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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

Uyeler : Dog. Dr. Mustafa ATES, Mehmet Akif ERSIN, ismail Hakki
KARAKELLE, Dog. Dr. Cevdet ilhan GUNAY, Murat
CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER: Hiiseyin COSGUN, Fethullah GULER

C. BILDIRIMDE
BULUNAN :- Pfizer, Inc.
Temsilcisi: Av. Génenc GURKAYNAK ve
Av. K. Korhan YILDIRIM
Citlenbik Sk. No: 12, Yildiz Mah. ELIG Ortak Avukat Biirosu,
34349, Besiktas/istanbul

D. TARAFLAR :- Pfizer, Inc.
235 East 42. St. 10017-5755, New York/ABD

- Ferrosan Holding A/S _
Sydmarken 5 DK-2860 Soeborg, DANIMARKA

E. DOSYA KONUSU: Ferrosan Holding A/S’nin tuketici saghg! isinin tam
kontroliniin Pfizer, Inc. tarafindan dolayli olarak devralinmasi iglemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 25.3.2011 tarih ve 2318 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile
2010/4 sayil “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in ilgili hiUkimleri uyarinca yapilan inceleme sonucu dizenlenen
31.3.2011 tarih ve 2011-3-86/0i-11-382.HC sayili Birlesme/Devralma On inceleme
Raporu, 1.4.2011 tarih ve REK.0.07.00.00-120.01.05/106 sayili Bagkanlik Onergesi
ile 11-22 sayili Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da 6zetle; Ferrosan Holding A/S’nin
tuketici saghgi isinin tam kontrolinin Pfizer, Inc. tarafindan dolayli olarak
devralinmasi igleminin, 2010/4 sayili Teblig kapsaminda izne tabi olmakla birlikte,
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir hakim durum yaratan veya mevcut
bir hakim durumu guglendiren ve bunun sonucunda ulkenin butuni yahut bir
kisminda ilgili piyasadaki rekabetin onemli dlgide azaltiimasi sonucunu doguran
nitelikte olmadigi, dolayisiyla bildirime konu igleme izin veriimesi gerektigi sonug ve
kanaatine ulagildigi ifade edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1.Taraflar
H.1.1. Devralan: Pfizer, Inc. (Pfizer)

Pfizer, arastirma odakli klresel bir biyoecza sirketidir. Pfizerin gesitlilik arzeden
saglik artnleri portfoyunde insan ve hayvanlar igin biyolojik ve kig¢ik molekulll ilaglar
ve asllar ile besleyici Urtnler ve birgok tlketici saglik trtnleri bulunmaktadir. Pfizer
“biyofarmasotikler” ve “gesitli” bashklari altinda iki farkli ticari organizasyon
cercevesinde calismaktadir. “Biyofarmasotikler” iskolu, tuketici odakli temel bakim,
0zel bakim, kurulu Urunler, gelisen pazarlar ve onkoloji Unitelerini kapsamaktadir.
“Cesitli” igkolu ise, evcil hayvanlardaki ve giftlik hayvanlarindaki hastaliklari 6nleyen
veya tedavi eden hayvan sagligi drunlerini, agn tedavilerini, Oksurik/soguk
alginhgi/alerji ilaglarini, diyet katkilarini, hemoroidal tedavi ve kigisel bakim Granlerini
kapsayan ve tezgah uUzerinden satilan saglik hizmetlerini iceren tuketici saglgi
arunlerini, bebek ve ¢ocuk formudl Grunlerini kapsayan besleyici Grunleri ve jelatin
kapsul isini temsil eden capsugel Urtnlerini igermektedir.

Pfizer halka acik bir sirket olup, hisseleri New York, Londra, NYSE Euronext ve
Isvigre borsalarinda igslem gormektedir. Pfizer'in hissedarlarindan higbiri sirket
lizerinde kontrolii saglayacak oranda hisseye sahip degildir.’

Turkiye'de Pfizer ilaglari Ltd. Sti ve Warner Lambert ilag San. Ltd. Sti. unvanli
istirakleri araciligiyla faaliyet gosteren Pfizer'in, 2010 yili dinya ve Turkiye cirolari
sirasiyla .... TL ve ..... TL’dir.

