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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-3-094 (Devralma)
Karar Sayisi : 26-06/176-65

Karar Tarihi : 19.02.2026

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE

Uyeler : Ahmet ALGAN (ikinci Bagkan), Stikran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU,Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN,
Ayse USLU CEVLEK

B. RAPORTORLER : Hafize KOSE, Hatice Berna ERMENEK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . Fareva S.A.
Temsilcileri: Av. Sinan DINiZ, Av. Simru TAYFUN,
Av. Beyza Nur ARLI
Windowist Tower, Resitpasa Mah. Eski Buyukdere Cad.
No:26, ic Kapi No: 141, Kat: 18 Maslak-Sariyer/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Sanofi ilag Sanayi ve Ticaret AS’nin paylarinin belli bir
oraninin ve tek kontroliniin Fareva S.A. tarafindan devralinmasi islemine izin
verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 22.12.2025 tarih ve
78367 sayi ile intikal eden, eksiklikleri en son 04.02.2026 tarih ve 80207 sayil yazi ile
tamamlanan bildirim tzerine diizenlenen 17.02.2026 tarih ve 2025-3-094/Ol sayili On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda ozetle, karar konusu isleme izin
verilmesinde sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda Sanofi ilag Sanayi ve Ticaret AS’nin (SANOFI iLAC) paylarinin %70’inin
ve dolayisiyla tek kontrolunin Fareva S.A. (FAREVA) tarafindan devralinmasina
iliskin isleme 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un (4054 sayili
Kanun) 7. maddesi uyarinca izin verilmesi talep edilmektedir.

islemin temelini FAREVA ile Sanofi Foreign Participations B.V. (SANOFI) ve Sanofi
Saglik Uriinleri Ltd. Sti. (SANOFI SAGLIK) arasinda 25.11.2025 tarihinde imzalanan
Hisse Satin Alma Sézlesmesi (HSA) olusturmaktadir. Ayrica SANOFI ILAC ile
FAREVA arasinda en ge¢ islemin kapanisina kadar Hissedarlar Sodzlesmesi'nin
(S6zlesme) imzalanacagi belirtimektedir. HSA kapsaminda FAREVA, SANOFI
ILAC’In paylarinin %(.....)'ini devralacak ve tesebbls Uzerinde tek kontrole sahip
olacaktir.

Halihazirda SANOFI ILAC’in hisselerinin %(.....) SANOFI'ye, %(.....) ise SANOFI
SAGLIK’a aittir. Bildirime konu islem kapsaminda FAREVA, SANOFI ve SANOFI
SAGLIK arasinda imzalanan HSA uyarinca FAREVA'nin A grubu pay sahibi olarak
SANOFI ILAC’In sermayesinin %(.....)'ini temsil eden paylara sahip olmasi ve
SANOF/I'nin de B grubu pay sahibi olarak SANOFI ILAC’in sermayesinin %(.....)’'unu
temsil eden paylari elinde tutmasi planlanmaktadir. SANOF| SAGLIK’in bildirime konu
islem sonrasinda SANOFI ILAC (zerinde herhangi bir kontrol hakki kalmayacaktir.
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Planlanan iglemin tamamlanmasina kadar imzalanmasi planlanan Sézlesme uyarinca
SANOFI ILAC’In Yénetim Kurulu'nun (.....) Uyeden olugsmasi, (.....) beklenmektedir.
Yénetim Kurulu’nun genel ydnetim, denetim ve yonlendirme iglerini yuritmesi
ongorilmektedirt. Ayrica islem taraflarinca  SANOFI'nin sahip oldugu hissenin
SANOFI ILAC'In (.....) ifade ediimektedir.

