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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-3-022 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi 1 24-22/515-216

Karar Tarihi : 09.05.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

‘Bagkan : Birol KULE _
Uyeler : Ahmet ALGAN (Ikinci Bagkan), Sukran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Cagan UNSAL, Hafize KOSE, Hatice Berna ERMENEK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Corporacion J. Uriach, S.A.
Temsilcileri: Av. ipek INCE, Siileyman CENGIZ
River Plaza 17. Kat, Blyukdere Cad. Bahar Sok. No. 13 34394
Levent/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Corporacion J. Uriach, S.A. ve Intermediate Capital Group
plc tarafindan Grupo J. Uriach, S.L.U. ve PAM Invest-Ineldea Santé SAS lizerinde
ortak kontrol kurulmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 19.03.2024 tarihli ve
50030 sayih yazi ile intikal eden ve eksiklikleri 03.05.2024 tarihli ve 51477 sayil yazi
ile tamamlanan bildirim (izerine diizenlenen 06.05.2024 tarihli ve 2024-3-022/Ol sayili
Ortak Girisim On inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan basvuruda, Corporacion J. Uriach, S.A. (HOLDING URIACH) ve Intermediate
Capital Group plc (ICG) tarafindan Provence Investment S.a r.l. (PROVENCE SPV)
araciligiyla Grupo J. Uriach, S.L.U. (URIACH) ve PAM Invest-Ineldea Santé SAS
(INELDEA) Uzerinde ortak kontrol kurulmasi islemine izin verilmesi talep edilmistir.

Basvuruda planlanan islemlerin birbirine hem hukuki hem de ekonomik agidan bagl
oldugu, bir islem gergeklesmeden digerinin gerceklemesinin mimkin olmadigi, bu
nedenle tek bir bildirime konu edildigi ifade edilmistir. 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in
(2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin doérdlncu fikrasi uyarinca sartla baglanan ya da
kisa bir zaman dilimi igerisinde menkul kiymetlerle seri bir sekilde gerceklesen yakin
iligkili iglemler tek bir islem olarak kabul edilmektedir. Bildirime konu islemde INELDEA
islemi, URIACH islemi gerceklesmeden sonuglandirilamayacak niteliktedir. Zira
URIACH igleminden elde edilen gelirlerin INELDEA iglemini gergeklestirmek amaciyla
kullanilacagi belirtimektedir. Dolayisiyla ICG’nin hisse devri ve sermaye artirrmi onayi
yoluyla URIACH iizerinde ortak kontrol elde etmesi (URIACH islemi)! ve bu islem

1 ICG’nin, PROVENCE SPV araciligiyla HOLDING URIACH ile bir Satin Alim Sézlesmesi (URIACH
SPA) imzaladidi, bu s6zlesme ile ICG’nin PROVENCE SPV araciligiyla URIACH'In ihra¢ edilmis
sermayesinin %(.....)'unu temsil eden hisseleri devralmayi taahhiit ettigi ifade edilmektedir. URIACH ve
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sonrasinda URIACH’In bagka bir hisse devri yoluyla INELDEA’y1 kontrol etmesi
(INELDEA iglemi)? ve nihai olarak ICG ve HOLDING URIACH’in, URIACH ve INELDEA
uzerinde ortak kontroli elde etmesine yonelik islemler 2010/4 sayili Teblig’in 5.
maddesi uyarinca tek bir iglem olarak kabul edilmigtir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin Gg¢uncu 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.” hUkmune yer
verilmistir. Anilan hikim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma igslemi sayilabilmesi igin ortak kontrol altinda bir tesebblsun
bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya
ctkmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

