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URZEDU OCHRONY
KONKURENC./1I KONSUMENTOW

DDI-1-411/32/535/02/KMB
Warszawa, 2002-09-11

Decyzja Nr DDI-76/2002

Na podsiawie art. 17 w zwiazku z art. 12 ust. 2 pkt 2 ustawy z dnia 15 grudnia 2000 r.
o ochronie kovkurencji i konsumentéw (Dz. U. Nr 122, poz. 1319, z pézn. zm.), Prezes

Urzedu Ochrony ¥.onkurencji i Konsumentéw wydaje zgode na dokonanie koncentracji,

polegajacej na przzjgciu przez Isis Vermogensverwaltung GmbH z siedziba w Monachium

(Niemcy) - w drodze nabycia 100 % akcji i udziatow - bezposredniej kontroli nad spotkami:
DragocoGerberding & Co. AG z siedzibg w Holzminden (Niemcy), Haarmann & Reimer
GmbH z siedzita w Holzminden (Niemcy) oraz Haarmann & Reimer S.A.E. z siedziba w

Barcelonie (Hiszpania). |

UZASADNIENIE

W dniu 31 lipca 2002 r. do Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wplyneto
zgloszenie zammiarl koncentracji przedsigbiorcow, polegajacej na przejgciu przez Isis
Vermdgensverwaltug GmbH z siedziba w Monachium (Niemcy), dalej jako ,Isis”,

bezposredniej kcni::li nad spétkanii DragocoGerberding & Co. AG z siedziba w Holzminden

(Niemcy), dale; jzh.o ,,Dragoco”, a takze spotkami wchodzacymi w sktad grupy H & R i
majatkiem, nalszgrym do dziewigciu innych przedsigbiorcow grupy Bayer, Zwigzanym
bezposrednio z driatalnoscia grupy H&R, dotyczaca rozwoju, produkcji 1 dystrybucji
dodatkéw smakevich srodkéw zapachowych, chemicznych substancji aromatycznych oraz
komponentoéw dc Lzsmetykow.

W zwiazku z tym, iz sposrod wszystkich spotek nalezacych do grupy H & R oraz
spotek bedacych v posiadanin majatku, zwiazanego z dziatalnoscia tej grupy, na rynku

polskim ‘dziataje, tyiko dwaj przedsigbiorey : Haarmann & Reimer GmbH z siedziba w
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Holzminden (Niciacy), dalej jake ,H & R GmbH” oraz Haarmann & Reimer S.A.E. z
siedziba w Barce.cnie (Hiszpanial, dalej jako ,,H & R S.A.E.”, pozostala czgs¢ transakcji
pozostaje poza zalzsem rozpairzenia sprawy przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentow. Prz2jecie kontroli nad pozostatymi spétkami wchodzacymi w skiad grupy H
& R oraz nabycic majatku nalezacego do przedsigbiorcow spoza grupy H & R, a zwigzanego
7 dzialalno$cia te; grupy, nie wplynie bowiem w zaden sposob na sytuacje panujaca na

polskich rynkac’ wiadciwych.

W zwiazka 7 tym, iz :

- spelnione zos.té%y_niezqune przestanki uzasadniajace obowiazek zgloszenia koncentracji,
bowiem laczny obrét ww. przedsigbiorcow w roku obrotowym poprzedzajacym rok
zgloézenia przekraczal warto$¢ 50 mln euro, tj. warto$é okreslong w art. 12 ust. 1 ustawy z
dnia 15 grudriia 2000 1. 0 ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz. U. Nr 122, poz. 1319,
z p6zn. zm.}, wwunej dalej ustawa, antymonopolowa,

- przejecie  bezposredniej  kontroli nad innym przedsigbiorca, jest jednym
ze sposobdw koncentracji, okre$lonym w art. 12 ust. 2 ww. ustawy,

- w przedmiotov:sj sprawie nic wystgpuje zadna okoliczno$¢ z katalogu przestanek
egzoneracyjuyc:, wymieniorych w art. 13 ustawy antymonopolowej, powodujaca
odstapienie od obowiazku zgloszenia koncentracji, '

Prezes Urzedu Octiony Konkurenciji i Konsumentow, zwany dalej Prezesem Urzedu, wszczat

postgpowanie w niniejszej sprawie, 0 czym powiadomit strong pismem z dnia 5 sierpnia 2002

r.

