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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-3-075 (Devralma)
Karar Sayisi : 25-06/149-75

Karar Tarihi : 13.02.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE . o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Ridvan DURAN
B. RAPORTORLER : Omer Mert AKCIL, Hafize KOSE, Abdurrahim YiGITTEKIN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Novo Holdings A/S ) )
Temsilcileri: _Av. Dr. Goénenc  GURKAYNAK, Av. Oznur
INANILIR, Av. Berfu Akgiin UGDUL, Av. Bugrahan KOROGLU
Citlenbik Sokak No: 12 Yildiz Mahallesi Besiktas/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Halihazirda TA Associates Management L.P.nin tek
kontroliinde olan Matrix Topco Limited lizerinde, TA Associates Management L.P.
ile Novo Holdings A/S tarafindan ortak kontrol tesis edilmesi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 20.12.2024 tarih ve 60462 sayili
yazi ile giren ve eksiklikleri en son 31.01.2025 tarih ve 62223 sayil yazi ile tamamlanan
bildirim (izerine diizenlenen 10.02.2025 tarihli ve 2024-3-075/Oi sayili Devralma On
inceleme Raporu goriisiilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda; hélihazirda TA Associates Management L.P.’nin (TA ASSOCIATES) tek
kontrolinde olan Matrix Topco Limited (BIOCOMPOSITES) Uzerinde, TA
ASSOCIATES ve Novo Holdings A/S (NOVO HOLDINGS) tarafindan ortak kontrol tesis
edilmesi 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) kapsaminda izin veriimesi talep
edilmektedir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinde, “Bu Teblig bakimindan kontrol, ayri ayri ya da
birlikte, fiilen ya da hukuken bir tesebblis (izerinde belirleyici etki uygulama olanagini
saglayan haklar, s6zlesmeler veya baska araglarla meydana getirilebilir. Bu araclar
Ozellikle bir tegebbiisiin malvarliginin tamami ya da bir kismi (zerinde mlilkiyet veya
isletiimeye mduisait bir kullanma hakki, bir tesebblisiin organlarinin olusumunda ya da
kararlari lzerinde belirleyici etki saglayan haklar veya sézlegsmelerdir.” hUkma yer
almaktadir. Ayni maddenin uguncu fikrasina gore, “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim
iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu maddenin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tir islemlerde, islem
taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” Bu ¢ergevede, 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir ortak girisim igleminin; i) ortak bir kontroltin bulunmasi, ii) ortak girisimin
bagimsiz bir iktisadi varlik olarak kurulmasi unsurlari agisindan degerlendiriimesi
gerekmektedir.
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i) Ortak kontroliin bulunmasi: iki ya da daha fazla tesebbiis ya da kisinin bagka bir
tesebbls Uzerinde belirleyici etki uygulama imkanina sahip olmasi durumunda ortak
kontrolden s6z edilmektedir. Belirleyici etki, bir tegsebbusun stratejik karar ve eylemlerini
yonlendirmeye donuk yetkiler anlamina gelmektedir. Birlesme ve Devralma Sayilan
Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un (Kilavuz) 50. ve devami paragraflarinda
ortak kontrollin ortaya ¢iktig1 baslica durumlar; taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi,
stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklasa
kullanilmasi olarak duzenlenmektedir.

Bildirim konusu iglem kapsaminda NOVO HOLDINGS ve TA ASSOCIATES, Calcium
Bidco Limited UK (BIDCO) sirketinin holding sirketi olmasi planlanan ve
BIOCOMPOSITES'In ¢ikarilmis sermayesinin %90’in1 devralacak olan yeni bir Jersey
veya Birlesik Krallik Anonim Sirketi (NEW TOPCO) kuracaktir. NOVO HOLDINGS ve
TA ASSOCIATES, NEW TOPCO’da yaklasik %(.....)-%(.....) oraninda hisse sahibi
olacak ve kalan yaklasik %(.....) oraninda hisse yonetim tarafindan tutulacaktir. Bununla
birlikte yonetim, (.....), dolayisiyla islem sonrasinda BIOCOMPOSITES bunyesindeki oy
haklari %(.....) oraninda NOVO HOLDINGS, %(.....) oraninda TA ASSOCIATES’e ait
olacaktir. NOVO HOLDINGS ve TA ASSOCIATES, BIOCOMPOSITES'in (.....) yonetim
kurulu Uyesinden (.....)'er kisi atayacaktir. (.....) dye ise NOVO HOLDINGS ve TA
ASSOCIATES arasinda uzlagilacak (.....) olacaktir. NOVO HOLDINGS ve TA
ASSOCIATES, BIOCOMPOSITES’in (.....) sahip olacaktir.

Bu bilgiler 1g1ginda, bildirim konusu iglem neticesinde BIOCOMPOSITES’in NOVO
HOLDINGS ve TA ASSOCIATES tarafindan ortak kontrol edilecegi, bu cergevede
planlanan iglem oOncesinde TA ASSOCIATES tarafindan kontrol edilen
BIOCOMPOSITES Uzerinde kalici bir kontrol degisikligi meydana gelecegi
gOrulmektedir.

ii) Tam iglevsel olmasi: Kilavuz uyarinca bir ortak girisimin tam iglevsel olarak kabul
edilebilmesi icin bagimsiz olarak faaliyet gostermek igin yeterli kaynaklara sahip olmasi,
satis ve satin alma iligkilerinde ana sirketlere bagimli olmamasi ve kalici olarak faaliyet
gOstermesi gerekmektedir.

