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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2022-3-076 (Birlesme)

Karar Sayisi : 23-01/7-6

Karar Tarihi : 05.01.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Stkran KODALAK,
Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Emin Cenk GULERGUN, Abdulsamed TURLU, Biisra OZDEMIR

C. BILDIRIMDE

BULUNAN . - Koninklijke DSM N.V.

Temsilcileri: Stileyman CENGIZ, Av. ipek INCE
BuylUkdere Cad. Bahar Sok. No:13 Levent/Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Koninklijke DSM N.V. ve Firmenich International SA'nin
birlesmesi suretiyle DSM-Firmenich AG'nin olusturulmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 24.10.2022 tarih ve 32434 sayi
ile giren ve en son 23.12.2022 tarihli cevabi yazi ile tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 02.01.2023 tarih ve 2022-3-076/0i sayili On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, Koninklijke DSM N.V. (DSM) ve Firmenich International SA’nin
(FIRMENICH) birlesmesi islemine izin verilmesi talep edilmistir. Bildirime konu isleme
iliskin olarak, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili
Kanun) ilgili hiikkiimleri ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) uyarinca yapilan
incelemeye asagida yer verilmektedir.

G.1. Taraflar
G.1.1. Birlesen Taraf: Koninklijke DSM N.V. (DSM)

DSM, merkezi Hollanda’da bulunan ve hisseleri Euronext Amsterdam Menkul
Kiymetler Borsasi'nda islem goérmekte olan halka acik bir limited sirkettir. DSM;
beslenme, sadlik ve biyobilim alaninda faaliyet gosteren uluslararasi bir sirketler
toplulugunun ana sirketi olarak faaliyet gostermektedir.

DSM’nin faaliyetleri; (i) hayvan yemi ve saghgi, (ii) saglk, beslenme & bakim (iii)
yiyecek ve icecekler olmak Uzere U¢ pazara odaklanmistir. Hayvan yemi ve saghgi
pazarinda DSM, klresel yem endustrisine beslenmeye yonelik Urin ve hizmet
sunmaktadir. Saglik, beslenme ve bakim pazarinda DSM; bagisiklik, bagirsak, beyin
ve cilt saghigina odaklanan 0zel beslenme, kisisel bakim, aroma bilesenleri,
biyomedikal malzemeler ve ortopedik ve kardiovaskuler sorunlar i¢in Urin ve hizmet
sunumu gergeklestirmektedir. Yiyecek ve igecekler pazarinda ise DSM; sut Grunleri
uretimi icin sut endustrisinde kullanilan kultirler ve sut Grunleri, unlu mamdaller ve
icecekler igin enzimler, kaplamalar ve koruyucu maddeler, maya ekstratlari, islenmis
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cesni maddeleri, teksture hirokolloidler, vitaminler ve mineraller alanlarinda faaliyet
gOstermektedir.

DSM’nin Tuarkiye'deki faaliyetleri ise sahip oldugu istirakleri DSM Food Specialties
Limited Sirketi (DFS TURKIYE) ve (ii) DSM Besin Maddeleri Ltd. Sti. (DNP TURKIYE)
araciligiyla yuritilmektedir. DFS TURKIYE; enzimler, koruyucular, maya mantar
kUlturi ve anti-bakteriyel test UrUnleri gibi gida katki maddelerinin alimi ve satimi
alaninda hizmet vermektedir. Satilan Grlnler sut ve sut drunleri Uretiminde,
cesnilerde, fonksiyonel besinlerde, et Urlnlerinde, meyveler, bira ve diger alkolll
icecekler ile sarap uUretiminde ve unlu mamillerde kullaniimaktadir. DNP TURKIYE
ise; hayvan yemi katki maddelerinin ithalati ve satigi alaninda faaliyetlerini
surdurmektedir.

G.1.2. Birlesen Taraf: Firmenich International SA (FIRMENICH)

FIRMENICH, merkezi Isvigre’de bulunan ve halka agik olmayan bir tesebbiistir.
FIRMENICH, badl istirakleri veya fabrikalari aracihigiyla dinya capinda yaklasik 40
ulkede faaliyet gostermektedir ve yaklasik 10.000 ¢alisani bulunmaktadir.

FIRMENICH esas olarak aroma kimyasallari Uretimi ve satigi ile parfim ve c¢esni
uretimi ve satisi alaninda; daha az oranda ise regine Uretimi ve satigi alaninda faaliyet
gostermektedir. FIRMENICH'in faaliyetleri; aroma kimyasallari, parfUmler, ¢cesni ve
cam recinesi olmak Uzere dort ana baslikta sunulmaktadir:

- Aroma kimyasallari: FIRMENICH, parfim ve/veya c¢esni yapiminda kullanilan
aroma kimyasallarini uretmektedir. FIRMENICH, aroma kimyasallarini hem
kendi Uretiminde kullanmakta ve hem de Uglncl taraflara satisini
gerceklestirmektedir.

- Parfimler: FIRMENICH, luks parfumler, tuketici parfumleri, vicut bakim
artnleri (sa¢ temizligi, sa¢ bakim, deodorant ve cilt bakim urUnleri), ev bakim
artnleri (deterjan, yumusatici, ylzey temizleyici ve hava temizleyicileri vb.) ve
agiz bakim urunleri (dis macunu ve agiz ylkama losyonu vb.) Ureticilerine
parfum satisi gerceklestirmektedir.

- Cesni: FIRMENICH, dogal 6zler ve bilesenlerden yapilmis ¢ok sayida g¢esni
uretmektedir. Bu c¢esniler tath ve tuzlu gida Urlnleri ile igeceklerde
kullaniimaktadir.