ICG ile PROVENCE SPV aracihgiyla HOLDING URIACH arasinda Yatirim ve Ortaklar
Sozlesmesi (URIACH SHA) imzalanmistir. Buna gore URIACH Yonetim Kurulu en az
(.....) en fazla (.....) Uyeden olusacaktir. Yénetim Kurulu tyelerinden ICG (.....) Uyeyi,
HOLDING URIACH ise kalan lyeleri belirleme hakkina sahip olacaktir. URIACH
SHA’ya gore Yonetim Kurulu'nda kararlar basit ¢ogunlukla alinacak olup bununla
birlikte Yonetim Kurulu'nun Sakli Konulari belirlenmis ve s6z konusu Sakli Konular
agisindan ICG’ye veto imkani taninmigtir. Bildirim Formu'nda Sakli Konular olarak
belirtlen ve ICG'ye veto imkéni saglayan konularin ICG ve HOLDING URIACH
tarafindan kabul edilen is planinin degistiriimesi, is planindan %(.....)'dan fazla sapma
gosteriimesi halinde URIACH'In yillik butgesinin onaylanmasi, URIACH Genel
Muadard’nin atanmasi, gorev suresinin yenilenmesi veya goérevden alinmasi, (.....) Avro
veya daha fazla bir tutarda varlik ve istiraklerin satin alinmasi, ortak girisim veya bagh
ortaklik kurulmasi veya elden c¢ikariimasi olarak belirtiimektedir. Dolayisiyla ICG’nin
Sakli Konular olarak belirtilen stratejik kararlar bakimindan Yénetim Kurulu Gzerinde
belirleyici bir etkiye sahip olacagi, bu cergevede URIACHIn ICG ve HOLDING
URIACH tarafindan ortak kontrol edilecegdi degerlendiriimektedir. Islemle birlikte
INELDEA da URIACH’In %(.....) sahip oldugu istiraki haline gelecek olmasi nedeniyle
dolayli olarak ICG ve HOLDING URIACH tarafindan ortak kontrol edilecektir.

Basvuruda islem 6ncesinde URIACH’In ve INELDEA’nin kendi kaynaklariyla ilgili Grin
pazarlarinda faaliyet gosterebilen tesebbusler oldugu, planlanan iglem ile INELDEA ve
URIACH'In kendi kendine vyeterliginin degistirimesinin amacglanmadigi ifade
edilmektedir. Ek olarak INELDEA ve URIACH’in halihazirda faaliyetlerini yuruttigu ve
bildirim konusu islem ile yetkinliklerinin kisittanmayacagi, bagimsizliklarinin
korunacagi belirtiimektedir. Bunun yani sira HOLDING URIACH ve ICG tarafindan

ICG arasinda (PROVENCE SPV araciligiyla) imzalanan Yatirim ve Ortaklar S6zlesmesi (URIACH SHA)
ile HOLDING URIACH In URIACH'In nakit sermaye artinmini onaylayacadi, sermaye artiriminin
ardindan URIACH’In sermayesinin %(.....)’unu temsil eden (.....) adet yeni hisse yaratilarak ihrag
edilecedi ve bu hisselerin tamaminin ICG tarafindan devralinmasi ve &denmesinin saglandigi
belirtiimektedir. Sermaye artirimi ve hisse devri sonucunda ICG’nin URIACH sermayesinin %(.....)’una
sahip olmasi beklenmektedir.

2 URIACH igleminden elde edilen gelirlerin INELDEA iglemini gergeklestirmek amaciyla kullanilacagdi,
URIACH SPA ve URIACH SHA ile es zamanli olarak ayni giin URIACH ve SAS Caparca, SAS Caparcap
ve SAS Caparcam’in (Hak Sahipleri) bir Satin Alma Opsiyonu Sdzlesmesi imzaladigi, s6zlesme ile
URIACH’In Hak Sahiplerinin tek tarafli se¢cimine bagh olarak, INELDEA’nin sermayesinin %(.....)’sini
temsil eden hisseleri satin alma opsiyonu sunarak Satin Alma Opsiyonu Sézlesmesi ile mutabik kalinan
sekilde satin alma sézlesmesi ve ilgili sézlesmelere (topluca INELDEA SPA) uygun olarak geri almayi
taahh(t ettigi ifade edilmektedir. Fransiz Hukuku’na gére 31 Ocak 2024 tarihinde sona erecek bir
koruma siresine tabi olan, INELDEA’nin geri kalan sermayesinin %(.....)’and temsil eden hisselerin devri
INELDEA SPA ile dizenlenmektedir. INELDEA isleminin sonucunda URIACH, INELDEA’nin
sermayesinin %(.....)'Unu temsil eden hisseleri devralacaktir.
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ortak girigsimin omrunin sinirlanmayacag! da vurgulanmaktadir. S6z konusu veriler
Isiginda bildirimin  konusunu olusturan ortak girisimlerin tam iglevsel olacagi
degerlendirilmigtir.

