(1)

(2)

3)

(4)

()

Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-1-003 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 21-08/109-45

Karar Tarihi : 18.02.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

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

Ahmet ALGAN, Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN

B. RAPORTORLER: ismail Atalay YOLCU, Muhammet Murat KARAKAYA,
Funda GOKTEPE

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Nordic Capital Fund X
- Astorg VII SLP
Temsilcileri: Av. M. Togan Turan, Av. ilayda Giines,
irem UYSAL
Orjin Maslak, Eski Buylkdere Cad. No:27 K:11
34485 Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Astorg Group S.a.r.| tarafindan yonetilen bir fon olan
Astorg VII SLP'nin igtirakleri ile Nordic Capital Cooperation Group SA
tarafindan yonetilen bir fon olan Nordic Capital Fund X'in istiraklerinin, Cytel
Inc’in ortak kontroliinii devralmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 12.01.2021 tarih, 14365 sayi ile
giren ve 05.02.2021 tarih ve 14921 sayili yazi ile tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 15.02.2021 tarih ve 2021-1-003/Oi sayili Devralma On inceleme Raporu
gorugulerek karara baglanmigtir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Astorg Group S.a.r.| (Astorg) tarafindan yonetilen bir fon olan Astorg VII
SLP'nin (Astorg VII) istirakleri ile Nordic Capital Cooperation Group SA (Nordic
Capital) tarafindan yonetilen bir fon olan Nordic Capital Fund X’in (Nordic Capital X)
istiraklerinin, Cytel Inc.’in (Cytel) ortak kontrolini devralmasina iliskin isleme 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) gercevesinde izin
verilmesi talep edilmektedir.

Taraflar arasinda akdedilen s6zlesme uyarinca, héalihazirda New Mountain Partners
V, L.P’nin (NMP) tek kontroliinde bulunan Cytel'in hisselerine, bildirim konusu iglem
sonucunda dolayli olarak %(.....) oraninda Nordic Capitalin, %(.....) oraninda
Astorg’un, %(.....) oraninda ise mevcut ydnetimin sahip olacagi gérilmektedir. Cytel,
s6z konusu iglem icin kurulan Cronos HoldCo, Inc. (Ana Sirket) vasitasiyla Nordic
Capital ve Astorg tarafindan devralinacak ve Ana Sirket'in bir igtiraki olarak devam
edecektir. islemin tamamlanmasindan sonra Nordic Capital ve Astorg’a bagl olan
tesebbusler dolayli olarak Cytel'in %(.....)'ine sahip olacak, kalan %(.....) ise mevcut
yonetime ait olacaktir.
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2010/4 sayil Rekabet Kurumundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinin Gguncu fikrasi uyarinca ortak
girisimin s6z konusu Tebli§g kapsaminda bir devralma iglemi olabilmesi i¢in hedef
sirket Uzerinde ortak kontrolin saglanmasi ve ortak girisimin ekonomik acgidan
bagimsiz olmasi (tam islevsel) unsurlarinin birlikte saglanmasi gerekmektedir.

i) Ortak kontrolin bulunmasi: Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol
Kavrami Hakkinda Kilavuz (Kilavuz)'da belirtildigi Gzere iki ya da daha fazla tesebbis
ya da kisinin bagka bir tesebbus tzerinde belirleyici etki uygulama imkanina sahip
olmasi durumunda ortak kontrolden s6z edilmektedir. Anilan Kilavuz'da ortak
kontrolin ortaya ¢iktigi baslica durumlar; taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi,
stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi ya da oy haklarinin
ortaklasa kullanilmasi olarak dizenlenmektedir.

Ana Sirket'in yonetimine iligkin sartlar ve yonetim kurulu yapisi islem sonrasinda
asagidaki sekilde olacaktir:

S0z konusu hukumlerden Cytel’in, Nordic Capital ve Astorg’un ortak kontrolu altinda
olacag@i anlagiimaktadir.

