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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-3-068 (Devralma)

Karar Sayisi : 23-54/1039-374

Karar Tarihi : 23.11.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,
Hasan Huaseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Berat UZUN

B. RAPORTORLER: Umit G(")RGU_!_U, Beyza BAHADIRHAN, Merve YILDIZ,
Ahmed Alp GULER, Hatice Berna ERMENEK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Azimut Portfoy Yonetimi AS
Temsilcileri: Av. Tolga KARATAS, Av. Pelin CALIK BAZ
Tesvikiye Caddesi 11/9 Sisli/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Disera Tibbi Malzeme Lojistik Sanayi ve Ticaret A$’nin
sermayesinin belli bir orandaki payinin Azimut Portfoy Yonetimi A§ LCP Birinci
Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu tarafindan iktisap edilmesi ile ortak
kontroliiniin devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 21.09.2023 tarih ve
42750 sayi ile giren ve 01.11.2023 tarih ve 44105 sayi ile tamamlanan bildirim
lizerine diizenlenen 15.11.2023 tarih ve 2023-3-068/0Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmigtir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basgvuruda, Azimut Portfdy Yénetimi AS’nin (AZIMUT PORTFQY), Disera Tibbi
Malzeme Lojistik Sanayi ve Ticaret AS’ye (DISERA) yapmayi planladigi yatirim
kapsaminda anilan sirketin sermayesinin (.....) oranindaki paylarini iktisap etmesi
islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7.
maddesi uyarinca izin verilmesi talep edilmistir.

Bildirime konu islem neticesinde, AZIMUT PORTFOY ve Mevcut Pay Sahipleri,
DISERA lizerinde ortak kontrol tesis etmis olacaklardir. islem sonucunda, AZIMUT
PORTFOY %(.....), Mevcut Pay Sahipleri ise %(.....) oraninda hisseye sahip
olacaklardir.

Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Ugtincu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi
varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi,
bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmUne
yer verilmistir. Anilan hikim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi i¢in ortak kontrol altinda bir tesebblstn
bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya
cikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir. Bu nedenle asagida
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oncelikle bildirim konusu iglemin, ortak kontrol sartini yerine getirip getirmedidi,
ardindan bagimsiz bir iktisadi varlik olup olmadigi incelenecektir.

Basvuruda ifade edildigi Uzere, bildirime konu iglemin ardindan, hisse devirleri ve
sermaye artisi gergevesinde, (.....). Onemli kararlar diginda ise, ydnetim kurulu ve
genel kurul toplanti ve karar nisaplarinin Turk Ticaret Kanunu hukumlerine tabi
olacagi belirtiimektedir. Ortak kontrol tesis edecek nitelikteki 6nemli kararlar asagida
yer almaktadir:

(....TICARI SIR.....)

Yukarida yer verilen acgiklamalar dikkate alindiginda, islem taraflarinin 6nemli
yatirimlar ve Ust yonetimin atanmasi gibi stratejik kararlar Gzerinde belirleyici etkisinin
olmasi sebebiyle, ortak kontrolin bulunmasi kosulunun mevcut dosya kapsaminda
saglandigl anlasiimigtir.

Bir ortak girisimin 2010/4 sayilli Tebli§ kapsaminda bir devralma olarak
degerlendirilmesi i¢in aranan ikinci kriter ise, kurulacak igletmenin bagimsiz bir iktisadi
varlik niteligi tasimasidir. S6z konusu kriter ile, kurulacak olan ortak girisimin
kurucularindan badimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini kalici olarak surdurebilen
ayri  bir tesebbls olarak tanimlanip tanimlanamayacagdini tespit etmek
amaclanmaktadir. Bagvuruda DISERA’NIN;

- Hisse Alim ve istirak Sézlesmesi ve Hissedarlar Sézlesmesi gercevesinde,
islerini kalici olarak yurGtmek Gzere, gunlik faaliyetleriyle ilgilenen bir ydonetime
sahip olacagi, mali olarak ve personel anlaminda yeterli kaynaklara sahip
olacagi,

- Ana sirketlerinin isletme faaliyetlerine yardimci nitelikte faaliyet ylratecek yahut
faaliyetleri esas olarak AZIMUT PORTFOY veya Mevcut Pay Sahiplerinin
drinlerinin dagitimi ya da satisiyla sinirli bulunacak bir girisim olarak
tasarlanmadigi, bagimsiz ve uzun vadeli olarak faaliyette bulunacagi,

- AZIMUT PORTFOQOY veya Mevcut Pay Sahipleri’nin ortak girisimin Ust ve/veya
alt pazarinda faaliyet géstermesi gibi bir durumun s6z konusu olmayacagi ve

- DISERA’nIN kalici olarak faaliyet géstermesinin hedeflendigi
ifade edilmektedir.

