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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-2-046 (Devralma)
Karar Sayisi : 25-36/859-507

Karar Tarihi 1 25.09.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o

Uyeler : Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,

Ridvan DURAN, Ayse USLU CEVLEK
B. RAPORTORLER: Osman Tan CATALCALI, Harun CALI, Azerhan Utku FINDIK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN :  SDM Gida Uriinleri Pazarlama ve Ticaret Limited Sirketi
Temsilcileri: Av. Bulut GIRGIN, Av. Muhammed Mustafa
POLAT
Yildinrm Oguz Goker Cad. Maya Plaza Kat: 9 Akatlar-
Besiktas/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: PronoKal Health Group S.L.U.’nun tek kontroluniin, nihai
olarak DUBAG Investment Advisory GmbH tarafindan kontrol edilen LEO III.-
VV23 GmbH araciligiyla devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 05.09.2025 tarih ve
73091 sayi ile intikal eden, eksiklikleri 11.09.2025 tarih ve 73376 sayili yazi ile
tamamlanan bildirim izerine diizenlenen 18.09.2025 tarih ve 2025-2-046/Oi sayili On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Kurum kayitlarina 05.09.2025 tarih ve 73091 sayi ile intikal eden bildirimde; PronoKal
Health Group S.L.U.'’nun (PRONOKAL) tum paylarinin ve tek kontrolinin, DUBAG
Investment Advisory GmbH’nin (DUBAG) tamamina sahip oldugu istiraki LEO III.-
VV23 GmbH (LEO Ill) tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talep
edilmektedir.

Bildirim Formu’nda tespit edilen eksiklikler 10.09.2025 tarihli ve 123463 sayili yazi ile
talep edilmis olup cevabi yazi Kurum kayitlarina 11.09.2025 tarih ve 73376 sayi ile
intikal etmistir. Dosya kapsaminda yapilan tespitler ve degerlendirmeler asagida
sunulmaktadir.

Bildirim konusu islem iki asamada gercgeklestirilecektir. Bunlardan ilki Catfish Camp
Group S.L.U. (CATFISH)' ile Société des Produits Nestlé S.A. (NESTLE) arasinda
olup, CATFISH PRONOKAL’daki hisselerin tamamini hisse devri sozlesmesi
araciliiyla devralacaktir. ikinci asamada LEO Ill, ayri bir anlasmayla, CATFISH’in tim
hisselerini devralacaktir. Nihai olarak s6z konusu igslem ile birlikte PRONOKAL’In tim
hisseleri LEO lII'e devredilecek ve PRONOKAL nihai olarak DUBAG tarafindan kontrol
edilecektir.

' Cevabi yazida ispanya merkezli bir tesebbiis olan CATFISH’in, PRONOKAL’I devralmak amaciyla
0zel amagh bir sirket (special purpose vehicle) olarak kuruldugu ifade edilmistir.
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Bildirim Formu’nda islemin degeri (.....) avro? olarak belirtilmigtir. Ayrica islemin
ekonomik gerekgesi ise; PRONOKAL'IN (.....) olarak ifade edilmistir.

Bildirim konusu iglem ile NESTLE’nin tek kontrolinde bulunan PRONOKAL’In
hisselerinin tamami ve tek kontrolU, nihai olarak DUBAG tarafindan kontrol edilen LEO
Il tarafindan devralinacaktir. 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin
birinci fikrasi; “Kontrolde kalici degdisiklik meydana getirecek sekilde; a) iki veya daha
fazla tesebblislin birlesmesi ya da b) Bir veya daha fazla tesebbdiistin 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 tesebbls veya
hélihazirda en az bir tegsebblisii kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan
devralinmasi Kanunun 7°nci maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi
sayilir.” hUkmunu haizdir.

islemin PRONOKAL’In tek kontroliiniin, nihai olarak DUBAG tarafindan kontrol edilen
LEO Il aracihgiyla devralinmasindan ibaret oldugu gorulmektedir. Bu cercevede,
islemin 2010/4 sayili Tebli§g’in 5. maddesi uyarinca 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7. maddesi kapsaminda bir devralma iglemi
oldugu anlasiimaktadir.

2010/4 sayil Teblig’in 7. maddesinin ilk fikrasinda;
“Bu Tebligin 5 inci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde;

a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin yedi yiiz elli milyon TL'yi ve islem
taraflarindan en az ikisinin Tirkiye cirolarinin ayri ayri iki yiiz elli milyon TL'’yi veya

b) Devralma islemlerinde devre konu varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde ise
islem taraflarindan en az birinin Tlirkiye cirosunun iki yiiz elli milyon TL'yi ve diger islem
taraflarindan en az birinin diinya cirosunun (g milyar TL'yi, agmasi halinde s6z konusu
islemin hukuki gecerlilik kazanabilmesi igcin Kuruldan izin alinmasi zorunludur.”

hikmu ile hangi tir birlesme ya da devir islemlerinin Rekabet Kurulu (Kurul)' nun iznine
tabi oldugu belirlenmektedir. Taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin
birinci fikrasinda belirtilen egsikleri asmadigi gortlmekle birlikte, Rekabet Kurulundan
izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig’de Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Teblig (2022/2 sayili Teblig) uyarinca, Turkiye cografi pazarinda
faaliyet gosteren veya Ar-Ge faaliyeti olan ya da Turkiye'deki kullanicilara hizmet
sunan, dijital platformlar, yazihm ve oyun yazilimi, finansal teknolojiler, biyoteknoloji,
farmakoloji, tarim kimyasallar ve saglik teknolojileri alanlarinda faaliyet gosteren
tesebbuslerin devralinmasina iligkin iglemler bakimindan 2010/4 sayih Teblig'in 7.
maddesinin (a) ve (b) bentlerinde de yer alan “250 milyon TL”tutarindaki Turkiye cirosu
esikleri aranmamaktadir.