- Cam Recinesi: FIRMENICH, dikey olarak bagli kurulusu olan DRT araciligiyla,
kagit hamuru fabrikalarindan elde edilen biyolojik kaynakli ham maddelerin,
aroma kimyasallarina donusturilmesi alaninda da hizmet sunmaktadir.
FIRMENICH (DRT aracihgiyla) recine turevlerini endustriyel musterilere
satmakta ve bunlari digerlerinin yani sira, yapistiricilar, iceceklerde
koyulastirici madde ve koku ¢ozeltileri Gretimi icin de kullanmaktadir.

(10) FIRMENICH, Turkiye’de dolayli bagh sirketleri Firmenich Dis Ticaret Limited Sirketi

(FIRMENICH TURKIYE) ve Giilgicek Kimya ve Ucan Yaglar Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi (GULCICEK) araciligi ile faaliyet gdstermektedir. FIRMENICH
TURKIYE, FIRMENICH adina Turkiye'ye ithal edilen Urinleri misterilerine
satmaktadir. GULCICEK ise parfim Uretimi ve satigi alaninda faaliyet géstererek
55'ten fazla Ulkede hizmet sunmakta ve dinya ¢apinda 2.000'e yakin aktif musteriye
parfim bilesimleri ve bilesenleri saglamaktadir.
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G.2. ilgili Pazar
G.2.1. ilgili Uriin Pazari

FIRMENICH, kuresel boyutta ve Turkiye’de aroma kimyasallari, parfum ile c¢esni
pazarlarinda; DSM ise kuresel boyutta ve Turkiye'de, aroma kimyasallari, ¢cesni ile
lezzet katkilar pazarlarinda faaliyet gostermektedir.

Birlesmeye konu taraflarin faaliyet alanlari incelendiginde her iki tesebbls de aroma
kimyasallari pazar ile ¢esni pazarinda faaliyet gostermektedir. Dolayisiyla islem
kapsaminda, Turkiye’de aroma kimyasallari pazari ile ¢esni pazari olmak Uzere
ortisen iki yatay pazar ortaya ¢gikmaktadir.

Ote yandan taraflarin faaliyetleri arasinda g dikey iliski bulunmaktadir. S6z konusu
dikey iligkiler agagidaki gibidir:

- DSM'’nin faaliyet gosterdigi aroma kimyasallari pazarindaki (Ust pazar) ¢iktilar,
FIRMENICH'in faaliyet gosterdigi parfum pazarinda (alt pazar) girdi olarak
kullaniimaktadir.

- Benzer sekilde DSM’'nin faaliyet gosterdigi aroma kimyasallari pazarindaki (Ust
pazar) ciktilar, FIRMENICH'’in faaliyet gosterdigi cesni pazarinda (alt pazar)
girdi olarak kullaniimaktadir.

- DSM'’nin faaliyet gosterdigi lezzet katkilari pazarindaki (Ust pazar) ciktilar ise,
FIRMENICH'in faaliyet goOsterdigi ¢esni pazarinda (alt pazar) girdi olarak
kullaniimaktadir.

Taraflarin ortigen faaliyetleri arasindaki iliskiye yonelik bilgiler asagida yer alan
tabloda sunulmaktadir:

Tablo-1: islem Taraflarin Faaliyetlerinin Ortiistigii Pazarlar

FIRMENICH’e DSM’ye tedarik
Pazar DSM FIRMENICH | o darik edilebilen edilebilen

Aroma

. X X XIX
kimyasallari
Cesni X X
Lezzet katkilar X - X
Parfim - X
Kaynak: Bildirim Formu

Yukaridaki tablodan da gorllebilecegi Uzere, iglem taraflarinin faaliyetleri aroma
kimyasallari pazari ile ¢esni pazarinda yatay olarak; aroma kimyasallari, c¢esni,
parfum ve lezzet katkilari pazarlarinda ise dikey olarak ortugsmektedir.

Aroma Kimyasallari; kendine 6zgu tadi ve kokusu olan kimyasal maddelerdir. Aroma
kimyasallari ¢esni ve parfum bilesenlerinin Uretiminde ham madde olarak
kullaniimaktadir. Aroma kimyasallan fiziksel yontemlerle (6zttleme, buhar damitimi
vb. yontemler), dogal kaynaklardan damitilan maddelerin kimyasal modifikasyonuyla
(kimyasal sentezleme) birlikte fermantasyon veya biyokimyasal suregler kullanilarak
elde edilebilmektedir. Aroma kimyasallari, dikey butlnlesik tesebbusler agisindan
kendi Urlnleri icin girdi olarak Uretilebildigi gibi ¢esni ve parfim Uretiminde ham
madde olarak kullaniimak amaciyla lglinci taraf tesebblslere de satilabilmektedir.!