Yukarida yapilan agiklamalar 1s1§inda, bildirime konu islem 2010/4 sayil Tebli§’in 5.
maddesi gergevesinde bir devralma iglemi niteligindedir.

2010/4 sayili Tebli§g’in 7. maddesinin birinci fikrasinda hangi birlesme devralma
igslemlerinin izne tabi oldugunu belirleyen ciro esikleri duzenlenmistir. Bununla birlikte,
ayni maddenin ikinci fikrasi uyarinca, Turkiye cografi pazarinda faaliyet gosteren veya
ar-ge faaliyeti olan ya da Turkiye’deki kullanicilara hizmet sunan, dijital platformlar,
yazillm ve oyun yazilimi, finansal teknolojiler, biyoteknoloji, farmakoloji, tarim
kimyasallari ve saglik teknolojileri alanlarinda faaliyet gosteren tesebbuslerin
devralinmasina iligkin islemler bakimindan 7. maddenin birinci fikrasinda yer alan 250
milyon TL Turkiye cirosu esikleri aranmayacakir.

Ciro bilgileri incelendiginde islem taraflarindan yalnizca ICG’nin cirosunun 2010/4
saylli Teblig'in 7. maddesinin (b) bendinde 6ngoérulmis olan esigi astigi tespit
edilmistir. Bununla birlikte Kurulun 18.04.2024 tarih ve 24-19/427-176 sayili karari ile
PASCOE3’nin tek kontroliiniin URIACH istiraki olan SIDROGA tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmis, ilgili karar ile mevcut dosyaya konu islem taraflarindan
URIACH'In bunyesine saglik teknolojisi istisnasindan yararlanan bir tesebbls danhil
olmustur. Dolayisiyla 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin dérdincu fikrasi uyarinca
tek bir islem olarak nitelendirilen URIACH ve INELDEA’nin devralinmasi, 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesinin ikinci fikrasindaki istisnanin kapsamina girmektedir.
Dolayisiyla bu tegebbus igin 250 milyon TL ciro egigi aranmamakta ve iglemin izne tabi
oldugu sonucuna ulagiimaktadir.

URIACH, recgetesiz (OTC) bitmis doz formu farmasoétiklerin satisi ve gida takviyeleri,
tibbi cihazlar ve kozmetik gibi tuketici saghgdi urtnlerinin geligtiriimesi ve satisi
alanlarinda basta ispanya olmak lizere Avrupa Birligi Uye devletlerinde faaliyet
gostermektedir. URIACH'In Turkiye'de aktif bir pazarlama faaliyeti yuritmedigi
belirtiimekle birlikte 2023 yilinda URIACH Grubu’'nun igtiraki olan Amcore Balance,
S.L.U. (NATURITAS) tarafindan (.....) bir ciro elde edildigi ifade edilmigtir. Bahse konu
ciroyu gunes kremi, bebek mamasi, kisisel bakim ve hijyen UrUnleri, gida takviyeleri ve
icecek gibi tuketim UrUnlerinin olusturdugu, ilgili trdnlerin herhangi bir tibbi kullanim
alanlarinin bulunmadidi belirtilmistir. Ote yandan yukarida da belirtildigi izere Kurulun
18.04.2024 tarih ve 24-19/427-176 sayili karari ile URIACH bunyesine dahil olan
PASCOE ylksek doz C vitamini inflizyonlari ve enjeksiyonlari (Pascorbin Grand),
homeopatik ilaglar, fitofarmasaotikler, besin takviyeleri ve dogal kozmetiklerin
geligtiriimesi, Uretiimesi ve pazarlanmasi ile dagitiimasi alanlarinda faaliyet
gOstermektedir.

islem kapsamindaki bir diger ortak girisim INELDEA dogal gida takviyeleri, kozmetik,
cilt bakim Grunlerinin gelistiriimesi ve satisi alaninda hizmet saglayan Fransa merkezli
bir tesebbls olup basta Fransa olmak Uzere birgok AB uyesi Ulkede faaliyetlerini
surdirmektedir. INELDEA, Iitalya’daki istiraki ve yalnizca italya’da faaliyeti bulunan
Anfatis S.p.A. araciligiyla, bitmis doz formu ilaglar, dogal gida takviyeleri, cilt bakim ve
kozmetik Urunlerinin toptan dagitimi alaninda faaliyet gostermektedir. INELDEA, gida

