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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2019-1-59 (Devralma)
Karar Sayisi : 19-35/527-217

Karar Tarihi :11.10.2019

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Adem BIRCAN (Baskan V.),

Uyeler . Stikran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Hiseyin UNLU

B. RAPORTORLER: Mehmet Mete BASBUG, Emine HARMANKAYA,
Esma AKSU, Alican SENTURK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN .- La Caisse Nationale de Réassurance Mutuelle Agricole
Groupama
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Av. O. Onur
OzGUMUS, Av. A. Goktug SELVITOPU
Citlenbik Sok. No:12 Yildiz Mahallesi Besiktas, istanbul

D. DOSYA KONUSU: La Caisse des Dépots et Consignations ve La Caisse
Nationale de Réassurance Mutuelle Agricole Groupama tarafindan Predica
Prévoyance Dialogue du Crédit Agricole ve Omnes Capital SAS’In ortak kontrol
ettigi Predica Energies Durables SAS uzerinde hisselerin bir kisminin
devralinmasi yoluyla ortak kontrol kurulmasi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 17.09.2019 tarih, 6191 sayi ile
intikal eden ve eksiklikleri 04.10.2019 tarih, 6684 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine diizenlenen 08.10.2019 tarihli, 2019-1-59/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda ¢zetle, isleme izin verilmesinde sakinca
bulunmadidi ifade edilmistir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

ilgili bagvuruda; La Caisse des Dépéts et Consignations (CDC) ve La Caisse Nationale
de Réassurance Mutuelle Agricole Groupama (GROUPAMA) tarafindan halihazirda
Predica Prévoyance Dialogue du Crédit Agricole (PREDICA) ve Omnes Capital SAS’In
(OMNES) ortak kontrol ettigi Predica Energies Durables SAS (PED) uzerinde
hisselerin bir kisminin devralinmasi yoluyla ortak kontrol kurulmasi islemine izin
verilmesi talep edilmektedir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) kapsaminda bir ortak girisim isleminin; i) ortak
kontroliin bulunmasi, ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak kurulmasi
unsurlari agisindan degerlendiriimesi gerekmektedir.

Halihazirda PED’in hisselerinin %(.....)’si PREDICA ve %(.....)i OMNES’e ait olup
PED, PREDICA ve OMNES tarafindan ortak kontrol ediimektedir. islemle birlikte CDC
ve GROUPAMA, PREDICA’dan PED’in hisselere ayrilmigs sermayesinin ve oy
haklarinin sirasiyla %(.....) ve %(.....)'ini devralacaktir ve PREDICA yaklasik %(.....),
CDC %(.....), GROUPAMA %(.....) ve OMNES sinirl miktarda PED’in hisselerine
sahip olacaktir. Ayrica CDC ve GROUPAMA, PREDICA ile ayni sekilde, Fransa’daki
yenilenebilir enerji sektorindeki yatirnm projelerini devam ettirebilmesi adina PED’e
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sermaye sagladiklar élgide, PED’in faaliyetlerinin devamlilhi@i igin énemli yatirnmcilar
olarak hareket edeceklerdir. islemin tamamlanmasindan sonra, PED’in ydnetimini
Baskan ve Stratejik Komite olusturacaktir. On Protokol uyarinca, Stratejik Komite
birden c¢ok Uyeden olugsacak ve uyelerin ¢ogunlugunu PED’in hisselerinin de
cogunlugunu (%(.....)) elinde bulunduran PREDICA atayacaktir. Stratejik Komite’nin
diger tyeleri CDC ve GROUPAMA tarafindan PED’de sahip olduklari hisseler oraninda
atanacaktir. Stratejik Komite, PREDICA tarafindan atanan Uyeler arasindan bir Bagkan
atayacak, bu karar Stratejik Komite'nin basit gogunlugunun onayi alindiktan sonra
alinacaktir. Stratejik Komite, PED’in faaliyetleri ile alakali 6nemli hususlarda karar
alacaktir!. Stratejik Komite'nin tyeleri olarak PREDICA, CDC ve GROUPAMA, Mevcut
Yatinm Politikasi’'nin? onaylanmasinda belirleyici etki kullanma imkanina sahip
olacaktir. Mevcut Yatinm Politikasi oybirligi ile onaylanmak zorundadir. CDC ve
GROUPAMA’nIn her ikisi de Stratejik Komite’nin yetki alanina giren (6rnedin mevcut
yatirim politikasinin benimsenmesi, esneklik tutarinin kapsaminin belirlenmesine dair
kararlarin onaylanmasi ve diger projeler hakkindaki kararlarin onaylanmasi) cesitli
kararlarin benimsenmesi bakimindan gesitli veto haklarina sahip olacaklardir. Bu veto
haklari PED’in yenilenebilir enerji sektdériine yatirrm yapmaktan ibaret olan
faaliyetlerine iligkin olarak belirleyicidir. Taraflarin Mevcut Yatinm Politikasi’'nin igerigi
hakkinda anlasamamasi durumunda On Protokol tarafindan bir kilitenme proseduirii
uygulanmaktadir. OMNES’e iligkin olarak ise, iglemin tamamlanmasindan sonra da
OMNES, PED’in Baskani olarak konumunu koruyacaktir. Ek olarak OMNES, PED’in
yatinm projelerinin arastiriimasi, belirlenmesi ve degerlendiriimesi gibi yatirim
politikalarina miudahale ederek ve gerceklestirilen yatirimlari takip ederek PED’in
operasyonel gorevlerinde rol almaya devam edecektir. Bu nedenlerle OMNES’in
planlanan islemin tamamlanmasindan sonra da PED Uzerindeki ortak kontrole sahip
olmaya devam edecedi degerlendiriimektedir. TUm bu nedenlerden, islemin
tamamlanmasindan sonra PED’in PREDICA, OMNES, CDC ve GROUPAMA
tarafindan ortak kontrol edilece@i sonucuna varilmigtir.