Bildirim Formu’'nda yer alan bilgilere gore tum buyuk aroma kimyasali uUreticileri,
musgterilerine (¢cesni ve parfum Ureticileri) ¢ok cesitli aroma kimyasallari temin

1 COMP/M.4507 - Givaudan/Quest International, para. 19

3/12



(18)

(19)

(20)

(21)

23-01/7-6

edebilecek kapasite, know-how ve teknik yeterliligi haizdir. Bu duruma iligkin tespitler,
Kurul ve Avrupa Komisyonu (Komisyon) kararlarinda da yer almaktadir. Kurulun
Firmenich/Giilgicek* ve  Givaudan/Quest International® kararlarinda aroma
kimyasallari igin tek bir pazar tanimi yapilmistir. Ek olarak Komisyon'un
EQT/H&R/Dragoco* kararinda; bazi aroma kimyasallarinin baska kimyasallar ile
ikame edilmesinin yaygin oldugu, aroma kimyasallarinin bir batin olarak basli basina
tek bir ariin pazar olusturdugu ve bu pazari alt segmentlere ayirmaya gerek olmadigi
belirtiimistir. Benzer sekilde, Komisyon'un Givaudan/Quest International® kararinda
aroma kimyasallari Uretimi ve satisi pazarinin bagkaca bir ayrima gerek olmaksizin
tek bir pazar oldugu sonucuna ulasiimistir. Bu kapsamda mevcut dosya bakimindan
da aroma kimyasallari pazarinin alt pazarlara ayrilmasina gerek olmaksizin aroma
kimyasallari pazari olarak tanimlanmasi gerektigi degerlendirilmigtir.

Cesniler; insan tuketimine veya hayvan beslemeye yonelik malzemelere tat vermek
icin dogal olarak olusan ve/veya sentetik olarak Uretilmis bilesenlerdir. Uretim siireci
genellikle, bir sivi ilave edilerek (sivi harmanlama ydntemi) ya da ilave edilmeden (toz
harmanlama ydntemi) ham maddelerin karistirilmasini igerir. Bazi sivi aromalar, zarar
gorme riskinin bertaraf edilebilmesi ve/veya dis kosullarin diger etkilerine karsi
korunabilmesi adina Uretim sonrasi toz forma dondstirilmektedir.® Cesniler; islenmis
gidalar, icecekler, sakizlar, farmasaétik Grlnler, tatin ve yem gibi genis bir Urln
yelpazesinde kullaniimaktadir. Cesnilerin iglevi, orijinal tadi taklit ederek ve karakterini
koruyarak lezzet algisini ve kabul edilebilirligini artirmaktir.”

Komisyon’'un EQT/H&R/Dragoco kararinda, cesnilerin genellikle Grune o6zgulendigi
belirtiimistir. Dolayisiyla, belirli bir ¢esni bilesimi, talep yonunden bagka bir gesni
bilesimi ile ikame edilememektedir. Bununla birlikte Komisyon, ¢esni pazarindaki arz
yonli ikame edilebilirlik derecesinin ¢ok ylksek derecede olmasini gerekce
gostererek gesnilerin bir bitlin olarak ele alinabilecedi sonucuna ulasmistir.® Benzer
sekilde Kurulun Givaudan/Quest kararinda, alt segmentlere ayrilmaksizin ¢esniler igin
tek bir pazar tanimi yapilmistir. Dolayisiyla, bildirime konu islem c¢ergcevesinde
etkilenen pazarin gesni pazari oldugu degerlendirilmigtir.

Parfiimler; genis bir yelpazedeki Urtnlere koku veren veya kotl kokulari maskeleyen
dogal, sentetik ve/veya biyoteknoloji kokenli karigimlardir. Dogdal veya sentetik
bilesenlerin karigtirilmasi ve c¢ozuculerle istenen konsantrasyona seyreltiimesiyle
uretiimektedir. Parfumler, luks parfium drunleri, kozmetik Urlnler ve c¢amasir
deterjanlari, kumas yumusaticilari, bulagik makinesi deterjanlari, temizleyiciler ve oda
spreyleri gibi diger birgok Grinun imalatinda kullaniimaktadir.

Kurulun Givaudan/Quest International kararinda, parfumler igin tek bir pazar tanimi
yapilmistir. Komisyon’'un EQT/H&R/Dragoco kararinda ise cesitli parfum bilesimleri
genellikle Ureticiler tarafindan musterileriyle yakin igbirligi icinde bireysel olarak
gelistiriise de genellikle ayni veya ¢ok benzer bir UriniU yeni bir tedarikgiden elde
etmenin mimkiin oldugu tespitine variimistir.® Ayrica aroma kimyasallari satin alimi
sirasinda, alicilarin farkli parfim tdrleri icin aroma kimyasallari arasinda ayrim

2 25.06.2020 tarihli ve 20-31/388-174 sayili Kurul karari

8 08.02.2007 tarihli ve 07-13/102-31 sayil Kurul karari

4 COMP/M.2926 - EQT/H&R/Dragoco

5 COMP/M.4507 — Givaudan/Quest International

6 Bu islem puskirtmeli kurutma veya kapsilleme islemi olarak adlandiriimaktadir.
7 COMP/M.4507 - Givaudan/Quest International, para. 9

8 COMP/M.2926 - EQT/H&R/Dragoco, para. 18-20

9 COMP/M.2926 - EQT/H&R/Dragoco, para. 23
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yapmadigdi, bunun yani sira alicilarin parfum ya da c¢esni igerikleri icin yaptiklari
aroma kimyasali alimlari arasinda da bir ayrima gitmedikleri belirtiimistir. Bu
baglamda parfum pazarinin alt segmentlere ayrilmaksizin parfUm pazar olarak
tanimlanmasi gerektigi degerlendirilmistir.

Lezzet katkilari; bir gida Uruntnun genel duyusal kalitesini artiran bilegenlerdir. Lezzet
katkilari, ¢cogunlukla etli ¢esni maddeleri igin kullanilmakta olup bununla birlikte
genellikle et bazli olmayan bir ham madde kaynagindan yapilmaktadir. Boylece gida
ureticileri, hayvansal kaynakli herhangi bir icerik kullanmadan urunlerine etli bir tat
verebilmektedir. Lezzet katkilarinin ana ornekleri, maya ekstraktlari, maya ekstrakti
bazli islenmis c¢esniler, hidrolize bitkisel protein, hidrolize hayvan proteinil® ve
nukleotidlerdir. DSM, Uglncu taraflara birgok farkh lezzet katkisi Uretimi ve satigi
gerceklestirirken, FIRMENICH’e ise yalnizca maya ekstraktlari ve maya ekstrakti
bazli ¢esnilerin Uretimi ve satigini gergeklestirmistir. Maya ekstrakti; ¢corbalar, soslar,
hazir yemekler ve tuzlu atistirmaliklar gibi yiyeceklerde kullanilan bir maddedir.'!