H.1.2. Devreden: Ferrosan Holding A/S (Ferrosan)

1920 yilinda demir katkilari Gretmek (izere kurulan Ferrosan, tiiketici saghigi Griinleri®
alaninda faaliyet gosteren bir tesebbulstir. Merkezi Danimarka’da bulunan sirket
iskandinavya bélgesinde Rusya ve Tirkiye'nin de iginde bulundugu Dogu Avrupa
pazarlarinda bilim temelli tlketici saghk GrGnlerinin satisi isinde faaldir. Ferrosan’in
bir baska faaliyet alani ise tibbi cihazlar pazaridir.

Turkiye’de Ferrosan Saghk Urin ve Hizmetleri A.S. unvanh istiraki araciligiyla
faaliyet gosteren Ferrosan’in en buyuk hissedarlari Altor 2003 Fund GP Limited
(Altor) tarafindan yonetilen Altor | S.a.rl ve Scan Vita International A/S (Scan
A/S)dir. Altor'un %61, Scan A/S’nin %26 oraninda hisse sahibi oldugu Ferrosan’in
hisselerinin geri kalani halihazirdaki ve gecmis yoneticileri ile kilit sirket elemanlari
tarafindan kontrol edilmektedir. Ferrosan’in 2010 yih dinya ve Turkiye cirolar
sirasiyla .... TL ve ..... TL’dir.

Ferrosan’'in devre _konu isi, tuketici saghgi arunleri ile sinirli olup, tibbi cihazlar
isletmesi devralma Islemi ¢cergevesinde Pfizer tarafindan devralinmayacaktir.

; oticarisir ..
Ferrosan’in faaliyetine konu tiketici saghgi Grtnleri multivitaminler, probiyotik katki Griinleri, oral cilt saghg
Urtnleri ve nutri-zinc trtnleridir.
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H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazar

Taraflarin  faaliyetleri sadece multivitaminler olarak nitelendirilen Grlnlerde
cakismaktadir. Bu c¢ergcevede taraflarin faaliyetlerinin gakismadigi pazarlar
bakimindan, islem sonucu olasi pazar tanimlari c¢ergevesinde herhangi bir
yogunlasma meydana gelmediginden “ilgili Pazarin Tanimlanmasina iligkin
Kilavuz’un (20) numarali paragrafina uygun olarak dosya kapsaminda kesin bir
pazar tanimi yapiimamistir.

llgili pazarin tanimlanmasina iliskin ila¢c sektériine yonelik rekabet hukuku
incelemelerinde ilgili Grun pazarlari, inceleme konusu Urunler ve onlarla ikame
edilebilen ilaglardan olugmaktadir. Bu nedenle basvuru konusu iglemin etkiledigi ilgili
urun pazarlarinin belirlenebilmesi igin dncelikle dosya konusu ilaglarin hangi trtunlerle
ikame edilebilir oldugunun tespit edilmesi gerekmektedir. illag sektériindeki Uriinlerin
ikame edilebilirligi ise temel olarak ilaglarin endikasyonlarina (kullanim amaclarina)
gbre belirlenmektedir. ilaglarin genellikle kullanim amaglarina gére siniflandiriimis
hali, European Pharmaceutical Marketing Association’in (EphMRA) Anatomik Tedavi
Siniflandirmasi (Anatomic Therapeutic Classification-ATC) ile ortaya ¢ikmaktadir. Bu
siniflandirma, ilaglari etki ettigi sistem (sindirim sistemi, sinir sistemi gibi) veya organa
gore 16 anatomik gruba ve her bir grubu da kapsami degisen 4 kademeye
ayirmaktadir. En genis kapsami ATC-1, en dar kapsami ise ATC-4 olusturmaktadir.
Buna gore, ayni kullanim amacina sahip olan ilaglar ayni ATC-3 sinifi altinda
bulunmaktadir. Bu kademedeki ilaglar buylk Olgude birbirinin  yerine
kullanilabilmektedir. Ote yandan, ATC-3 siniflandirmasi ilaglar arasindaki ikame
edilebilirligi her zaman yeterince gostermeyebilmektedir. Bu nedenle bazi durumlarda
farkli ATC-3 gruplarindaki ilaglar ikame 6zelligine sahip olabilmekte, buna karsin ayni
ATC-3 grubunda yer alan ancak farkli ATC-4 gruplarina ait olan ilaglar birbirinin
yerine gecemeyebilmektedir. Tum bunlarin yaninda ayni etken maddeye sahip
olmayan ilaglarin ikame edilemeyecedi ve bu baglamda etken maddeye gore -gok
daha dar- ilgili Grin pazarlarinin tanimlanabilecedi de g6z dninde bulundurulmasi
gereken bir husustur. Bu nedenlerle, ilag sektdrine yodnelik rekabet hukuku
incelemelerinde, ilgili Grin pazar tanimlari bakimindan olay bazinda farkl
degerlendirmeler yapilabilmekte ve ATC-3 siniflamasi baslangi¢ noktasi olarak kabul
edilmekle birlikte, bundan daha dar veya daha genis pazarlar tanimlanabilmektedir.

