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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2006-2-150 (Devralma)
Karar Sayisi : 07-01/6-3
Karar Tarihi 1 11.1.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan :Mustafa PARLAK

Uyeler : Prof. Dr. Zuhta AYTAGC, Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI,
M. Sirag ASLAN, Siireyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN.

B. RAPORTORLER: Murat CETINKAYA, ligaz SARIOGLU, Ekrem SOLMAZ

C. BILDIRIMDE : - Yildiz Holding A.S.
BULUNAN
D. TARAFLAR : - Yildiz Holding A.S.
Kisikll Mah. Kisikli Cesme Sok. No:2/4 B.Camlica/istanbul
- Cahit Paksoy

Kisikll Mah. Kisikli Cesme Sok. No:2/4 B.Camlica/istanbul
- Huseyin Avni Metinkale

Kisikl Mah. Kisikli Cesme Sok. No:2/4 B.Camlica/istanbul
- Fikret Isik

Kisikll Mah. Kisikli Cesme Sok. No:2/4 B.Camlica/istanbul
- M. Atila Kurama

Kisikll Mah. Kisikli Cesme Sok. No:2/4 B.Camlica/istanbul
- Olkusan Oluklu Kutu Sanayi ve Ticaret A.S.
Bluyukdere Caddesi No:38 Sisli/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Olkusan Oluklu Kutu Sanayi ve Ticaret A.$.’nin tum
hisselerinin Yildiz Holding A.S., Cahit Paksoy, Hiiseyin Avni Metinkale, Fikret
Isik ve M. Atila Kurama tarafindan devralinmasina izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 28.11.2006 tarih ve 8010 sayi ile intikal
eden basvuru Uzerine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 1997/1
sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in ilgili hikimleri ¢ergevesinde yapilan degerlendirmeye iliskin 28.12.2006
tarih ve 2006-2-150/0i-06-MC sayili On inceleme Raporu, 5.1.2007 tarih ve
REK.0.06.00.00-120/228 sayili Baskanlik Onergesi ile Kurul giindemine alinarak
07-01 sayili Kurul toplantisinda karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Devralima Raporu'nda; bildirim konusu
devralma isleminin 4054 sayih Kanun ve 1997/1 sayili Teblig kapsaminda bir
devralma oldugu, islemin ciro agisindan anilan Teblig’'in 4. maddesinde belirtilen esigi
astigl, bu nedenle de bildirime tabi bir islem oldugu, islem sonucunda 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
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durumun gugclendirilmesinin ve bunun sonucunda ilgili pazarda rekabetin 6nemli
Olcude azaltilmasinin s6z konusu olmadigi ifade edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Yildiz Holding A.S. (Yildiz Holding)

Ulker Grubu sirketlerinden olan Yildiz Holding, istirakleri araciligiyla ambalaj, kek,
bisklvi, cikolata, gikolata kapli Grtnler, margarin, aycicek yagi, endustriyel yaglar, sut
ve sut Urunleri, gazli icecekler, enerji ve insaat sektorlerinde faaliyet gostermektedir.
Grup, ayni zamanda uretici firmalarin Uranlerini pazarlayan sirketleri araciligiyla satis
ve dagitim alanlarinda da faaliyet gostermektedir.

Yildiz Holding, istirakleri araciligiyla, oluklu mukavva kutu disinda kagit, aluminyum,
kaph filmler, metalize filmler, krome karton kutu gibi ambalaj malzemeleri de
uretmektedir. Yildiz Holding istiraklerinden Duran-Dodan Basim ve Ambalaj Sanayi
A.S. ambalaj Uretimi icin rulo ve tabaka kagit, karton, metalize, plastifize kagit ve
karton; Farmamak Amb. Mad. ve Amb. Mak. San. ve Tic. A.$. ambalaj Uretimi igin
kauguk, kagit, aliminyum, metalize filmler, kapli filmler; Polinas Plastik San. ve Tic.
A.S. metalize filmler, kaplh filmler; Pri-Pack Ambalaj San. ve Tic. A.S., krome karton
kutu, laminasyonlu kutu Gretmektedir.