Diger yandan “bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi tagima” kriteri ile ortak girisimin
kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini kalici olarak surdurebilen
ayri bir tesebbus olup olmadiginin tespiti amaglanmaktadir. PED halihazirda tam
islevsel bir ortak girisim olup, islem sonrasinda da varhgini bu sekilde surdirmeye
devam edecektir. PED, elektrik sektorinde faaliyet gésteren tam islevsel ve PREDICA
tarafindan kontrol edilen sirketler olan Futures Energies Investissements Holding
(FEIH), Futures Energies Investissements Holding 2 (FEIH2) (Birlikte FEIH Ekonomik
Birimleri)® tarafindan kontrol edilen 6zel amagh sirketler tarafindan isletilen birgok
yenilenebilir enerji santraline sahiptir. Nitekim, PED’in yenilenebilir varliklari, temel
olarak, finansal kuruluglardan piyasa kosullar altinda dogrudan edinilen uzun vadeli
krediler ile finanse edilmektedir. PED’in yenilenebilir varliklarinin (FEIH Ekonomik
Birimleri) faaliyetinin yalnizca sinirh bir kismi1 ana sirketleri tarafindan genellikle 6z
sermaye yatirimi ve/veya hissedar kredisi seklinde finanse edilmektedir. Goéruldugu

1 S6z konusu faaliyetler Fransa’da yer alan varliklara FEIH Ekonomik Birimleri araciidiyla yatirim
yapilmasi ve neticesinde FEIH Ekonomik Birimleri tarafindan kontrol edilen SPV’ler tarafindan igletilecek
olan yenilenebilir enerji Gretimi sektdériinde yeni projeler yaratiimasidir.

2Mevcut Yatinm Politikas’'nin amaci, PED’in yatirim yapacag projeleri belirlemektir.

3 FEIH (%(.....)) ve FEIH 2'nin (%(.....)) hisselere ayrilmis sermayesinin ve oy haklarinin geri kalani;
gaz, elektrik, enerji hizmetleri alanlarinda faaliyet gosteren bir endistri sirketi olan Engie S. A.'ya
(ENGIE) aittir. FEIH Ekonomik Birimleri'nden her biri ENGIE, PREDICA ve OMNES tarafindan ortak
kontrol edilmektedir.

2/5



(8)

(9)

(10)