Yukarida yer verilen aciklamalar 1siginda ATC-3 siniflamasi cercevesinde ve
Kurul’'un 9.5.2007 tarih, 07-39/439-159 sayili; 9.7.2008 tarih, 08-44/608-233 sayili ve
9.10.2008 tarih, 08-57/911-362 sayili kararlari paralelinde ilgili pazar “multivitaminler’
olarak belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar
Pazara girig, arz kaynaklarina ulagsma, uretim, dagitim, pazarlama ve satis sartlarinin

bolgesel bir farklilik gdostermemesi nedeni ile ilgili cografi Pazar, “Turkiye” olarak
tespit edilmigtir.
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H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Bildirime Konu iglemin Niteligi

Devralma isleminin amaci dosya mevcudu bilgi ve belgede; Pfizer agisindan,
Pfizer'in faaliyetlerinin cografi kapsamini iskandinav ilkeleri, Rusya ve Ukrayna'ya
dogru genigletmesi ve Ferrosan’in tuketici saghgi Urunlerinin, Pfizer'in halihazirdaki
vitaminler ve gida takviyesi islerini butunleyici bir nitelik arzetmesi; Ferrosan
acisindan, Ferrosan’in markalarinin Pfizer'in kiresel etkisi vasitasiyla yayllma imkani
verecek olmasi olarak belirtilmistir. Taraflar arasinda imzalanan 3.2.2011 tarihli Hisse
Devralma Anlagsmasi uyarinca Pfizer, Ferrosan’in tuketici saglik hizmeti Granleri igini
Altor'da bulunan hisseleri almak suretiyle dolayli olarak devralacaktir. Ferrosan’in
tibbi cihazlar isi ve sirketin merkezinin bulundugu tasinmazi elinde bulunduran sirket,
Altor tarafindan Devralma isleminin tamamlanmasindan ®énce satin alinacak ve
bdylece devralma kapsamindan ¢ikariimis olacaktir.

Devralma igleminin tamamlanmasinin ardindan Pfizer dolayli olarak tamamina sahip
oldugu bir istiraki vasitasiyla tiketici sagligi Granleri isini elinde bulunduran sirket
olan Ferrosan’i kontrol edecektir. Anlasma uyarinca alici, Pfizer'in dolayli olarak
tamamina sahip oldugu istiraki olan CP Pharmaceutical International CV unvanli
sirkettir.

H.3.2. Hukuki Degerlendirme

4054 sayili Kanun’un 7. maddesine dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili Teblig'in
birlesme ve devralma sayilan hallerin belirlendigi 5. maddesinin (1) (b) bendinde, “Bir
veya daha fazla tegsebblisiin 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 halihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden
bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi”iglemlerinin 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi sayilacagi belirtiimistir.

incelemeye konu islemde halihazirda Altor tarafindan kontrol edilmekte olan
Ferrosan’in tuketici saghg: islerinin kontrolinin Pfizera gegmesi dngorulmektedir.
Dolayisiyla, islem neticesinde anilan sirketin kontrol yapisinda kalici degisiklik
meydana geleceg@i anlasildigindan anilan islem, Teblig’in 5. maddesi anlaminda bir
devralmadir.

