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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-3-042 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 24-30/711-299

Karar Tarihi : 18.07.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Hiseyin UNLU, Cengiz COLAK

B. RAPORTORLER : Umit GORGULU, Mehmet TUGRUL, Zeynep Ozge AGRI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - ARGUS Vermdgensverwaltung GmbH & Co KG
Temsilcileri: Av. Efser Zeynep ERGUN, Av. Sibel YILMAZ
ATIK, Av. Defne CELER
Levent Mah. Mektep Sok. No.14 Besiktag/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Croma Pharma GmbH iizerindeki ortak kontroliin
NonNomen GmbH ve OLIN Holding GmbH ile ARGUS Vermogensverwaltung
GmbH & Co KG araciligiyla dolayl olarak Custos Privatstiftung tarafindan
devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 11.06.2024 tarih ve
52909 sayi ile intikal eden, 11.07.2024 tarih ve 53800 sayi ile eksiklikleri tamamlanan
bildirim tizerine diizenlenen 12.07.2024 tarihli ve 2024-3-042/Oi sayili On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirim ile Croma Pharma GmbH (Croma) Uzerindeki ortak kontrolin
NonNomen GmbH (NonNomen) ve OLIN Holding GmbH (Olin) ile ARGUS
Vermogensverwaltung GmbH & Co KG (Argus) araciligiyla dolayh olarak Custos
Privatstiftung (Custos) tarafindan devralinmasi 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 sayil Tebli§)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirilen islemin dayanagini 30.04.2024’te imzalanan Yatirm Soézlesmesi
olusturmaktadir. Hissedarlik Sdézlesmesi’nin imzalanmasi kapanig tarihinde
gerceklesecektir. Duzenleyici onaylar alindiktan sonra, kapanisin mimkin olan en
erken zamanda gergeklesecedi, bununla birlikte Yatirrm Sdézlesmesi altinda
31.12.2024 tarihinin zamanasgimi suresi olarak 6ngdruldugu ifade edilmektedir.

Planlanan iglemin ekonomik gerekgesini, (.....) olugturmaktadir.

Halihazirda NonNomen ve Olin ayri ayri Croma’nin ve istiraklerinin hisselerinin
%(.....)’'ine, Prinz Holding GmbH ise bu hisselerin %(.....)'ine sahiptir. Croma mevcut
durumda NonNomen ve Olin’in ortak kontrolG altindadir. Planlanan islem sonrasinda
NonNomen ve Olin’in hisse oranlari azaltilacak ve islemin tamamlanmasinin ardindan
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her biri Croma’nin %(.....) oraninda hissesine sahip olacaktir. Bu dogrultuda Prinz
Holding GmbH 9%(.....) oranindaki hissesini NonNomen ve Olin’e devredecek ve
hissedarliktan gekilecektir. Bu kapsamda Argus, Olin ve NonNomen tarafindan Croma
uzerinde ortak girisim kurulmasi planlanmaktadir.

Bildirim Formu’na goére Croma, Hissedarlik S6zlesmesi ve Ana Sozlesme altinda
dizenlenen prensipler uyarinca yonetilecektir. Hissedarlik Sézlesmesi uyarinca
Croma’nin kurumsal yonetimi (i) Genel Mudurler, (i) Denetim Kurulu ve (iii)
Hissedarlar Toplantisi olmak UuUzere u¢ adet yonetim organi araciligiyla
gerceklestirilecektir. Hissedarlik S6zlesmesi hukumlerine uygun olarak, Croma’nin en
az (.....) genel muadurtu olacaktir ve bu genel muadurlerin (.....) Olin (.....) Argus
tarafindan atanacaktir. Genel mudurler Croma’nin ticari faaliyetlerini yonetecek ve
Croma’yi iguncu taraflara kargi temsil edeceklerdir. Hissedarlik S6zlesmesinde ayrica
Croma’nin bir Denetim Kurulu tarafindan yonetilecegi dizenlenmektedir. Denetim
Kurulu (.....) Olin tarafindan, (.....) NonNomen tarafindan ve (.....) Argus tarafindan
atanacak olan (.....) Uyeden olusacaktir. Ayrica her bir hissedarin Denetim Kurulu
kararlari Uzerinde veto hakki olacaktir.