Przedmiotowe zgloszenie zostalo wystosowane do Urzedu w dniu 25 lipca 2002 1. Z
uwagi na fakt, i
- umowa konirybucyjna miedzy Isis, Panem Horst-Otto Gerberding i Braunschweig GmbH
dotyczaca wnicsienia akeji posiadanych w Dragoco do Isis jako aport w zamian za nowe
udzialy w spoici Isic oraz
- Umowa Kupiu Sprzedazy Akcji Dragoco, zawarta pomigdzy Isis, a innymi
akcjonariusza:. Dragoco, dotyczaca sprzedazy pozostatych akeji Dragoco spotee Isis,
zostaty zawarte dcia 9 lipca 2007 1., za$ umowé na podstawie ktorej Isis nabedzie od Bayer

{o uczialy grupy H&R (w tym wszystkie akcje H & R GmbH i wszystkie

AG wszystkie zxo
udzialy H & % ©.AE) oraz przejmie wylaczna kontrole nad majatkiem nalezacym do

dziewigciu innvch vrzedsigbiorcow grupy Bayer, zwiazanych z dzialalnoscia grupy H&R,



zawarta zostata cuie 17 lipca 2002 ., tym samym przekroczony zostal, okreslony w art. 94

ust. 4 ww. ustar7, ~ -dniowy termin na zgtoszenie zamiaru koncentracji.

17 < gleie postepovania Prezes Urzedu ustalil, co nastepuje:
Opis transakcj:

Udzialoweami Dragoco sq nastepujacy przedsigbiorcy : Equita GmbH & Co
Beteiligungen KgaA (. kapitatu zaktadowego), Braunschweig GmbH (¢~ Pan
Bellmer (-~ . oraz Pan Eorst-Otto Gerberding ~ Zgodnie z Umowa
Kontrybucyjna z dnia 9 lipca 2002 r., zawarty miedzy Isis, a Panem Gerberding oraz
Braunschweig GrbH, podmioty te wniosa akcje posiadane w Dragoco do Isis jako aport 1 w
zamian otrzymzz, j:j nowe udziaty. Inni akcjonariusze Dragoco sprzedadza pozostale akcje
tego przedsiebioriy spolee Isis, zgodnie z Umowa Kupna Sprzedazy Akcji Dragoco zawarta
dnia 9 lipca 2002 v. W wynika tej transakcji, Isis stanie sie whascicielem wszystkich akcji

Dragoco.

Dokonarie przejecia kontroli nad Dragoco jest uwarunkowane nabyciem przez Isis
grupy H&R. Z sego wzgledu zamknigeie transakcji nastapi nie wezeéniej niz nabycie przez
Isis, od Bayer 4 wszystkich akcji/udzialdw spolek grupy H&R, na podstawie Umowy
Kupna Sprzedazy z dnia 17 lipca 2002 1. oraz przejecie wylacznej kontroli nad majagtkiem
nalezacym do dziewigciu innych przedsigbiorcow grupy Bayer, zwigzanym bezpo$rednio z
dziatalnoscia grusy H&R, dotyczeca rozwoju, produkcji i dystrybucji dodatkéw smakowych
srodkéw zapachowych, chemiczaych substancji aromatycznych oraz komponentéw do
kosmetykéw. Neojcie majatku o kiérym mowa, nastapi réwniez na podstawie Umowy Kupna
Sprzedazy Hé&F. i caia 17 lipea 2002 1.

Po dokcusciu ww. transskeji, akcje spotki Isis znajda sie w posiadaniu trzech

przedsigbiorcow. Gbok EQT Northern Europe Ltd., ktéry bedzie dysponowat - glosow
na zgromadzeniu wspolnikow, .. glosow znajdzie sie¢ w posiadaniu Pana Horst-Otto
Gerberding, za$ ~ gloséw obejraie Braunschweig GmbH.

Isis bed:ic uprawowate wylaczna kontrole nad Dragoco oraz nad spotkami grupy

H&R, ktore zosiznz potaczone w rowej strukturze korporacyjne;j.

Przyczyny konceiiacyi




Zgodrie = vy asnieniami witioskodawcy, omawiana koncentracja skutkujaca polaczeniem
dziatalnosci Dragoco i spotek grupy H&R, umozliwi uzyskanie jednego z czotowych miejsc
posréd przedsicbioicow prowadzacych dzialalno$¢ na rynku $rodkow zapachowych i
dodatkéw smakowvch. W zamierzeniach EQT, ktérego podmiotem zaleznym jest Isis,

polaczenie powinsc umozliwié zracjonalizowanie dziatalnosci, zmniejszenie kosztow oraz

spowodowag, iz :%goco i spoiki grupy H&R beda bardziej konkurencyjni na rynkach, na

ktorych dziataja. Prlaczenie potencjatow gospodarczych obu grup umozliwi réwniez dalszy
rozwoj ich dziataiuesci z korzysciz dla odbiorcow i konsumentow.