S6z konusu agiklamalar 1si§inda, DISERA’nin hem AZIMUT PORTFOY’e hem de
Mevcut Pay Sahipleri'ne bagimlihgi olmadan kendi ticari kararlari ¢gergcevesinde tam
islevsel olarak ilgili pazarda faaliyet gostereceg@i anlagiimigtir.

Yukarida yer verilen agiklamalar ¢ergevesinde, ortak girisimin tam iglevsel bir ortak
girisim niteligini haiz oldugu ve bildirim konusu islemin 2010/4 sayih Tebligd’'in 5.
maddesi anlaminda bir devralma islemi oldugu anlasiimaktadir. Ote yandan taraflarin
cirolarinin 2010/4 sayili Teblid’in 7. maddesinde belirtilen egikleri agsmasi nedeniyle,
islem izne tabidir.

islem taraflarindan DiSERA, laboratuvar malzemeleri Uretimi alaninda faaliyet
gOsteren bir tesebbustir. Urliin portféyl idrar bardadi, atik kabi, vajinal spekulum,
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petri kaplari, vakumlu kan alma tip Uretimini icermektedir. DISERA, laboratuvar
hizmetlerinde, preanalitik ve analitik olarak tanimlanan iki alanda g¢alismaktadir.
Preanalitik alan, kan alma sistemlerinin tamamini kapsamaktadir. DISERA tarafindan
bu alanda Vacusera markasiyla uretim yapilmakta, trinler hem yurt icinde hem de
yurt disinda misterilere ulagtirimaktadir. Analitik alanda ise DISERA bolge bayilikleri
araciligiyla ve bir ithalatgi sifatiyla yurt ici misterilerine satiglar gergeklestirmektedir.
Ancak bu alanda herhangi bir Uretim faaliyeti yiritmemektedir. DISERA, yurt ici
pazardaki faaliyetlerini, kamu ya da 6zel kurumlarin dizenledigi hizmet veya mal
alimlarina istirak ederek gerceklestirmektedir.

AZIMUT PORTFQY ise Sermaye Piyasasi Kurulunun diizenlemesine tabi bir portfoy
yonetim sirketidir. AZIMUT PORTFOY’(in tek hissedari AZ International Holdings S.A.
olup AZ International Holdings S.A.’nin tek hissedari ise Azimut Holding S.p.A’dir.
Azimut Holding Grubu Azimut Holding S.p.A tarafindan kontrol edilmektedir. AZIMUT
PORTFOY bireysel ve kurumsal nitelikli yatirmcilar igin yatirrm fonlari, bireysel
portfdy yOnetimi ve girisim sermayesi yatinm fonlar alanlarinda faaliyet
géstermektedir. AZIMUT PORTFOY semsiyesi altindaki girisim sermayesi yatirim
fonlari; (.....) ve (.....)’dur. (.....); Turkiye’de kurulu veya kurulacak olan ve yayin yapan
mecralar igin dizi film, televizyon programlari, reklam ve tanitim filmleri Greten yapim
sirketlerine yatirrm yapmaktadir. (.....); sanat alaninda faaliyet gosteren girigsim
sirketlerine yatirm yapmaktadir. (.....) ise agirlikh olarak egitim teknolojileri, karbon
ekonomisi, afet yonetimi, tarim teknolojileri, gida teknolojileri, atik yonetimi, havacilik,
insansiz hava araglari ve dijital donusUmu saglayacak yazilimlara iligkin sektorlerde
faaliyet gosteren girisim sirketlerine yatirrm yapma amaci tasimaktadir. Azimut
Holding Grubu ise cesitli Glkelerde, gelismekte olan pazarlarda temel olarak varlik
yonetimi, portfoy yonetimi, yatirirm bankaciligi ve finans teknolojisi alanlarinda faaliyet
gbstermektedir. Sonu¢ olarak ne AZIMUT PORTFOY ne de bagh oldugu Azimut
Holding Grubu Tuarkiye Cumhuriyeti pazarlarinda laboratuvar malzemeleri Uretimi
alaninda faaliyet gosteren higbir sirkette hissedar/ortak konumunda bulunmamakta;
laboratuvar malzemeleri pazariyla dikey iligkisi olabilecek bir faaliyet
gerceklestirmemektedir.

Faaliyet alanlar incelendiginde, taraflarin Turkiye'deki faaliyetleri arasinda herhangi
bir yatay ve dikey 6rtisme bulunmadigi degerlendirilmistir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem
ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda 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 islemin 4054
saylh 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 odlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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