Bu cergcevede Bildirim Formu'nda ve cevabi yazida devre konu tesebbus
PRONOKAL’In ketojenik diyet alaninda olmak Uzere kilo verme tedavileri ve diyet
artnlerinin satis1 alaninda faaliyet gosterdigi, PRONOKAL tarafindan tescilli bir formal
olan “ProteinDHA®” ile ylksek protein dederine sahip, diyet sonrasi kilo geri
kazanimini onlemeye yardimci UrUnlerin geligtirildigi ifade edilmigtir. Bu baglamda
2022/2 sayili Teblig uyarinca PRONOKAL farmakoloji alaninda faaliyet gosteren
teknoloji tesebbusu olarak nitelendiriimig, bu nedenle de bildirim konusu islemin
Kurulun iznine tabi oldugu sonucuna variimigtir.

2 Bildirim Formu’nda ve cevabi yazida, (.....) ifade edilmektedir.
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Karara konu iglemin Kurulun iznine tabi oldugunun tespitinin ardindan, islem
sonucunda 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi anlaminda basta hakim durum
yaratiimasi veya mevcut hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin rekabetin
onemli 6lgtde sinirlandiriimasinin s6z konusu olup olmadigdi incelenecektir.

2010/4 sayil Teblig uyarinca etkilenen pazarlar,
“Tlirkiye'de,

a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda ticari faaliyette
bulundudu (yatay iliski),
b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gésterdigi herhangi bir ilgili

pazarin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iliski), tam ilgili (iriin
pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusmaktadir.”

olarak tanimlanmaktadir. Bu noktada, taraflarin Turkiye’deki faaliyetleri arasinda yatay
ve/veya dikey ortismenin bulunup bulunmadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Bildirim Formu’nda ifade edildigi Uzere, devre konu PRONOKAL, duguk kalorili
ketojenik diyet cergevesinde tiketiimeye uygun gida urtnlerinin tretimi, pazarlanmasi
ve satigi alaninda faaliyet gostermektedir. PRONOKAL s6z konusu drunlerin Gretimini
Tarkiye’de gergeklestirmemekte, sadece ilgili Grtnlerin satis ve dagitim faaliyetlerini
Turkiye’de kurulu istiraki SDM Gida Urlinleri Pazarlama ve Ticaret Limited Sirketi
aracihigiyla gergeklestirmektedir.

Bildiim Formu’nda devralan konumundaki LEO IlII'in ise Turkiye'de herhangi bir
faaliyetinin bulunmadigi ifade edilmigtir. Ayrica LEO III'G kontrol eden DUBAG’In
Tuarkiye disinda kurulu 60 portfoy sirketi vasitasiyla otomotiv, medya ve yayincilik,
plastik ve kart Uretimi, gida ambalajlama makineleri ile insan kaynaklari hizmetleri
alanlarinda faaliyet gosterdigi dile getirilmigtir. Buna ek olarak DUBAG, Turkiye'de
celik Uretiminde kullanilan grafit elektrotlarinin imalatini ve satisini TOKAI Erftcarbon
GmbH unvanl igtiraki araciligiyla gerceklestirmekte ve DUBAG’In ketojenik diyet
gidalari Uretimi ve satisi alaninda bir faaliyeti bulunmamaktadir.

Bu baglamda, dosya kapsaminda vyapilan tespitler dogrultusunda, devralan
konumundaki LEO III'Gn Turkiye'de herhangi bir faaliyetinin olmadigi, ayrica iglem
tarafi DUBAG’In Turkiye'de ketojenik diyet gidalari pazarinda faaliyetinin bulunmadigi
dikkate alindiginda, bildirime konu islemin gergceklesmesi halinde taraflarin faaliyetleri
arasinda Turkiye'de yatay ve/veya dikey bir ortisme gerceklesmeyecegdi ve soz
konusu iglemden etkilenen bir pazarin ortaya ¢gikmayacagi sonucuna ulagiimistir.

Bu cercevede PRONOKAL'In tek kontrollinun, nihai olarak DUBAG tarafindan kontrol
edilen LEO Ill araciligiyla devralinmasi igleminin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi
kapsaminda basta hakim durum yaratimasi ya da mevcut bir hakim durumun
guclendiriimesi olmak uzere ulkenin butunu yahut bir kisminda herhangi bir mal veya
hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli 6l¢gide azaltiimasi sonucunu doguran
nitelikte olmadigi, dolayisiyla bildirime konu igsleme izin verilebilecegi kanaatine
variimistir.
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H. SONUC

(18) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayll Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olglude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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