i) Bagimsiz iktisadi varlik olarak kurulmasi: Bu unsur gercevesinde kurulacak olan
ortak girisimin kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini surdtrebilen
ayri bir tesebbls olup olmadigi incelenmektedir. Bildirim konusu islem kapsaminda
ortak girisime konu tesebblsiun 1987 yilindan itibaren pazarda faaliyet gosterdidi,
kendi kaynaklari, personeli, operasyonel karar verme yetenekleri oldugu ve islemden
sonra da pazarda kalici sekilde bagimsiz olarak faaliyet géstermeye devam edecegi
belirtiimigtir. Ayrica Cytel'in ana sirketleri i¢in herhangi belirli bir iglevi yerine
getirmeyecegi, ana sirketlerine yapilan satislara veya onlardan yapilacak alimlara
itimat etmeyecegi, Nordic Capital ve Astorg’un istirakleri araciligiyla Cytel ile herhangi
bir musteri/tedarikgi iliskisi bulunmayacagi bildirilmistir. Buradan hareketle, islem
sonrasinda Cytel'in pay sahiplerine baglh olmadan ve kendi dinamikleri ile pazarda
faaliyetlerini yuritecegi ve tam islevsel bagimsiz iktisadi varlik olacagi
degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen agiklamalar g¢ergevesinde, hedef sirketin islem sonrasinda tam
islevsel bir ortak girisim niteligini haiz olacagi ve bildirim konusu islemin 2010/4 sayili
Teblig’in 5. maddesi anlaminda bir devralma islemi oldugu anlasiimistir. Ote yandan
ilgili taraflarin cirolarinin s6z konusu Teblid’'in 7. maddesinde 6ngorulen esikleri
asmasi nedeniyle, iglemin izne tabi oldugu gorulmektedir.

Ortak girisim tarafi Nordic Capital iskandinav bolgesi ve belirli Kuzey Avrupa
sektorlerindeki yatirimlara odaklanan bir 6zel sermaye fonu grubudur. Nordic Capital
genis bir endustri yelpazesine yatirrm yapmaktadir. Ancak saglik hizmetleri, teknoloji
ve ddemeler, finansal hizmetler, endlstriyel ve ticari hizmetler ve tiketici trlnlerine
Ozellikle odaklanmaktadir. Nordic Capital, istiraklerinin yonettigi fonlar tarafindan
kontrol edilen portfoy sirketleri araciligiyla Turkiye'de faaliyet géstermektedir. Nordic
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Capital'in Turkiye'de faaliyet gosteren portfdy sirketleri ve bunlarin faaliyet alanlari
asagidaki tabloda gosterilmektedir:

Tablo 1: Nordic Capital'in Turkiye’de Faaliyet Gosteren Portfoy Sirketleri ve Faaliyet Alanlar

Tesebbls Faaliyet Alan(lar)i
Degistiriimis salimh  (modified-release) oral formlarda ve agdizda
Acino dagilabilir (oral-dispersible) formlarda uzmanlasmis bir gelismis ilag
tedariki teknolojileri saglayicisidir.
Cint Pazar arastirmasi degisim platformu hizmeti sunmaktadir.
Conscia Guivenlik ve ag altyapisi alanlarinda faaliyet gostermektedir.
Engelli veya yaglilarin bagimsizligini artirmak i¢cin merdiven asansérleri,
Handicare arag erisilebilirlik ¢cozUmleri ve hasta tasima ve kaldirma Urinleri dahil
¢ozlimler ve destek hizmetleri sunmaktadir.
. Kendinden enerijili dijital ve mobil kilitteme sistemleri alaninda faaliyet
iLOQ ) .
gOstermektedir.
Itiviti Sermaye piyasalari endustrisi i¢in teknoloji saglayicidir.
Sunrise Tekerlekli sandalyeler, motorlu scooterlar ve oturma ve konumlandirma

sistemleri alanlarinda faaliyet gostermektedir.

TBS / Binding Site

Uzman imminodiyagnostik  testlerin  ve  enstrimantasyonun
aragtiriimasi, geligtiriimesi, uretimi ve dagitimi alanlarinda faaliyet
gOstermektedir.

Unisport Cevrimici perakende futbol Griinleri alaninda faaliyet gostermektedir.
Medya ve eglence sektori icin gercek zamanli 3B grafikler, stlidyo
Vizrt otomasyonu, spor analizi ve varlik yonetimi araglari alanlarinda faaliyet

gOstermektedir.

Kaynak: Bildirim Formu

Ortak girisimin diger tarafi olan Astorg, istiraklerinin yonettigi fonlar tarafindan kontrol
edilen portfoy sirketleri araciligiyla saglik hizmetleri, yaziim ¢éztmleri gibi alanlarda
Tarkiye'de faaliyet gostermektedir. Astorg’'un Tulrkiye'de faaliyet gosteren portfoy
sirketleri ve bunlarin faaliyet alanlari asagidaki tabloda gosteriimektedir:

Tablo 2: Astorg’un Turkiye’de Faaliyet Gdsteren Portfdy Sirketleri ve Faaliyet Alanlari

