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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : BirolKULE

Uyeler : Arslan NARIN (Ikinci Bagkan), Sukran KODALAK,

Ahmet ALGAN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Hakan Deniz KARAKOGC, Ahmet Bugra KAZAK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Canada Pension Plan Investment Board ve FountainVest Capital
Partners GP4 Ltd.
Temsilcileri: Av. Goinenc GURKAYNAK, Av. Ali Kagan UCAR,
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D. DOSYA KONUSU: Beijing Zhendong Langdi Pharmaceutical Co., Ltd. ve
istiraklerinin ortak kontroliiniin Canada Pension Plan Investment Board ve
FountainVest Capital Partners GP4 Ltd. tarafindan devralinmasina iligkindir.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 17.08.2021 tarih ve 20421
say! ile giren bildirim Uzerine duzenlenen 25.08.2021 tarih ve 2021-3-053/0l sayili Ortak
Girisim On Inceleme Raporu goérusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Zhendong Group’un tim hisselerine sahip oldugu Beijing Zhendong Langdi
Pharmaceutical Co. (Langdi Pharmaceutical/lOG Sirketi) ve istiraklerinin ortak
kontroliinin Canada Pension Plan Investment Board (CPP Investments) ve
FountainVest Capital Partners GP4 Ltd. (FountainVest Capital) tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talep edilmektedir.

Dosya konusu islem neticesinde Zhendong Group tarafindan hisselerinin tamamina
sahip olunan Langdi Pharmaceutical hisselerinin %(.....)’i CPP Investments, %(.....)'I ise
FountainVest'e ait olacaktir. islem kapsaminda FountainVest ilk olarak hisselerinin
tamamina dogrudan veya dolayli sahip oldugu istiraklerinden biri araciligiyla devralmayi
gerceklestirmek Uzere Cayman menseli yeni bir sirket (JV Co) kuracak, CPP Investments
ve FountainVest'in her biri ise JV Co’nun ihra¢c edecegi yeni paylara istirak etmek
suretiyle JV Co’ya sermaye saglayacaktir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Gglncu fikrasinda; “Bagimsiz bir
iktisadi varhigin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir.” hUkmune yer verilmistir. Anilan hikiim uyarinca dosya konusu iglemin 2010/4
sayili Teblig kapsaminda bir devralma iglemi sayilabilmesi igin ortak kontrol altinda bir
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tesebbusun bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak
ortaya ¢gikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'da (Kilavuz)
belirtildigi Uzere iki ya da daha fazla tesebbls ya da kisinin bagka bir tesebbis lzerinde
belirleyici etki uygulama imkanina sahip olmasi durumunda ortak kontrolden s6z
edilmektedir. Anilan Kilavuz’da ortak kontrollin ortaya ¢iktigi baslica durumlar; taraflarin
esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi
ya da oy haklarinin ortaklasa kullaniimasi olarak belirtiimistir.

Bildirim konusu igleme iligkin olarak taraflar arasinda on protokol akdedildigi
belirtimektedir. On protokol uyarinca, FountainVest (.....) yonetim kurulu tyesi, CPP
Investments (.....) yonetim kurulu Uyesi atayacaktir. CPP Investments ve FountainVest
ayrica mustereken (.....) icrai yetkisi olmayan bagimsiz yénetim kurulu Uyesi atama
yetkisini haizdir. CPP Investments ve FountainVest atadiklari JV Co yonetim kurulu
uyelerini gorevden alma hakkina sahip olacaktir, ancak icrai yetkisi olmayan bagimsiz
uyeler CPP Investments ve FountainVest'in ortak karariyla gorevden alinabilecektir.
ilaveten, JV Co veya istiraklerinin toplam ydnetim kurulu tiye sayilarinin degistirilmesi her
iki tarafin da onayini gerektiren islemler arasinda sayimaktadir. JV Co’nun ve
istiraklerinin CEOQO’lari, CFQO’lari, genel mudurleri veya e-ticaret genel mudurlerinin
atanmasi ve gorevden alinmasi ve JV Co veya istiraklerinin toplam yonetim kurulu Uye
sayilarinin degistiriimesi stratejik ticari davraniglari Gzerinde belirleyici etki doguran
unsurlardir. Bu gergevede, bildirim konusu islem sonucunda taraflarin, sirketin stratejik
ticari kararlari Uzerinde kontrol hakkina sahip olacagi, Zhendong Group’un tek
kontrolinde bulunan Langdi Pharmaceutical'in CPP Investments ve FountainVest’in
ortak kontroline gegecegi anlasiimaktadir.