BIOCOMPOSITES islem 6ncesinde, TA ASSOCIATES araciliiyla nihai olarak TA
Associates Cayman, LLC (TA CAYMAN) tarafindan kontrol edilmektedir.
BIOCOMPOSITES kendi ydnetimine sahip olup faaliyetlerini kalici olarak strdlirmek
icin finansal, personel ve diger varliklar gibi yeterli kaynaga erigsim imkanina sahiptir.
Bildirim konusu islem sonrasinda da BIOCOMPOSITES’in kalici bir temelde bagimsiz
bir iktisadi birim olarak faaliyet gostermeye devam edecegi ifade edilmistir. Buna ek
olarak taraflar, BIOCOMPOSITES'in ana sirketlerinden bagimsiz olarak kendi
mugterilerine ve tedarikgilerine sahip olacagini, (.....) ve uzun vadede
BIOCOMPOSITES'in  satislarinin ~ %(.....)’sinden  fazlasinin  uglncu  Kisilere
gerceklestirilecegini belitmektedir. Bu ¢er¢cevede, BIOCOMPOSITES'’in bagimsiz bir
iktisadi varligin tim islevlerini kalici olarak yerine getirecedi sonucuna ulasiimistir.

Tum bu degerlendirmeler 1s1ginda, bildirime konu iglem, 2010/4 sayili Teblig’'in 5.
maddesindeki esaslar ¢cergevesinde devralmadir. Bunun yani sira taraflarin ciro bilgileri
dikkate alindiginda 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinde belirtilen ciro esiklerinin
asiimis oldugu ve bu sebeple bildirim konusu islemin Kurulun iznine tabi oldugu
sonucuna ulagiimigtir.

Etkilenen pazar kavrami 2010/4 sayili Teblig'in ekinde yer alan Bildirim Formu’nda;
“Tirkiye'de, a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni lriin pazarinda ticari
faaliyette bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet
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gosterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu
(dikey iligki), tim ilgili Griin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusmaktadir.”
seklinde tanimlanmaktadir. Bu ¢ergevede, islem taraflarinin faaliyetleri arasinda yatay
ve/veya dikey bir értismenin s6z konusu olup olmadidi incelenecektir.

NOVO HOLDINGS, nihai olarak Novo Nordisk Foundation (NOVO FOUNDATION)
tarafindan kontrol ediimekte olup NOVO FOUNDATION'un NOVO HOLDINGS’in
faaliyetleri haricinde kiresel duzeyde baskaca bir ticari faaliyeti bulunmamaktadir.
NOVO HOLDINGS'in ise Turkiye’'de (.....), (.....), (.....) ve (.....) olmak Uzere (.....) igtiraki
bulunmaktadir. (.....).

BIOCOMPOSITES’i halihazirda nihai olarak kontrol eden TA CAYMAN'In, TA
ASSOCIATES'in faaliyetleri disinda baskaca bir ticari faaliyeti bulunmamaktadir TA
ASSOCIATES Turkiye'de (.....) alanlarinda faaliyet gostermektedir.

BIOCOMPOQOSITES ise Turkiye’de kemik gimentosu ve kemik ara urUnleri satisinda
faaliyette bulunmakta olup BIOCOMPOSITES’in Turkiye’de yerlesik bir istiraki
bulunmamaktadir. Bu bilgiler 1s1ginda, ortak girisim taraflari NOVO FOUNDATION ve
TA CAYMAN'In faaliyetleri ile BIOCOMPOSITES’in faaliyetleri arasinda Turkiye'de
yatay ve/veya dikey bir 6értismenin bulunmadigi tespit edilmistir.

Ote yandan, ana tesebbiislerden biri ortak girisimle ayni pazarda veya bu pazarin alt
veya Ust pazarinda ya da bu pazarla yakindan iligkili komsu pazarda faaliyet
gOsteriyorsa, bu durum ana sirketlerin hem ortak girisimle rekabetlerinin, hem de kendi
aralarindaki rekabetin olumsuz etkilenmesine, bagimsiz tesebbusler arasinda rekabeti
kisitlayan isbirligine ve rekabete aykiri etkinin yayilma riskine (spill over effect) yol
acabilmekte ve 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi kapsaminda incelenebilmektedir. TA
CAYMAN ve NOVO FOUNDATION ile BIOCOMPOSITES’in faaliyetleri arasinda
Tarkiye’de herhangi bir yatay ve/veya dikey ortisme bulunmamaktadir. Buna ek olarak
taraflar, TA CAYMAN ile NOVO FOUNDATION’un faaliyetleri arasinda da Turkiye’de
yatay ve/veya dikey herhangi bir ortugsmenin bulunmadigini ifade etmektedir. Bu
dogrultuda, bildirim konusu islemin TA CAYMAN ve NOVO FOUNDATION arasinda
koordinasyon dogurucu bir etkiye neden olmayacagi sonucuna ulagiimigtir.

Yukarida yer verilen tum bilgiler gercevesinde, bildirim konusu islemin 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi gergcevesinde basta hékim durum yaratilmasi ya da mevcut bir
hakim durumun guglendiriimesi olmak tzere Ulkenin butlint yahut bir kisminda herhangi
bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli 6lgiide azaltilmasi sonucunu
doguracak bir devralma iglemi olmadigi ve bu nedenle isleme izin verilebilecegi
kanaatine ulasiimistir.
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H.SONUC

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; islem sonucunda etkin rekabetin onemli Olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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