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D. DOSYA KONUSU: Alliance Boots GmbH’nin sermayesinin %55'inin Walgreen Co.
tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 05.09.2014 tarihinde giren bildirim Uzerine
dizenlenen 15.09.2014 tarih ve 2014-3-65/0l sayili Devralma On Inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: llgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildiime konu islem; Walgreen Co.’nun (Walgreens) halihazirda %45 oraninda ortak
oldugu Alliance Boots GmbH’nin (Alliance) sermayesinin %55%’ini, dolayisiyla tam
kontrolinu devralmasina iligkindir. Mevcut durumda Alliance, KKR&Co. L.P.'ye (KKR) bagl
fonlar ve Stefano Pessina tarafindan kontrol edilmektedir. Bu ¢ercevede, kalici bir kontrol
degisikligi meydana getiren dosya konusu islem, 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5/1(b)
maddesi kapsaminda bir devralma iglemidir.

Ayrica, taraflarin 2013 yili Tirkiye ve dinya cirolarinin 2010/4 sayih Teblig'in 7.
maddesinin (a) ve (b) bendinde 6ngodrulen esikleri agsmasi nedeniyle dosya konusu islem
izne tabi bir devralma iglemidir.

I.1.Taraflar
I.1.1. Devralan: Walgreens

Walgreens, ABD’deki en blylk perakende ilag zincirinde yer alan magazalarinda receteli
ve recgetesiz ilaglar ile genel tiketici Grlnlerinin satigini gergeklestirmektedir. Walgreens'in
genel tlketici Uranleri segmentindeki satiglari temel olarak; ev i¢i kullanim Granleri, hazir ve
taze yiyecekler, kisisel bakim, gizellik ve sekerleme Grlnlerini icermektedir.

1.1.2. Devredilen: Alliance

Alliance, ecza Urunleri agirlikta olmak Uzere bir dizi Urin ve hizmetin uluslararasi olgekte
satis ve pazarlamasini gergeklestirmektedir. Alliance’nin iki ana faaliyet konusunu eczane
odakl olarak guzellik ve saglik Uranlerinin perakende satigi ile ilag Grdnlerinin toptan satis
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ve dagitimi olusturmaktadir. Alliance dokuz Ulkede 3.050’sinin iginde eczane bulunan
3.150’nin Uzerinde saglik ve guzellik Granlerinin perakende satisinin gercgeklestirildigi
magazayi, ayrica iginde Turkiye’nin de bulundugu 20 Ulkede 370’den fazla ila¢ toptan satis
ve dagitim merkezini isletmektedir. Alliance bu faaliyetlerine ek olarak gorece kuguk ¢apta
fason imalat faaliyetinde de bulunmaktadir.

Alliance, bildirim konusu devralma islemi kapsaminda rekabetg¢i agidan etkilenme ihtimali
olan pazarlarda Alliance Healthcare Turkey Holding A.$. (AHT) unvanh holding sirketi
araciligiyla faaliyet gostermektedir. AHT, ilag, kozmetik ve parfumeri Grlnlerinin toptan
satis ve dagitimi faaliyetlerini istirakleri araciligiyla gerceklestirmektedir. Bunlardan en
onemlisi Alliance’in tek basina kontrolunu eline bulundurdugu Hedef-Alliance Holding
A.S.dir (Hedef-Alliance). Hedef-Alliance c¢atisi altinda ilag uUrUnlerinin toptan satis ve
dagitimi pazarinda faaliyet gosteren Hedef Ecza Deposu Ticaret A.S. (Hedef Ecza
Deposu) ve Skills-in Healtcare Paz. ve Tan. Hiz. A.S. ile kozmetik ve parfumeri Urlnlerinin
toptan satis ve dagitimi pazarlarinda faaliyet gosteren Esko Itriyat San. ve Tic. A.$. unvanli
istirakleri bulunmaktadir.

1.2. ilgili Uriin ve Cografi Pazar ile Etkilenen Pazarlar

Alliance’in Turkiye’de yarattigu faaliyetler iki ana grupta toplanmaktadir; ila¢ Granlerinin
toptan satis ve dagitimi pazari ile kozmetik ve parfumeri Grtnleri toptan satis ve dagitimi
pazarindaki faaliyetler. Alliance’in Turkiye'de faaliyette bulunan istiraklerinden Hedef Ecza
Deposu ilag Urlnlerinin toptan satisi ve dagitimi pazarinin énemli oyunculari arasinda yer
almakta ve esas olarak eczanelere, sinirli bir dlgekte ise hastanelere yonelik faaliyet
gOstermektedir.