3 PASCOE, yiiksek doz C vitamini inflizyonlari ve enjeksiyonlari (Pascorbin trGni), homeopatik ilaglar,
fitofarmasaotikler, besin takviyeleri ve dogal kozmetiklerin gelistiriimesi, Uretiimesi ve pazarlanmasi ile
dagitilmasi alanlarinda faaliyet géstermektedir. Yukarida tarih ve sayisina yer verilen Kurul kararinda
PASCOE’nin faaliyetlerinin ila¢ Urtinlerine ydnelik olmasi sebebiyle s6z konusu islem esikler bakimindan
saglik teknolojisi istisnasi kapsaminda degerlendirilmistir.
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takviyelerini Tirkiye’de misterisi Mamsel ila¢ Sanayi ve Ticaret AS’ye (MAMSEL)
satmakta, MAMSEL de tedarik ettigi UGrlnleri sonrasinda kendi markasi ile
pazarlamaktadir. Ayrica tesebbls 2023 yilinda Ineldea Pediakid adinda ¢ocuklarin
gerekli besin degerlerini almalari ve dengeli beslenmelerini saglayan gida
takviyelerinin dagitimini, Pedia Natura isimli dagiticisi araciligiyla yapmaya
baslamistir.

Ortak girisim tarafi ICG ise yapilandirilmis ve 6zel sermaye, borg, tagsinmaz ve kredi
alanlarinda hizmet saglayan karesel bir varlik yoneticisi olup Avrupa, Asya, Pasifik ve
ABD’de faaliyetlerini surdurmektedir. ICG tarafindan kontrol edilen (ICG tarafindan
danismanlik verilen fonlar dahil olmak Uzere) ¢ok sayida portfoy sirketi bulunmakta
olup basvuruda ICG’nin portfdy sirketlerinin higbirinin URIACH ve INELDEA’nIn
faaliyetleriyle benzer faaliyetinin bulunmadigi ve/veya bu faaliyetlerin Gst veya alt
seviyesinde yer almadidi belirtiimektedir.

Bir diger ortak girisim tarafi HOLDING URIACH’n ise bir holding sirketi olarak varligini
surdurdigu ve URIACH’In faaliyetleri haricinde herhangi bir faaliyeti bulunmadigi ifade
edilmistir.

Taraflarin faaliyetleri incelendiginde URIACH'In istiraki NATURITAS aracihgiyla
Tarkiye’de satisa konu olan Gran portféylinin giines kremi, bebek mamasi, kisisel
bakim ve hijyen Urunleri, gida takviyeleri ve icecek gibi tuketim Urtnlerinden olustugu,
INELDEA'nin ise gida takviyesi UrlUnlerini Turkiye’de musterisi MAMSEL'e sattigi
gorulmektedir. Bu kapsamda gida takviyelerine yonelik meydana gelen vyatay
ortismeye iliskin olarak NATURITAS tarafindan 2023 yilinda satisa konu olan
portfdyln topica unu, konjac pirinci ve karabugday gevregi gibi gida urtnlerinden
olustugu ve bakiyesinin (.....) Avro oldugu, 2022 yilinda ise (.....) Avro degerinde
nemlendirici krem satisi bulundugu, INELDEA’'nin 2023 yilinda Turkiye'de (.....)
Avro’luk satis tutarinda takviye edici gidalarin (.....) Avro payi bulundugu ve ilgili Grin
grubuna yonelik INELDEA tahmini pazar payinin %(.....) yakin oldugu belirtilmistir.

Yukarida verilen bilgiler 1s1§inda, taraflarin Tlrkiye’'deki faaliyetleri arasinda meydana
gelen yatay ortismenin ciro ve pazar payl bakimindan oldukga sinirli dizeyde oldudu,
bahse konu ortisme sebebiyle herhangi bir rekabetci endise meydana gelmeyeceqi
ve dolayisiyla islemin basta hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun
guclendirilmesi olmak Uzere, Ulkenin butunu yahut bir kisminda ilgili pazarda etkin
rekabetin onemli 6l¢glide azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine ulagiimistir.
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H. SONUG

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 6nemli olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekceli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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