Giract'in'? "Global Lezzet Katkilari Calismasi 2021-2026" adli pazar arastirmasi
raporuna gore, maya ekstraktlarinin, lezzet katkilari pazarinin bir pargasi oldugu ve
ayri bir pazar olusturmadigi degerlendirilmistir.

(i) Maya ozutleri, (ii) maya 6zutlu bazh islenmis gesniler, (iii) hidrolize bitkisel protein,
(iv) hidrolize hayvansal protein ve (v) nukleotidlerin her biri lezzet arttirici olarak
kullanilabilen lezzet katkilaridir. Talep tarafindan bakildiginda, maya 6zultleri ve maya
0zutu bazli gesniler hidrolize bitkisel protein, hidrolize hayvansal protein veya
nakleotidlerin yerine kullanilabilir veya bunun tersi de gegerlidir. Arz tarafi yontnden
bakildiginda da yiiksek derecede ikame edilebilirlik s6z konusudur. Uriinler farkl
uretim teknolojilerine sahip olsa da ¢ogu Uretici bu drdnlerin tamamini Uretebilmekte
ve tedarik edebilmektedir. Yukarida yer verilen sebeplerle ilgili Urin pazarlarindan
dorduncusunun lezzet katkilari pazari olarak tanimlanabilecegi degerlendirilmistir.

Sonug itibariyla; gegmis Kurul kararlari ile de uyumlu olarak, aroma kimyasallari ve
cesni pazarlarinin yatay etkilenen pazarlar; aroma kimyasallari, ¢cesni, parfim ve
lezzet katkilar pazarlarinin ise dikey etkilenen pazarlar olarak belirlenmigtir.

G.2.2. ilgili Cografi Pazar

ilgili Griin pazarini olusturan Griinlerin dagitiminin Turkiye genelinde gerceklestiriimesi
sebebiyle ilgili cografi pazar “Tlrkiye" olarak belirlenmistir.

G.3. Degerlendirme
G.3.1. islemin Niteligine iliskin Degerlendirme

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinde birlesme ve devralma sayilan hallerden biri
olarak “kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde iki veya daha fazla
tesebbUsun birlesmesi” hali sayilmistir. Bu gercevede isleme izin verilmesi halinde
DSM ve FIRMENICH birlesecek, bdylece DSM-FIRMENICH AG olusacak ve ayni
zamanda s0z konusu tesebbuslerin kontrol yapilarinda kalici degisiklik meydana
gelecektir. Dolayisiyla iglemin, 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi gergevesinde bir
birlesme islemi oldugu anlagilmaktadir. Ote yandan ilgili taraflarin cirolarinin 2010/4
sayili Teblig'in 7. maddesinde ongorulen esikleri agsmasi nedeniyle, islem izne tabidir.

10 Bu gegnilerin tipik olarak et bazl olmadidi genel kuralinin istisnasidir.

11 Maya ekstrakti Uretebilmek icin maya hicrelerinin igeridi, enzimler tarafindan pargalanir ve hiicre
duvari ¢ikarilir.

12 GIRACT, katki maddeleri ve gida igeriklerine iliskin olarak ticari arastirma ve danismanlik hizmeti
sunmaktadir.
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G.3.2. 4054 Sayili Kanun’un 7. Maddesi Kapsamindaki Degerlendirme

4054 sayih Kanun’un 7. maddesinin “Bir ya da birden fazla tesebblisiin basta hakim
durum yaratilmasi ya da mevcut bir hdkim durumun gug¢lendirilmesi olmak (izere
tlkenin bitind yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin
rekabetin énemli blglide azaltiimasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya
herhangi bir tegsebblisiin ya da kisinin diger bir tegebblisiin mal varligini yahut ortaklik
paylarinin timind veya bir kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi
veren araglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak (lizere, devralmasi hukuka
aykiri ve yasaktir.” hUkmu uyarinca, bir pazarda basta hakim durum doguran ya da
mevcut bir hakim durumu guglendiren iglemler olmak Uzere herhangi bir pazarda etkin
rekabetin Onemli Olgcide azalmasina yol acan birlesme ve devralmalar
yasaklanmaktadir. Bu baglamda, taraflarin Turkiye’de faaliyette bulundugu pazarlar
agisindan yogunlagmanin gergeklestigi pazarlara yonelik degerlendirmelere asagida
yer verilecektir

G.3.2.1. Yatay Etkilenen Pazarlara iliskin Degerlendirme

islem taraflarinin faaliyetleri, aroma kimyasallari ve cesni pazarlarindaki faaliyetleri
yatay etkilenmektedir. Bu bagslk altinda o6ncelikle anilan bu iki pazara iliskin
degerlendirmeye yer verilecektir. Ote yandan bu iki pazar ayni zamanda dikey olarak
da etkilenmektedir. Dikey ortigsmeden kaynaklanan etkilere ise bir sonraki bélumde
yer verilecektir.

