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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-3-012 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 25-15/352-166

Karar Tarihi : 18.04.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o

Uyeler : Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,

Cengiz COLAK, Ridvan DURAN
B. RAPORTORLER: Mehmet Mete BASBUG, Ozlem NARHIN POLAT, Oguzhan CIiFCi

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - SK Capital Investment VI, Ltd.
Temsilcileri: Av. M. Togan Turan, Av. Deniz Benli KANDIYOTI,
Av. Sena SASANI
Orjin Maslak, Eski Buylukdere Cad. No:27 K:11 34485
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Bluebird Bio Inc. uzerindeki dolayl ortak kontroliin The
Carlyle Group Inc. ve SK Capital Partners L.P. tarafindan kontrol edilen fonlar
tarafindan, 6zel amacgh sirket Beacon Parent Holdings, L.P. araciligiyla
devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 07.03.2025 tarih ve
64448 say! ile giren ve 04.04.2025 tarih ve 65749 sayil yazi ile eksiklikleri tamamlanan
bildirim Gzerine dizenlenen 14.04.2025 tarihli ve 2025-3-012/OI sayili Devralma On
inceleme Raporu gorisiilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, dosya konusu isleme izin verimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Carlyle Group Inc. (Carlyle) ve SK Capital Partners L.P. (SK Capital)
tarafindan kontrol edilen fonlar tarafindan, 6zel amagl sirket Beacon Parent Holdings,
L.P. (Beacon Parent) aracihgiyla, Bluebird Bio, Inc. (Bluebird) Uzerindeki ortak
kontrolin, dolayl olarak devralinmasi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun’un (4054 sayil Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirilen iglemin dayanagi, Beacon Parent ve Bluebird arasinda 21.02.2025 tarihinde
imzalanan ve iki asamada gerceklesecek olan Birlesme Sézlesmesi ve Planrdir. ilk
olarak, Beacon Parent'in tamamina sahip oldugu bir istiraki olan Beacon Merger Sub,
Bluebird'un adi hisse senetlerinin tedavuldeki tim hisselerini satin almak icin bir hisse
alim teklifi baslatacaktir. Hisse alim teklifinin tamamlanmasinin ardindan Beacon
Merger Sub, Bluebird ile birleserek infisah edecek ve Bluebird varhidini sturdirmeye
devam eden sirket olacaktir. Planlanan islem’in ardindan, mevcut durumda halka acik
bir sirket olan Bluebird, Carlyle ve SK Capital tarafindan kontrol edilen fonlar tarafindan
ortak kontrol edilen halka kapali bir sirket haline gelecektir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin Uguncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tum islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, bu
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maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmune yer
verilmistir. Anilan hikim uyarinca dosya konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi igin ortak kontrol altinda bir tesebbusun
bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya
ctkmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

islem dncesinde tamami halka acik olan Bluebird’iin hisseleri islem sonrasinda Carlyle
ve SK Capital tarafindan devralinacaktir. Devralma sonrasinda hem Carlyle hem de SK
Capital Beacon Parent’in ve dolayl olarak Bluebird’in oy haklarinin %(.....)’sine sahip
olacaktir. Yonetim Kurulu’nun tum kararlari, en az bir Carlyle yoneticisi ve bir SK Capital
yoneticisini iceren basit cogunlugun olumlu oyuyla alinacaktir. Bu nedenle, Carlyle ve
SK Capital’in her birinin, ig planinin kabulu, Ust duzey yonetimin atanmasi, butgenin
onaylanmasi ve yatirimlar gibi stratejik kararlar konusunda veto hakkina sahip olduklari
degerlendiriimektedir. Tum bu hususlar goz dntnde bulunduruldugunda, Carlyle ve SK
Capital'in her birinin Bluebird Uzerinde ortak kontrole sahip olacadi kanaatine
variimigtir.

Bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda bir devralma olarak
degerlendiriimesi i¢in aranan ikinci kosul ise Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagimasi, diger bir deyisle tam islevsel
olmasidir. Basvuruda Bluebird’'in 1992 yilindan bu yana bagimsiz olarak faaliyet
gOsterdigi, islerini kalici olarak yurutmek Uzere 0Ozel bir yonetime, yeterli mali
kaynaklara, personel ve varliklara sahip olmaya devam edecegi ifade edilmistir. Bu
kapsamda Bluebird’ln igslem sonrasinda da ana sirketlerin belirli bir islevinin 6tesinde
hizmet sunacagi gorulmektedir. Yine benzer sekilde uzun suredir piyasada hizmet
vermesi Bluebird’in faal kalmasi bakimindan belirli bir stire éngorulmedigi dikkate
alindiginda tesebbusin kalici olarak faaliyet gosterecegi anlasiimaktadir. Bu
cercevede, bildirime konu islem sonucunda Bluebird’in tam islevsel, bagimsiz bir
iktisadi varlik niteliginde olacagi kanaatine varilmaktadir.

Yukarida yer verilen aciklamalar cergevesinde, dosya konusu islemin 2010/4 sayil
Teblig'in 5. maddesinin Ug¢uncl fikrasi anlaminda, bagimsiz bir iktisadi varligin tim
islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim niteliginde oldugu ve bu
anlamda basvuru konusu iglemin, Teblig’'in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi
kapsaminda bir devralma islemi oldugu degerlendiriimektedir. Ote yandan ilgili
taraflarin cirolarinin s6z konusu Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinda dngorulen
esikleri agmasi nedeniyle, iglemin izne tabi oldugu anlagiimaktadir.

Ortak girigsim tarafi Carlyle, kuresel 6zel sermaye (kurumsal 6zel sermaye, gayrimenkul
ve dogal kaynaklar fonlari dahil); kiiresel kredi (likit kredi, likit olmayan kredi ve gergek
varlik kredisi dahil); ve yatinm ¢ézumleri (birincil fon, ikincil fon ve ilgili ortak yatirim
faaliyetlerini iceren 6zel sermaye fonu programi) olmak Uzere lg¢ yatirrm disiplininde
kUresel olarak yatirirm fonlari yoneten kuresel bir alternatif varlik yoneticisi olarak
faaliyet gdstermektedir. Carlyle tarafindan yénetilen fonlar araciligi ile kontrol edilen ve
Tarkiye’de faaliyet gosteren portfoy sirketlerine asagida yer verilmektedir:

Tablo 1: Carlyle’in Turkiye’deki istirakleri ve faaliyetler alanlari
Sirket Faaliyet Alan(lar)
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(11) Diger ortak girisim tarafi olan SK Capital, 6zellikli malzemeler, kimyasallar ve farmasotik
drtnler sektorlerine odaklanan ABD merkezli bir 6zel yatirm sirketidir. SK Capital,
portfdy sirketleri araciligiyla, 6zellikle Kuzey Amerika, Avrupa Ekonomik Alani (AEA),
Orta Dogu ve Avustralya'ya odaklanarak kiresel gapta faaliyet gostermektedir. SK
Capital, Turkiye’'de kontrolindeki portfdy sirketleri araciligiyla faaliyet gostermektedir.
SK Capital tarafindan yonetilen fonlar araciligi ile kontrol edilen ve Tlrkiye’de faaliyet
gOsteren portfoy sirketlerine asagida yer verilmektedir:

3/5



12)

(13)

(14)

25-15/352-166

Tablo 2: SK Capital'in Tirkiye'deki istirakleri ve faaliyetler alanlari

Sirket

Faaliyet Alan(lar)i

Uzerinde ortak girisim kurulan Bluebird ise, genetik hastaliklarin altinda yatan nedenleri
ele almak amaciyla gen tedavilerinin geligtiriimesi ve ticarilestirimesi konusunda
faaliyet gostermektedir. Bluebird halihazirda ABD’de beta-tal igcin ZYNTEGLO?,
serebral adrenolokodistrofi icin SKYSONA? ve orak hiicreli anemi igin LFYGENIA3
olmak Uzere ug ciddi genetik hastalik igin gen terapileri pazarlamaktadir.