Celem koncentracji, z punktu widzenia EQT — grupy w sktad ktoérej wechodzi Isis, jest
uzyskanie zwrot: 7 inwestycjl, poprzez zwigkszenie konkﬁrencyjnoéci, a w konsekwencji
zwiekszenie warioiol nabywanych przedsigbiorcéw. EQT w opisywanej transakcji jest

katalizatorem procesu polaczenia potencjatéw dwoch grup spotek i ich dalszego wzrostu.

Z punktu ‘widzenia Dragoco i spotek grupy H&R, celem gospodarczym jest
prowadzenie bardziej efektywne] dzialalnosci, szybszy wzrost obu przedsigbiorcow oraz

zwiekszenie ich konkurencyjnose: na rynku.

Uczestnicy konceniracii,

Isis Vermégensvervaliung Gmbil z siedzibq w Monachium (Niemcy) jest spotka z
ograniczona, odnoviiedzialnodcia prawa niemieckiego, nalezaca do grupy kapitatowej EQT.
Spotka zostata ufvwiorzona przez QT Northern Europe Ltd. wylacznie w celu nabycia
akcji/udziatow orez majatku w Dragoco i w grupie H&R. Po zamknigciu POWYZSZE]
transakcji, EQ™T “orthern Europc i.td. (przedsiebiorca w pelni kontrolowany przez Northern
Furope AG) bedziz posiadat - udzialow (glosow) Isis., ~~~ glosow znajdzie si¢ w

posiadaniu Pana i{c:st-Otto Gerberding, za$ . _losow obejmie Braunschweig GmbH.

EQT jest wapdlnikiem zarzadza acym/inwestujacym menedzerem i dziala w imieniu
funduszu EQT Morihern Europe Fund. Fundusz jest prywatnym funduszem inwestycyjnym,
ktorego dziatain:é: gospodarcza polega na inwestowaniu (nabywaniu) Sredniej wielkosci
spotek oraz wzpddrarzadzaniu nimi, jako ich aktywny wlasciciel, z kadra kierownicza
nabywanych prz:-sighiorcow (PED 74.14 A, 65.23. Z). Swiatowy obrét grupy kapitalowej
EQT w 2001 1. wimi4s Y




¢ v 9elni kontrolowany przez EQT Northern Europe AG. Oprécz funduszu
EQT Northerr: Firope Fund i jego spotek portfelowych, w skiad grupy EQT wchodza inne
fundusze tj. BQT Scandinavia I Fund, EQT Scandinavia II Fund, EQT Finland Fund oraz

EQT Denmark Fund, wszystkie wraz ze swoimi spotkami portfelowymi.

Zadna z¢ =75tk portfelovych grupy EQT nie prowadzi w Polsce dzialalnosci na
rynku, na ktéryc: ¢ ziatajg Dragoco 1 grupa H&R, ani na rynkach produktowych bedacych
rynkami poprze*ﬂ =00 lub nastepri=go szczebla obrotu lub rynkami pokrewnymi dla rynkow
Dragoco i grupy H.&R. Dziatainosé gospodarcza prowadzona w Polsce, za posrednictwem
spolek portfelowvch obejmuje szeroki zakres, poczynajac od naziemnego transportu srodkow

chemicznych, po produkcje bagaznikow i przyczep.

Dragoco Gerberiing & Co. AG Z siedzibg w Holzminden (Niemcy), spotka bedaca
pasywnym uczesiikiem koncentracji, prowadzi dziatalnos¢ gospodarczéc zZwigzang z
rozwojem, produkcje 1 dystrytucja dodatkéw - smakowych, Srodkow zapachowych,
chemicznych substancji aromatycznych oraz komponentéw do kosmetykéw (PKD — 24.63.Z,
24.14.Z, 24.52.2). _ ‘