Dosya konusu iglemin Teblig kapsaminda bir devralma olarak degerlendiriimesi igin
aranan ikinci unsur olan tam islevsellik gergcevesinde, kurulacak olan ortak girisimin
kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini strdUrebilen ayri bir tesebbus
olup olmadigi incelenmektedir. iktisadi bagimsizlik, ortak girisimin, stratejik kararlarin
alinmasi bakimindan taraflarindan tamamen ayri hareket etmesini degil, operasyonel
anlamda bagimsiz faaliyette bulunabilmesini ifade etmektedir. Zira ortak kontrol altindaki
bir varhigin stratejik olarak ana tesebbulslerden tamamen bagimsiz olmasi gergekgi
olmayacaktir. Bu sebeple kurulmasi planlanan ortak girisimin bagimsiz iktisadi varlik olup
olmadidi, pazarda aktif bir rol Ustlenmeye hazir bir durumda olup olmadigiyla ve
devamlilik (en azindan pazarda kalici bir degisiklik meydana getirebilecek kadar
devamli) saikiyle kurulup kurulmadigi ile ilgilidir.

Basvuruda yer verilen bilgiler kapsaminda, Langdi Pharmaceutical pazarda bagimsiz
olarak faaliyet gostermek bakimindan yeterli calisan kadrosu ve maddi kaynaklara sahip
olacaktir. Langdi Pharmaceutical’'in halilhazirda Cin’de osteoporozu dnlemek ve tedavi
etmek amaciyla, temel olarak c¢ocuklar, hamileler, emziren kadinlar ve menopoz
donemindeki kadinlar ve yasl insanlar igin kalsiyum takviyeleri Uretimi ve tedariki
alaninda faaldir. OG Sirketi’nin ana sirketlerinin yalnizca yatirrmci konumunda olmasi ve
OG Sirketi’nin faaliyet gosterdigi is alanlarinda herhangi bir uzmanliklarinin bulunmamasi
da, Langdi Pharmaceuticalin pazarda bagimsiz bir sirket olarak faaliyetlerini
yurutecegini ortaya koymaktadir. Bu bakimdan tesebbusun satig ve tedarik bakimindan
ana sirketlere bagiml olmayacagi, operasyonel bakimdan ekonomik olarak 6zerk
olmaya devam edecegi, uguncu kisi musterilere ana sirketlere bagimh olmaksizin
satislarini gergeklestirecedi, faaliyetlerini kalici bir sekilde gosterecegdi anlagiimaktadir.

Bildirim konusu islemin, bagimsiz bir iktisadi varligin tum iglevlerini kalici olarak yerine
getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligini tasidigr ve 2010/4 sayili Teblig’in 5.
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maddesinin Uguncu fikrasi kapsaminda bir devralma iglemi oldugu sonucuna ulagiimistir.
Ote yandan, dosya konusu islem bakimindan ciro bilgileri dikkate alindiginda, 2010/4
saylili Teblig'in 7. maddesinin (a) bendinde dizenlenen ciro esiklerinin agiimig oldugu ve
bu sebeple dosya konusu islemin Kurulun iznine tabi oldugu gortulmektedir.

2010/4 sayili Teblig’de etkilenen pazar, “Bildirim konusu igslemden etkilenme ihtimali olan
ve a) Taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda faaliyette bulundugu
(vatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gbsterdigi herhangi
bir (irtin pazarinin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iliski), ilgili Griin
pazarlari etkilenen pazarlari olugturmaktadir.” seklinde tanimlanmaktadir.

CPP Investments, bir yatirrm yonetim organizasyonudur. S6z konusu tesebbuls
farkhlasmig bir portfoy olusturmak icin temel olarak kamuya acik sirketlere, 6zel sermaye
sirketlerine, gayrimenkullere, altyapi ve sabit getiri yatirrmlarina odaklanmaktadir. CPP
Investments, hisselerine Kanada Federal Maliye Bakaninin sahip oldugu bir Kanada
Federal Kraliyet sirketidir. Hong Kong, Londra, Luksemburg, Mumbai, New York, Sao
Paulo, San Francisco ve Sidney’de ofisleri bulunan Toronto merkezli CPP Investments,
CPP Fund’tan bagimsiz sekilde ve hikiumetlerle emsallere uygunluk ilkesi geregince
(arm’s length basis) yonetiimekte ve idare edilmektedir. Mezkdr tesebbls tarafindan
kontrol edilen ve Turkiye'de faaliyet gOsteren tesebbislere asagidaki tabloda yer
verilmektedir:

Tablo 1: CPP Investments’in Turkiye'de Faaliyet Gosteren Portféy Sirketleri ve Faaliyet Alanlari

Tesebbus Faaliyet Alani
Dorna Sports Management bir uluslararasi spor yonetimi, medya ve
Dorna Sports pazarlama sirketidir. Turkiye'de yerlesik herhangi bir istiraki ve/veya
Management bagh kurulusu bulunmamaktadir.

