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Rekabet Kurumu Bagkanlhigindan;
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-3-020 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 21-27/351-169

Karar Tarihi : 27.05.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER : Umit GORGULU, Ahmet Bugra KAZAK, Beyza BAHADIRHAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Cidron Spare 11 SARL
Temsilcisi: Sezin ELCIN CENGIZ, Lidya ERCAN
Ferko Signature Buylkdere Caddesi No:175 Kat:10 Levent
34394 istanbul

D. DOSYA KONUSU: LEO Vakfr’'nin tek kontroliindeki LEO Pharma A/S ve tim
istiraklerinin belli bir orandaki hissenin Cidron Spare 11 S.a r.l araciligiyla satin
alinmasi yoluyla ortak kontroliniin Nordic Capital Fund X tarafindan
devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 19.04.2021 tarih ve 17200 sayi ile
giren ve eksiklikleri 17.05.2021 tarih ve 17877 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine diizenlenen 24.05.2021 tarih ve 2021-3-020/Ol sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Leo Pharma A/S ve tim istirakleri (LEO Pharma Grubu) paylarinin ve ortak
kontroliinin Cidron Spare 11 SARL (CIDRON) vasitasiyla Nordic Capital Fund X
(NORDIC CAPITAL) tarafindan dolayli olarak devralinmasina izin verilmesi talep
edilmistir. islem neticesinde NORDIC CAPITAL tarafindan dolayli olarak kontrol edilen
CIDRON, LEO Pharma Grubu’nun hisselerinin %(.....)'ini elinde bulunduracaktir.

Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Uglncu fikrasi uyarinca bagimsiz bir
iktisadi varhgin tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir. Anilan hukim cergevesinde, ortak girisimler bakimindan aranan kosullar,
kurulan ortak girisim sirketinin, kurucu tesebbusler tarafindan “ortak kontrol” altinda
tutulmasi ve kurulan sirketin, “bagimsiz bir iktisadi varlik” niteligi tagimasidir.

isleme iligkin CIDRON, LEO Holding ve LEO Pharma arasinda 16 Mart 2021 tarihli
“Yatirm Sozlesmesi” ve “Pay Sahipleri S6zlesmesi” duzenlenmistir. Pay Sabhipleri
Sézlesmesi kapsaminda CIDRON bir direktdr, LEO Holding bagimsiz bir bagkan ve
bagimsiz bir bagkan yardimcisi da dahil olmak Uzere yedi direktor tayin etme hakkina
sahip olacaktir. Yonetim kurulu toplantilari huzuruna gelen konular, salt oy cogunlugu
ile karara baglanacaktir. Bununla birlikte, LEO Holding ve CIDRON’un yalnizca kendi
tayin ettikleri direktorler tarafindan verilebilecek 6n onaylara tabi, gesitli sakli tutulan
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konular bulunmaktadir. Pay Sahipleri S6zlesmesi'nin 9.2. maddesinde sayilan bu
konular arasinda yonetim kadrosunun her bir Uyesinin tayin ve azli, yillik bltgede
detaylandirilan sermaye yatirimlari veya taahhatlerinin toplam batgesinin %(.....)'Ini
asan sermaye yatirimlari veya taahhutleri (arastirma ve geligtirme projeleri dahil), yillik
butcedeki esasli degisiklikler, yillik butgenin kabulu ve isg planina iligkin onemli
degisiklikler de yer almaktadir. Bu cgergevede, igslem sonucunda taraflar, sirketin
stratejik ticari kararlari tzerinde kontrol hakkina sahip olacak ve LEO Vakfrnin tek
kontroliinde bulunan LEO Pharma Grubu CIDRON araciliyiyla NORDIC CAPITAL ve
LEO Vakfr'nin ortak kontrolline gegecektir.