Dragoco jest s olkq akcyjna prawa niemieckiego. Posiada 29 spélek zaleznych, z

siedzibami w wies krajach §wizts. Mimo prowadzonej w Polsce dziatalnosci, spotka nie

posiada na teryicziui naszego lraju przedsigbiorcow zaleznych. Swiatowy obrot Dragoco w
2001 r. wymcs ‘ " T zaé obrét osiagniety w tym samym roku w Polsce

wyniost

Haarmann & £eiwzr GmbH 7 sicizibq w Holzmmden (Niemcy) oraz Haarmann & Reimer
S.A.E. z siedzibg w Barcelonie (Hiszpania). Obie spotki nalezace do grupy H&R, podobnie
jak Dragoco, prowadza dzialalno$e gospodarcza zwigzang Z I‘OZWO_]em produkcja 1
dystrybucja dodatikéw smakowych, érodkéw zapachowych, chemlcznych substancji
aromatycznych otz komponerntow do kosmetykow. (PKD — 24.63.7,24.14.Z,24.52.7). H &

R S.A.E. jest korso:2cia akeyjng prawa hiszpanskiego, zas H & R GmbH dziata jako spoika z

ograniczong odoowizdzialnoseig prawa niemieckiego.

H & B G=nH jest spolic w 100 % bezposrednio zalezng od Bayer AG oraz spotka
bezposrednio i ue udnio dominvjacg dla 15 spolek zaleznych, z siedzibami w krajach Europy
oraz innych krajaz Swiata, m.ir. s Japonii, Meksyku 1 Kolumbii. Ponadto za posrednictwem
Florasynth Inc (U}, H & R GumbH posiada akeji spotki Haarmann & Reimer USA

(pozostate , Wit posiada H & R Corporation, spotka zalezna od Bayer AG). Mimo




prowadzonej v *-i:ce dziatalnedci, H & R GmbH nie posiada na terenie naszego kraju

przedsigbiorcéw iz 2Fnych.

H & R & 4 . jest kontrolowana w 100 % przez Bayer Hispania, spotke zalezng od

Bayer AG, nie 5% tje kontroli nad Zadnym innym przedsigbiorca.

Obie spéts vizhodza w skled grupy H & R, nalezacej do spotki Bayer AG. Obrot grupy

Bayer wyniost w 201 1 riliondw Euro.
Rynek wlasciwy v :prawie.

W mys! et 4 pkt 8 ustawy antymonopolowej, przez rynek wiasciwy rozumie si¢
rynek towarow, kiire ze wzglede ra ich przeznaczenie, ceng Oraz wiasciwosci, w tym jakosc,
sa uznawane pizez (:h nabywedw za substytuty oraz sg oferowane na obszarze, na ktérym, ze
wzgledu na ich rodzey i wlasciwosci, istnienie barier dostepu do rynku, preferencje
konsumentéw, »nzozace roéznice cen i koszty transportu, panuja zblizone warunki
konkurencji. A zatem: rynek ten wyznaczaja zasadniczo dwa elementy: towar (rynek
produktowy) i teryiosium (rynek geograficzny).

Biorac pod uwage okreslone wyzej kryteria ustawowe stwierdzi¢ nalezy,
ze w niniejsze] kooentraci rynkanmi wihasciwymi w sprawie sg :

1. rymei dodatkéw smakowych,

2. rynek substancji zapachowych,

3. rynek chemicznych substancji aromatyczuych,

4. ryne' kompenentéw do kosmetykow,

o zasiggu ogéinoswisiowym.

7a takira ci-esleniem rvonku od strony produktowej przemawiaja nastgpujace
wzgledy:
- ww. produkty cisrowane sg pricz uczestnikow koncentracji: Dragocco oraz Grupg H&R
(w tym przez i % R GmbH oraz H & R S.A.E).
Ponadte. snoki grupy H & R, prowadza w Polsce dziatalno$¢ na rynku sktadnikéw
sok6w owocowyc: (rynek nastepnego szczebla obrotu w stosunku do zasadniczych dodatkow

yoku tym nie jest obecna spétka Dragoco. Udzial w rynku sktadnikow

smakowych). Na =

sokow owocovryeh e przekracze . %, za$ wartos¢ produktéw sprzedanych przez H &R

GmbH i H & & & 4.1, narynku poiskim w 2001 1. wyniosta - Zuro.
6



Za powyzszym okreSleniem rynku pod wzgledem geograficznym przemawiaja
nastepujace wzgledy:

- o charakterze geograficznym decyduje fakt, iz smaki i zapachy sa ogolnie ‘produkowane i
sprzedawane na skale Swiatowg Jub regionalna (europejska), przy czym Wszyscy gtowni
dostawcy prowadza dziatalnos¢ w skali $wiatowej. To samo dotyczy substancji
aromatycznych i komponentow kosmetycznych. Zaréwno grupa H&R, jak i Dragoco
posiadajg_zaklady produkeyjne na calym $wiecie (grupa H&R posiada 25 zakladow
produkcyjnych, a Dragoco 7), ktore dziataja na skale Swiatowa i/lub regionalng. Co
wiecej, migdzynarodowi producenci produktéw przeznaczonych dla konsumentow, ktorzy
stanowig o znacznej czesci zapotrzebowania rynku, wyraznie stosuja scentralizowany,
globélny system zaopatrzenia,

- koszty transporiu w zakresie dodatkéw smakowych, substancji aromatycznych i

§ ”“ komponentéw kosmetycznych sg nieznaczne. W dostawach o zasiggu $wiatowym koszty
te stanowig okotc _ .o sprzedazy netto,

- nie istnieja réwniez inne bariery, w tym m.in.; bariery celne, dostgp do odpowiedniego
know-how, lub urzadzen technicznych, ktore utrudniatyby sprzedaz omawianych
produktéw na ryrkach $wiatowych, |

- wejscie na rynek nie faczy si¢ takze z duzymi nakladami inwestycyjnymi.

Powyzszej kwalifikacji rynku geograficznego nie zmienia fakt, iz kompozycje
smakowe i zapachowe moga si¢ r6zni¢ w zaleznosci od regionu, w celu sprostania réznicom

w zapotrzebowaniu klientow.

Uczestnicy koncentracji na rynku wlasciwym dla sprawy

Faczny udzia! w rynku $wiatowym Dragoco oraz wszystkich przedsigbiorcow
nalezacych do grupy = & R wynosi:

1. narynku dedatkéw smakowych

2. narynku srodkéw zapachowych .

3. narynku chemicznych substancji aromatycznych

4

. narynku komponentéw do kosmetykow

Przedsiebiorcy, uczestniczacy w koncentracji, dysponuja nastepujaca sit¢ rynkowa na

obszarze Polsk: :




1. Srodki smakowe :
Dragoco -
H &R GmbH, H & R S.AE

lqczny udzial prredsiebiorcow

2. Srodki zapachowe
Dragoco
H & R GmbH, H & RS.A.E ] oL

lqczny udzial przedsigbiorcow

3. Aromatyczne érodki chemiczne
Dragoco
H &R GmbH, H & RS.A.E

lqczny udzial predsigbiorcow

4. Komposnenty do kosmetykéw |
Dragoco
H &R GmbH, H & R S.A.E

Iqczny udzial przedsigbiorcow

Na podstuwie ruateriatu zgromadzonego w sprawie i powyiszych ustaleri organ

antymonopolowy zwaiyl, co nastegpuje.

Przepis art. 17 ustawy antymonopolowej stanowi, iz Prezes Urzedu wydaje zgode na

dokonanie koncentracii, w wyniku ktérej nie powstanie lub nie umocni si¢ pozycja

dominujaca na rynki: i wskutek czego konkurencja na rynku nie zostanie istotnie ograniczona.
Dla zastosowania tego przepisu niezbedne jest zatem wykazanie, ze wskutek koncentracji:
a) nie powstanie lub nie umocni si¢ pozycja dominujaca,

b) konkurencja na rynku nie zostanie istotnie ograniczona.

Ad a) Definicja poz7uji dominujacej okreslona jest w art. 4 pkt 9 ustawy antymonopolowej.
Zgodnie z ta definicja, dominujaca pozycja rynkowa przedsigbiorcy to pozycja, ktéra
umozliwia mu zapcbicganie skﬁtecznej konkurencji na rynku wiasciwym poprzez stworzenie
mu mozliwosci (zislunia w znaczaym stopniu niezaleznie od konkurentéw, kontrahentow
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oraz konsumentow. Ustawa wprowadza domniemanie (wzruszalne), ze przedsigbiorca ma
pozycje dominujaca. jezeli jego udzial w rynku przekracza 40 %o.