Aroma Kimyasallari Pazarina iliskin Degerlendirme

Taraflarin aroma kimyasallari pazarindaki faaliyetleri incelendiginde; DSM'nin aroma
kimyasallari pazarindaki faaliyetleri, ev veya vicut igin kullanilabilecek olan kaliteli ve
ortam iyilestirmeyi amaclayan kokular igin girdi olarak kullanilabilecek sentetik ve
dogal (biyoteknolojiyi de iceren) aroma katkilarini icermektedir. FIRMENICH, aroma
kimyasallari pazarindaki faaliyetleri ise c¢ogunlukla ¢esni ve parfim bilesimlerinin
uretimi icin ham madde olarak satilan aroma kimyasallari ile ila¢ sanayinde ve
endustriyel uygulamalarda kullanilabilen recineleri iceren hem dogal hem de sentetik
bilesenleri kapsamaktadir.

Yatay Kilavuz’'da belirtildigi Uzere; islem taraflarinin pazar paylari, pazarin
yogunlasma seviyesi ve hakim durumun varligi hakkinda gosterge niteligindedir. Bu
kapsamda taraflarin ve pazarda faaliyet gOsteren rakiplerinin aroma kimyasallari
pazarindaki pazar pay! verilerine asagida yer verilmektedir:

Tablo-2: Tiirkive Aroma Kimyasallari Pazarina lliskin Pazar Paylari?

. Pazar Payi (%)

Tesebbusler 2019 2020 2021
DSM () () (D)
FIRMENICH (....) (... (D)
DSM-FIRMENICH AG (....) (... (D)
Basf (...)
Givaudan (..n) (....) (...
IFF (... (... (...
Symrise (| () (cerrr)
Mane (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

13 Turkiye aroma kimyasallari pazarina iligkin olarak islem taraflari yalnizca 2021 yili tahmini verilerini
sunabilmigtir. Tabloda yer alan 2021 yili pazar paylarina ek olarak Hindistan ve Cin’den gelen kuguk
tedarikgilerin %(.....) oraninda paya sahip oldugu belirtilmistir.
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Tablo-2'deki veriler incelendiginde, bildirim konusu islemin gergeklesmesi halinde,
2019, 2020 ve 2021 yih icin birlesik tesebblusun aroma kimyasallari pazarindan elde
edecedi payin sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....) seviyelerinde gergeklesecegi
goOrulmektedir. Bunun yani sira birlesmeye taraf olan DSM’nin aroma kimyasallari
pazarindaki payinin %(.....) seviyelerinde olmasi, islemin yaratacagi etkinin sinirli
olabilecegine isaret etmektedir. Ote yandan ilgili pazarda 2021 yilinda Basf'in %(.....),
Givaudan’in %(.....), IFF’'nin %(.....), Symrise’nin %(.....) ve Mane’nin %(.....) arahdinda
pazar payina sahip oldugu gorulmektedir. Rakiplerin pazardaki konumu ve iglemin
aroma kimyasallari pazarinda ortaya c¢ikaracag: sinirli pazar payl artisi dikkate
alindiginda iglem sonrasinda etkin rekabetin onemli Olgude azaltilmasi sonucunu
doguracak nitelikte bir yogunlagsmanin meydana gelmeyecegi degerlendiriimektedir.

Cesni Pazari

DSM'nin gesni pazarindaki faaliyetleri, 2021 yilinin sonlarina dogru ABD merkezli
First Choice Ingredients'i satin almasiyla baglamistir. First Choice Ingredients, agirlikli
olarak tuzlu ve sit Urlnlerinde kullanilan sut bazli g¢esniler alaninda faaliyet
gostermektedir. FIRMENICH’in ¢esni pazarindaki faaliyetleri ise; sekerleme, st
artnleri; icecek ve diyet takviye Urunleri igin hem dogal hem sentetik ¢esniler Gretimini
icermektedir. FIRMENICH ve DSM'nin Turkiye'de c¢esni Uretimi bulunamamaktadir.
Cesni pazarindaki yatay ortisme yalnizca Turkiye'ye ithal edilen gesnilerin satisindan
kaynaklanmaktadir.

Tarkiye cesni pazarinda faaliyet gosteren tesebbuUslerin pazar paylarina asagidaki
tabloda yer verilmistir:

Tablo-3: Tirkiye Cesni Pazarina iliskin Pazar Paylari

. Pazar Payi (%)

Tesebbusler 2019 2020 2021
DSM (....) (..) (...)
FIRMENICH (....) (...) (..
DSM-FIRMENICH AG (....) (... (..
Givaudan (... (....) (...)
IFF (...) (....) (...)
Aromsa (.....) (.....) (.....)
Symrise (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Bildirim Formu

Tablo-3'ten de gorulebilecegi Uzere DSM’nin 2019, 2020 ve 2021 yillari igin
Tarkiye’de c¢esni pazarindaki pazar payl U¢ yilda da %(....)den dusuk olup
FIRMENICH’in 2019, 2020 ve 2021 yillarindaki pazar payi ise sirasiyla %(.....); %(.....)
ve %(.....) seviyesindedir. Dolayisiyla birlesme sonucunda taraflarin 2019-2021 yillari
arasindaki toplam pazar payi sirasiyla yaklasik %(.....); %(.....) ve %(.....) olacaktir.
Cesni pazarinda da iglemin olusturacagi kimdulatif artisin %1 seviyesinde olacagi ve
bu artisin etkisinin sinirli olabilecegdi sdylenebilecektir. Turkiye ¢esni pazarinda birlesik
tesebbusin %(.....)luk payina Kkarsilik; Givaudan'in  %(.....), IFF’nin  %(.....),
Aromsa’nin %(.....) ve Symrise’in %(.....) payl bulunmaktadir. Bu gercevede rakiplerin
de kayda deg@er ol¢clde pazar payina sahip oldugu anlagiimaktadir.