LEO Pharma Grubu'nun faaliyetlerini kalici olarak surdurebilmesi i¢in, halihazirda
gunluk faaliyetlerine adanmig bir yonetimi ve finansmani, personel kadrosu ve (maddi
ve maddi olmayan) varliklar da dahil olmak uUzere vyeterli kaynaklara erigimi
bulunmaktadir. Ayrica islemin mevcut ve gelistiriimekte olan Urdnlerin buyumesi ve
gelistiriimesi icin bir yatinmdan ibaret oldugu ve islem sonrasinda da ayni sekilde
devam edecegi, ortak girisimin, pazarda bagimsiz olarak faaliyet gostermek igin yeterli
kaynaklara sahip oldugu ve olmaya da devam edeceg@i, LEO Pharma Grubu’nun
faaliyetlerini ana sirketlerinden bagimsiz olarak surdurebilmesi i¢in halihazirda glnlik
faaliyetlerine adanmig personeli ve kendi personel kadrosunu istihdam edebilme
imkani bulundugu ve islem sonrasinda da bulunmaya devam edecegdi, LEO Pharma
Grubu’nun finansman da dahil olmak Uzere faaliyetlerini ana sirketlerinden bagimsiz
olarak surdurebilmesi icin yeterli kaynaklara erisimi bulundugu, LEO Pharma
Grubu’nun tedarikgiler ve musteriler ile kendi mevcut iligkileri bulundugu ve s6z konusu
iliskileri kullanmak ve gelistirmek icin CIDRON veya LEO Vakfr'na bagimli olmayacag,
LEO Vakfi ile herhangi bir satis-alis iliskisi bulunmadigi, CIDRON’un ise, kendi satis-
alis faaliyetleri bulunmayan bir yatirim sirketi olarak faaliyet gosterdigi, tesebbustn
kalici olarak faaliyet gostermeye devam edecegi belirtiimistir. Dolayisiyla LEO Pharma
Grubu’nun 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesindeki esaslar ¢cergcevesinde tam islevsellik
niteligini haiz oldugu kanaatine ulagiimistir.

Bu itibarla LEO Pharma Grubu’nun tam iglevsel bir ortak girisim oldugu ve s6z konusu
islemin 2010/4 sayili Teblid’'in 5. maddesi ¢ergevesinde bir devralma niteligi tagidigi
anlasiimaktadir. Dosya iceriginden igslem taraflarinin cirolari 2010/4 sayili Teblig'in 7.
maddesi birinci fikrasinda éngortlen ciro esiklerini astigindan, bildirime konu iglem
izne tabidir.

llag sektori birlesme ve devralma islemlerinde Kurul bugline kadar AB Komisyonu’nun
(Komisyon) kullandigi ATC siniflandiriimasini esas almistir. ATC siniflandirmasi
hiyerarsik bir yapidadir. Buna gore gruplar genelden 6zele dogru siralanmakta ve 16
temel kategoriden olugsmaktadir. Her bir kategoride 4’er seviye bulunmaktadir.
Bunlardan 1. seviye en genel (ATC-1), 4. seviye ise en detayl (ATC-4) olanidir.
Komisyon’un ve Kurum’un vyararlandi§i 3. seviyede (ATC-3) ise ilaglar tedavi
edici/farmasotik 6zelliklerine gore siniflandiriimaktadir.

ilag sektériine ydnelik rekabet hukuku incelemelerinde, ilgili Griin pazari tanimlari
bakimindan olay bazinda farkli degerlendirmeler yapilabilmekte ve ATC-3 siniflamasi
baglangi¢c noktasi olarak kabul edilmekle birlikte, bundan daha dar veya daha genis
pazarlar tanimlanabilmektedir.

Devre konu LEO Pharma Grubu, agirlikli olarak dermatolojik ve trombotik hastaliklarda
kullaniimak Uzere ilag UrUnleri gelistirmekte, imal etmekte ve pazarlamaktadir. LEO
Pharma Grubu’nun Grin portféyl psoriyazis, atopik egzama ve akne de dahil olmak
Uzere dermatolojik hastaliklarin tedavisine yonelik markalandiriimis, patentli ve jenerik

2/4



(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

21-27/351-169

urunlerden olugsmaktadir. Buna ek olarak portféyunde 6zellikle derin ven trombozu ve
pulmoner embolizm tedavisine yonelik tromboz (kan pihtilagsmasi) profilaktik tedbirleri
ve tedavileri de yer almaktadir. Tirkiye'de, tek istiraki olan LEO Pharma ilag Ticaret
Anonim Sirketi (LEO Pharma Turkiye) araciligiyla faaliyet gostermektedir. Ayrica LEO
Pharma, LEO Pharma’nin Turkiye’deki trtn portfdylinin pazarlama ruhsati sahibi olan
Abdi Ibrahim llag Sanayi ve Tic. A.S. (Abdi ibrahim) ile fason ureticilik iligkisine sahiptir.

LEO Pharma Grubu, Turkiye’de bes urlin kategorisinde yer alan yedi Grindn dagitimini
gerceklestirmektedir:

- Etkin maddesi stafilokok deri enfeksiyonlarinin tedavisinde kullanilan bir antibiyotik
olan fusidik asit drtnleri. Bu Grunler, LEO Pharma tarafindan Fucidin, Fucidin H ve
Fucicort adlari ile pazarlanmaktadir.