19-35/527-217

Uzere PED, ticari faaliyetlerini piyasada bagimsiz olarak yurutmek igin yeterli mali
kaynaga sahip bulunmaktadir. PED’in ayrica yenilenebilir varliklarinin pazardaki
faaliyetleri ana sirketleri ile sinirh kalmayip Electricité de France’a (EDF) ve lguncl
kisilere de satis yapilmaktadir. Son olarak, PED’in yenilenebilir varliklari halihazirda
Fransa’da elektrigin Uretimi ve toptan satigi pazarinda kalici olarak faaliyet
gostermektedir ve iglem sonrasinda da bu pazarda faaliyet gostermeye devam
edecektir. Ayrica Avrupa Komisyonu (Komisyon) tarafindan muhtelif kararlarda kabul
edildigi Uzere*, PED’in Fransa’da elektrigin Uretimi ve toptan satisi pazarinda faaliyet
gOsteren kiyi rizgér santralleri ve fotovoltaik santralleri, bagimsiz bir ekonomik birimin
tum iglevlerini kalici olarak yerine getiren tam iglevsel nitelikte tesebbuslerdir.
Komisyonun s0z konusu kararlarindan beri PED’in ve dolayisiyla FEIH Ekonomik
Birimleri'nin tam iglevselligi hususunun halihazirda farkl bir sekilde degerlendiriimesini
gerektirecek herhangi bir degisiklik olmamistir. Bu gergevede, kurulacak ortak girigim
tam iglevsel, bagimsiz bir iktisadi varlik niteliginde olmaya devam edecektir.

Yukaridaki aciklamalar dogrultusunda, bildirim konusu islemin, 2010/4 sayili Teblig’in
5. maddesi ¢ergevesinde bir devralma islemi oldugu anlasiimaktadir. Taraflarin cirolari
2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda yer alan ciro egiklerini
astigindan, islem izne tabidir.

Ana sirketlerden CDC, hukumetten bagimsiz 6zel bir kamu kurulusudur. Bankacilik
sektorindeki, tasarruf fonlarinin yénetimi ve merkezilestiriimesindeki yerel ve bélgesel
gelisim alaninda ve emeklilik sektorindeki hizmetler dahil olmak Gzere kamu hizmetleri
ve kamu vyarari hizmetleri alanlarinda faaliyet gostermektedir. CDC istirakleri
araciligiyla ayrica asagidaki alanlarda faaliyet gostermektedir:

Emlak

Bolgesel Hizmetler: Toplu tagima, altyapi muhendisligi, basta kayak merkezleri ve
lunaparklarin isletiimesi olmak Uzere edlence aktiviteleri, postacilik ve finans
hizmetleri ile ag iletimi ve elektrigin iletimi.

Cevre: Orman idaresi, bireysel ve kurumsal yatirrmcilar igin degerlendirme ve
yatirim ve yonetim hizmetleri, kirsal ve deniz yasam alanlarinin rehabilite edilmesi
ve gereksinimlerinin kargilanmasi igin uzun vade girisimlerin desteklenmesi.

Sermaye Yatirimlari: Kamu yatirmlari, sermaye yatirimlarinin gelistirimesi ve
borglanarak satin alimlar.

CDC, alti yabanci igtiraki ve u¢ Turk istiraki araciligiyla Turkiye’de faaliyet
gostermektedir. CDC Turkiye’de yabanci istirakleri araciligiyla kayak ve park
faaliyetlerine yonelik hizmetler, yol, demiryolu, su, hava, muhendislik hizmetleri, yar
iletken entegre devreler ile minferit elemanlarin tasarlanmasi, gelistiriimesi, tretilmesi
ve pazarlanmasi, duzenli konteyner hat tagsimaciligi, konteyner terminal hizmetleri ve
daha kuguk c¢apta navlun komisyonculugu hizmetleri, elektrik hatlarinin idaresi igin
guvenlik ekipmanlarinin Uretimi ve dagitimi, posta, paket ve basim, ayrica dogrudan

4 Komisyonun 19.03.2014 tarihli COMP/M.7139 - GDF SUEZ / OMNES CAPITAL / PREDICA
PREVOYANCE/ FEIH karari; Komisyonun 05.12.2016 tarihli COMP/M.8289 - ENGIE / OMNES
CAPITAL / PREDICA / MAIA EOLIS karari; Komisyonun 10.04.2017 tarihli COMP/M.8413 - ENGIE /
OMNES CAPITAL / PREDICA / ENGIE PV BESSE / ENGIE PV SANGUINET karari; Komisyonun
07.12.2017 tarihli COMP/M.8700 - ENGIE / OMNES CAPITAL / PREDICA PREVOYANCE / TARGET
karari; Komisyonun 05.12.2018 tarihli COMP/M.9181 - ENGIE / PREDICA PREVOYANCE DIALOGUE
DU CREDIT AGRICOLE / OMNES CAPITAL / EQUINOX VIIIA karari; Komisyonun 05.12.2018.tarihli
COMP/M.9184 - ENGIE / PREDICA PREVOYANCE DIALOGUE DU CREDIT AGRICOLE / OMNES
CAPITAL / 4 WIND FARMS karari.
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pazarlama, lojistik, yashlar icin kisisel hizmetler ve ¢oziumler, ¢ok yuksek voltaj
alaninda egitim ve yetenek transfer hizmetleri, munferit odun 1sitma sistemleri ve
¢ozumleri faaliyetleri ile istigal etmektedir. CDC, ek olarak Turk istirakleri araciligiyla
Tlrkiye'de Gebze ile Izmir arasindaki otoyolun igletiimesi ve bakimi, istanbul
Bogazi’ndaki tglnci kdprunun isletiimesi ve bakimi, Avrasya tlp tlnelinin isletiimesi
ve bakimi alaninda faaliyet gostermektedir.