Yildiz Holding’in igtiraklerinden Tire Kutsan Oluklu Mukavva Kutu ve San. A.$. (Tire
Kutsan), devralinan tesebbis Olkusan ile ayni alanda faaliyet gostermekte olup her
ikisi de kagit ve kartondan oluklu mukavva kutu Uretmektedir. Tire Kutsan ayni
zamanda kagit ve enerji sektorlerinde faaliyet gostermektedir. Tire Kutsan oluklu
mukavva kutu Gretimini izmir ili Tire ilcesinde, izmitte ve Adana’da bulunan
fabrikalarinda gerceklestirmektedir. Tire Kutsan B, C, E ve Cift Dalga oluklu
mukavva, klasik ve 6zel kesimli kutu Uretimi yapmaktadir. Tire Kutsan'in oluklu
mukavva kutu Uretim kapasitesi (............ ) ton/yil’dir. Sirketin 31.12.2005 tarihi
itibariyla cirosu (............. ) YTL'dir.

H.1.2. Cahit Paksoy

Cahit Paksoy, Ulker Grubu Sirketleri Ambalaj Grubunda Ust diizey yonetici olarak
goOrev yapmaktadir.

H.1.3. Huseyin Avni Metinkale, Fikret Isik ve M. Atila Kurama

Huseyin Avni Metinkale, Fikret Isik ve M. Atila Kurama Sézlesme’nin B.ALICILAR
baslikh 3. maddesi geregince Yildiz Holding tarafindan hisse devir tarihinden dnce
bildirilerek S6zlesme’ye alici olarak dahil olan gergek kisilerdir.

H.1.4. Olkusan Oluklu Kutu San. ve Tic. A.S. (Olkusan)

Oluklu mukavva kutu sektorinde faaliyet gdsteren Olkusan, 1997 yilinda Soyak
Grubuna katilmistir. Sirketin Uretim tesisleri Tekirdag ilinin Corlu ilgesindedir.
Olkusan, A, B, C, E ve Cift Dalga oluklu mukavva, klasik ve 6zel kesimli kutu Uretimi
yapmaktadir. Olkusan’in Uretim kapasitesi (.......... ) ton/yildir. Sirketin 31.12.2005
tarihi itibariyla cirosu (............ ) YTL'dir.
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H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Bildirime konu islem, Olkusan’in tim hisselerinin Yildiz Holding tarafindan
devralinmasina iliskindir. Olkusan, oluklu mukavva kutu Uretimi yapmaktadir. Oluklu
mukavvanin degisik tipleri ve dalga cinsleri bulunmaktadir. Bir Uretim tesisinde bir
oluklu Uretim hatti kullanilarak degisik dalga cinslerinde ve tiplerde oluklu mukavva
uretmek muamkindar. Ayrica, degisik oluklu mukavva kutu cesitleri, bir Gretim
tesisinde yuksek maliyetlere katlanmaya gerek olmadan uretilebilmektedir.
Sektordeki firmalar da degisik oluklu mukavva kutu ¢esitlerinin  Gretimini
yapmaktadirlar. Bu nedenle, s6z konusu dosya bakimindan ilgili Grin pazari
belirlenirken oluklu mukavva tipleri, dalga cinsleri ve oluklu mukavva kutu ¢esitleri bir
batln olarak ele alinmigtir.

