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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-2-243 (Devralma)

Karar Sayisi : 07-83/1010-394

Karar Tarihi : 1.11.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Tuncay SONGOR (ikinci Bagkan)

Uyeler : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, M. Sirag ASLAN,

Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN, Dr. Mustafa ATES
B. RAPORTORLER : E. Ebru OZTURK, Fatma GOZLUKAYA ANGI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Medtronic Inc.
Temsilcileri: Av. Gonenc¢ Gurkaynak, Av. K. Korhan Yildirim,
Av. Yelda Urey
ELIG Ortak Avukat Biirosu
Citlenbik Sokak No: 12 Yildiz Mahallesi Besiktas/istanbul

D. TARAFLAR : - Medtronic Inc.
710 Medtronic Parkway Minneapolis Minnesota 55432-5604 ABD

- Kyphon Inc.
1221 Crossman Avenue Sunnyvale Kaliforniya 94089 ABD

E. DOSYA KONUSU: Kyphon Inc.’in Medtronic Inc. tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 24.9.2007 tarih ve 6364 sayi ile giren ve
15.10.2007 tarih ve 6770 sayili yazi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Gzerine 4054
sayill Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hakUmleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda dizenlenen 18.10.2007 tarih, 2007-2-
243/0i-07-EO sayili Devralma On inceleme Raporu, 22.10.2007 tarih, REK.0.06.00.00-
120/307 sayili Bagkanlik dnergesi ile 07-83 sayili Kurul toplantisinda gorusulerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda bildirime konu devralma isleminin,

- 4054 sayih Kanun'un 7. maddesine dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayili Teblig
kapsaminda izne tabi bir islem oldugu,

- lIgili Grtin pazarlarinda hakim durum yaratarak ya da mevcut bir hakim durumu
guclendirerek rekabetin 6nemli olcude azaltilmasi sonucunu dogurmayacagdl ve
dolayisiyla bildirim konusu igleme izin veriimesi gerektigi,

ifade edilmistir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. iglemin Niteligi

Bildirime konu iglem Medtronic Inc. (Medtronic), Jets Acquisition Corporation ve Kyphon
Inc. (Kyphon) arasinda 26.7.2007 tarihinde imzalanan “Birlesme Plani ve Anlagmas!”
isimli bir anlasma uyarinca gergeklestiriimektedir. Bildirim formunda yer verilen bilgiler ve
Birlesme Anlasmasr’nin ilgili hukdmleri incelendiginde bildirim konusu iglemin iki
asamadan olustugu anlasiimaktadir. Buna gore ilk asamada, Medtronic'in tamamina
sahip oldugu bir istiraki olan Jet Acquisition Corporation ile Kyphon sirketi birlesecek ve
birlesme sonrasi tiizel kisiligi devam edecek olan sirket Kyphon olacaktir. ikinci
asamada, Kyphon’un birlesme sonrasinda Medtronic tarafindan kontrol edilmeyen
hisseleri, Birlesme Anlagsmasi’nin 1.06. maddesi ile duzenlenen alim hakkina bagli
olarak Medtronic tarafindan sozlesme ile belilenmis olan bedel karsiliginda ayrica
herhangi bir kosula bagli bulunmaksizin satin alinacaktir. S6z konusu satin alma
sonucunda iglem tamamlanacak ve Medtronic, Kyphon’in hisselerinin tamamina sahip
olacaktir.

H.2. Taraflar
H.2.1. Medtronic Inc.

Medtronic ABD’nin Minnesota eyaletinde kurulu olup hisseleri New York Menkul
Kiymetler Borsasi’nda iglem gormekte olan bir sirkettir. Sirkette herhangi bir gercek veya
tuzel kisi hissedar tek basina kontrole sahip dedgildir.

