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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-3-005 (Devralma)
Karar Sayisi : 25-07/176-88

Karar Tarihi : 20.02.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE .

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

Hasan Huseyin UNLU, Cengiz COLAK, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Emin Cenk GULERGUN, Cagan UNSAL,
Furkan Sefa DEMIRSQY

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : -_Skio Bidco B.V.
Temsilcileri: Sezin ELCIN, Av. Merve DEMIRKAYA
Adres: Esentepe Mah., Harman 1 Sok., Kat:6, Nidakule Levent,
Sisli/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Stamina TopCo B.V.nin kontroliindeki Synthon B.V.nin tek
kontroliiniin Skio Bidco B.V. ve nihai olarak Goldman Sachs Group, Inc. tarafindan
devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 31.01.2025 tarih ve 62200
sayi ile giren ve eksiklikleri en son 14.02.2025 tarih ve 63166 sayi ile giderilen bildirim
lizerine dizenlenen 18.02.2025 tarih ve 2025-3-005/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Stamina TopCo B.V.nin (STAMINA) kontrolindeki Synthon B.V.nin
(SYNTHON) tek kontroliinin Skio Bidco B.V. (BIDCO) ve nihai olarak Goldman Sachs
Group, Inc. (GSG) tarafindan devralinmasi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7. maddesi kapsaminda izin verilmesi talep
edilmektedir.

15 Aralik 2024 tarihinde BIDCO ve STAMINA, STAMINA’nin sermayesinin %(.....)’4nd4n
ve dolayl olarak SYNTHON'un devralinmasini konu alan bir hisse alim so6zlesmesi
imzalamistir. Deginildigi Gzere SYNTHON, nihai olarak STAMINA’nin kontroliinde olup
STAMINA hisselerinin %(.....)'i ise Stamina Investment S.a r.l'a (Ana Satici) aittir.
Bildirime konu islemin kapanisi ile birlikte, Ana Satici (veya bir istiraki), STAMINA'daki
hisselerin satigindan elde ettigi gelirin bir kismini geri yatirarak devralan Skio Topco B.V.
(TOPCO) uzerinde kontrol hakki vermeyen yaklasik %(.....) oraninda bir azinlik hissesi
elde edecek ve dolayisiyla Cogunluk Hissedarlari! ile birlikte dolayli olarak SYNTHON'un
hisselerinin bir kismina sahip olacaktir. ilaveten islemin kapanisinda GIC Pte Ltd. ve
dolayh olarak Singapur Devleti’nin nihai kontrolinde bulunan Auba Investment Pte. Ltd.
(AUBA), TOPCO’da ve dolayh olarak SYNTHON’da %(.....) oraninda kontrol hakki
vermeyen bir azinlik hissesi devralacaktir. Son olarak basvuruda SYNTHON Ydnetimi
olarak ifade edilen Hollanda menseili U¢ tesebblsiin, Kapanisg’ta kigisel yatirim sirketleri

1 jslem kapsaminda GSG Bilangosundaki Sirketler ve GSG Yénetimindeki Fonlar Cogunluk Hissedarlari
olarak adlandiriimigtir.
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araciligiyla TOPCO ve dolayll olarak SYNTHON’da %(.....) oraninda kontrol hakki
saglamayan azinlik hissesi devralacadi ifade edilmektedir. Bu dogrultuda Cogdunluk
Hissedarlari’'nin ise TOPCO ve dolayli olarak SYNTHON’da %(.....) oraninda hisse ile tek
kontrol sahibi olmasinin planlandigi belirtiimektedir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayil Teblig) 5. maddesinde, birlesme ve devralma sayilan
hallerden biri olarak “kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde bir veya daha
fazla tegebblistin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse
ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha
fazla tesebblis veya halihazirda en az bir tesebblisli kontrol eden bir veya daha fazla kisi
tarafindan devralinmasi” hali saylimistir.

Bu cercevede STAMINA bildirim konusu islem oncesinde Ana Satici ve nihai olarak BC
Partners LLP tarafindan kontrol edilmekte iken igslem sonrasinda GSG’nin bir igtiraki olan
BIDCO tarafindan devralinacak ve dolayl olarak GSG tarafindan tek kontrol edilecektir.

Devralma iglemi sonucunda, Cogunluk Hissedarlari, Stamina Investment S.a.r.l., AUBA
ve SYNTHON Yonetimi, STAMINA ve istirakleri ile ilgili bir Hissedarlar Sézlesmesi
imzalamayi planlamaktadir. Bahse konu Hissedarlar S6zlesmesi kapsaminda, Cogunluk
Hissedarlari, Yonetim Kurulu’nda gcogunluga sahip olacak ve yillik butce ve is plani dahil
olmak Uzere stratejik kararlari tek bagina alabilecektir. Bu bilgiler dogrultusunda, bildirilen
islem sonrasinda STAMINA ve dolayli olarak SYNTHON’un kontrol yapisinda kalici
degisiklik meydana geleceginden bildirim konusu islemin, 2010/4 sayili Teblig’in 5.
maddesi kapsaminda bir devralma oldugu anlagiimaktadir.