Tesebbus Faaliyet Alan(lar)i
Kadin saghdr ve endokrinolojiye odaklanan 6zel ilaglar, acil
HRA Pharma kontrasepsiyon, kabarcik tedavisi urlnleri, yara bakimi tedavisi ve
bazi nadir endokrin hastaliklari icin tedavi saglayicisidir.
ilag, biyoteknoloji ve klasik ilag endistrileri icin ilag dagitim cihazlari
Nemera . .. .
alaninda faaliyet géstermektedir.
. UV mirekkepleri ve kaplama endustrisine hammadde ve teknik
IGM Resins - N
¢6zum saglayicisidir.
AutoForm Sgc metal se_knlendlrme icin yazihm ¢o6zimleri alaninda faaliyet
gOstermektedir.
. . Ses karistirma konsollari ve yardimci Urtnler alanlarinda faaliyet
Audiotonix . :
gOstermektedir.
Echosens Mudahalesiz karaciger teshisi alaninda faaliyet gdstermektedir.

Tablo 2'nin devami

Tesebbus Faaliyet Alan(lar)
Entegre, uctan uca yenilik ve fikri mulkiyet yonetimi yazilimi (IPMS)
Anagqua o . . . .
¢6zumleri alaninda faaliyet gdstermektedir.
Normec Gida bakimi ve yasam, givenlik ve cevreye odaklanan test,

denetim ve sertifikasyon hizmetleri saglayicisidir.

Kaynak: Bildirim Formu

Ayrica, Bildirim konusu iglemde Uzerinde ortak kontrol kurulan Cytel klinik arastirma
sonuglarini iyilestirmek igin istatistiksel galismalara yonelik tasarim yazilimi, veri
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bilimi analitigi ve danigsmanlik hizmetleri sunarak ilag sirketleri ve biyoteknoloji
sirketlerine veri odakli yazilim ve hizmetler saglamaktadir. Cytel, her biri genis ¢apta
ayri urun pazarlarina karsilik gelen Ug¢ is kolu igletmektedir:

Biyoistatistik Yazilimi: Biyoistatistik yazilimi, biyoistatistikciler tarafindan, arastirma
baslamadan Once bir klinik arastirmanin tum yonlerini tasarlamak igin klinik
denemeleri tasarlamak, analiz etmek ve bir aragtirmanin tasariminin temel yonlerine
yonelik karar verme ve analiz sureclerine yardimci olmak i¢in kullaniimaktadir.

Biyoistatistik Hizmetleri: Biyoistatistik hizmetleri; ileri istatistiksel programlama
teknikleri, veri yonetimi ve hedeflenen uzmanlk uygulamasi yoluyla klinik
calismalarin yurutulmesini optimize etmeye odaklanan dis kaynakli hizmetleri
icermektedir. Biyoistatistik hizmet saglayicilari, dizenleyici mevzuata uyumu
saglarken verileri toplamak, analiz etmek ve sunmak i¢in verimli yontemler belirlemek
Uzere misterilerle birlikte galismaktadir. Ozellikle, biyoistatistik hizmetleri genellikle
su hizmetlerden olusmaktadir: biyoistatistik danismanlik, istatistiksel programlama,
klinik arastirma tasarimi, klinik veri yonetimi, tibbi yazi, duzenleyici sunum ve strateji.

Gercek Dunya Verisi ve Kanit Elde Etme Hizmetleri: Gergcek dunya verisi ve kanit
elde etme hizmetleri, elektronik saglik kayitlari veya tibbi iddialar gibi kontrolllu
olmayan baglamlardan gelen verilerin, bir klinik arastirma gibi kontrolli bir ortamda
toplanan kanitlari desteklemek veya klinik hipotezleri daha ileri arastirmalar igin
iyilestirmek igin kullaniimasina iligkindir.

Cytel’in TUrkiye'de herhangi bir faaliyeti veya varligi bulunmamaktadir. Ortak girisimin
ilerleyen surecgte de Turkiye pazarinda faaliyette bulunma gibi bir plani bulunmadigi
belirtilmigtir.

