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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-3-040 (Devralma)
Karar Sayisi 1 24-27/648-268

Karar Tarihi : 27.06.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Bagkan), Ayse ERGEZEN,

Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Yunus Salih YIGIT, Oguzhan CIFCI, Furkan Sefa DEMIRSOY

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Poseidon Bidco AB
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Deniz BENLI
Av. Sabiha ULUSQOY
Orjin Maslak, Eski Bliyukdere Cad. No:27 K:11 Maslak
Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Immedica Pharma Holding AB’nin tiim hisselerinin, KKR &
Co ve cgesitli istirakleri tarafindan yonetilen ve danigsmanlik verilen fonlar, araglar
ve/veya hesaplarin dolayl olarak tamamina sahip oldugu 6zel amacgh bir ara¢
sirket olan Poseidon Bidco AB araciligiyla devralinmasi ve nihai olarak KKR &
Co ve Impilo AB’nin Immedica Pharma Holding AB lizerinde dolayli ortak kontrol
tesis etmesi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 31.05.2024 tarih ve
52513 sayi ile intikal eden bildirim Gzerine dizenlenen 13.06.2024 tarihli ve 2024-3-
040/0I sayil Devralma On Inceleme Raporu goérusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Immedica Pharma Holding AB’nin (IMMEDICA) tim hisselerinin, KKR &
Co (KKR) ve gesitliigtirakleri tarafindan ydnetilen ve danigsmanlik verilen fonlar, araglar
ve/veya hesaplarin dolayli olarak tamamina sahip oldugu 6zel amach bir arag sirket
olan Poseidon Bidco AB (POSEIDON) aracihgiyla devralinmasi ve nihai olarak KKR
& Co ve Impilo AB’nin Immedica Pharma Holding AB Uzerinde dolayh ortak kontrol
tesis etmesi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili
Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayih Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep
edilmigtir.

Bildirime konu iglemin temelini, Impilo AB (IMPILO) ve devre konu tesebbisin mevcut
diger hissedarlari ile POSEIDON arasinda 20.04.2024 tarihinde imzalanan Hisse Alim
Sozlesmesi (Sozlesme) olusturmaktadir. Basvuruda iglemin ekonomik gerekgesi;
KKR’nin yatinm karsiligi getiri elde etme amaci olarak ifade edilmistir.

2010/4 sayih Teblig'in 5. maddesinin Ugtncu fikrasinda “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tir
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islemlerde, igslem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” hikmine yer
verilmigtir. Anilan hukim c¢ergevesinde, ortak girisimler bakimindan aranan kosullar;
ortak girisim sirketinin, kurucu tesebbusler tarafindan ortak kontrol altinda tutulmasi
ve badimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsellik) niteligi tagsimasidir.

Dosya mevcudu bilgilere gore KKR'nin POSEIDON'da sahip oldugu paylarin orani
IMPILO’nun POSEIDON'da sahip oldugu paylarin oraninin (.....) katina esit veya daha
az oldugu surece:

Ayrica, bir ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikabilmesi igin
operasyonel bakimdan bagimsiz olmasi gerekmektedir. Bu baglamda ortak girisimin
operasyonel bagimsizli§i; faaliyetlerini gergeklestirmek icin yeterli kaynaklara sahip
olma, ana sirketlerin belirli bir iglevi otesinde faaliyet gosterme, satig ve satin alma
iliskilerinde ana sirketlere bagimli olmama ve kalici olarak faaliyet gosterme gibi
nitelikleri ifade etmektedir. Bu c¢ercevede basvuruda yer alan bilgilere gore
IMMEDICA'nIn;

- Pazarda bagimsiz olarak faaliyet gostermek igin yeterli kaynaklara sahip 6zerk
bir isletme olarak faaliyet gostermekte oldugu ve dyle olmaya devam edecegi,

- Ticari faaliyetlerini yurutmek icin 6zel bir ydnetime, yeterli kaynaklara ve 6zerk
bir pazar varligina sahip olmaya devam edecedi,

- Yerlesik bir musteri tabanina ve pazarda kalici bir sekilde bagimsiz olarak
faaliyet géstermek icin yeterli insan ve sermaye kaynaklarina sahip, devam
etmekte olan bagimsiz bir igletme oldugu,

- Tedarik veya satig igin ana tesebbuslerine bagimli olmayacagi ve gunluk
operasyonlardan sorumlu kendi 6zel ve deneyimli yonetimine sahip olacagi,

- Uglincti taraf mUsterilere hizmet verecegi ve faaliyetlerini herhangi bir siire bitisi
olmaksizin kalici bir temelde 6zerk bir igletme olarak gerceklestirecegi

ifade edilmigtir.