GROUPAMA Grubu ise yerel karsilikh sigorta sirketleri, bolgesel karsilikli sigorta
sirketleri ve ulusal seviyede Groupama Assurances Mutuelles'ten olusmaktadir.
GROUPAMA, temel olarak sigorta sektdriinde (gayrimenkul, mali sorumluluk, hayat ve
saglik sigortasi), mali faaliyetlerde (varlik yonetimi ve gayrimenkul hizmetleri) ve daha
kisith olarak bankacilik sektérinde faaliyet gostermektedir. GROUPAMA’nin enerji
sektorinde herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. GROUPAMA Turkiye’de esas
olarak mal ve zarar sigortasi ve kisith olarak da hayat ve saglik sigortasi olmak Uzere
bir sigorta saglayicisi olarak faaliyet gostermektedir. GROUPAMA’nin Turkiye'de
kurulu Groupama Hayat A.S., Groupama Investment Bosphorus Holding A.S. ve
Groupama Sigorta A.S. unvanl Ug¢ adet istiraki bulunmaktadir. GROUPAMA, (.....)
kisiden olusan bir yonetim kurulu tarafindan yonetiimektedir. GROUPAMA Tirkiye’de
esas olarak mal ve zarar sigortasi olmak Uzere bir sigorta saglayicisi olarak faaliyet
gOstermektedir.

Fransiz kanunlarina gore kurulmus halka agik bir sirket olan PREDICA, bir hayat ve
saglik sigortasi sirketidir ve Groupe Crédit Agricole’lin (GCA) dolayl olarak tamamina
sahip oldugu bir istirakidir. GCA, esasen bankacilik ve sigorta sektdrinde faaliyet
gOsteren ve bireysel bankacilik, kurumsal bankacilik, yatirirm bankacihgi, o6zel
bankacilik, varlik yonetimi ve portfy yonetimi hizmeti sunan bir finansal kooperatif
kurulusudur. GCA’nin PREDICA haricinde elektrik sektériinde faaliyet gosteren bir
istiraki bulunmamaktadir. GCA’'nin Turkiye'ye iliskin herhangi bir faaliyeti bulunmayip
Tarkiye’den ciro elde etmemektedir. Ayrica Turkiye’de herhangi bir istiraki veya bagl
sirketi de mevcut degildir. PREDICA ise, elektrik sektorinde faaliyet gosteren sirketler
dahil olmak Uzere, cogunlukla Fransa’'da faaliyet gosteren sirketlere finansal yatirim
operasyonlari da gergeklestirmektedir. PREDICA tarafindan kontrol edilen ve elektrik
sektoérunde faaliyet gosteren sirketler, FEIH, FEIH2, Quadrica ve Eurowatt Energie’dir.
Bu sirketler Fransa’da kurulu birer holding sirketi olup yenilenebilir enerji alaninda
enerji santralleri sahibi proje sirketlerinde cogunluk hisselere sahiptir. ilgili sirketler
yalnizca Fransa’dan ciro elde etmektedir. PREDICA ve GCA'nin Turkiye'ye iligkin
herhangi bir faaliyeti ve cirosu bulunmamaktadir. Ek olarak Turkiye’'de kurulu istirakleri
veya bagl sirketleri de mevcut degildir.

Ortak girisimin taraflarindan, merkezi Fransa’da bulunan bagimsiz bir portfdy yonetim
sirketi olan OMNES, Mart 2012 tarihine kadar GCA’nin bir igtiraki konumunda iken
halihazirda sirasiyla %(.....) ve %(.....) paylari bulunan Blue Duck, S.A.S. ile Rock
Holding, S.A.S.’nin bazi ¢alisanlari tarafindan kontrol edilen bir girkettir. OMNES,
gelisim sermayesi, risk sermayesi, altyapi, yenilenebilir enerji ve ortak yatirimlar vb.
0zel sermayenin cesitli segmentlerinde faaliyet gostermektedir. OMNES, elektrik
uretimi sektérinde dogrudan faaliyet gosteren sirketlerde kontrol hakki veren hisselere
sahiptir. OMNES’in Turkiye’de herhangi bir istiraki bulunmamaktadir, kendisinin ve
istiraklerinin Turkiye’de herhangi bir faaliyeti ve cirosu yoktur.