Oluklu mukavva kéagitlari, bir ambalaj turl olan oluklu mukavva kutunun Uretiminde
kullanilmaktadir. Diger ambalaj turleri, metal, ahsap, cam ve plastik ambalajlardir.
Kullanim amaci ve ambalajlama maliyetleri dikkate alindiginda, diger ambalaj turleri
ile oluklu mukavva kutu arasinda kayda deger bir ikame iliskisi olmadigi
gorulmektedir. Nitekim oluklu mukavva kutu ile ilgili bir kararinda Avrupa Birligi (AB)
Komisyonu da oluklu mukavva kutu ve diger tasima ambalaji gesitleri arasinda,
oluklu mukavva kutu pazarindaki Uretim miktarini ve fiyatlar etkileyecek bir ikame
iliskisinin mevcut olmadigi sonucuna varmistir. Bu bilgiler 1s1ginda, bildirim konusu
islem bakimindan ilgili Grin pazari “oluklu mukavva kutu pazarr” olarak belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Oluklu mukavva kutu, yogunlugu dusuk bir Grindir. Yildiz Holding’ten edinilen
bilgilere gore oluklu mukavva kutu satis maliyetleri icinde tasima maliyeti ortalama
olarak %6’lik bir paya sahiptir. AB Komisyonu’nun oluklu mukavva kutu ile ilgili
kararlarinda ilgili cografi pazar tanimi agik olarak yapilmamis ve Uye devletler
arasinda, ingiltere ile Kita Avrupasi dahil, oluklu mukavva kutu ithalat-ihracatinin
gerceklestirildigi  belirtiimistir. Oluklu Mukavva Sanayicileri Dernegi’nden edinilen
bilgilere gore oluklu mukavva kutu satislari igin dinya genelinde maksimum tagsima
mesafesi 200 km kabul edilmekle birlikte, Turkiye i¢in maksimum tasima mesafesi
cok daha fazladir. Tuarkiye uygulamasi incelendiginde, oluklu mukavva kutu
satislarinin genel olarak bodlgesel dizeyde oldugu gorulmekle birlikte, talep olmasi
durumunda Turkiye geneline yodnelik olarak satis yapilabilmektedir. Nitekim Tire
Kutsan’'in da oluklu mukavva kutu pazarlama ve satig faaliyetlerini Ulke geneline
yonelik olarak yuruttigu bilinmektedir.

Dosyada yer alan bilgiler dogrultusunda, ilgili cografi pazar, s6z konusu devralma
islemi acisindan ilgili Grin pazarinda Ulkenin herhangi bir bodlgesindeki rekabet
kosullarinin diger bolgelerden farklilik goéstermemesi, bir baska deyisle rekabet
kosullarinin Ulkenin tamaminda homojen bir yapi sergilemesi nedeniyle “Tlrkiye
Cumbhuriyeti sinirlar” olarak belirlenmistir. Bununla birlikte degderlendirme kisminda
s6z konusu devralama islemi agisindan yogunlasmanin yasanacak oldugu Marmara
Bolgesi g6z onunde bulundurularak da bir degerlendirme yapilmaktadir.
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H.3. Degerlendirme
H.3.1. 1997/1 Sayili Teblig’in 2. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

Yildiz Holding A.S., Cahit Paksoy ve Olkusan Oluklu Kutu Sanayi ve Ticaret A.S.’nin
ortaklari arasinda 18.11.2006 tarihinde imzalanan Hisse Alim Satim Sdézlesmesi
uyarinca Olkusan’in hisselerinin tamami Yildiz Holding ve diger gercek Kisiler
tarafindan devralinacaktir. Bildirim konusu islem sonucunda Olkusan’in kontrolu
Yildiz Holding’e gececektir. Dolayisiyla iglem, 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinin
(b) bendi kapsamina giren bir devralma iglemidir. Olkusan’in islem dncesi ve sonrasi
olusacak hisse yapisi asagidaki gibidir:

Tablo 3: Hisse Devrinden Onceki Hisse Yapisi Tablo 4: Yeni Olusacak Hisse Yapisi

Pay Sahibi Pay Adedi Payi Pay Sahibi Pay Payi
(%) Adedi (%)