CPP Investments, 2017 yilinda Blackstone Group L.P. ile birlikte Ascend
Learning Holdings, LLC’nin (Ascend) ortak kontrolini devralmistir.
Ascend Learning, kabul testi, egitim icerigi, sinava hazirlik, mesleki
_ sertifikalar ve surekli egitim dahil olmak Uzere &grenciler, egitim
Asce_nd Learning kurumlari ve igverenler igin saghk hizmetleri ve sertifikali kisisel
Holdings egitmenler, mali mUsavirler, kalifiye esnaf ve sigorta brokerleri gibi diger
lisansli mesleklere odaklanan, egitim icerigi ve yaziim araglari
saglayicisidir. Ascend’in Turkiye'de yerlesik herhangi bir istiraki ve/veya
bagh kurulusu bulunmamaktadir.

Glencore Agriculture Limited global bir tarimsal emtia sirketidir. Glencore
Agriculture, %100 istiraki olan Viterra Turkey Tarim Limited Sirketi
(Viterra Turkey) Gzerinden dogrudan satis yapmaktadir. Viterra Turkey
tarimsal Urdnlerin  Gretimi, yonetimi, islenmesi ve pazarlanmasi
faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Glencore Agriculture
Limited

Otel aracilik hizmetleri sektérinde faaliyet gosteren bir sirkettir.
Hotelbeds Group ve Travel Holdings Parent Corporation (Tourico), HBG
Limited tarafindan kontrol edilmektedir. HBG Limited ise Cinven Capital
Hotelbeds Group (HBG) Management (V) General Partner Limited ve CPP Investments
tarafindan ortak kontrol edilmektedir. HBG’nin Turkiye’de yerlesik Travel
Partner Turkey Turizm ve Seyahat Anonim Sirketi unvanh bir istiraki
bulunmaktadir.

Ascot, Londra Lloyd’s global sigorta piyasasinda gayrimenkul, ener;ji,
denizcilik, kargo, terérizm ve politik risk, zayiat ve askin hasar gibi
alanlarda reasurans sirketi olarak faaliyet gdsteren Ascot Underwriting
Ltd.'nin sahibi ve yOneticisidir. Ascot'un Turkiye'de yerlesik herhangi bir
istiraki ve/veya bagli kurulusu bulunmamaktadir.

Ascot Underwriting
(Ascot)

Kaynak: Bildirim Formu
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Ortak girisimin diger tarafi FountainVest, strateji, operasyonlar, finans ve sermaye
piyasalarinda buyumeyi hizlandirmak ve deger yaratmak igin yonetim ekipleriyle yakin
ortaklik kurarak endustri liderlerine uzun vadeli yatirimlara odaklanan bagimsiz bir 6zel
sermaye sirketidir. Odak sektorleri arasinda tiketici, medya ve teknoloji, sadlik,
endustriler ve finansal hizmetler yer almaktadir.

Tarkiye’de faaliyeti bulunmayan ortak girisim sirketi Langdi Pharmaceutical; osteoporozu
Onlemek ve tedavi etmek amaciyla, gocuklar, hamileler, emziren kadinlar ve menopoz
dénemindeki kadinlar ile yasl insanlar icin kalsiyum takviyeleri Gretimi ve tedariki
alaninda Cin pazarinda faaliyet gosteren bir ilag sirketidir.

Yukarida yer verilen acgiklamalar cergcevesinde, bildirim konusu islem taraflarinin
faaliyetlerinin Turkiye'de yatay ya da dikey olarak ortigmedigi ve OG Sirketi'nin
Tarkiye’de herhangi bir faaliyetinin bulunmadigi anlasildigindan, dosya konusu iglem
sonucunda bagta hakim durum vyaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun
guclendirilmesi olmak Uzere Ulkenin butinu yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin
rekabetin 6nemli 6lcide azaltiimasinin s6z konusu olmayacagdi ve isleme izin verilmesi
gerektigi kanaatine variimistir.

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 6nemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 glin icinde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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