Taraflar arasinda imzalanan S6zlesme’nin 5.1.7 maddesinde; temettu dagitimi, ana
sozlesmenin degistiriimesi, izin verilen sermaye artigi hari¢ sermayenin artirilmasi,
birlesme veya bolinme, hukuki yapinin degistiriimesi, fesih, tasfiye, konkordato veya
iflas iglemleri basvurusu dahil her tirli yeniden yapilandirma, ilk halka arz veya
borsada kote olma gibi konularda genel kurul toplantisinda A grubu hissedar ve B
grubu hissedarin veya vekillerinin hazir bulunmasi ve olumlu oy kullanmasi kosuluna
baglanabilecegi ongorulmektedir. Buna gore genel kurulun karar verebilecegi
konularla ilgili olarak 6ngérulen dizenlemenin azinlik yatirimcilarin mali ¢ikarlarini
korumaya yonelik standart azinlik hissedar haklari niteliginde oldugu; kapsamlarinin
sinirl oldugu ve SANOFI ILAC’in stratejik ticari kararlarini etkilemedigi ifade edilmistir.
Bu itibarla s6z konusu duzenlemeyle B grubu hissedarin olumlu oyunun; ana
sozlesme degisikligi, temettu dagitimi, birlesme, bolinme, halka arz gibi konularda
aranabilecegine iliskin dizenlemenin? SANOFI| ILAC Uzerinde ortak kontrol tesis
etmedigi kanaatine varilmistir. Sonug¢ olarak, Soézlesme’de genel kurulun karar
verecegi konular kapsaminda ongorulen olumlu oy sarti azinhk hissedarlarin yatirimci
olarak cikarlarinin korunmasina yonelik oldugu ve SANOFI ILAC iizerinde stratejik
ticari kararlari bakimindan belirleyici etki dogurmadigindan ortak kontrol
yaratmayacag! kanaatine ulasiimigtir.

2010/4 sayih “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig” (2010/4 sayili Teblig)in 5. maddesinde, birlesme ve devralma
sayllan hallerden biri olarak “kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde bir
veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tesebbliisti kontrol eden
bir veya daha fazla kisi tarafindan devralinmasi” hali sayllmigtir. Halihazirda SANOFI
tarafindan kontrol edilen SANOFI ILAC’in kontrolii, bildirim konusu islem sonucunda
FAREVA'ya gegeceginden s6z konusu islem, 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi
uyarinca bir devralma islemi niteligi tasimaktadir. Tesebbuslerin ciro bilgileri
incelendiginde ilgili islemin izne tabi bir devralma oldugu sonucuna variimigtir.

Devre konu SANOFI ILAC halihazirda ayrica bazi ilag ruhsat ve lisanslarina sahiptir.
Ancak en ge¢ planlanan igslemin kapanisina kadar SANOFI ILAC’In ruhsat sahibi
oldugu?® ilaglarin ruhsatlarinin, HSA uyarinca grup igi bir islemle incelemeye konu
islemin devreden taraflarindan olan SANOF| SAGLIK'a devredilecegi veya iptal
edilecegi vurgulanmaktadir. Dolayisiyla ilgili ruhsatlar devre konu degildir.

Bildirim konusu islemin devralan tarafi olan FAREVA Turkiye’deki faaliyetlerini igtiraki
Coster Aerosol Valf Sanayi AS (COSTER) araciligiyla yuritmektedir. COSTER;

1 S6zlesme ile Yonetim Kurulu'nda (.....) 6ngorilmektedir. Ayrica Sézlesme’nin (.....) dizenlenmektedir.
Ancak bu durumun (.....) anlasiimaktadir.

2 Rekabet Kurulunun 30.04.2025 tarih ve 25-17/395-184 sayil, 11.01.2024 tarih ve 24-03/22-9 sayili,
12.11.2008 tarih ve 08-63/1039-399 sayili ve 16.02.2006 tarih ve 06-13/154-38 sayili kararlari.

