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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2019-2-037 (Devralma)
Karar Sayisi : 19-44/730-310

Karar Tarihi :12.12.2019

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (ikinci Bagkan), Stikran KODALAK,

Ahmet ALGAN, Hasan Hiseyin UNLU
B. RAPORTORLER: Emircan AKSAKAL, Mustafa YAMAN, Ugur Bilgehan BURHAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - A7 Invest Bidco Limited
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Deniz OZKAN
Orjin Maslak Eski Buylkdere Cad. No:27 K:11 34485
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: eResearch Technology Inc. hisselerinin Astorg Asset
Management S.a.r.| tarafindan devralinmasi suretiyle eResearch Technology
Inc.’in ortak girigsime doniismesi islemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 08.11.2019 tarih, 7813 sayi ile
giren ve 25.11.2019 tarih, 8215 sayih yaz ile tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 06.12.2019 tarih ve 2019-2-037/0Oi sayili Devralma On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, eResearch Technology Inc. (ERT) hisselerinin Astorg Asset Management
S.a.r.l (ASTORG) tarafindan yonetilen bir fon olan Astorg VII SLP’ye bagl sirketler
tarafindan devralinmasi yoluyla halihazirda ERT paydaslari olan Nordic Capital
(NORDIC) ve Novo Holdings A/S (NOVO) ile ERT hisselerini devralan ASTORG
arasinda ortak girisim kurulmasina iligkin igsleme izin verilmesi talep edilmistir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinin Gguncu fikrasi hikmu
cercevesinde, bir ortak girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma iglemi
sayllabilmesi igin i) ortak kontrol altinda bir tesebblsun bulunmasi ve ii) ortak
girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsel) olarak ortaya ¢ikmasi unsurlarinin
birlikte saglanmasi gerekmektedir.

iki ya da daha fazla tesebbiis ya da kisinin bagka bir tesebbiis iizerinde belirleyici etki
uygulama imkanina sahip olmasi durumunda ortak kontrolden s6z edilmektedir.
Belirleyici etki, bir tegsebbusiun stratejik karar ve eylemlerini yonlendirmeye donuk
yetkiler anlamina gelmektedir. Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol
Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un (Kilavuz) 50. vd. paragraflarinda ortak kontrolin ortaya
ciktigr baglica durumlar; taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin
alinmasinda veto haklarinin bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklagsa kullaniimasi
olarak agiklanmaktadir. Bu anlamda, ana sirketlerin kontrol edilen tesebbusle ilgili
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onemli kararlarda (Ust yonetimin atanmasi, bltge, isletme plani, énemli yatirimlar
gibi) mutabakata varmak zorunda oldugu hallerde ortak kontrol s6z konusudur.

Taraflar arasinda imzalanan Ortak Girisim Sozlesmesi'ne gore bildirim konusu islem
sonucunda;

...(TICARI SIR)...

dizenlenmis olup, sézlesmenin mezkur hikimlerinden ERT’nin ASTORG, NORDIC
ve NOVO’nun ortak kontrolu altinda olacagdi anlasiimaktadir.

Bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda bir devralma olarak
deg@erlendiriimesi i¢in aranan ikinci kriter ise Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagimasi, diger bir deyisle tam iglevsel
olmasidir. Bu kriter gergevesinde, kurulacak olan ortak girisimin, kurucularindan
badimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini slrdurebilen ayri bir tesebbls olup
olmadigi incelenmisgtir.

Bildirim Formunda belirtildigi Uzere, Uzerinde ortak girisim kurulacak olan ERT
halihazirda faaliyette olan bir tesebbustir. Kendi kaynaklari, personeli, operasyonel
karar mekanizmalari mevcuttur ve iglem sonrasinda da pazarda bagimsiz ve surekli
olarak faaliyet gosterecektir. Islem sonrasinda ERT pazarda ba@imsiz hareket
edebilmesi i¢in gerekli kaynaklara sahip olmaya devam edecektir. Ayrica, tim olagan
ticari ve operasyonel yodnetim fonksiyonlari kendi yonetim kadrosu tarafindan
yuruttlecektir. ERT ana sirketlerden badimsiz olarak kendi nam ve hesabina
sbzlesme muzakerelerine girmeye ve imzalamaya devam edecektir. Faaliyetlerini
surdurmek icin ana sirketlerden yapacagi alimlara veya ana sirketlere yapacagi
satislara bagdimli olmayacaktir. Dolayisiyla kurulacak ortak girisimin tam islevsellik
niteligine sahip olacagi kanaatine varilmistir.