Bu kapsamda taraflarin gesni pazarindaki faaliyetleri bakimindan yatay ortismeden
kaynakli olarak herhangi bir pazarda etkin rekabetin 6nemli dlglide azaltilmasinin s6z
konusu olmayacagi degerlendiriimektedir.
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G.3.2.2. Dikey Etkilenen Pazarlarin Degerlendirilmesi
Daha d6ncede ifade edildigi Uzere iglem neticesinde;

- DSM'nin faaliyet gOsterdigi aroma kimyasallart pazari (Ust pazar) ile
FIRMENICH'in faaliyet gosterdigi cesni pazari (alt pazar)

- DSM'nin faaliyet gOsterdigi aroma kimyasallari pazar (Ust pazar) ile
FIRMENICH'in faaliyet gosterdigi parfUm pazari (alt pazar),

- DSM'nin faaliyet gosterdigi lezzet katkilari pazari (Ust pazar) ile
FIRMENICH'in faaliyet gosterdigi cesni pazari (alt pazar)

dikey ortusen pazarlar olugturmaktadir. Asagidaki bolimde anilan dikey ortismelerin
etkileri incelenecektir.

Aroma Kimyasallari Pazarinin Cesni Pazari Acisindan Degerlendirilmesi

Esasinda hem aroma kimyasallari pazari hem de g¢esni pazari bildirime konu islem
cercevesinde yatay olarak ortisen pazarlar olmasi nedeniyle bu iki pazara iligskin
yogunlagma seviyelerine ve rakiplerin konumuna bir 6nceki bolimde yer verilmigtir.
Dolayisiyla taraflarin her ikisi de hem aroma kimyasallari hem de ¢esni pazarinda
faaliyet gostermekte olup her iki tesebblsun ilgili pazarlardaki paylarina asagida yer
verilmigtir:

Tablo-4: iglem Taraflarinin Aroma Kimyasallari ve Cegni Pazarlarindaki Paylari

. . Pazar Paylari (%)
Etggizf” é‘g/zl‘;t DSM | FIRMENICH [ DSM-FIRMENICH AG
2019 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021
Qirr%r;:sallarl Ust ol ol ol el ol ol ol o)l )
Cesni Alt Codl )l Gl Gl o)l ol ol ol )

Kaynak: Bildirim Formu

Yukarida yer verilen Tablo-4’den gorllebilecegi Uzere igslem sonrasinda birlesik
tesebbusun, Ust pazar olan aroma kimyasallari pazarindaki son U¢ yil igerisindeki
pazar payl %(.....), alt pazar olan g¢esni pazarinda ise %(.....) seviyelerinde oldugu
goOrulmektedir. Ayni zamanda her iki pazar agisindan da bir énceki bélimde ifade
edildigi Uzere onemli sayilabilecek oyuncularin varlhidi, ilgili pazarlarda rekabetgi
baskinin gostergesi olarak degerlendirilebilecektir. Pazar paylari ve pazarin yapisina
iliskin yer verilen veriler kapsaminda s6z konusu dikey iligkinin ilgili pazarlarda
rekabetci bir endise yaratmayacagi degerlendiriimektedir.

Aroma Kimyasallari Pazarinin Parfiim Pazari Acisindan Degerlendirilmesi

Taraflardan her ikisi de aroma kimyasallari pazarinda faaliyet gdstermekteyken
yalnizca FIRMENICH parfim pazarinda faaliyet gostermektedir. Yukarida da
bahsedildigi Uzere islem sonrasinda taraflarin Ust pazar olan aroma kimyasallari
pazarindaki pazar pay! %(.....) bandinda olacaktir. Ote yandan taraflarin ve pazarda
faaliyet gosteren rakiplerinin alt pazar olan parfim pazarindaki pazar pay verilerine
asagida yer verilmektedir:

8/12



(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

23-01/7-6

Tablo-5: Tirrkiye Parfiim Pazarina iliskin Pazar Paylar

Tesebbiisler Pazar Paylari (%)

2019 2020 2021
DSM (.. (.....) (....)
FIRMENICH (.. (.....) (....)
DSM-FIRMENICH AG (.. (.....) (....)
Givaudan (.. (.....) (....)
IFF (.. (.....) (....)
Symrise (.. (.....) (....)
Seluz (.. (.....) (....)
EPS Fragrances (D) (corrd) (.....)
Kaynak: Bildirim Formuve Cevabi Yazi

Tablo-5 incelendiginde, islem taraflarindan yalnizca FIRMENICH parfum pazarinda
faaliyet gostermekte olup islem sonrasinda birlesik tesebblsin pazar payr 2021
yihinda %(.....) oraninda gergeklesmistir. 2019 yilindan sonra FIRMENICH’in parfim
pazar payinda kayda deger Olgude bir artis yasandigi gorulmekte olup bu artisin
sebebi FIRMENICH’in GULCICEK’i devralmasindan kaynaklanmaktadir.4

Ote yandan dikey iliskinin daha acgik anlasilabilmesi asagidaki tabloda islem
taraflarinin her iki pazardaki paylarina yer verilmistir:

Tablo-6: islem Taraflarinin Aroma Kimyasallari ve Parfiim Pazarlarindaki Paylari
0,
Etkilenen Alt/Ust | Pazar Paylari (%)

DSM FIRMENICH | DSM-FIRMENICH AG

Pazar Pazar 5519 1 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021
ﬁirr?]r;‘jsa”a” vatay | ()| o)l o)l ol Gl el el e el
Parfim Dkey | (o)l ool ol ool ool ol ool Gl oy