Medtronic, dinya capinda medikal teknoloji alaninda faaliyet gostermektedir. Bu
cercevede, seker hastaligi, omurga ve norolojik bozukluklar gibi hastaliklarin tedavisine
yonelik urin ve hizmetler sunmaktadir. Medtronic’in temel faaliyet alanlarini (i) kalp ve
ritm hastaligi tedavisi, (ii) sinirsel hastaliklarin tedavisi, (iii) belkemigi-omurga cerrahisi
ve tedavisi, (iv) kulak, burun ve bogaz cerrahisinde kullanilan Grunler olusturmaktadir.

Bildirim konusu islem bu faaliyet alanlarindan sadece omurga bozukluklari tedavisine
iliskin alani ilgilendirmektedir. Medtronic’in bu alandaki faaliyetleri ABD’de kurulu
bulunan Medtronic Sofamor Danek Inc. isimli istiraki aracihdiyla yurGtulmektedir.
Medtronic’in Turkiye'deki tek istiraki Medtronic Medikal Teknoloji Ticaret Ltd. S$ti. isimli
sirkettir, ancak bu istirakin faaliyet konusu damar ve ana néron urunleri olup bildirim
konusu iglem kapsamindaki drunlerle ilgili olarak faaliyette bulunmamaktadir.
Medtronic'in omurga Urunleri munhasir distribatori Ege Medikal Ltd. $ti. araciligiyla
satiimaktadir.

Medtronic 2006 yilinda dunya c¢apinda yaklagik (............... ) Euro (yaklasik
(e, ) YTL) ciro elde etmigtir. Sirketin Tarkiye’deki faaliyetlerinden elde ettigi
toplam ciro (............... ) YTL'dir. Bu cironun (............... ) YTL'lik kismi bildirime konu

devir igleminin ilgili oldugu omurga-sentez Urunlerinin satisindan kaynaklanmistir.

H.2.2. Kyphon Inc.

Kyphon, ABD’nin Kaliforniya eyaletinde kurulu ve hisseleri NASDAQ Borsasinda islem
goren ve herhangi bir gercek ya da tuzel kisi hissedar tarafindan tek basina kontrol
edilmeyen bir anonim girkettir. Sirketin en blyuk hissedari %10,6’lik bir paya sahiptir.
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Sirket, bel kemidi agrilarinin tanisinin koyulmasinda ve omurga bozukluklarinin
tedavisinde kullanilan aletlerin Uretim ve tedarikinde uzmanlagmistir. Kyphon'un ABD ve
Tarkiye'deki temel faaliyet alani “omurga sikismasina bagli ¢atlaklarin en az mudahale
kullanilarak tedavisinde kullanilan cihazlarin® (minimally invasive treatment of vertebral
compression fractures products - MIVCF) uretimi ve satigidir. Sirketin Turkiye'de
herhangi bir igtiraki bulunmamaktadir. Turkiye'deki satislari Medikon Ltd. isimli bagimsiz
bir distribUtor araciliiyla gerceklestiriimektedir.

Kyphon’un 2006 yilinda dinya genelindeki cirosu yaklasik (............... ) Euro (yaklasik
(e, ) YTL) olarak gerceklesmistir. Sirketin Turkiye'ye satis yaptigi Urtnlerden
elde ettigi ciro ise toplamda (............... ) YTL'dir. Bu cironun (............... ) YTLlik
bolimu omurga osteo-sentez Urunlerinin satigindan, (............... ) YTLlik kismi ise
MIVCEF Uranlerinin satisindan elde edilmistir.

H.3. ilgili Pazar
H.3.1. ilgili Uriin Pazari

Devralma islemi Kyphon’un hisselerinin tamaminin Medtronic tarafindan devralinmasina
iliskindir. Devralinacak sirket Kyphon, basta omurga sikismasina bagl c¢atlaklarin
tedavisine yonelik olarak gelistirdigi “omurga sikismasina baglh catlaklarin en az
mudahale kullanilarak tedavisinde kullanilan cihazlar” (MIVCF) ile genel olarak omurga
bozukluklarinin tedavisinde kullanilan osteo-sentez UruUnlerinin Uretim ve tedariki
faaliyetinde bulunmaktadir. Devralan sirket Medtronic ise kalp ve ritm hastaliklari,
sinirsel, omurga ve kulak, burun ve bogaz cerrahisi ile kalp ve damar Urunlerinin Uretimi
ve tedariki alanlarinda faaliyet gostermektedir. Medtronic’in, Kyphon'un asil faaliyet
alanini olusturan MIVCF drunlerine iliskin herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Bu
sebeple, bildirim konusu islem 0Ozellikle omurga bozukluklarinin tedavisinde kullanilan
osteo-sentez Urunler ile MIVCF Urunlerine iliskin pazari ilgilendirmektedir.