Odnoszac sie do skutkow przedmiotowe;j koncentracji w aspekcie $wiatowego rynku
dodatkéw smakowych, $rodkow zapachowych, chemicznych substancji aromatycznych i
komponentéw do kosmetykéw, biorac pod uwage udziaty w rynku posiadane przez Dragoco,
H & R SAE., H & R GmbH oraz inne spotki dziatajace w ramach grupy H & R -
przedmiotowa koncentracja nie wywrze wplywu na zaden z rynkéw wlasciwych. Najwigkszy
udzial przedsiebiorcy uczestnlczqcv w koncentracji uzyskaja na rynku dodatkéw smakowych,
jednak jego wielkos¢ nie przekroczv W zwiazku z tym przedsigbiorcy zalezni od spotki
Isis nie osiagna pozycji, ktora pozwoli zapobiega¢ skuteczne] konkurencji na rynku
wlasciwym, poprzez stworzeme mozliwosci dziatania w znacznym stopniu niezaleznie od
konkurentow, Kkontrairentdw oraz xonsumentéw. Odnoszac si¢ do pozostatych rynkow
produktowych, nalezy stwierdzi¢, iz laczny udzial w rynku przedsigbiorcow uczestniczacych
w koncentracji {(w zaleznosci od ryhku sa to wielkosci rzedu . ) nie
pozwoli na uzyskanie pozycji dominujacej.

Podobnie nalezy potraktowac sytuacje, ktora powstanie w wyniku omawianej
koncentracji na rynka polskim, gdzie dziataja tylko dwie spotki, wehodzace w sktad grupy H
& R. Udzial w rynku dodatkow smakowych tych spolek przekracza = odczas gdy spotka

“Dragoco dysponuje biisko  idziatem w rynku. W zwiazku z tym, iz laczny udzial w rynku

nie przekroczy -, wylaczona jest mozliwosci uzyskania pozycji dominujacej na rynku,

ktéra pozwolilaby na ograniczenie konkurencji. Sita rynkowa na pozostatych rynkach

produktowych jest jeszcze niZsza : nie przekracza (rynek $rodkéw zapachowych ‘',
rynek komponentéw do kosmetykow .., rynek aromatycznych srodkow chemicznych -
L

Ad b) Analizujac wplyw przedmiotowe; transakeji na stan konkurencji na rynku, nalezy przede
wszystkim stwierdzi¢, iz ze wzgledu na site rynkowa, ktéra beda dysponowa¢ uczestnicy,
koncentracja nie riesie ze soba nicbezpieczefistwa ograniczenia konkurencji na ktorymkolwiek z
rynkéw. Laczny udziat spolek przejmowanych przez Isis, przy uwzglednieniu faktu, iz na rynkach
tych, rynkach innego szezebla obrowu i rynkach pokrewnych, nie dzialaja inni przedsigbiorcy,
wchodzacy w skded grupy EQT, nie spowoduje uzyskania odpowiedniej sity rynkowej, ktora
umozliwitaby wplywenie, w sposdb sprzeczny z prawen, na stan konkurencji panujacej na rynku oraz
na naruszanie interssw innych przedsigbiorcow i konsumentéw. Nalezy doda, iz uwagi te dotycza

zardwno globalnego w y-iaru transakeji (rynek swiatowy), jak i wptywu laczenia na rynek polski.




Reasumujac nalezy stwierdzié, iz planowana koncentracja spelnia przestanki
okreslone w art. 17 us:awy antymonopolowej. Postepowanie w sprawie wykazalo, iz przejgcie
kontroli nad Dragoce: oraz spotkami H & R S.A.E i H & R GmbH przez Isis, nie przyczyni si¢
do powstania, a tym bardziej do umocnienia pozycji dominujacej na polskim rynku $rodkow
smakowych, $rodkéw zapachowych, aromatycznych $rodkow chemicznych i komponentow
do kosmetykéw, a takze, iz nie dojdzie do istotnego ograniczenia konkurencji na tych

rynkach. Stad wyrezerie zgody na dokonanie koncentracji jest uzasadnione.
Wobec powviszego orzeczono jak w sentencji.

Od niniejszej decyzji stronie przystuguje odwotanie do Sadu Oqugowego W
Warszawie — sadu antymonopolowego  za posrednictwem Prezesa Urzedu Ochrony

Konkurencji i Konsumentow, w terminie dwéch tygodni od dnia doreczenia decyzji.

Z upowaznienia
Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow

—7ASPEPCA DYREKTORA
WM@EMWW

Jolanta Steppa

Otrzymuje:

Pan Andrzej Madaiz

Radca prawny

., Wardynski, Wiercitizia, $ledzinski, Szczepinski, Lachert i Wspolnicy” S.j.
al. Ujazdowskie 12

00-478 Warszawa
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