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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-3-052 (Devralma)
Karar Sayisi 1 25-31/733-434

Karar Tarihi : 14.08.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Baris BIRCAN,Furkan Sefa DEMIRSOQY, Zeynep Ozge AGRI,

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . EQT Fund Management S.a.r.l.
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Selma TOMA;
Av. Lara AKCA, Mete ERDOGAN
Orjin Maslak, Eski Buylkdere Cad. No:27 K:11 Maslak
34485 istanbul

D. DOSYA KONUSU: EQT AB’ye bagh kuruluglar tarafindan kontrol edilen,
yonetilen ve danigmanlik verilen EQT X tarafindan Alvogen Malta (Out-Licensing)
Holding Ltd.nin tek kontroliiniin devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 25.07.2025 tarih ve
71254 sayi ile giren ve eksiklikleri 31.07.2025 tarihli ve 71529 sayili yazi ile
tamamlanan bildirim (zerine diizenlenen 13.08.2025 tarih ve 2025-3-052/0Oi sayili
Devralma On inceleme Raporu gorisiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, EQT AB’ye bagl kuruluglar tarafindan kontrol edilen, yénetilen ve
danigmanlik verilen bir yatirrm fonu olan EQT X’in; Alvogen Malta (Out-Licensing)
Holding Ltd.’nin (ALVOGEN) tek kontroliinii Artemis Lux Holdco | S.a r.l.1 (ARTEMIS)
araciligiyla devralmasi islemine izin verilmesi talep edilmigtir.

islemin temelini ARTEMIS ve Adalvo Lux Holdings S.a r.l. (ADALVO LUX) arasinda
18.07.2025 tarihinde imzalanan alim ve satim s6zlesmesi (Sozlesme) olusturmaktadir.

Bildirime konu igleme izin veriimesi halinde, ALVOGEN'in belirli hissedarlari islem
kapsaminda elde edecegi gelirleri yeniden yatirima gevirecek veya rollover? yontemi
ile EQT X’e devredecektir. Bu yeniden yatinmin ardindan, ARTEMIS vasitasiyla EQT
Xin ALVOGEN'in hisselerinin yaklasik %(.....)'Ina sahip olmasi beklenmektedir. islem
sonucunda ALVOGEN'in istirakleri Adalvo Limited (ADALVO), Adalvo UK Limited,

1 ARTEMIS, bildirime konu islem icin kurulmus &zel amagli (special purpose vehicle) bir sirkettir.
Birlesme ve Devralmalarda ilgili Tesebbiis, Ciro ve Yan Sinirlamalar Hakkinda Kilavuz'un 9. paragrafi
uyarinca devralma araci olarak kurulan sirketler ilgili tesebbls olarak degerlendiriimemektedir.

2 Rollover, finansal piyasalarda bulunan kontratlardaki islemlerin strekliligini saglamak igin kullanilan bir
yontemdir. Mevcut s6zlesmedeki agik pozisyonun Forex piyasasinda bir sonraki doneme tasinmasi
islemi rollover (6teleme - vade yenileme) olarak tanimlanmaktadir.
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Alvogen Spain S.L., Alvogen Austria GmbH, Adalvo India Private Limited, Adalvo
Competence Centre STL ve Adalvo EOOD nihai olarak EQT AB kontroline gececektir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblid'in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinin birinci fikrasina gore
“Kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde; a) Iki veya daha fazla
tesebblislin birlesmesi ya da b) Bir veya daha fazla tesebbliisiin tamaminin ya da bir
kisminin dogrudan veya dolayli olarak kontrolliiniin, hisse ya da mal varliginin satin
alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebbliis veya
hélihazirda en az bir tesebbliisi kontrol eden bir ya da daha fazla kigi tarafindan
devralinmasi” 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili
Kanun) 7. maddesi kapsaminda birlesme veya devralma olarak kabul edilmektedir.

Bildirime konu iglem 6ncesinde Aztiq Group tarafindan kontrol edilen ADALVO LUX'un
tamamina sahip oldugu ALVOGEN’in ¢odunluk hissesine islem sonrasinda EQT
AB’nin kontrol ettigi ARTEMIS sahip olacaktir. Bu bilgi dogrultusunda, bildirilen islem
sonrasinda ALVOGEN’in tek kontroli Aztiq Group’tan nihai olarak EQT AB’ye
gececeginden ve kontrol yapisinda kalici degisiklik meydana geleceginden, bildirim
konusu islemin, 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi kapsaminda bir devralma oldugu
anlasiimaktadir.

Taraflarin ciro bilgileri incelendiginde, 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesindeki esiklerin
asildigi tespit edilmistir. Bu nedenle, bildirim konusu islemin izne tabi bir devralma
islemi oldugu sonucuna variimaktadir.