Yiimaz SOYAK (cerenee ) (...) Yildiz T ) | (yenr)
Erkut SOYAK (cerenee ) (....) Holding A.S.
Gllden TUFEKCI (cerenee ) (....) Cahit T ) | (yenr)
Mehmet N. TUFEKCI (cerenee ) (....) PAKSOY
Ayfer SENGIR (cerenee ) (....) Hiseyin Avni | (........... ) | (yenr)
Mehmet R. SENGIR (cerenee ) (....) METINKALE
Trakya Dokum. San. ve Tic. A.S. | (........ ) (....) Fikret ISIK (coeeinnen ) | (.y.nl)
Soyak Toplu Konut A.S. (T ) (....) M. Atila | (o....eo.ee ) | (nyell)
Soyak Ingaat ve Tic. A.S. [ ) (...) KURAMA
Ersin OZALPAT (o ) (....) Toplam (e, ) 100
Toplam (crevannns ) 100

H.3.2. 1997/1 Sayili Teblig’in 4. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

S6z konusu Teblig'in, izne Tabi Birlesme veya Devralmalar baghg altindaki 4.
maddesinde, “Bu Teblig’in 2. maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma
sonucunda birlesmeyi veya devralmayl gergeklestiren tegebblslerin, (lkenin
tamaminda veya bir béliminde ilgili Uriin piyasasinda, toplam pazar paylarinin,
piyasanin % 25’ini agmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmi
bes trilyon Tirk Lirasini asmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin almalari
zorunludur.” hUkma yer almaktadir.

Yildiz Holding’in oluklu mukavva kutu pazarinda faaliyet goOsteren istiraki Tire

Kutsan’in ilgili Grin pazarinda 2005 yili cirosu (.............. ) YTL'dir. Olkusan’in ilgili Gran
pazarinda elde ettigi ciro (.............. ) YTL'dir. Devralma isleminin taraflarinin ilgili Gran
pazarindaki toplam cirosu ise (.............. ) YTL’dir. Bildirim dosyasinda yer alan bilgilere

gore oluklu mukavva kutu pazarinda faaliyet gdsteren tesebbislerin tahmini pazar
paylari ise agsagidaki gibidir:

Tablo 5: Oluklu Mukavva Kutu Pazarinda 2005 Yili Tahmini Pazar Paylari
Firma Tahmini Pazar Payi (%)
Olmuksa
Tire Kutsan
Dentas
Kaplamin
Modkar
Cam-ig
Copikas
Olkusan
Digerleri
Toplam

)
~—

A~ e~~~ |~~~
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ol




160

170

180

190

07-01/6-3

Tire Kutsan’in ilgili Grin pazarindaki tahmini pazar payi %(...) Olkusan’in ise %(...)
olup bildirim konusu iglemin taraflarinin toplam pazar pay %(...)tir.

Yukarida yer verilen bilgiler cergcevesinde incelemeye konu devralma isleminin
1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesinde belirtilen pazar pay! esigini asmamakla birlikte,
ciro esigini asmasi nedeniyle bildirim konusu islemin izne tabi bir devralma iglemi
oldugu anlagiimistir.

H.3.3. Devralma igleminin 4054 sayili Kanun’un 7. Maddesi Agisindan
Degerlendirilmesi

4054 sayili Kanun’un 7. maddesi uyarinca, bir birlesme veya devralmanin
yasaklanabilmesi igin iglemin, hakim durum yaratarak ya da mevcut bir hakim
durumu guglendirerek ilgili piyasada rekabeti 6nemli dlglide azaltmasi gerekmektedir.

Dosyada yer alan bilgilere gore, 2005 yili itibariyla oluklu mukavva kutu sektdriinde
faaliyette bulunan kurulus sayisi 120, fabrika sayisi 127 ve toplam oluklu dUretim hatt
sayisi ise 146°dir. Turkiye’de oluklu mukavva kutu sektdriinde faaliyette bulunan
kuruluslarin 2005 yili toplam satiglari 1.138.827 ton ve kapasite kullanim orani ise
%69, 7°dir. Bu gergcevede oluklu mukavva kutu pazarinda farkh buyudkluklerde ve farkli
bolgelerde c¢ok sayida tesebbls faaliyet gostermektedir. Bu nedenle, mevcut
durumda ilgili pazarda rekabetci bir ortam bulunmaktadir. Ayrica, Yildiz Holding’e ait
Tire Kutsan pazar payi agisindan %(...)luk bir pay ile ilgili Urin pazarinda (........ )
siradadir. Olmuksa International Paper-Sabanci Ambalaj San. ve Tic. A.$.’nin pazar
payl ise %(...)tir. Devralma islemi sonrasinda Yildiz Holding’'in kontrolindeki
tesebbuslerin ilgili Grin pazarindaki payi %(...)'e yukselecektir.