2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesi; “Bu Tebligin 5 inci maddesinde belirtilen bir
birlesme veya devralma isleminde; a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin
ytiz milyon TL'’yi ve iglem taraflarindan en az ikisinin TUrkiye cirolarinin ayri ayri otuz
milyon TL’yi veya b) islem taraflarindan birinin diinya cirosunun bes yiiz milyon TL'yi
ve diger islem taraflarindan en az birinin Tirkiye cirosunun bes milyon TL'yi, asmasi
halinde sbéz konusu iglemin hukuki gecerlilik kazanabilmesi igin Kuruldan izin
alinmasi zorunludur.” hUkmanU amirdir.

islem taraflarinin 2010 yili cirolarina Tablo 1’de yer verilmigtir.
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Tablo 1: igslem Taraflarinin 2010 Yili Cirolar (TL)

Pfizer Ferrosan

Duinya Cirosu
Tarkiye Cirosu *
Kaynak: Bildirim Formu
* Ferrosan’in Turkiye'de tiketici saghgi drinlerinden elde ettidi ciro ..... TL'dir.

Tablodan da goéruldugu Uzere, bildirime konu iglem taraflarinin cirolari 2010/4 sayili
Teblig’'in 7. maddesinin (1) (b) bendinde 6ngdrulen esikleri agsmaktadir.

Ote yandan Teblig'in 7. maddesinin (1) (b) bendi ile getirilen bildirim yikimlGlagunin
tek istisnasi, Teblig’'in 7(2). maddesinde;“Ortak girisimler haric olmak (lizere, bu
maddenin birinci fikrasinda yer alan egikler asilsa dahi, her hangi bir etkilenen
pazarin bulunmadigi islemler igin Kuruldan izin alinmasi gerekmez.” olarak
belirtiimektedir. Bu baglamda bildiime konu devralmanin bildirime tabi olup
olmadiginin tespitinde etkilenen pazarin varligi 6nem arz etmektedir. 2010/4 sayili
Teblig’in ekinde yer alan bildirim formunda;

“Bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve

a) Taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni lriin pazarinda ticari faaliyette bulundugu
(vatay iligki),

b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gésterdigi herhangi bir (rin
pazarinin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iliski),

ilgili triin pazarlari, etkilenen pazarlari olugturmaktadir.”

ifadelerine yer verilerek etkilenen pazarin nasil tespit edilecegi ortaya konulmaktadir.
Pfizer ve Ferrosan’in devre konu tuketici saghgi alaninda faaliyetleri sadece
multivitaminler pazarinda cakistigindan®, bu baglamda bildiime konu islem
cercevesinde multivitaminler pazarinin etkilenen pazar oldugu anlasiimigtir.
Dolayisliyla bildirime konu iglem, izne tabidir.

Bildirime konu iglem neticesinde yogunlagsma yasanacak multivitaminler pazarinda
taraflarin ve rakiplerin pazar paylarina Tablo 2’de yer verilmistir.

Tablo 2: Multivitaminler Pazarindaki Tesebbdslerin 2010 Yili Pazar Paylari

Tesebblsler Pazar Pay1(%)
Bayer

Abdi ibrahim
Berko
Solgar

Pfizer

Ferrosan

Diger

Toplam 100,00

Kaynak: Bildirim Formu.

Tablodaki verilerden anlasilacagi Uzere bildirime konu islem neticesinde Pfizer'in
pazar pay! %..’lik bir artigla %...'ye ulasacak ve Pfizer'' pazardaki 3. buyluk tesebbils
konumuna getirecektir. Ayrica Pfizer, Bayer ve Abdi ibrahim gibi giicli rakiplerinin
rekabet baskisi altinda kalmaya devam edecektir. Bu ¢ercevede Pfizer'in %.. lik
pazar payina ulasmasinin, devralma igleminden etkilenen pazarda mevcut bir hakim

3 Pfizer Turkiye’de multivitamin pazarinda Centrum, Ferrosan ise Multitabs markasiyla faaliyet gostermektedir.
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durumu kuvvetlendirmeyecegi ya da yeni bir hakim durum yaratmayacagi kanaatine
varimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 2010/4 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut bir
hakim durumun guglendirilmesinin ve boylece rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasinin
s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar

verilmigtir.