2010/4 sayili Teblig uyarinca etkilenen pazarlar “bildirim konusu islemden etkilenme
ihtimali olan ve taraflardan en az ikisinin ayni (rin pazarinda veya taraflardan en az
bir tanesinin bir digerinin faaliyette bulundudu bir (iriin pazarinin alt veya list pazarinda
faaliyette bulundugu ilgili (irlin pazarlari” olarak tanimlanmaktadir. Bu dogrultuda EQT
AB ile ALVOGEN:'in faaliyetleri arasinda yatay veya dikey bir értismenin bulunup
bulunmadigi incelenmigtir.

Devralan tesebblis konumundaki EQT AB, kuresel bir yatirrm kurulusudur. EQT AB,
kontrol ettigi bazi portfoy sirketleri araciligiyla Turkiye’de faaliyet gostermektedir. S6z
konusu sirketler ve faaliyet alanlari su sekildedir:

Tablo-1: EQT AB’nin Turkiye'de faaliyet gosteren portfoy sirketleri

Sirket

Sektor

Aciklama
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Sirket

Sektor

Aciklama

Devre konu ALVOGEN ise ve jenerik ve biyobenzer ilaglarin B2B (business-to-
business) saglayicisidir. Diger bir ifade ile ALVOGEN kurumsal musterilere ilaglar
Ozelinde lisans alinmasi, lisans verilmesi ve bitmigs doz ilag tedariki hizmeti
sunmaktadir.

ALVOGEN'in portféylinde kadin saghgi, kardiyovaskiler sistem, diyabet, CNS, derma,
onkoloji, enfektoloji, solunum ve alerji, Uroloji, osteoporoz ve nadir hastaliklara yonelik
artnler bulunmaktadir. Kendi Uretim tesisi bulunmayan ALVOGEN, tim Gretimini
dinya genelinde gesitli fason Uretim kuruluglarina ve s6zlesmeli gelistirme ve Uretim
organizasyonlarina (CDMO) yaptirmaktadir. ALVOGEN; ila¢ portfoyine Anafranil,
Foradil, Nitroderm ve Zaditen isimli ilaglari eklemek igin Kuruma ayri bir bagvuruda
bulunmustur. Anilan ilaglardan Foradil astim ve KOAH tedavisinde, Anafranil obsesif
kompulsif bozukluk tedavisinde, Zaditen astim ve urtiker tedavisinde, Nitroderm ise
damar daralmasi tedavisinde kullaniimaktadir. S6z konusu ilaglardan Zaditen ve
Foradil/Foradil Combi Fix’in Turkiye'de satigi bulunmakta, Nitroderm ise Turkiye'de
satisa sunulmamaktadir. Anafranil isimli GrGndn ise Turkiye pazarina erisiminin Gguncul
bir taraf aracihgiyla saglandigi ifade edilmigtir. S6z konusu ilaglarin ALVOGEN
tarafindan devralinmasina 14.08.2025 tarihli ve 25-31/721-429 sayili Kurul karari ile
izin verilmigtir.

Bildirim Formu’nda yer verilen bilgilere gore, devralan taraf EQT AB’nin istiraklerinden
hicbiri, devre konu ALVOGEN’in faaliyet gosterdigi jenerik ve biyobenzer ilaglara
yonelik lisans alinmasi, lisans verilmesi ve bitmis doz ila¢ tedariki alaninda faaliyet
gostermemekte, ALVOGEN sahip oldugu portfdy ile yatay ortisme doguracak
herhangi bir ilaca sahip bulunmamaktadir. Bu bakimdan ilgili iglem 6zelinde Turkiye’de
yatay etkilenen bir pazarin s6z konusu olmadigi degerlendiriimektedir.

ALVOGEN ve EQT AB’nin istiraklerinin faaliyetleri incelendiginde, taraflar arasinda
muhtemel bir dikey iliski dogabilecegi gorulmektedir. Devralan EQT AB’nin
istiraklerinden biri olan (.....), bir CDMO’dur. ALVOGEN’in kendi Uretim tesislerinin
olmadigi ve urunlerinin dretimini CDMO’lara yaptirdid1 g6z 6nune alindiginda, (..... In
ALVOGEN:'in bazi Grinlerini Gretebilecedi anlagiimaktadir. Bildirim Formu’nda konuya
iligkin yapilan agiklamada (.....)'in Turkiye'de herhangi bir Uretim kapasitesi veya varligi
bulunmadidi, bu nedenle Turkiye i¢in herhangi bir fiilli veya potansiyel dikey iligkinin
dogmadigi ifade edilmistir. Bu bilgiler kapsaminda, ilgili islem 6zelinde Turkiye’'de dikey
bir etkilenen pazarin meydana gelmedigi degerlendirilmigtir.

Yapilan inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu islem ile 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi kapsaminda herhangi bir pazarda basta hakim durum
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yaratiimasi ya da bir hakim durumun gugclendiriimesi olmak Gzere tlkenin butind yahut
bir kisminda etkin rekabetin onemli Glguide azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi
degerlendiriimektedir.

H. SONUG

(17) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli ol¢ude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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