3 Arifay, Artril, Azro, Cefamezin, Gastrosidin, Helicol, Klaromin, Kolestor, Kolros, Mirtaron, Pahtafil,
Pingel, Piogtan, Prosek, Ritin, Sarvas, Sarvastan, Sempriban, Seralin, Sidatria, Tamprost, Telzap,
Uroflow, Valganir, Zenaro, Zenticavir, Zentovir, Zepahex, Zevesin, Zirid, Zovatin ve Zoxapar isimli
Uriinleri  bulunmaktadir. Bkz. 26.01.2026 tarihli Ruhsath Beseri Tibbi Uriinler Listesi.
https://www.titck.gov.tr/dinamikmodul/85
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aerosol, banyo temizlik Grunleri, vicut losyonlari, kolonya, kozmetik UrGnleri,
deodorantlar, dezenfektanlar, mobilya cilalari, sag¢ jeli, sa¢ kopugu, sag spreyi ve sag
kremi, el kremi, bdcek ilaci, sivi sabun, parfim, sampuan, tiras kopugu ve jeli, dus
kremi, ylzey temizlik Urunleri, araba kokulari, cam temizlik Grunleri ile endustriyel
kimyasallarinin fason Uretimini gergeklestirmektedir. Ayrica FAREVA’'nin Avrupa’daki
istirakleri; Turkiye’de kozmetik, makyaj ve ilag sektoriunde faaliyet gdsteren
musterilerine satis yapmaktadir. FAREVA'nin Alman istiraki Excella GmbH&Co.
KG'nin Turkiye'de faaliyet gosteren Merko Pharmaceuticals&Chemical Co, Ltd'ye ilag
etkin maddesi olan deferoksamin* satisi gerceklestirdigi, bu etkin maddenin
Turkiye'deki nihai alicilari bilinmemekle birlikte SANOFI ILACin (iretimini yaptigi higbir
ilagta deferoksamin etkin maddesini kullanmadigi belirtiimektedir. FAREVA kuresel
duzeyde CDMO (contract development and manufacturing organization — sdzlesmeli
gelistirme ve Uretim kurulusu) hizmet saglayicisi olarak faaliyet gdéstermektedir ancak
Turkiye pazarinda CDMO hizmeti sunmamaktadir.

SANOFI ILAC ise kullanima hazir ilaglar ve ila¢ etkin maddesi tretimi icin CDMO
hizmetleri sunmaktadir. SANOFI ILAC tarafindan halihazirda sunulmakta olan CDMO
hizmetlerinin, bildirime konu islem sonrasinda da ayni kapsam ve kosullarla devam
edecegi belirtiimektedir. Taraflarin faaliyetleri arasindaki 6rtismeyi degerlendirmek
amaciyla CDMO hizmetleri ile ruhsatl veya lisans sahibi olunan beseri tibbi Grlnlerin
pazarlanmasi faaliyetleri hakkinda bilgi verilmesi 6nem arz etmektedir. CDMO
hizmetleri; formulasyon gelistirme, analitik testler, faz calismalar ile ticari Uretim ve
ambalajlama gibi gorevlerin Ustlenildigi, farmasotik Granlerin dis kaynakli gelistiriimesi
ve Uretimi asamalarini kapsamaktadir. CDMO hizmetleri ile bir ilacin tablet, kapsul ve
enjeksiyon gibi nihai formlari i¢in Gran gelistirme asamasindan uretim asamasina
destek saglanmaktadir®.

CDMO kapsaminda uretim yapilan hallerde, Uretilen Grunlerin yalnizca ilgili Gran
haklarina sahip olan ila¢ sirketi musterisine tedarik edildigi ve Urunln sonrasinda
hangi Ulkede satigsa sunulacag! konusunda CDMO hizmet saglayicisinin herhangi bir
kontrol veya takdir yetkisine sahip olmadigi ifade edilmistir. Bu nedenle CDMO
hizmetleri, beseri tibbi Grtnlerin ticarilestirimesine iligskin faaliyetlerden iglevsel, hukuki
ve ekonomik agidan ayrismaktadir. Ruhsath veya lisans hakkina konu begeri tibbi
urtnlerin ticarilestiriimesi; ilacin ruhsatlandiriimasi, fiyatlandiriimasi, geri 6deme
sureclerine dahil edilmesi, dagitimi, pazarlanmasi ve nihai olarak satisa sunulmasi
gibi faaliyetleri kapsamaktadir®.