Devralinacak tesebbus olan Olkusan’in Uretim tesisleri Tekirdag ili sinirlar iginde
bulunmaktadir. Uygulamada oluklu mukavva kutu satiglari Turkiye geneline yonelik
olarak yapilsa da, devralma igleminin ilgili Grinin Marmara Bdlgesi'ndeki pazar
yapisi Uzerindeki etkisinin de degerlendirilmesi uygun olacaktir. Marmara Bolgesi'nde
2005 yilinda 575.331 ton oluklu mukavva kutu Uretimi gergeklestirilmistir. Tire
Kutsan’a bagli izmit Oluklu Mukavva Kutu Fabrikasi’'nin 2005 yili oluklu mukavva
kutu Gretimi (...... ) ton, Yildiz Holding tarafindan devralinacak olan Olkusan’in 2005
yili Uretimi ise (....... ) tondur. Izmit Oluklu Mukavva Kutu Fabrikasi ve devralinacak
Olkusan toplam (........ ) ton oluklu mukavva kutu Uretimi ile Marmara Bdlgesi oluklu
mukavva kutu dretiminde % (...)’luk bir paya sahiptir. Marmara Bdlgesi’nde bulunan
oluklu mukavva Uretim tesislerinin toplam kurulu kapasitesi 812.000 ton/yil'dir. izmit

Oluklu Mukavva Kutu Fabrikasr'nin kapasitesi (........ ) ton/yil, Olkusan’in kapasitesi
is€ (.evnn... ) ton/yil’dir. Izmit Oluklu Mukavva Kutu Fabrikasi ve devralinacak Olkusan
toplam (........ ) ton/yil oluklu mukavva kutu Uretim kapasitesi ile Marmara Bolgesi

oluklu mukavva kutu Uretim kapasitesinin % (...)'luk kismina sahiptir.

Bu bilgiler ¢ergcevesinde, s6z konusu devralma igleminin, ilgili pazarda hakim durum
yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guclendiriimesi suretiyle rekabetin
onemli dl¢clde azaltiimasi sonucunu doguracak nitelikte bir devralma islemi olmadigi
kanaatine ulagiimistir.
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. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, ancak iglem
sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin
veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bodylece ilgili pazarda rekabetin
onemli 6lgude azaltiimasinin s6z konusu olmadigina, dolayisiyla bildirim konusu
isleme izin veriimesine OYCOKLUGU ile karar verilmistir.
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KARSI OY GEREKGESI
(11.01.2007 tarihli ve 07-01/6-3 sayili Kurul Karari)

Devralma igleminde ilgili cografi pazar usuline uygun tespit edilmemesi
nedeniyle izin verilmesi kararina katilmiyorum:

Oluklu mukavva kutu pazarinda Olmuksa %(...), Tire Kutsan %(...), Olkusan
%(...) civarinda pazar payina sahip bulunmaktadir. Oluklu mukavva Uretiminin
yaklasik %70’i Marmara ve Ege Bodlgesinde faaliyet gosteren tesebbusler tarafindan
saglanmaktadir. Urlin pazarinda fiili giris engelleri séz konusu olup, ilgili Griinde
nakliye maliyeti ve lojistik buyuk éneme sahiptir. Pazarda klguk tesebbusler oldukca
fazla sayidadir ve 6numuzdeki donemde de birlesme ve devralmalarin yogun bir
sekilde yasanacagi tahmin edilmektedir.