(10) Bu kapsamda bildirim konusu iglemin, 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin Uguncl

fikrasi kapsaminda bir devralma islemi oldugu sonucuna ulasilmaktadir. islem
taraflarinin cirolari incelendiginde, KKR’nin dunya cirosu u¢ milyar TL'yi agsmakla
birlikte ortak girisim tarafi IMPILO ve IMMEDICA’nin cirolarinin Teblig’in 7(a) ve 7(b)
maddelerinde yer alan iki yuz elli milyon TL ciro esiklerini asmadigi gértulmektedir. Bu
cergevede sOz konusu ortak girisim isleminin taraflarini olusturan tesebbuslerin 2010/4
saylili Teblig kapsaminda teknoloji tesebblsl sayilip sayllamayacagi hususu dikkate
alinmistir. 2010/4 sayili Teblig’in 4. maddesinin birinci fikrasinin (e) bendinde teknoloji
tesebbusleri “Dijital platformlar, yazilm ve oyun yazilimi, finansal teknolojiler,
biyoteknoloji, farmakoloji, tarim kimyasallari ve saglik teknolojileri alanlarinda faaliyet
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gosteren tesebblisler veya bunlara iliskin varliklar’ biciminde tanimlanmistir. Ortak
girisim tesebblsu olan IMMEDICA’nin farmakoloji alaninda faaliyet gostermesi dikkate
alindiginda bildirim konusu iglem 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin ikinci fikrasinda
dizenlenen istisna hilkmU kapsaminda izne tabi bir devralmadir.

Ortak girisim tarafi KKR, alternatif varlik yonetimi ile sermaye piyasalari ve sigorta
¢ozumleri sunan kuresel bir yatirnm sirketidir. KKR, 6zel sermaye, kredi ve gercek
varliklara yatirrm yapan yatirrm fonlarina sponsorluk yapmaktadir ve serbest yatirim
fonlari yoneten stratejik ortaklara sahiptir. KKR, kontrol ettigi bazi portfoy sirketleri
vasitasiyla kuresel faaliyetleri ile uyumlu bir sekilde Turkiye cografi pazarinda da
faaliyet gostermektedir.

IMPILO ise yalnizca ilag, medikal teknoloji, uzman ilag hizmetleri veya diger saglk ve
ilgili hizmetlere iliskin sektorlerde faaliyet gdsteren sirketlere yatirrm yapmaya odakh
bir Baltik Ulkesi yatinm girketidir. IMPILO’nun, Turkiye'de IMMEDICA’nIn
faaliyetlerinden ayri bir faaliyeti bulunmamakta IMMEDICA’nin faaliyetleri IMPILO’nun
Tarkiye’deki varligini yansitmaktadir. IMMEDICA ise nadir ve 6zel hastaliklara yonelik
ilaglarin ticarilestiriimesi odakli faaliyet gostermektedir. IMMEDICA’'nin hizmetleri
pazarlama ve satig, uyum, farmakovijilans, kalite guvencesi, ruhsatlandirma ve tibbi
isler ile pazara erigimi kapsamaktadir.

Bu gergevede bagvuruda yer alan bilgilerde IMMEDICA’nin;

- KKR tarafindan kontrol edilen portfdéy sirketlerinden higbirinin Turkiye'de
IMMEDICA'nin faaliyet gosterdigi pazarda aktif olmadigu,

- KKR'nin portféy sirketlerinden higbirinin, Turkiye'de herhangi bir ilgili pazar
tanimi altinda IMMEDICA ile ayni Urin veya cografi pazarlarda faaliyet
gostermemekte oldugu,

- KKR'nin portfoy sirketlerinden hicbirinin, IMMEDICA'nin Turkiye'de faaliyet
gOsterdidi sektorlerin Ust veya alt pazarlarinda aktif olmadigi ve bu itibarla
Tarkiye’'de, KKR'nin portfoy sirketleri ile IMMEDICA arasinda fiili veya
potansiyel bir arz-talep iligkisi bulunmadig,

- IMPILO'nun IMMEDICA disinda Turkiye'de faaliyet gosteren bir portfoy sirketi
bulunmadig,

- KKR'nin portfoy sirketlerinden higbirinin IMMEDICA ile ayni pazarda veya ust
veya alt pazarinda veya Turkiye'deki bu pazarlarla yakindan iligkili olarak
nitelendirilebilecek komsu bir pazarda faaliyet gdstermedigi ve bu sebeple ana
sirketler arasinda koordinasyon riskinin bulunmadigi,

- KKR tarafindan kontrol edilen ve daha genis kapsamda ila¢ sektérinde faaliyet
gOsteren portfoy sirketleri olsa da, bu kuruluslarin her biri ya tedarik zincirinin
farkli bir seviyesinde faaliyet gostermekte oldugu ya da IMMEDICA tarafindan
tedarik edilen UrUnlerle tam bir yatay ortismesi bulunmayan urtnler tedarik
ettigi

ifade edilmigtir.

Bu kapsamda basvuruda yer alan bilgiler ¢cergevesinde islem taraflarinin Tarkiye’deki
faaliyet alanlari incelendiginde, IMMEDICA ile KKR ve IMPILO’nun faaliyetleri arasinda
yatay veya dikey herhangi bir értismenin bulunmadigi anlagiimaktadir.

Yukarida yer verilen incelemeler ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem
ile basta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi
olmak Uzere Ulkenin butunu yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin
onemli dlgude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine ulagiimistir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayllh 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; igslem sonucunda etkin rekabetin 6nemli odlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin igcinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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