Netice itibariyla, yukarida yer verilen bilgiler dogrultusunda, bildirim konusu iglemin,
bagimsiz bir iktisadi varligin tum islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak
girisim kurulmasi niteligini tasididr degerlendiriimektedir. Bu c¢ergcevede, ERT
uzerinde kalici bir kontrol degisikligi iceren bildirime konu islem 2010/4 sayili Teblig'in
5. maddesi gergevesinde bir devralma iglemidir. Ayrica, taraflarin cirolarinin anilan
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda dngorilen esikleri agsmasi nedeniyle islemin
izne tabi oldugu anlasiimistir.

Hedef sirket ERT yazilim bazh klinik arastirma c¢ozumleri; elektronik klinik sonug
degerlendirmesi, kalp guvenligi, solunuma iligkin ¢dézUmler, goruntileme ve deney
denetimi gibi hasta verilerinin etkinligi ile guvenirligini artiran ve saglik sektorinde
uygulanan c¢ozumler gelistirmeye yonelik cesitli teknolojiler, hizmetler ve Kklinik
danismanlik konularinda ¢alismaktadir. ERT ayrica klinik ilag gelistirmede
kullaniimak Uzere hasta guvenligi ve etkinligi odakl nihai veri toplama noktasi olarak
hizmet vermektedir. Sirketin Turkiye'de faaliyeti bulunmamaktadir.

Bildirime konu iglem sonrasinda ERT hisselerini devralarak ERT’nin ortak kontrolinu
elde edecek olan ASTORG, agirlikli olarak Kuzey Amerika ve Bati Avrupa merkezli
kuresel sirketlerinin devralinmasi surecinde stratejik danigsmanlik, tecrubeli yonetim
ve elverigli sermaye sunarak deger yaratmayi hedefleyen bir 6zel sermaye sirketidir.
ASTORG’un Turkiye’deki faaliyetlerine iligkin detayh bilgiye asagdidaki tabloda yer
verilmigtir:
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Tablo 1- ASTORG’un Tirkiye'de Faaliyeti Bulunan Portfdy Sirketleri Hakkinda Bilgiler

Sirket Faaliyet Alan(lar)i

HRA Pharma Kadin saghgi ve endokrinoloji odakli 6zellikli ilag Gretimi.
Eczacilik, biyoteknoloji ve genetik endustrisi icin ilag salim cihazlari

Nemara .
aretimi.

IGM Resins I\/!_or__ote3| murekkep ve kaplama endiistrisi icin hammadde ve teknik
¢ozlmler.

AutoForm Sac levha sekillendirmesi i¢in yazilim ¢éztmleri.

Surfaces Group

Asindirici araglar ve yuksek kalite Grtinler igin sarf malzemeleri.

Audiotonix Ses karistirici konsol ve baglh drinler.
Echosens Muldahalesiz karaciger hastaliklari teshisi.
Anaqua Entegre, uctan uca yenilik ve fikri mulkiyet yonetimi yazilimi.

Kaynak: Bildirim Formu

ERT’nin halihazirda hissedari olan ve bildirime konu islem o6ncesinde ERT'nin
kontrollini elinde bulunduran ve islem sonrasi da ortak kontrol taraflarin biri olacak
NORDIC, agirlhikh olarak Kuzey Avrupa Ulkelerinde ve belirli Kuzey Avrupa is
alanlarinda yatirim yapan bir 6zel sermaye grubudur. Yatirimlarinin gogunlugu saglk
sektoru, teknoloji ve 6deme sistemleri, finansal hizmetler, sanayi ve ticaret hizmetleri

ve tuketici Grlnlerine odaklanmaktadir. Turkiye’'deki faaliyetleri asagidaki sekildedir:
Tablo 2- NORDIC’in Turkiye'de Faaliyeti Bulunan Portféy Sirketleri Hakkinda Bilgiler

Sirket Faaliyet Alan(lar)

Munters Eneriji tasarrufu saglayan hava isleme ve iklimlendirme ¢ézimleri.