28.12.2006 tarihli raporda, cografi pazar degerlendirmesi ve agiklamalari
yapilirken; “Avrupa Birliginde oluklu mukavva igin maksimum tagima mesafesinin 200
ile 300 km. arasinda degistigi kabul edilmektedir. Oluklu Mukavva Sanayicileri
Dernegdinden edinilen bilgilere gore, oluklu mukavva kutu satiglari icin dinya
genelinde maksimum tasima mesafesi 200 km. kabul edilirken Turkiye icin
maksimum tasima mesafesi daha fazladir. Yildiz Holding’den edinilen bilgilere goére
oluklu mukavva igin maksimum tasima mesafesi 300 km.dir. Turkiye uygulamasi
incelendiginde, oluklu mukavva satislarinin genel olarak bdlgesel dizeyde oldugu
gorulmekle birlikte talep olmasi durumunda Tulrkiye geneline yonelik olarak satis
yapilabilmektedir. Belirtilen sebeplerle, ilgili cografi pazar, devralma iglemi agisindan
ilgili Grln pazarinda ulkenin herhangi bir bolgesindeki rekabet kosullarinin diger
bolgelerden farklik gostermemesi, bir bagska deyisle rekabet kosullarinin Glkenin
tamaminda homojen bir yapi sergilemesi nedeniyle “Turkiye Cumhuriyeti sinirlar”
olarak belirlenmigtir” denilmektedir (S. 7).

Raporda AB standartlari ortaya konulup, Dernegin 300 km.lik tagsima sinirina
yer verildikten sonra, Turkiye'nin her yerine satis yapilabildigi gerekgesiyle, cografi
pazar “Turkiye Cumhuriyeti sinirlar’” olarak belirlenmektedir. Higbir yerinde gerekce
gOsterilmeksizin ve hatta Tablo 2'de bdlgesel verilere yer verilirken, genis bir pazar
belirlenmesine katiimak mumkuin degildir. Azami sinir 300 km. baz alindiginda en
fazla Ege + Marmara Bodlgeleri cografi pazar olarak kabul edilebilecektir. Kaldi ki,
devralan tarafin bildirim formunda dahi cografi pazar 3 bolge (Ege + Marmara + i¢
Anadolu) olarak gosterilmistir. Raporda, Ege + Marmara Bodlgelerinde hangi
tesebbuslerin yer aldigi belirtimemektedir ki, bu eksiklik objektif ve dogru bir pazar
tanimina ve yorumuna engel olusturmustur.

Rekabet Kurulunun lojistik ve nakliyenin 6nem kazandigr diger urdn
pazarlarinda da, cografi pazari “Turkiye Cumhuriyeti sinirlar’” olarak dedgil, dar
bicimde tanimladigi (6rnegin, ¢imento, seker ve pancar, demir-gelik gibi)
unutulmamahdir. Burada s6z konusu olan Urunlerle ilgili olarak farkli davraniimasini
gerekli kilan objektif ve tutarli bir gerekge bulunmamaktadir.
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Her ne kadar pazarin tim Ulkeyi kapsayan bir bicimde genis tanimlanmasi
yerine, yukarida belirttigim sekilde dar olarak tanimlanmasinin devralmaya izin
verilmesi sonucunu etkilemesi veya degistirmesi s6z konusu degilse de, gelecege
yonelik olarak olumsuz sonuglari olabilecek ilgili Urin pazarindaki yogunlagmalarin
kontrol edilmesi ve dnlenmesi guglesecektir. Zaten yogunlasmanin olacag: Ege ve
Marmara Bodlgelerindeki devralmalarda, pazar paylari genis belirlemeye gore dusuk

kalacak, giris engellerinin yogun oldugu bu pazarda sadece bir veya iki tesebbusin
hakimiyeti veya tekellesmesi gindeme gelecektir.

Prof. Dr. Ziihtii AYTAG
Kurul liyesi