Kaynak: Bildirim Formu

Tablo-6'dan da anlagsilabilecegi gibi Turkiye parfim pazarinda birlesik tesebbusln
pazar payinin Yatay Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda
Kilavuz’'da (Yatay Olmayan Kilavuz) belirtilen %25 esigini agsmasi nedeniyle rekabetgi
endiseler acgisindan diger unsurlara da deginilimesi gerektigi degerlendiriimektedir.
Yatay olmayan birlesmelerin ortaya cikabilecegi tek tarafli etkiler genellikle; mevcut ya
da potansiyel rakiplerin tedarik kaynaklarina ya da pazara erisiminin engellenmesi
suretiyle pazarin kapatilmasi suretiyle ortaya ¢ikmaktadir. Pazar kapama etkileri ise;
rakiplerin énemli girdilere erisimini kisitlayan girdi kisitlamasi ve rakiplerin etkili bir
sekilde faaliyet gostermek icin musteri tabanina erisimini kisitlayan mausteri
kisittamasi seklinde meydana gelmektedir. Bu c¢ergevede, islem sonrasinda i) girdi
kisittamasi  ve i) muasteri kisitlamasi  olusup olusmayacagr asagida
degerlendiriimektedir.

Girdi kisitlamasi, birlesme sonrasinda birlesik tesebbusun, alt pazardaki rakiplerin
ihtiyaci olan onemli girdilere erigimini kisittamasi ve bu yolla rakiplerin maliyetlerini
artirmasi olarak ifade edilebilmektedir. Girdi kisitlamasi yoluyla alt pazarin kapanmasi
icin birlesme sonrasinda birlegik tesebbustunun uUst pazarda belli bir seviyede pazar
glcune sahip olmasi beklenmektedir.

Bu noktada Ust pazar olan aroma kimyasallari pazarinda birlesik tesebbUsin pazar
payl %(.....) bandindadir. Bir diger ifadeyle aroma kimyasallari pazarinin yaklasik
%(.....)'i, birlesik tesebbusun parfim pazarindaki rakiplerine agik konumda olacaktir.
Ayrica, Turkiye parfim pazarinda faaliyet gosteren Givaudan, IFF ve Symrise gibi

14 25.06.2020 tarih ve 20-31/388-174 sayili Kurul karari ile isleme izin verilmistir.
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onemli rakipler ayni zamanda aroma kimyasali dureticileri olarak da faaliyet
gOstermektedir. Dolayisiyla birlesik tesebblsun aroma kimyasallari pazarindaki
konumu da dikkate alindiginda, birlesik tesebbusin parfim pazarinda faaliyet
gOsteren tesebbuslere yonelik olarak girdi kisittama gudusunin olmayacagi
degerlendiriimektedir.

Birlegsik tesebbusin mausterileri kisitlamak suretiyle pazari kapama kabiliyeti olup
olmadiginin incelenmesinde de fayda gorulmektedir. Bu baglamda ust pazardaki
mevcut ya da potansiyel rakiplerin, alt pazarda Urunlerini satmak igin yeterli alternatif
bulup bulamayacagi irdelenecektir. Bu noktada FIRMENICH'in parfim uretiminde
kullanmak amaciyla yaptigi aroma kimyasallari alimlari 6nem arz edecektir.

Asagidaki tablo, FIRMENICH’in 2021 yilina ait olmak Uzere Turkiye'deki parfum
uretiminde kullanmak amaciyla yaptigi aroma kimyasallari alimlarini gostermektedir:

Tablo-7: FIRMENICH'in Parfum Uretiminde Kullanmak Amaciyla 2021 Yilinda Gergeklestirdigi Aroma
Kimyasali Aiimlari Igerisindeki Dagihm (Turkiye)

Aroma kimyasallar tedarikgisi FIRMENIQHY".] Arom_a Kimyasali Alimlan

Icerisindeki Payi (%)
FIRMENICH?5 (....)
DSM (D)
Yerel (Tirk) Ureticiler (....)
Diger Kuresel Tedarikgiler (o)
Toplam (o)
Kaynak: Bildirim Formu

Tablo-7'den de anlasilacagi tUzere, FIRMENICH’in Turkiye'deki parfim Uretimine bagh
aroma kimyasallari aliminin %(.....)'0 i¢ tedarik bir diger deyisle grup i¢i satis yoluyla
gerceklesmistir. Ek olarak %(.....)’luk alim ise birlesmenin diger tarafi olan DSM’den
tedarik edilmigtir. Bunun yani sira FIRMENICH'in yerel aroma kimyasal
ureticilerinden yapmis oldugu %(.....) oranindaki alim, Turkiye'de parfim Ureticisi olan
FIRMENICH’in o6nemli bir yerel aroma kimyasallari satin alicisi olmadigini
gOstermektedir. Bu durum yerel Ureticiler agisindan musteri kisitlanmasi kabiliyeti ve
gudusundn dusuk oldugunu gostermektedir.

Diger taraftan FIRMENICH’in, Turkiye'deki parfim Uretimine bagl aroma kimyasallari
alimmiin o6nemli bir kismi (%(.....)) diger kuresel tedarikcilerden saglanmigtir.
Asagidaki tabloda ise FIRMENICH’in klresel olgcekte olmak utzere 2021 yilinda
parfum ve gesni Uretiminde kullaniimak Gzere alim yaptidi ilk 10 aroma kimyasall
ureticisini gostermektedir:

Tablo-8: FIRMENICH’in 2021 Yilinda Gerc¢eklestirdigi Aroma Kimyasali Alimlarinin Dagilimi (Ddnya)

FIRMENICH'in Aroma
Tedarikgi Deger (€) Kimyasali Alimlari igindeki
Payi (%)

Brenntag (..) (D)
Basf (..) (D)
LAYN (D) ()
Yinghai (Cangzhou) (D) (D)
Eternis (.....) (.....)
NHU (nr) ()
Givaudan (.....) (.....)
DSM (nr) ()
International Flavors & Fragrances (.....) (.....)
Symrise (.....) (.....)