islem kapsaminda, NonNomen, Olin ve Argus’un her biri Croma’nin %(.....) oraninda
hissesine sahip olacak ve yillik butge, is plani ve onemli yatirrmlara iligkin sahip
olduklari veto haklari sayesinde Croma uzerinde ortak kontrole sahip olacaktir, zira
Denetim Kurulunun bu hususlara iliskin kararlari alabilmesi Hissedarlar S6zlesmesi ve
Ana SoOzlesme altinda duzenlendigi Gzere Argus, Olin ve NonNomen tarafindan
atanan Denetim Kurulu Uyelerinin en az (.....) olumlu oyunu gerektirmektedir. Bu
nedenle ortak girisimin islem taraflarinin  ortak  kontrolinde olacagi
degerlendiriimektedir.

Bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir devralma olarak
deg@erlendiriimesi igin aranan ikinci kriter ise Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagsimasi, diger bir deyisle tam iglevsel
olmasidir. Bildirim Formu’nda, Croma’nin bagimsiz bir yénetim ekibi tarafindan
yonetilecegi ve pazarda bagimsiz olarak faaliyet gdstermek icin maliye, personel ve
varliklar gibi yeterli kaynaklara sahip olacagi ifade edilmistir. Bildirim Formu’na goére
ortak girisimin, NonNomen ve Olin’in ortak kontroll altinda satis ve satin alimlar igin
ana sirketlerine bagimli olmaksizin tam iglevsel bir ortak girisim olarak faaliyet
gosterdigi, islem sonrasinda da kendi mali kaynaklarini ve g¢alisanlarini muhafaza
edecegi ve faaliyetlerini ana sirketlerden bagimsiz olarak stirdirmeye devam edecegi
ifade edilmistir. Dolayisiyla Croma’nin ana sirketlerin belirli bir iglevi 6tesinde faaliyet
gOsterecegi degerlendiriimektedir. Bu baglamda, s6z konusu tesebbuUsun ortak
girisimin ~ bagimsiz  bir iktisadi varliginin olmasi kriterini de tasidigi
degerlendiriimektedir.

Sonug olarak, Olin ve NonNomen’in ortak kontrolindeki Croma’nin iglem neticesinde
Olin, NonNomen ve Argus’un ortak kontroliinde tam islevsel bir ortak girisim olarak
ortaya ¢ikacagi bu nedenle islemin 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi kapsaminda bir
devralma niteligi tagidigi degerlendirilmektedir.

2010/4 sayil Teblig’'in 2022/2 sayili Teblig'i ile degisik 7. maddesinin birinci fikrasi "Bu
Teblig’'in 5. maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde; islem
taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin yedi yiiz elli milyon TL'yi ve islem taraflarindan
en az ikisinin Turkiye cirolarinin ayri ayri iki ylz elli milyon TL’yi veya devralma
islemlerinde devre konu varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde ise islem
taraflarindan en az birinin Tirkiye cirosunun iki yiz elli milyon TL'yi ve diger islem
taraflarindan en az birinin diinya cirosunun (¢ milyar TL’yi asmasi halinde s6z konusu
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islemin hukuki gecerlilik kazanabilmesi icin Kuruldan izin alinmasi zorunludur.” demek
suretiyle hangi birlesme ya da devralma islemlerinin Kurulun iznine tabi oldugunu
belirlemektedir. Bununla birlikte 2010/4 sayili Teblig’in 2022/2 sayili Teblig ile degisik
7. maddesinin ikinci fikrasinda “ Tiirkiye cografi pazarinda faaliyet gésteren veya ar-
ge faaliyeti olan ya da Tlirkiye 'deki kullanicilara hizmet sunan teknoloji tesebblislerinin
devralinmasina iliskin iglemlerde; birinci fikranin (a) ve (b) bentlerinde yer alan iki yliz
elli milyon TL esikleri aranmaZz” ifadeleri ile s6z konusu esiklere bir istisna getirilmigtir.
Sunulan ciro bilgileri incelendiginde devre konu tesebbis Croma’nin Tebli§’in 7(a) ve
7(b) maddelerinde yer alan 250 milyon TL ciro egiklerini agmadigi gorulmektedir. Bu
cercevede devre konu tesebblisin 2010/4 sayili TebliJ kapsaminda teknoloji
tesebbUsu sayilip sayllamayacagi hususu 6nem kazanmaktadir.