Bildirim formunda, genel olarak ortopedik bozukluklarin tedavisinde kullanilan UrGnler
alaninda osteo-sentez ve protez urunleri olmak Uzere iki Grin segmentinin bulundugu
ifade edilmektedir. Osteo-sentez urunleri, kemiklerin tedavi edilmesi, sabitlenmesi ve
dayanikli hale getiriimesinde kullanilan steril vida, levha, gubuk, civi, kanca ve benzeri
implantlari icermektedir. Bu implantlar zarar gormus kemigin tedavi ile iyilestirilerek
tekrar fonksiyon kazanmalarina yardimci olmaktadir. Protezler ise, yapay ve kalici
olarak belirli eklem bolgelerinde vicut pargalari ve kemiklerin yerine kullaniimaktadir. Bu
iki Uriin grubu arasinda talep agisindan ikame edilebilirlik bulunmamaktadir.

Osteo-sentez Urunleri, omurga bozukluklarinin yani sira, omurga disi ve CMF (maksilo-
cephe ile ilgili kemik yaralanmalari) olmak tzere Ug¢ ayri urin grubuna bdlunebilmektedir.
S0z konusu urun gruplar arasinda talep yonlu ikame edilebilirlik ¢ok dusuk duzeydedir
ve ¢ogu durumda talep yonlu ikame edilebilirlik bulunmamaktadir.

Omurga osteo-sentez urunlerin dinamik stabilizasyon ve dinamik olmayan stabilizasyon
olmak Uzere iki alt segmenti bulunmaktadir. Talep yonunden, kullanim amaclari ve
Ozellikleri bakimindan aralarinda farkhliklar bulunan dinamik ve dinamik olmayan
stabilizasyon Urdnlerini iki ayri alt Grin pazari seklinde ele almak mumkundir. Bununla
birlikte, her iki drin grubuna giren durlnlerin bUyuk Ureticilerin tumu tarafindan
uretilebiliyor olmasi ve pazari ayri ayri ya da tek bir pazar olarak tanimlamanin islemin
pazardaki rekabet kosullari Uzerindeki etkilerinin degerlendiriimesinde herhangi bir
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farklihk yaratmamasi sebepleriyle bildirim konusu iglem bakimindan omurga osteo-
sentez Urunlerinin tek bir pazar olarak ele alinmistir.

Yukarida da ifade edildigi Uzere, devralinan Kyphon’un diger ana faaliyet konusunu
‘omurga sikismasina bagl catlaklarin en az mudahale kullanilarak tedavisinde
kullanilan cihazlar” (MIVCF) olusturmaktadir. Osteo-sentez cihazlari, kemigin gevresinin
osteoporoz ve tumorle kaplandigi ve dolayisiyla kemigin olduk¢a yumusak ve gugsuz
oldugu durumlarda basari saglayamamakta ve genel olarak bu tur tedavide tercih
edilmemektedir. MIVCF drunleri ozellikle bu tur durumlarda, yipranmis kemikleri
iyilestirmek ve dayanikli hale getirmek amaciyla zarar gérmus kemige uygulanmakta ve
omurganin eski formuna ulagsmasi saglanmaktadir. Uygulanma metodu agisindan da bu
iki Urdn grubuna giren udrunler farkhlik tasimaktadirlar. Osteo-sentez UrUnleri ancak
cerrahi mudahaleler ile kullanilabilmekte iken MIVCF dGrdnleri cerrahlarin yani sira
radyologlar ve agri tedavisi yapan diger doktorlar tarafindan da uygulanabilmektedirler.
Bu tur UstunlUklerine bagli olarak diger osteo-sentez grubu ile MIVCF Urlnleri arasinda
kayda deger bir fiyat farki da bulunmaktadir. Bu ¢ergevede, genel olarak omurga osteo-
sentez Urunlerinin bir alt segmentini olusturan MIVCF urlnleri, diger omurga osteo-
sentez Urunlerinden ayri bir Grin pazar olarak degerlendirilmistir.