Devre konu SANOFI ILAC Tirkiye'de; Novosef, Irbesartan, Depakine, Oroken,
Tavanic, Tazco, Buscopan, Bepanthen, Bemiks, Benexol, Eftil, Epilim, Fenistil,
Furacin, Delmuno, Triasyn, Triapin, Lasilix, Lasix, Sumatriptan, Zinpass, Zenon,
Zenibe, Suvreza, Sulcid, Otrivine, Zympass, Tenofovir, Entecavir, Emla, Elocon,
Claforan, Paralen, Ceftriaxone, Croxilex, Cefotax, Cozaar, Hyzaar, Delix, Duocid,
Hydrocortancyl, Valproat, Ergenyl, Telzap, Karvea, Karvezide, Atominex, Aprexevo,
Aproxxamlo, Augmentin, Amlodipin, Aspirin, Coraspin, Amaryl, Azro, Madecascol,
Madefix, Miyorel, Glucobay, Talcid, Triacor, Risperdal, Rennie, Rosucard, Seguril,
Snopryl, Solian, Storwin, Minoset, Novalgin, Nibulen, Bricanyl Duo, Rhinathiol Cold,
Libenta, Zariviz, Ponstan Forte, Olmesart, Orlistat, Gastrosidin, Valpakine, Vicks Vapo

4 Desferal markasi altinda satilan deferoksamin isimli etkin madde, demir ve aliminyumun baglanmasi
amaciyla uretilen ilaglarda kullaniimaktadir. Bkz. https://tr.wikipedia.org/wiki/Deferoksamin

5 Bkz. https://lupperton.com/cdmo-services-for-finished-dosage-forms-fdf-formulation-development-
and-manufacturing/
6Bkz.https://www.aifd.org.tr/'wpcontent/uploads/2025/12/20251210_IQVIA_Turkiye_ilac_Sektor_Rapor
u_2025.pdf
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Dry, Xanax, Xarelto ve Glucobay isimli rinler icin CDMO hizmetleri sunmaktadir.
Bunun yaninda SANOFI ILAC, herhangi bir ilag etkin maddesi satisi yapmadigi gibi
herhangi bir tibbi GrGndn ticari olarak satigini gergeklestirmemektedir.

Devralan FAREVA kuresel 6lgcekte CDMO hizmetleri alaninda faaliyet gostermektedir.
Bununla birlikte FAREVA'nin héalihazirda Tarkiye pazarinda CDMO hizmeti sunmadigi
ve son bes yildir da bu pazarda faaliyette bulunmadigi belirtiimektedir. Bu itibarla,
taraflarin Turkiye’deki faaliyetleri arasinda yatay o6rtisme bulunmadigi kanaatine
ulasiimistir. Ote yandan, FAREVA'nin istiraki Excella GmbH & Co. KG tarafindan
Turkiye’de tek bir deferoksamin etkin maddesi satisi gergeklestiriimekte ise de,
SANOFI ILAC tarafindan Uretilen Griinlerde s6z konusu etkin maddenin kullaniimadig
ve SANOFI ILAC’In herhangi bir etkin madde satisi bulunmadi§i dikkate alindiginda,
taraflarin faaliyetleri arasinda herhangi bir dikey ortigme bulunmadigi sonucuna
variimistir.

Sonug olarak bildirim konusu islemin basta hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir
hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere, ulkenin buatinu yahut bir kisminda ilgili
pazarda etkin rekabetin 6nemli Olgude azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi
kanaatine ulagiimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylll 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 dl¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak (izere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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