2010/4 sayili Teblig'in 4/1(e) maddesinde teknoloji tesebbusleri “Dijital platformlar,
yazilim ve oyun yazilimi, finansal teknolojiler, biyoteknoloji, farmakoloji, tarim
kimyasallari ve saglik teknolojileri alanlarinda faaliyet gbsteren tegsebblisler veya
bunlara iliskin varliklar’ bigiminde tanimlanmigstir. Croma’nin biyoteknoloji,
farmakoloji/saglik teknolojileri alanlarinda faaliyet gosterdigi dikkate alindiginda,
2010/4 sayili Teblig’'in 7(2) maddesi kapsamindaki istisnanin kapsamina girdigi
degerlendirilebilecektir. Bu bilgiler 1siginda, bildirim konusu islemin 2010/4 sayili
Teblig'in 7. maddesinin ikinci fikrasinda duzenlenen istisna hukmu kapsamina girdigi
ve izne tabi bir devralma oldugu degerlendiriimektedir.

2010/4 sayili Teblig'in 13. maddesinin birinci fikrasinda, “Birlesme ve devralmalar
degerlendirilirken ézellikle; ilgili pazarin yapisi, (lke iginde veya diginda yerlesmis olan
tesebblislerin fiili ve potansiyel rekabeti, tesebblislerin pazardaki durumu, ekonomik
ve mali glgleri, saglayici ve mlusteri bulabilme alternatifleri, arz kaynaklarina
ulagabilme imkani, pazarlara giris engelleri, arz ve talep edilimleri, tiiketicilerin
menfaatleri, tiiketici yararina olan etkinlikler ve diger hususlar gbz 6ntinde tutulur.”
hikmu yer almaktadir. Etkilenen pazar kavrami 2010/4 sayili Teblig’in ekinde yer alan
Bildirim Formu’nda; “Tiirkiye'de, a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni (riin
pazarinda ticari faaliyette bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin
bir digerinin faaliyet gbsterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari
faaliyette bulundugu (dikey iliski), tdm ilgili Griin pazarlarindan ve ilgili cografi
pazarlardan olusmaktadir” seklinde tanimlanmaktadir. Bu baglamda bildirilen
devralma isleminin dlkenin butinu yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet
piyasasindaki etkin rekabetin onemli Olgude azaltilmasi sonucunu dogurup
dogurmayacaginin etkilenen pazarlar bakimindan degerlendiriimesi gerekmektedir.

Bildirime konu islem taraflarindan olan Olin tamami (.....) ait bir yatirrm yoénetimi
sirketidir. (.....). Olin’in TUrkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

Bir diger islem tarafi olan NonNomen'in amaci, diger sirketlerdeki 6z sermaye paylarini
ve benzer haklari devralmak, yonetmek ve satmaktir. (.....). NonNomen’in Turkiye'de
herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

Islem taraflarindan Custos istirakleri araciigiyla farkli sektorlerde faaliyet gdsteren bir
aile vakfidir. Graz merkezli bir yatinm yoénetimi sirketi olan Custos VV’nin tamami
Custos'a aittir. Custos VV, imalat, tarrm ve yazilim dahil olmak Uzere cesitli
sektorlerdeki sirketlerin yani sira yeni kurulan sirketlerde cogunluk ve azinlik
hisselerine sahiptir. Custos VV'nin yatirim sirketleri Croma’dan farkli alanlarda faaliyet
gOstermektedir.