Alliance’in diger faaliyet alanini teskil eden kozmetik ve itriyat Grlnleri dagitim pazari
oldukgca benzer mal ve hizmetler icermektedir. Bu pazarda yer alan Urlin gruplari sag¢
bakim, agiz bakim, tiras drunleri, k&git Urlnleri ve vicut bakim udrlnleri olarak tasnif
edilmektedir. Kozmetik ve parfumeri pazarinda ¢ok sayida tesebbls faaliyet
goOstermektedir. Turkiye’'de piyasaya kozmetik Grin arz eden firmalarin Saglik Bakanligina
kayit yaptirip, her urtn igin bildirimde bulunmalari gerekmektedir. Bu kapsamda Saglik
Bakanhginin elektronik bildirim sistemine kayitl 3.250 civarinda tesebbls bulunmaktadir.
Pazarda buyuk firmalarin yani sira dogal, organik ve dogal katkili UrGnleri Ureten bir¢ok
kuguk ve orta boy firma da faaliyet gostermektedir. Kozmetik Grunleri kategorisinde 46.000’i
yerli 170.000 civarinda UrGnUn i¢ pazarda dagitimi yapiimaktadir.

Alliance’in yukarida yer verilen faaliyetleri ve Kurulun ayni konuya iligkin olarak almis
oldugu gecmis tarihli kararlari dikkate alinarak; dosya konusu devralma islemi bakimindan
ilgili Grln pazarlari “ilag Uranleri toptan satis ve dagitimi pazari” ve “kozmetik ve parfUmeri
arunleri toptan satis ve dagitimi pazar” olarak tanimlanmigtir.

Bununla birlikte, isleme taraf olan tesebbuUslerin faaliyetleri arasinda yatay ve dikey
ortismelerin oldugu goérulmektedir. Taraflarin her ikisinin de faaliyetleri, igcinde eczane
bulunan saglik ve guzellik Grlnleri perakendeciligi agisindan kesismektedir. Ancak, dosya
mevcudunda Alliance’in, Turkiye’'de yalnizca ilag, kozmetik ve parfimeri UrGnlerinin toptan
satis ve dagitimi pazarinda faaliyet gosterdigi, Walgreens’in ise Turkiye’de herhangi bir
faaliyetinin bulunmadigi belirtiimektedir. Bu nedenle dosya konusu devralma iglemi
bakimindan yatay etkilenen pazar bulunmamaktadir.

Ote yandan Alliance, Tirkiye de dahil olmak lizere bazi (lkelerde Walgreens'in faaliyet
gOsterdigi ilgili Urin pazarinin Ust pazari olan ilag, kozmetik ve parfumeri UGrGnlerinin toptan
satis ve dagitimi pazarinda faaliyet gostermektedir. Bu agidan, ilag, kozmetik ve parfimeri
drdnlerinin toptan satis ve dagitimi pazarlarinin dikey etkilenen pazarlari olusturdugu
kanaatine variimistir.
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Dosya konusu Urunler bakimindan pazara giris, uretim, dagitim, pazarlama ve satis gibi
rekabet sartlarinin bolgesel bir farklilik gostermedigi goéz onine alinarak, tum ilgili Grin
pazarlari agisindan cografi pazar “Turkiye” olarak tespit edilmistir.

1.3. Degerlendirme

Alliance’in  Walgreens tarafindan tek kontrolinin devralinmasi iki asamali olarak
yapilandiriimistir.  Walgreens halihazirda tamamlanmis olan ilk asama neticesinde
Alliance’in %45 oraninda hissesine sahip olmustur. Bu devir islemi Alliance’in kontrol
yapisinda degisiklige yol agmamistir. Bildirim konusu islem, Walgreens tarafindan geriye
kalan %55’lik hissenin ve Alliance’in tek basina kontrolinin devralinmasini kapsamaktadir.

Walgreens ABD’deki en blyuk organize ilag perakendeciligi zincirini isletmekte;
magazalarinda regeteli ve regetesiz ilaglar ile genel tlketici UrGnlerinin satisini
gerceklestirmektedir. Walgreens'’in satisa sundugu Urtiin karmasi iginde ilag Urlnlerinden
elde ettigi gelir cirosunun (.....)’Un0 olusturmaktadir. Musteriler regetelerindeki ilaglari
telefon ile ya da online olarak ulasarak posta yoluyla veya magaza igindeki eczanelerden
tedarik edebilmektedir. Walgreens sadece ABD, Porto Riko ve Virgin Adalari’nda faaliyet
gOstermektedir.

Walgreens’in ana faaliyet alani olan ve Alliance’in iki énemli faaliyet alanindan birini
olusturan organize ila¢ Urunleri perakendeciligi olarak nitelendirilebilecek pazar, dosya
konusu bildirim bakimindan etkilenen pazarlar arasinda yer almamaktadir. Zira yatay
¢akismanin bulundugu s6z konusu ilgili Grin pazarlarina iligkin olarak taraflardan higbirinin
Tarkiye'de faaliyeti bulunmamaktadir. Ayrica, ABD gibi bazi uUlkelerde ilaglar bagimsiz
eczanelerin yaninda marketlerde, zincir eczanelerde ve internet eczanelerinde
satilabilirken; Tlrkiye'de son satis noktalari yalnizca serbest eczanelerdir. Ulkemizde, bir
eczacinin birden fazla eczane acmasi veya mesul mudurligunu Uzerine almasini
yasaklayan, 8591 sayili Eczacilar ve Eczaneler Hakkinda Kanun’un 18. maddesinin amir
hikmu ile getirilen sahiplik siniri nedeniyle organize ilag perakendeciligi pazarina esdeger
bir pazar da bulunmamaktadir.