islem sonrasi ortak kontrol sahibi olacak olan Nordic Capital ve Astorg’'un yukarida
da bahsedildigi Uzere istirakleri araciigiyla Turkiye’de bircok alanda faaliyeti
bulunmaktadir. Bagvuru kapsaminda Nordic Capital ve Astorg’'un portfoy
sirketlerinden ikisinin Cytel gibi, “genis anlamda” yasam bilimleri yazilimlari alaninda
faal oldugu ancak sirketlerin faaliyetleri arasinda tam anlamiyla 6rtisme meydana
gelmedigi belirtiimistir. S6z konusu sirketlerden eResearchTechnology, Inc. (ERT),
Nordic Capital, Astorg ve Novo Holdings A/S tarafindan ortak kontrol edilmektedir.
ERT, elektronik klinik sonu¢ degerlendirmesi (eCOA) olarak bilinen, klinik ilag
gelistirmede kullanilacak son asama veri toplama yazilimi ¢ézumleri saglamaktadir.
ERT'nin yazilimi, hastalar ve klinik uzmanlari tarafindan yapilan klinik calismalarin
sonuglarini kaydetmek igin kullaniimaktadir. Cytel gibi ERT’nin Grunu de genis
kapsamli klinik deneyler baglaminda kullanilirken, her biri tamamen farkli musteri
ihtiyaclarini kargilamaktadir. ERT'nin drunleri hastalardan klinik deneylerde veri
toplarken, Cytel'in yazilimi, arastirmanin istatistiksel parametrelerine odaklanarak
klinik arastirmanin kendisini tasarlamak ve analiz etmek igin kullaniimaktadir. Ayrica
Cytel, ERT'nin yaptigi gibi hasta verileri toplamamaktadir. S6z konusu sirketlerden
digeri olan ArisGlobal LLC (ArisGlobal), sadece Nordic Capital tarafindan kontrol
edilmektedir. ArisGlobal, ilag firmalari tarafindan piyasadaki ilaglarin negatif etkilerine
iliskin veri toplamak, analiz etmek ve raporlamak, duzenleyici bildirimler hazirlamak
ve tibbi verileri saklamak igin kullanillan veri tabani ve ig akisi yazilimini
saglamaktadir. ArisGlobal sadece yazilim saglayicisidir. ArisGlobal, biyoistatistik
yazilimi ve hizmetlerinin saglanmasinda ve bu nedenle biyoistatistik hizmetlerinde
veya gercek dunya verisi ve kanit elde etme hizmetlerinde aktif degildir. Basvuru
kapsaminda s6z konusu U¢ sirketin benzer musterilere Urin satmasina ragmen,
aralarinda talep veya arz bakimindan ikame edilebilirlik bulunmadigi ve bu nedenle
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rekabetci ihalelerde birbirleriyle kargilagsmadiklari ayrica vurgulanmigtir. Ayni
zamanda tegebbuslerin UrUnlerinin farkli departmanlar tarafindan tedarik edildigi
belirtiimistir. Ornek olarak, Cytel'in triinlerinin genellikle biyoistatistik satin alma ekibi,
ERT’nin drunlerinin klinik operasyonlar ve ArisGlobal’in drunlerinin ise tibbi igler
departmaninca tedarik edilmesi verilmigtir. Bu kapsamda ilgili sirketlerin UrUnlerinin
birbirleriyle herhangi bir operasyonel ilgisinin veya tamamlayiciiginin olmamasi,
cesitli Urlnlerdeki masterilerin tedarik suregleri arasinda herhangi bir zamansal
baglantinin olmamasi ve satin alma sureglerinin buyuk ilag sirketlerinin farkh
bolimleri tarafindan yuratiimesi sebebi ile ERT, ArisGlobal ve Cytel arasinda
herhangi bir dikey iligki olmadigi kanaatine varilmigtir.

Sonug olarak, Uzerinde ortak girisim kurulacak olan Cytel’in Turkiye’de herhangi bir
faaliyeti ya da varligi bulunmadigi da dikkate alindiginda Cytel ile ortak girisim
taraflarinin faaliyetleri arasinda hem Tulrkiye bakimindan hem de kiresel olarak
herhangi bir ortisme bulunmadigi; taraflarin faaliyetlerine iliskin aciklamalar
cercevesinde genel olarak taraflarin faaliyetlerinin ortak girisimden farkli oldugu ve
yatay ya da dikey bir ortismeden s6z edilemeyecedi; esasen ortak girisim taraflar
olan Astorg ve Nordic Capital’in Turkiye’de herhangi bir pazarda rakip olmadiklari ve
ortak girisim bunyesinde bir igbirligi kurmalarinin rekabet Uzerinde olumsuz bir etki
yaratmayacagi degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen bilgiler i1siginda igleminin gergeklesmesi halinde 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi cergevesinde etkin rekabetin 6nemli Olclide azaltiimasi
sonucunun ortaya ¢ikmayacagi kanaatine variimigtir.

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
Tebli§ kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemili
Olcide azaltiimasinin s0z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin veriimesine,
gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde
yarg! yolu acik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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