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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-6-004 (Devralma)

Karar Sayisi . 24-12/240-99

Karar Tarihi : 07.03.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,
Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Mehmet Yavuz GUNER, Taner CAKIR, Betul FINDIK

C. BILDIRIMDE

BULUNAN . - Bpifrance Investissement ve Meridiam SAS

Temsilcisi: Av. Hazar BASAR
Esentepe Mah. Buyukdere Cad. No:199 Plaza K. 31
Levent-Sigli/Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Bpifrance Investissement’in kontroliindeki Fonds Avenir
Automobile 2 ve Meridiam SAS’In konroliindeki Meridiam Green Impact Growth
Fund ile EXOES ve E-MERSIV’in (EXOES Grup) kurucu hissedarlari Arnaud
Desrentes ve Remi Daccord tarafindan birlikte kurulacak yeni bir holding sirketi
(HOLD-CO) araciligiyla EXOES ve E-MERSIV (EXOES Grup) lizerinde taraflarca
ortak kontrol tesis etmesi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 26.01.2024 tarih ve
47882 sayi ile giren ve eksiklikleri 20.02.2024 tarihli ve 48877 sayili yazi ile
tamamlanan bildirim (izerine diizenlenen 01.03.2024 tarih ve 2024-6-004/Oi sayili On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: Iilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Fonds Avenir Automobile 2 (FAA2), Meridiam Green Impact Growth Fund
(GIGF), Arnaud DESRENTES ve Remi DACCORD! (gergek kisiler birlikte “Kurucular”
olarak anilacaktir) ile birlikte kurulan yeni bir holding sirketi (HOLD-CO) tarafindan
EXOES ve E-MERSIV’in (EXOES GRUP) hisselerinin satin alinmasi sonucu EXOES
GRUP Uzerinde ortak kontrol tesis edilecegi belirtilerek s6z konusu igleme izin
verilmesi talep edilmistir.

Bildirim konusu islemin gergeklesmesi amaciyla taraflar arasinda 20.12.2023 tarihinde
Yatirim Sozlesmesi imzalanmistir. EXOES GRUP’un devralinmasi igin FAA2, GIGF ve
Kurucular tarafindan, devralma araci olarak bir holding sirketi (HOLD-CO) kurulmustur.
Yatirnm Soézlesmesi'nde, kapanis kosullarinin gergeklesmesiyle birlikte kapanis
tarihinde FAA2, GIGF ve Kurucular'in Hissedarlik S6zlesmesi imzalayacagdi ve HOLD-

1 Bagvuruda, Arnaud DESRENTES ve Remi DACCORD’'un EXOES ve E-MERSIV’in iglem &ncesi
mevcut kurucu hissedarlarindan olduklari, Kurucular'in baska herhangi bir tesebbiist kontrol etmedikleri
ve baska herhangi bir ekonomik faaliyetlerinin de bulunmadigi belirtilmigtir.
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CO’nun yonetim yapisinin olusturulacagi ifade edilmistir. Bagvuru ve cevabi yazida,
islem oOncesinde EXOES’in paylarinin ¢ok sayida hissedar arasinda bolunduga,
herhangi bir hissedar veya hissedar grubunun mutlak kontroltinde olmadigi, karar alma
organlarinin nihai olarak ¢ok sayida hissedardan olugan Hissedarlar Genel Kurulu
tarafindan olusturuldugu, stratejik ticari kararlarinin hissedarlari arasinda degisen
ittifaklar cergcevesinde alindigi, E-MERSIV’in ise EXOES’in tek kontrolinde oldugu
ifade edilmistir. islem sonrasinda FAA2 ve GIGF’in her birinin, HOLD-CO’nun
sermayesinin yaklasik %(.....)’'Une sahip olacagi, sermayenin geri kalaninin ise yaklasik
%(.....) pay ile Kurucular, %(.....) pay ile ¢alisanlar ve %(.....) pay ile diger EXOES
hissedarlari arasinda paylagilarak EXOES GRUP u(zerinde, (FAA2 ve GIGF
araciligiyla) Bpifrance Grubu, Meridiam SAS ve Kurucular tarafindan ortak kontrol
tesis edilecegdi belirtilmigtir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayil Teblig) 5. maddesinin Uglincl fikrasinda; “Bagimsiz
bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir...” hukmune yer verilmistir. Anilan hukim uyarinca dosya konusu iglemin
2010/4 sayih Teblig kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi igin (i) ortak kontrol
altinda bir tesebbisin bulunmasi ve (ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam
islevsel) olarak ortaya gikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.
Bildirim konusu islemde, hélihazirda degisen ittifak seklinde kontrol edilen EXOES ve
EXOES'in tek kontroliinde bulunan E-MERSIV’in (EXOES GRUP) tek kontroltiniin yeni
kurulacak bir baska tesebbus tarafindan (HOLD-CO) devralinmasi ve yalnizca bu
amacla kurulan HOLD-CO araciligiyla EXEOS GRUP Uzerinde Bpifrance Grubu,
Meridiam SAS ve Kurucular tarafindan ortak kontrol kurulmasi 6ngériimektedir.