- Fungal deri enfeksiyonlarinin tedavisinde kullanilan topikal bir krem olan
Travocort.

- Baz dermatit ve egzama vakalarinin tedavisinde kullanilan topikal bir krem olan
Advantan.

- Akne tedavisinde kullanilan azelaik asit iceren topikal bir krem olan Skinoren.

- Derin ven trombozu ve pulmoner embolizmin tedavisi ve dnlenmesinde kullanilan
antitrombotik bir ila¢ olan Innohep.

Devralan NORDIC CAPITAL, operasyonel iyilesme ve déniisiimsel bliylime yoluyla
daha gugla, surdurulebilir igsletmeler yaratiimasi amacina odaklanan 6zel bir sermaye
yatirnmcisidir. NORDIC CAPITAL’In odaklandigi sektdrler saglhk hizmetleri, teknoloji
ve oOdemeler, finansal hizmetler ve secici olarak endustriyel ve ticari hizmetler
alanlaridir. NORDIC CAPITAL, Turkiye'de portfdy sirketleri Acino International AG
(ACINO) ve VizRT Ltd. vasitasiyla faaliyet géstermektedir.

VizRT Ltd. gercek zamanl medya igin profesyonel yazilim tedarikciligi yapmaktadir.
ACINO ise NORDIC CAPITAL’in ilag gelistirme, imal ve pazarlamasi alaninda faal olan
portfdy sirketidir. ACINO’nun iiriin portféyii; kardiyoloji ve metabolizma, merkezi sinir
sistemi, gastroenteroloji, enfektiyoloji, onkoloji, agri ve romatoloji, solunum, troloji, ve
kadin saghg: alanlarina yonelik tedavileri icermektedir. Buna ek olarak, ACINO; Dogu
ve Guney Afrika bolgesinde sinirh  sayida dermatolojik Grdn tedariki
gerceklestirmektedir. ACINO tarafindan temin edilen bu dermatolojik Griinlerin hicbiri
ATC3 kategorisinde LEO Pharma’nin Urunleri ile értismemektedir.

LEO Pharma Grubu'nun urin portféyl agirhkh olarak dermatolojik ve trombotik
hastaliklara yonelik tedavileri icermekteyken, ACINO’nun riin portfdyi; kardiyoloji ve
metabolizma, merkezi sinir sistemi, gastroenteroloji, enfektiyoloji, onkoloji, agr ve
romatoloji, solunum, Uroloji, ve kadin sagligi alanlarina yonelik tedavileri icermektedir.
ACINO’nun Tirkiye’'deki Uriin portfdylinde dermatolojik ve trombotik hastaliklara
yonelik tedaviler bulunmamaktadir. LEO Pharma Grubu ve ACINO’nun Uriin portféy(
farkli terapdétik alanlara yénelik tedavileri icermektedir.

Ayrica, NORDIC CAPITAL’in Advanz Pharma Corp. Limited’in (ADVANZ) ihrag edilmig
ve ihrag edilecek sinirli oy hakki veren sermayesinin tamamini devralma surecinde
oldug@u, ilgili islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda Kurulun iznine tabi bir iglem
olmadigi belirtilmistir. ADVANZ, merkezi Londra’da kain ve tum dinya Uzerinde
yaklasik ylz uUlkede satilan kompleks jenerik ve markali farmasoétik drtnlerin
gelistiriimesi, imali, pazarlanmasi ve tedariki alaninda faal global bir ila¢ sirketidir.
Tarkiye’de LEO Pharma’nin ve ADVANZ'In urun portfdyleri arasinda herhangi bir
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ortisme bulunmamaktadir. ilaveten NORDIC CAPITAL’in Tirkiye'de LEO Pharma
Grubu’nunki ile ortisen herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

Bu bilgiler cergcevesinde taraflarin faaliyetlerinin yatay ve dikey agidan 6rtismedigi bu
dogrultuda dosya konusu islem bakimindan etkilenen pazarin bulunmadigi sonucuna
variimistir.

Yukarida yer verilen bilgiler ve yapilan degerlendirmeler i1siginda; bildirim konusu
islemin etkin rekabetin 6nemli dlgude sinirlandirilmasi sonucunu doguran bir nitelik
tasimadigi ve igleme izin verilebilecegi kanaatine ulagiimigtir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli 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 onemli Olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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