Bu dogrultuda, bildirim konusu devralma igleminin ilgili oldugu Urdn pazarlari “omurga
sitkismasina bagli ¢atlaklarin en az miidahale kullanilarak tedavisinde kullanilan cihazlar
pazari (MIVCF)” ile “omurga osteo-sentez Uriinleri pazarr” olarak belilenmistir.

H.3.2. ilgili Cografi Pazar

ilgili Griin pazarlarinda (lke icinde rekabet sartlarinin farklilasmasina neden olacak bir
unsurun bulunmamasi nedeniyle ilgili cografi pazar, “ Tirkiye Cumhuriyeti sinirlari” olarak
belirlenmigtir.

H.4. Degerlendirme ve Hukuki Dayanak

Bildirim konusu iglem, Medtronic'in Kyphon’un hisselerinin tamamini devralmasina
iliskindir. Bu amaci gergeklestirmek tUzere Oncelikle Medtronic’in hisselerinin tamamina
sahip oldugu Jets Acquisition ile Kyphon'un birlesmesi ve ardindan Birlesme
Anlagsmasi'nin verdigi satin alma hakkina bagl olarak Kyphon bunyesinde yeni olusan
ortakligin Medtronic’in kontroli disinda kalan hisselerinin tiuminun Medtronic tarafindan
satin alinmasi ongorulmektedir. Halihazirda Kyphon higbir hissedari tarafindan tek
basina ya da ortak olarak kontrol edilemeyen halka agik bir sirkettir ve islem sonrasinda
Medtronic tarafindan tek basina kontrol edilmeye baslanacaktir. Bu sebeple islemin
1997/1 sayili Teblig’'in 2. maddesinde belirlenmis “devralma sayilan haller’den biri
oldugu anlagilmaktadir.

1997/1 sayili Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesi "Bu Teblig’in 2 inci
maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma sonucunda birlesmeyi veya
devralmayi gergeklegtiren tesebbdislerin, llkenin tamaminda veya bir béliiminde ilgili
triin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini agsmasi halinde veya bu
orani agmasa bile toplam cirolarinin 25 milyon YTL’yi agsmasi halinde Rekabet
Kurulu'ndan izin almalar zorunludur' demek suretiyle hangi tir birlesme ya da devir
islemlerinin Rekabet Kurulu'nun iznine tabi oldugunu belirlemektedir.

Medtronic’in 2006 yilinda MIVCF disinda kalan omurga osteo-sentez urunleri ilgili Gran
pazarinda Turkiye'de elde ettigi ciro yaklasik (............... ) YTL’dir, sirketin MIVCF ilgili
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urin pazarinda herhangi bir satigi bulunmamaktadir. Kyphon'un 2006 yilinda Turkiye'de
MIVCEF ilgili Grin pazarinda elde ettigi ciro (............... ) YTL iken, omurga osteo-sentez
arunleri ilgili Grun pazarinda elde ettigi ciro (............... ) YTL'dir. Bu bilgiler, taraflarin
ilgili Urin pazarlarindaki 2006 yili toplam cirolarinin 1997/1 sayili Teblig’in 4.
maddesinde yer verilen toplam ciro esigini asmadigini gostermektedir. Bununla birlikte,
bildiim formunda yer verilen tahmini pazar pay! bilgilerinden, taraflarin ilgili Gran
pazarlarindaki toplam pazar paylarinin %25’lik esigi astigi ve bu sebeple inceleme
konusu islemin 1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesi uyarinca Rekabet Kurulu’nun iznine
tabi bir devralma iglemi oldugu anlagiimaktadir.