Basvuruda ve Hissedarlik Sozlesmesi’nde yer verilen bilgilere gére, HOLD-CO’nun
ticari stratejisi yonetim kurulu tarafindan belirlenecektir. Bu kapsamda ydnetim kurulu;
(.....) uyesi (.....) Kurucular tarafindan, (.....) Gyesi Bpifrance SA ve Meridiam SAS
tarafindan, (.....) bagimsiz Gye ise Bpifrance SA, Meridiam SAS ve Kurucular tarafindan
ortaklasa belirlenecek olup toplamda (.....) Uyeden olusacaktir. Yonetim kurulu
toplantilarinin yapilabilmesi igin asgari (.....) Bpifrance SA, (.....) Meridiam SAS ve (.....)
Kurucular uyesinin varligi gerekmektedir. Ayrica yillik butgenin onaylanmasi ve
degistiriimesi ve dnemli bir pozisyonda bulunan herhangi bir ¢aliganin ise alinmasina
yonelik alinacak kararlar bakimindan en az (.....) Bpifrance SA ve en az (.....) Meridiam
SAS Uyesinin olumlu oyu gerekmektedir. Bununla birlikte yonetim kurulu baskani, CEO
ve genel mudur de dahil olmak Uzere sirketin Ust dizey yonetiminin atanmasi ve
gorevden alinmasina iliskin karar alinabilmesi icin Bpifrance SA, Meridiam SAS ve
Kurucular'in her birinin olumlu oyu aranmaktadir. Sayilan bu haklarin, belirleyici etkiye
sahip haklardan olmasi ve hissedarlarin HOLD-CO ile ilgili alinacak stratejik nitelikteki
kararlar bakimindan kargsilikli is birligi icinde olma zorunluluklari sebebiyle HOLD-
CO’un nihai olarak Bpifrance Grubu, Meridiam SAS ve Kurucular'in ortak kontroll
altinda faaliyet gosterecegi degerlendirilmigtir.

Bununla birlikte HOLD-CO, Fransa'da Bpifrance Grubu, Meridiam ve Kurucular
tarafindan kurulan 6zel amagl devralma araci (special purpose vehicle) niteliginde bir
ortak girisimdir. HOLD-CO'nun ana amaci ve islevi EXOES Grup'u olusturan EXOES
ve E-MERSIV'in hisselerini elinde bulundurmak olacaktir. HOLD-CO, planlanan islemi
gerceklestirmek amacina hizmet edecek 06zel amacli bir devralma araci olarak
kurulacagindan hisselerini elinde bulundurdugu ve bulunduracagi istirakleri ve/veya
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bagli ortakliklarinin faaliyetleri disinda, kendisinin herhangi bir bagimsiz ticari faaliyeti
s6z konusu olmayacakir.

Bir ortak girisimin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir yodunlasma olarak kabul
edilmesi i¢in aranan kriterlerden bir digeri de kurulacak isletmenin bagimsiz bir iktisadi
varlik niteligi tasimasidir. S6z konusu kriter ile, kurulacak olan ortak girisimin
kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini kalici olarak surdurebilen
ayri bir tesebbls olarak tanimlanip tanimlanamayacagini tespit etmek
amagclanmaktadir. Bir ortak girisimin tam islevsel olarak kabul edilebilmesi; bagimsiz
olarak faaliyet gostermek icin yeterli kaynaklara sahip olmasi, ana sirketlerin belirli bir
islevi oOtesinde faaliyet gOstermesi, satis ve satin almada ana sirketlere bagimh
olmamasi, kalici olarak faaliyet gostermesi gibi sartlari tagimasina baghdir. Bildirim
Formu'nda EXOES GRUP’un bildirilen igslem 6ncesinde yeterli finansal kaynaklara,
malvarligina, galisana ve gunluk operasyonlarini yuruten bir yonetime sahip olarak
faaliyet gosterdigi, bildirim konusu iglem sonrasinda da sayilan yeterliliklere sahip
olarak pazarda faaliyetlerini strdirecegi belirtiimistir.