Vizrt Medya ve eglence endl:Js_trisi icin es __zam_ar?h Uc boyutlu grafik, stiidyo
otomasyonu, spor analizi ve varlik yonetimi araglari.

Binding Site Bagisiklik sistemi hastaliklarinin teghisi ve ilgili gereclere iliskin
uzmanlik.

Itiviti Sermaye piyasasi sektoru icin teknoloji saglanmasi.

Handicare Engelli ve yaslilar icin hareketlilik ¢ozimleri.

Britax Cocuk araba koltuklari ve tekerlekli tGrtnler.

Cint Pazar aragtirmalari takas platformu.

Sunrise Medical Tekerlekli sandalye, moped, oturma ve konumlama sistemleri.

Kaynak: Bildirim Formu

ERT’nin halihazirda hissedari olan ve bildirime konu islem sonrasinda ERT’nin ortak
kontrolinu elde edecek olan NOVO, Novo Grubu’'nu nihai olarak kontrol eden Novo
Nordisk Vakfrnin varliklarinin yénetiminden sorumludur. NOVO’nun genel amaci,
finansal varliklarinin, canh bilimi ve bununla alakali alanlarda yaptidi stratejik
yatinmlara ek olarak, tibbi ve bilimsel arastirma dallarinda faaliyet gdsteren
sirketlerdeki mali yatirrm ve girisim sermayesi yatirrmi niteligindeki az sayidaki
yatirnmi araciligiyla yénetmesidir. NOVO’nun Turkiye’deki faaliyetlerine asagidaki
tabloda yer verilmigtir.
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Tablo 3- NOVO’nun Tiirkiye’'de Faaliyeti Bulunan Portféy Sirketleri Hakkinda Bilgiler!

Sirket Faaliyet Alan(lar)i

Dunya genelinde diyabet tedavisi sunan kiresel bir saglik hizmet
sirketidir. Sirket ve igtirakleri ayni zamanda hemofili tedavisi,
blyiime hormonu terapisi ve hormon degisimi terapisinde faaliyet
gOstermektedir.

ilac miihendisligine odaklanmakta ve eczacilik sirketlerine pazara
ariin sirmeleri konusunda ¢éztUmler sunmaktadir.

Surduardlebilir ve yararli enzim, mikroorganizma, biyopolimer ve
Novozymes diger proteinlerin gelistiriimesi ve Uretimi araciligiyla biyo-yenilik
saglamak amaciyla faaliyet gdstermektedir.

Agir enfeksiyonlara kargi Uretilen karsi enfeksiyon tedaviler
Uretmeye odakli bir eczacilik sirketidir. Xellia’'nin enfeksiyon karsiti

Novo Nordisk

NNE Pharmaplan

Xellia tedavi cesitleri; agir bakteriyel ve antibiyotiJe dayanikh
enfeksiyonlar ve ayni zamanda mantar hastaliklari ile micadele
etmektedir.

Kaynak: Bildirim Formu

Uzerinde ortak girisim kurulacak olan ERT, Amerika Birlesik Devletleri’nde yerlesiktir.
2018 yih gelirinin yaklasik %70’ini burada yaptigi satiglardan elde etmistir. ERT nin
Tarkiye’de herhangi bir istiraki, varligi, faaliyeti veya geliri bulunmamaktadir.
Dolayisiyla ERT ile ana sirketler ASTORG, NORDIC ve NOVO’nun faaliyetleri
arasinda Turkiye’de yatay ortisme veya dikey iliski bulunmamaktadir. Ayrica ana
sirketler arasinda da Turkiye’de herhangi bir pazarda yatay ve/veya dikey iligki s6z
konusu degildir.

Yukarida yer verilen agiklamalar ¢ercevesinde; bildirime konu igslem sonucunda 4054
saylll Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda herhangi bir pazarda hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve boylece rekabetin
onemli dlgude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin
4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 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 vyaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
guclendiriimesinin ve bodylece rekabetin dnemli dlgude azaltiimasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60
glin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak lizere, OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.

1 NOVO’nun Tirkiye'de yerlesik; Novozymes Enzim Dis Tic. Ltd. Sti. ve Novo Nordisk Saglik Uriinleri
Tic. Ltd. $ti. olmak Gzere iki adet bagh sirketi bulunmaktadir.
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