Alliance’in iki ana faaliyet alanindan digeri ise aralarinda Turkiye’nin de bulundugu 20
ulkedeki ilag ve kozmetik Grunlerinin toptan satis ve dagitimina iliskin faaliyetleridir. Bu
bakimdan, Alliance’in Turkiye'deki faaliyet alanlari olan, Walgreens'’in faaliyet gosterdigi
pazarin Ust pazari konumundaki “ila¢ drunlerinin toptan satis ve dagitimi pazar” ile
“kozmetik ve itriyat Urdnlerinin toptan satis ve dagitimi pazari” dikey etkilenen pazarlari
olusturmaktadir. Kurulun ge¢mis tarihli kararlarinda ila¢ ve itriyat dagitim hizmetlerinin
farkli hizmetler oldugu ve ikame edilemedigi, ilagc mamulleri perakendecileri ile itriyat
mamulleri perakendecilerinin farklihk tasidigi; rekabet kosullarinin ayni olmadigi hususlari
dikkate alinarak “ila¢ UrUnlerinin toptan satisl” ve “itriyat mamullerinin toptan satis!”
seklinde ayrima gidildigi gortlmektedir. Bu ¢ergevede, bildirim konusu devralma isleminin
rekabetci yapiya etkisi anilan pazarlar agisindan ayri ayri incelenmigtir.

Alliance’in Turkiye’deki ilag Urtnlerinin toptan satis ve dagitimi faaliyetlerinde énemli bir yer
tutan Hedef Ecza Deposu ile ayni ekonomik batunlik igindeki istiraklerinin anilan pazardaki
paylarina bakildiginda; 2011 yilinda (.....), 2012 yilinda (.....) ve 2013 yilinda (.....) oldugu
gorulmektedir. Alliance’in Walgreens tarafindan devralinmasinin ilag UrlGnlerinin toptan
satis ve dagitimi pazarinin rekabetci yapisinda herhangi bir degismeye yol agmayacagi
aciktir. Ayrica, Walgreens her ne kadar ilag Urlnlerinin toptan satis ve dagitimi pazarinin
alt pazarinda faaliyet gosterse de mevzuattan kaynaklanan sinirlamalar nedeniyle Glkemiz
ilagc perakendeciligi pazarina giris yapma ihtimali oldukga dusuktir. Dolayisiyla, Alliance’nin
Walgreens tarafindan devralinmasi isleminin ila¢ drlnlerinin toptan satis ve dagitimi
pazarinda gerek mevcut gerekse de potansiyel rekabet acgisindan herhangi bir etki
dogurmayacagi kanaatine variimistir.
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Dosya konusu devralma iglemi bakimindan rekabetgi agidan etkilenme ihtimali bulunan
diger pazar kozmetik ve parfiUmeri UrUnleri toptan satis ve dagitimi pazaridir. Kozmetik ve
itriyat GrGnleri dagitim pazari yogunlasmanin hayli distk oldugu, dinamik ve rekabetgi bir
pazar 6zelligi gostermektedir. Perakende noktalara satis yapan toptancilarin yani sira nihai
tuketicilere dogrudan satis yapan Amway, Oriflame, Avon gibi yabanci menseli tesebbusler
de bulunmaktadir. Ayrica pazara girmek icin yasal ya da idari herhangi bir engel de yoktur.
Aslil faaliyet alani baska UrlUnlerin dagitimi olan tesebbdusler istedikleri takdirde diger
urinlerin  yaninda itriyat ve kozmetik UrUnlerinin  de dagitimina kolaylikla
baslayabilmektedir. Alliance’in s6z konusu pazardaki paylarina bakildiginda; 2011 yilinda
%(.....), 2012 yilinda %(.....) ve 2013 yilinda %(.....) oldugu goértulmektedir.

Alliance’in Walgreens tarafindan devralinmasi ile ilgili pazarin mevcut rekabet¢i yapisinda
herhangi bir degisiklik meydana gelmeyecektir. Bununla birlikte, Walgreens’in kozmetik ve
itriyat UrUnleri perakendeciligi pazarina giris potansiyeli oldukga dusuktur. Dolayisiyla,
kozmetik ve itriyat Grunlerinin ¢ok farkl yollardan nihai tuketici ile bulusturulabildigi de g6z
onune alindidinda, s6z konusu iglemin herhangi bir rekabetci endiseye yol agcmayacagi
kanaatine variimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili “Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda
izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim
durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendirilmesinin ve bdylece rekabetin
onemli o6lguide azaltimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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