Bu aciklamalar ¢ergevesinde, bildirim konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi
anlaminda bir devralma islemi oldugu degerlendirilmistir. Taraflarin ciro bilgileri dikkate
alindiginda, 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin (a) bendi uyarinca belirlenen esiklerin
asilmis oldugu ve bu sebeple bahse konu islemin izne tabi bir islem oldugu kanaatine
ulasiimistir.

Bpifrance Grubu, 6zellikle Bpifrance SA vasitasiyla temel olarak Fransiz sirketlerin
uluslararasi pazarlarda biyiimesi ve KOBI'lerin ve yenilikgi teknolojilerin geligimi igin
finansman saglamaktadir. Bpifrance Grubu’nun Turkiye disinda kurulu sirketleri olan
STMicroelectronics (STM), Mecachrome ve Adit'in Turkiye’ye satislari bulunmaktadir.
STM, mikroelektronik uygulamalarda kullanilan yari iletken entegre devreler ve bireysel
cihazlarin tasarimi, Uretimi ve pazarlamasi; Mecachrome, havacilik, otomotiv,
savunma ve enerji gibi sektorler icin yuksek hassasiyetli pargalarin tasarimi,
muhendisligi ve montaji; ADIT ise is glivenligi, is diplomasisi, bolgesel is zekas! gibi
alanlarda danismanlik hizmeti sunumu ile istigal etmektedir. Ayrica Bpifrance SA’nin
cesitli fonlar araciliiyla azinlik hissedari oldugu ve dolayisiyla kontrolinun
bulunmadigi bazi sirketlerin Turkiye'de istirakleri bulunmaktadir. Bir diger ortak girisim
tarafi olan Meridiam SAS ise, ekolojik donusim alaninda faaliyet gosteren tesebbusleri
ve bu kapsamda yer alan hizmetleri desteklemektedir. Tlrkiye'de ise istirakleri
araciligiyla saglik tesisleri ve hastane kampuslerinde faaliyet gostermek adina
yatirimlarda bulunmustur. EXOES GRUP ise 6zellikle otomotiv sektértinde kullanilan
elektrikli bataryalar i¢cin sogutma sistemleri alaninda tasarim, Ar-Ge, simulasyon, test
ve entegrasyon hizmetleri sunmaktadir. Bu dogrultuda, dosya konusu islem
bakimindan iglem taraflari ile ortak girisimin faaliyetleri arasinda Turkiye’de herhangi
bir yatay yahut dikey ortisme bulunmadigi anlagiimigtir.

Ote yandan, 2010/4 sayili Tebli§'in 13. maddesinin Uglincli fikrasi uyarinca ortak
girisim igleminin 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi acisindan rekabet¢i davranislarin
koordinasyonu riski taslyip tasimadigi degerlendirilmigtir. Ortak girisim kurulmasi
islemlerinde, ilgili hUkimde bahsedilen tirden bir rekabeti sinirlayici amag veya etkinin;
ana tesebbuslerin, kurulacak ortak girisimle ayni pazarda veya ortak girisimin yer aldigi
pazarin alt ve Ust pazarlarinda veya bu pazarla yakin baglantisi olan komsu bir pazarda
onemli dlgude faaliyetlerini surdirmekte olduklari (diger bir anlatimla ana tesebbusler
arasindaki igbirligi riski-spillover risk) ve ortak girisim kurulmasinin dogrudan sonucu
olan isbirliginin, ilgili tesebbuslere isleme konu mal ya da hizmetlerin énemli bir
bolumunde rekabeti ortadan kaldirma olanagi verdigi hallerde ortaya c¢iktigi kabul
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edilmektedir. Bu dogrultuda EXOES GRUP’un Turkiye'de herhangi bir faaliyetinin veya
varhginin bulunmadigi dikkate alindiginda iglem taraflari arasinda Turkiye'de etki
doguracak herhangi bir koordinasyon riskinin dogmadigi degerlendiriimektedir.

Yukaridaki bilgi ve degerlendirmeler neticesinde; bildirim konusu iglem bakimindan
islem taraflari ile ortak girisimin faaliyetleri arasinda Turkiye’de herhangi bir yatay yahut
dikey ortusme bulunmadigi, bildirim konusu islemin Turkiye’de herhangi bir mal veya
hizmet piyasasindaki etkin rekabetin o6nemli Olgude azaltiimasi sonucunu
dogurmayacagi degerlendirilmis ve isleme izin verilmesine karar verilmigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin onemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekceli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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