Devre konu ortak girisim olan, merkezi Paris’te bulunan PED, 6zellikle Fransa’daki her
tirden kiyi platformlari (rlzgar santrali ve/veya fotovoltaik tesisler) olmak Uzere
yenilenebilir enerji sektdérinde faaliyet gdsteren Fransiz kanunlarina goére kurulmus
olan bir sirkettir. Daha once de belirtildigi Uzere PED, FEIH Ekonomik Birimleri
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tarafindan kontrol edilen 6zel amacgl sirketler tarafindan isletilen bircok elektrik
santralinde hisselere sahiptir. FEIH Ekonomik Birimleri yenilenebilir enerji sektorinde
faaliyet gostermektedir ve her tirden kiyi platformlarina yatirm yapmayi
amagclamaktadir. Fransa’da elektrigin Uretimi ve toptan satigi pazarinda faaliyet
gosteren FEIH Ekonomik Birimleri'nin pazar payinin ozellikle pazarin %(.....) ila
%(.....)Iine sahip olan EDF’ye kiyasen olduk¢a sinirlidir. Bununla beraber PED'’in ve
FEIH Ekonomik Birimleri’'nin Turkiye'ye iliskin herhangi bir faaliyeti ve cirosu
bulunmamaktadir.

Bildirim Formunda taraflarin amacinin (.....) alanlarinda faaliyet gosterecek bir ortak
girisim kurmak oldugu belirtiimigtir. Diger yandan ortak girisim, Fransa'da faaliyet
gOsterecek olup Bildirim Formunda ortak girisimin Glkemizde faaliyet gostermeyeceqi
ifade edilmektedir. Ortak girisim, ana sirketler ile ayni Grin pazarlarinda faaliyet
gOstermeyeceginden Turkiye pazarinda herhangi bir yatay ortugsme olugmayacaktir.
Diger yandan, ortak girisim taraflari ile ortak girisim arasinda elektrigin iletimi pazarinda
kiresel anlamda bir dikey iliski s6z konusu olsa da taraflarin Turkiye’de elektrigin
uretimi ve iletimi pazarina iligkin satigi bulunmadigindan Turkiye pazarinda herhangi
bir dikey iliski ortaya gikmamaktadir.

islem sonrasi taraflardan bazilarinin faaliyetleri arasinda kiiresel capta elektrigin
uretimi ve toptan satisi pazarinda bir ortisme s6z konusu olsa da 2018 yilindaki
tahmini pazar paylar toplami %(.....) olup islem sinirli bir pazar pay! artisina yol
acacaktir. Ayrica tek elektrik iletim isletmecisinin bir hissedari olan CDC, Fransa’da
elektrigin iletimi pazarinda dogal tekel glcune sahip RTE uzerinde ortak kontrole
sahiptir. CDC’nin dolayli olarak elektrik iletim sistemindeki faaliyetlerinin taraflarin
faaliyet gosterdigi Fransa’da elektrigin Uretimi ve toptan satigi pazari ile dikey iligkisi
bulunsa da dikey iligkinin islem oncesinde de var oldugu, devralinan tesebbusun Ust
pazardaki konumunun ihmal edilebilir nitelikte oldugu, bu nedenle islemin kiresel
anlamda da pazarda herhangi bir musteri veya girdi kapama riskine neden olmayacagi
kanaatine varniimigtir. Ancak ana sirketlerin Ulkemizdeki cirolarini elde ettigi Urun
pazarlar arasinda yatay ya da dikey ortisme so6z konusu degildir.

Yukarida yer verilen bilgiler dogrultusunda bildirim konusu islemde Turkiye'de yatay
dikey ortusme olmadigi, dolayisiyla bildirime konu iglem sonucunda rekabetin dnemili
Olclde azaltiimasi sonucunu doguracak Olgide hakim durum yaratiimasinin veya
mevcut bir hakim durumun guglendiriimesinin s6z konusu olmayacagl kanaatine
variimigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun gugclendirilmesinin
ve boylece rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle
isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare
Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak (izere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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