Bu cgercevede bagvuru ve cevabi yazilardan elde edilen bilgilerden, Carlyle ve SK
Capital'in Turkiye’de faaliyet gosteren portfdy sirketlerinden higbirinin herhangi bir
pazar tanimi altinda Turkiye’de devre konu ortak girisim olan Bluebird ile ayni trin
pazarinda faaliyet gostermedigi anlasiimaktadir. Ayrica cevabi yazilardan elde edilen
bilgiler dogrultusunda Carlyle ve SK Capital’'in Bluebird’in alt veya Ust pazarlarinda
faaliyet gostermedigi de degerlendiriimektedir. Bluebird yalnizca ABD'de faaliyet
gOstermekte olup Turkiye'de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

Buna ilaveten Carlyle ve SK Capital’in portfdy sirketleri Bluebird ile ayni pazarda veya
ust veya alt pazarinda veya Turkiye'deki bu pazarlarla yakindan iligkili olarak
nitelendirilebilecek komsu bir pazarda faaliyet gdstermediginden, ortak girisim
dolayisiyla ana sirketler arasinda 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi kapsaminda bir
koordinasyon riskinin de bulunmadigdi degerlendiriimektedir.

1 ZYNTEGLO duzenli transflizyon gerektiren hastalarda beta-talasemiyi (beta-talasemi major veya
Cooley Anemisi olarak da bilinir) tedavi etmek igin tek seferlik bir gen terapisidir. Beta-talasemi, beta-
globin genindeki bir degisiklikten kaynaklanir ve bu da vicudun beta-globini azaltmasina veya hi¢
Uretmemesine neden olur. ZYNTEGLO, hastanin kendi kan kok hticreleri kullanilarak her hasta igin 6zel
olarak Uretilir ve hlicrelere beta-globin geninin islevsel kopyalarini ekler.

2 SKYSONA erken, aktif CALD'li erkek gocuklari tedavi etmek icin tek seferlik bir gen terapisidir. CALD,
beyinde ¢ok uzun zincirli yag asitlerinin (VLCFA'lar - very long chain fatty acids) birikmesine yol agcan
ABCD1 genindeki mutasyonlarin neden oldugu genetik bir hastaliktir. SKYSONA, hastanin kendi kan
kok hucreleri kullanilarak her hasta icin 0zel olarak Uretiimekte ve hucrelere ABCD1 geninin iglevsel
kopyalarini eklemektedir. Bu, beyindeki hasarin ilerlemesini yavaslatmak ve noérolojik islevdeki disusi
yavaslatmak i¢cin VLCFA'lari pargalamaya yardimci olabilmektedir.

3 LYFGENIA, 12 yasinda veya daha bliylk ve vazo-oklizif olay 6ykisu olan hastalarda orak hicreli
anemiyi tedavi etmek icin tek seferlik bir gen terapisidir. LYFGENIA, hastanin kendi kan kék htcreleri
(kirmizi kan hacrelerinin dretildigi) kullanilarak her hasta icin 6zel olarak uretiimektedir. Hlcrelere beta-
globin geninin islevsel kopyalarini ekleyerek vazo-oklizif olaylari azaltabilecek veya durdurabilecek anti-
sickling hemoglobin Uretimine yol agmaktadir.
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Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler sonucunda s6z konusu iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum
yaratilmasi veya mevcut bir hdkim durumu guglendiriimesi olmak tzere, Glkenin butiini
yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin onemli dlgude azaltilmasinin
s0z konusu olmayacag! 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 lIzin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin onemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekceli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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