Custos Turkiye’de Andritz ve RBG araciligiyla faaliyet gostermektedir. Andritz,
Tarkiye'de agirlikli olarak kagit hamuru ve kagit ((.....)), metaller ((.....) gevre ve enerji
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ve hidroelektrik alanlarinda faaliyet gostermektedir. Andritz'in Tarkiye cirosunun
faaliyet alanina gére dagilimi; %(.....) k&git hamuru ve kagit, %(.....) metaller, %(.....)
cevre ve enerji ve %(.....) hidroelektrik seklindedir. (.....).

Bildirim konusu islem ile Uzerinde ortak kontrol kurulacak olan Croma, (i) minimal
invaziv estetik, (ii) oftalmoloji ve estetik, (iii) cilt/yuz bakimi ve (iv) minimal invaziv
estetik odaginda diger hizmet ve Urlnler alanlarinda faaliyet gostermektedir. Baslica
faaliyet alani minimal invaziv estetik olup bu alanda enjeksiyon formunda “saypha” ve
“Princess” isimleriyle pazarlanan c¢esitli hiyalironik asit (HA) dolgu malzemeleri
uretmekte ve satisini gergeklestirmektedir. Tuarkiye'’de Croma’nin HA dolgu
malzemelerinden yalnizca “saypha” urtnleri Croma’nin yetkili distribGtoéri olan (.....)
tarafindan pazarlanmaktadir. Croma ilgili Grunleri 6zel etiket Grunleri olarak da
satmaktadir. ilgili Grinler daha sonra miisteriler tarafindan kendi markalari altinda
satilmaktadir. HA dolgu malzemeleri belirgin cizgilerin, kinigikliklarin ve yuzde
¢Okmelerin gérinimunu azaltmak ve ylzin butinine daha fazla yapi ve hacim
kazandirmak amaciyla kullaniimaktadir. Bildirim Formu'nda 2023 mali yilinda
Croma’nin dinya genelinde elde ettigi gelirin %(.....)'int HA dolgu malzemeleri
satisinin olusturdugu, bu oranin Avrupa Birligi'nde (AB) yaklasik %(.....), Turkiye'de
ise yaklasik %(.....) oldugu ifade edilmigtir.

Croma ilaveten botulinum toksin tip A (botoks) Grunlerinin satigini gergeklestirmektedir
ancak etken madde Croma tarafindan Uretiimemekte, saglayicilardan temin
edilmektedir. (.....). Bildirim Formu’nda, Croma’nin minimal invaziv estetik alanindaki
diger Urlnlerin (cilt glUglendiriciler, lifting ipleri ve PRP uygulamalari igin Grdnler)
satisina ve kendi cilt bakim serisinin kismi Uretim ve satigina iligkin ticari faaliyetlerinin
gelir bakimindan kismen dnemsiz bir role sahip oldugu belirtimektedir. Ek olarak (.....),
ancak Uguncu taraf lisans sahipleri icin bu Urtnlerin Uretimi ve dolumu igin bir Gretim
ortagi olarak hareket etmeye devam etmektedir®.

Bildirim Formu’nda yer verilen bilgilere gore, Custos, Olin ve NonNomen ile Croma’nin
faaliyetleri arasinda yatay veya dikey ortisme yoktur. Bu bakimdan dosya konusu
islemin  Turkiye’de herhangi bir etkilenen pazara yol ac¢mayacagi
degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler dogrultusunda, bildirim konusu
islem neticesinde 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi c¢ercevesinde basta hakim
durumun yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere
ulkenin butund yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin
rekabetin 6nemli Ol¢cude azaltimasi sonucunun ortaya c¢ikmayacagdl kanaatine
varilmistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak gikarilan 2010/4 sayil Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin onemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgceli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

12023 mali yilinda, oftalmoloji ve ortopedi alanlarindaki drinlerin satisi, Croma’nin AB ¢apindaki toplam
satiglarinin yaklasik %(.....)'sini olusturmustur. (.....).
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