Kaynak: Bildirim Formu

15 Grup ici satiglari gostermektedir.
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Tablo-8'de yer alan ve FIRMENICH'in kiresel Olgekte yaptigi aroma kimyasallari
alimlari incelendiginde alimlarin birgok farkh tesebbisten ayri ayri yapildigi
goOrulmekte olup birlesmeye taraf olan DSM’den yapilan alimlar %(.....) seviyesinde
gerceklesmistir. FIRMENICH’in aroma kimyasali alimlarini birgok tesebbusten yapiyor
olmasi ve almlarinin pargali bir yapi sergilemesi, birlesik tesebblsin aroma
kimyasali alimlari bakimindan Ust pazardaki rakiplerine musteri kisittamasi yapmak
suretiyle pazar kapama ihtimalini olduk¢a sinirlayacaktir.

Aroma kimyasallari pazarinda DSM’nin %(.....) payinin olmasi ve DSM’nin parfim
pazarinda faaliyetinin olmamasi ile yukarida girdi ve musteri kisitlamasi endigesi
olmadidina dair ifade edilen hususlar birlikte degerlendirildiginde bildirime konu islem
sonucunda aroma kimyasallari pazari ile parfUum pazari arasindaki dikey ortismeden
kaynakli olarak musteri kisitlamasi yahut girdi kisitlamasi yoluyla pazar kapama
etkisinin dogma ihtimalinin dusik oldugu degerlendiriimektedir. Bu nedenle birlesme
islemi nedeniyle s6z konusu pazarlarda etkin rekabetin azalmayacagi kanaatine
ulasiimistir.

Lezzet Katkilari Pazarinin Cesni Pazari Acisindan Dederlendirilmesi

FIRMENICH’e yapmis oldugu nispeten kiguk miktar satislar da dahil olmak Uzere
DSM, belirli ¢cesnilerin Uretiminde girdi olarak kullaniimak Uzere lezzet katkilarinin
(6zellikle maya ekstraktlari ve maya ekstrakti bazli cesniler) satigini
gerceklestirmektedir. FIRMENICH'in ise lezzet katkilari pazarinda faaliyeti
bulunmamaktadir. Asagidaki tabloda Turkiye lezzet katkilari pazarindaki pazar
paylarina yer verilmistir:

Tablo-9: Tesebbuslerin Lezzet Katkilari Pazarindaki Turkiye Pazar Paylari

Tesebbiisler Pazar Paylar (%)

2019 2020 2021
DSM (.....) (... (.....)
FIRMENICH (.....) (..... (.....)
DSM—-FIRMENICH AG (.....) (..... (.....)
Angel Yeast (.....) (O (.....)
Biospringer (.....) (O (.....)
Kaynak: Bildirim Formu

Yukaridaki Tablo-9'dan da anlasilabilecedi uzere DSM'nin Turkiye lezzet katkilar
pazarindaki payl 2019-2021 déneminde %(.....) seviyesindedir. Turkiye lezzet katkilari
pazarinda Biospringer %(.....) ve Angel Yeast ise %(.....) pazar payina sahiptir.

Diger taraftan taraflarin faaliyetlerinin dikey olarak ortlistugu lezzet katkilari ile ¢cesni
pazarinda birlesik tesebblsin elde edecedi paylar asagidaki tabloda yer almaktadir:

Tablo-10: islem Taraflarinin Lezzet Katkilari ve Cesni Pazarlarindaki Paylari
Pazar Paylari (%)

Etkilenen Pazar | Alt/Ust DSM FIRMENICH DSM'F'E(';AENICH
Pazar 1519 12020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021

Lezzet Katkilari Ust (.0 G Gl GG (.....) (.....) (.....) (.....)
Cesni At | ) Gl Gl G Gl ) G Gl Gl

Kaynak: Bildirim Formu

Yukaridaki tablodan goérulebilecegi Uzere birlesik tesebblsun Ust pazar olan lezzet
katkilari pazarinda %(.....), ¢esni pazarinda ise kumulatif olarak %(.....)’lik artigla
%(.....) oraninda paya sahip olacagi ongorulmektedir. Dolayisiyla lezzet katkilari ve
cesni pazarlarinda islem sonrasinda etkin rekabetin 6nemli Olgclide azaltiimasi
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sonucunu doguracak nitelikte bir yogunlagmanin meydana gelmeyecegi kanaatine
ulasilmistir.

Sonug olarak yukarida yer verilen tum bilgiler ve degerlendirmeler neticesinde, islem
taraflarinin faaliyetlerinin yatay olarak ortlstigu aroma kimyasallari ve ¢gesni pazarlari
ile islem taraflarinin faaliyetlerinin dikey olarak ortustugu aroma kimyasallari, ¢esni,
parfum ve lezzet katkilari pazarlari bakimindan bildirime konu islem sonucunda basta
hakim durum vyaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak
uzere, ulkenin butinu yahut bir kisminda ilgili pazarda etkin rekabetin 6nemli 6lgude
azaltilmasinin s6z konusu olmadigi kanaatine ulasiimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayil
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin Oonemli olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

12/12