4054 Sayili Kanun’un 7. maddesi, hakim durum doguran ya da mevcut bir hakim
durumu guglendiren ve bunun sonucunda rekabetin 6nemli dlglide azalmasina yol agan
birlesme ve devralmalari yasaklamaktadir.

Bildirim formunda, devralma igleminin gerceklestigi ilgili Grin pazarlarinda Turkiye'de
2006 yilinda olugsan tahmini pazar paylari asagidaki gibi bildirilmistir:

Tablo 1- Tiirkiye Omurga Osteo-Sentez Uriinleri 2006 yili Tahmini Pazar Paylari
Firma Pazar payi (%)
Medtronic ...
Stryker
JNJ

Synthes

Kyphon
Scientx

Eursosurgical

Blackstone

Yerli Ureticiler

Yeni girenler

Diger

~ A~ A~ A~ ~| ~ ~| ~| ~| ~| ~|~

Toplam
TOPLAM 100

Yukarida yer verilen tablodan goruldugu Uzere Turkiye omurga osteo-sentez Urunleri
pazarinda Medtronic %(...)'luk pazar payiyla lider durumdadir. Kyphon ise %(...)'lik bir
payla besinci sirada yer almaktadir. Devralma islemi sonucunda taraflarin toplam pazar
payl %(...) seviyesine ulasacaktir. ilgili (riin pazarinda islemin taraflari disinda gok
sayida yabanci firma ile Turk firmasinin faaliyet gostermekte oldugu ve herhangi bir
firmanin pazarda pazar kosullarini tek basina etkileyebilecek nitelikte bir pozisyonda
bulunmadigl anlasiimaktadir. Bildirim formunda belirtildigi ve yukaridaki tabloda yer
verilen yeni giris yapan sirketlerin varligindan da anlasildigi Uzere pazara girisi
zorlastirict herhangi bir fiili ve hukuki engel bulunmamaktadir. Bu bilgiler i1siginda
devralma iglemi neticesinde “omurga osteo-sentez urunleri pazari’nda hakim durum
yaratiimasi ya da mevcut hakim durumun guglendiriimesi sonucunu doguracak bir
yogunlagsmanin olusmayacagi sonucuna ulagiimistir.
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Tablo 2- Tirkiye MIVCF Urlinleri 2006 yili Tahmini Pazar Paylari
Firma Pazar payi (%)
Kyphon (...)

Arthrocare

SpinWare
AOM
Yerli Ureticiler

TOPLAM 100
Yukarida yer verilen tablodan anlagildigi Gzere, MIVCF ilgili Grun pazarinda Kyphon
%(...)lik pazar payi ile en buyuk piyasa oyuncusu konumundadir. Pazarda Kyphon’un
yani sira sinirli sayida tesebbus faaliyet gdstermektedir. Bununla birlikte Kyphon'u
devralacak girket Medtronic’in bu alanda herhangi bir faaliyeti bulunmadigindan
devralma neticesinde toplam pazar payinda herhangi bir artis meydana gelmeyecedi,
ilgili Grin pazarindaki firma sayisinin azalmasinin s6z konusu olmayacagi ve dolayisiyla
rekabeti kisitlayici nitelikte bir yogunlagmanin ortaya ¢ikmayacagi gorulmektedir.

~| ~| ~| ~

(..
(..
(..
(..

Sonug¢ olarak inceleme konusu islemin, taraflarin ilgili pazarlarda hakim duruma
gecmeleri ya da mevcut hakim durumlarini guglendirmeleri yoninde rekabetin dnemli
Olcide azaltiimasi sonucunu doguracak nitelikte bir islem olmadigdi kanaatine
ulasiimigtir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 1997/1
sayill “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, bununla birlikte islemin 4054 sayili “Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratan veya
mevcut hakim durumu guglendiren ve boylece ilgili pazarlarda rekabetin 6nemli dlgude
azaltiimasi sonucunu doguran bir iglem olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme
izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