Taraflarin cirolarina bakildiginda 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci bendinde
belirtilen esikleri asmadigi goértlmektedir. Bununla birlikte, 2022/2 sayil Teblig uyarinca,
Tarkiye cografi pazarinda faaliyet gosteren veya Ar-Ge faaliyeti olan ya da Tuarkiye'deki
kullanicilara hizmet sunan, dijital platformlar, yazilim ve oyun vyazilimi, finansal
teknolojiler, biyoteknoloji, farmakoloji, tarim kimyasallari ve saglik teknolojileri alanlarinda
faaliyet gosteren tesebbulslerin devralinmasina iligkin islemler bakimindan 7(a) ve 7(b)
maddelerinde yer alan “250 milyon TL Turkiye cirosu esikleri” aranmamaktadir. Devre
konu tesebblis olan STAMINA'nin kontrolinde bulunan SYNTHON’un faaliyetleri
incelendiginde; tesebblsun faaliyetlerinin farmakoloji alanina dahil oldugu, bu dogrultuda
islemin 2010/4 sayili Tebli§’in 7. maddesinin ikinci fikrasindaki istisnanin kapsamina
girdigi anlasiimistir. Dolayisiyla iglemin izne tabi oldugu degerlendiriimektedir.

STAMINA, SYNTHON'un nihai kontrolini elinde bulunduran bir finans sirketi olup
dogrudan herhangi bir operasyonel faaliyette bulunmamaktadir. SYNTHON kuiresel
pazarlarda kompleks jenerik bitmis dozaijli farmasétik trtnlerin (FDP) gelistiriimesi, fason
uretimi, paketlenmesi ve ruhsat basvurulari icin gerekli dosya hazirlanmasina iligkin
hizmetler sunmaktadir. Ayrica kendi FDP’lerinde kullanilan aktif farmasotik bilesenlerin
(API) Gretimini gerceklestiren SYNTHON, sinirli sayida API'nin ila¢ sirketlerine satigi
dogrultusunda da cuzi seviyede gelir elde etmektedir. SYNTHON, FDP’lerde kullanilan
APTl’lerin en az %(.....)’sini kendi bunyesinde Uretirken, geri kalanini tuguncu taraf API
ureticilerinden temin etmektedir. Tesebbus, bir orijinal ilag Ureticisi gibi yeni ilaglarin veya
aktif bilesenlerin kesfiyle ilgilenmemekte, yalnizca orijinal ilag Ureticileri tarafindan
halihazirda patent almis mevcut APllerin yeni formulasyonlarini gelistirmektedir.
SYNTHON’un Urin portfoyd daha ¢ok kompleks kuguk molekulll jenerik ilaglar ve hibrit
drtinlerden olugsmaktadir. SYNTHON’un terapétik alanlari arasinda alerji, enfeksiyon
hastaliklar kardiyovaskuler hastaliklar, merkezi sinir sistemi, kas-iskelet sistemi, onkoloji
ve Uroloji yer almaktadir. Turkiye’de herhangi bir istiraki ve/veya Uretimi bulunmayan
tesebbus, Turkiye’ye yalnizca Abirateron ve Sunitinib satmaktadir. Abirateron, esas
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olarak prostat kanserinin tedavisinde kullanilan bir tur anti-kanser ilaci (androjen
biyosentez inhibitort) iken Sunitinib ise bobrek, gastrointestinal ve pankreas tumorleri
dahil olmak Uzere cesitli kanserlerin tedavisinde kullanilan bir tlr tirozin kinaz
inhibitdéradar.

GSG, Goldman Sachs & Co. LLC ve igtiraklerinin tum hisselerine sahip, portféyindeki
sirketlerin gunluk yonetimine dahil olmayan bir tesebbus olup kuresel Olgekte sirketler,
finansal kuruluslar, hUkumetler ve yuksek gelirli gergek kisiler gibi genis ve ¢ok gesitli bir
musteri tabanina bankacilik, menkul kiymet ve yatirrm hizmetleri saglamaktadir.

Islem taraflarinin faaliyet alanlari incelendiginde, ayni terapétik alana iliskin faaliyetleri
bulunmamasi sebebiyle GSG ve portfoy sirketleri ile SYNTHON'un Turkiye de dahil
olmak Uzere kuresel duzeyde yatay olarak oOrtigen bir faaliyeti bulunmadigi
gorulmektedir. Bagvuruda SYNTHON'un ilag ruhsat dosyalarinin lisanslanmasina iliskin
kuresel pazarlarda sunmus oldugu hizmetlerin; ilag Uretim ve pazarlama alaninda faaliyet
gosteren (.....)'in faaliyetleri bakimindan Ust pazar, (.....) ve (.....)'in fason arastirma ve
organizasyon hizmetleri (CRO) bakimindan ise alt pazar niteligi tasiyabilecegi
belirtiimekle birlikte Tlrkiye’de herhangi bir istiraki ve/veya uretimi bulunmayan devre
konu tesebbusln Turkiye'ye yalnizca Abirateron ve Sunitinib satmakta oldugu dikkate
alinarak devralanin kontroliindeki bahse konu tesebbusler ile devre konu SYNTHON
arasinda Turkiye'de herhangi bir dikey iligkinin de mevcut olmadidi ifade edilmektedir. Bu
kapsamda igslem taraflarinin faaliyetleri bakimindan Tirkiye’de hem yatay hem de dikey
ortusen bir pazar bulunmadigi sonucuna ulasiimaktadir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler sonucunda s6z konusu islem
sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratiimasi
veya mevcut bir hakim durumu guglendirilmesi olmak Uzere, Ulkenin butunla yahut bir
kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin dnemli dlgiide azaltilmasinin s6z konusu
olmayacagi degerlendiriimektedir
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H.SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda 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 etkin
rekabetin énemli 6l¢ide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin
verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara Idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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