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D. DOSYA KONUSU: Elektrik Uretim A.S.ye ait Menzelet ve Kilavuzliu
Hidroelektrik Santralleri ile bu Santraller tarafindan kullanilan tasinmazlarin
"igletme hakkinin verilmesi" yontemi ile 6zellestirilmesi.

E. RAPORTOR GORUSU: ilgili isleme izin veriimesinde sakinca bulunmadigi ifade
edilmistir.

F. DOSYA EVRELERI: Ozellestirme idaresi Baskanhiginin (OiB) Kurum kayitlarina
intikal eden yazisinda; Ozellestirme Yiksek Kurulunun (OYK) 15.06.2015 tarihli ve
2015/55 sayili karari ile 6zellestirme kapsam ve programina alinan Elektrik Uretim
A.S.ye (EUAS) ait Menzelet ve Kilavuzlu Hidroelektrik Santralleri (HES) ile bu Santraller
tarafindan kullanilan tasinmazlarin ‘“igletme hakkinin verilmesi" yontemi ile
Ozellestiriimesine iligkin nihai pazarlik gorusmelerinin 19.09.2017 tarihinde yapildigi
belirtilerek OYK’'nin onayina sunulmak tizere belirlenen teklif sahiplerine iligkin bildirim
yapilmistir.

OYK’ya sunulan ve 2013/2 sayili “Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin Hukuki Gegerlilik
Kazanabilmeleri icin Rekabet Kurumu'na Yapilacak On Bildirimlerde ve lzin
Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig” (2013/2 sayil Teblig)
ile 2010/4 sayil “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig” (2010/4 sayih Teblig) kapsaminda degerlendirilecek olan teklif
sahipleri agagidaki gibidir:

— Entek Elektrik Uretim A.S. (Entek Elektrik)
— Bayburt Grup ingaat Nakliyat Madencilik ith. Ihr. San. ve Tic. A.S. (Bayburt Grup).

OIB tarafindan 21.09.2017 tarih ve 6745 sayi ile yapilan bildirim tzerine, 2013/2 sayili
Teblig ile 2010/4 sayili Teblig kapsaminda yapilan inceleme sonucu duizenlenen
25.09.2017 tarih ve 2017-1-54/ON sayili Ozellestirme Nihai Bildirim Raporu gérusilerek
karara baglanmistir.
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G. INCELEME ve DEGERLENDIRME
G.1. Bildirim Konusu islem

Bildirim konusu iglemin altyapisini 17.03.2004’te yayimlanan “Elektrik Enerjisi Sektorl
Reformu ve Ozellestirme Strateji Belgesi” (2004 tarihli Strateji Belgesi) ile sektérde
serbestlesme ve arz guvenligini saglamak icin gerekli yol haritasini iceren 18.05.2009
tarihli “Elektrik Enerjisi Piyasasi ve Arz Guvenligi Strateji Belgesi” olusturmaktadir. 2004
tarihli Strateji Belgesi kapsaminda portfoy tretim gruplarini belirlemek Gzere “piyasada
hakim gug olusturmama ve mali agidan gUuglUluk” kriterleri esas alinarak 6zellestirilecek
uretim tesisleri belirlenmis ve gruplandiriimistir. Menzelet ve Kilavuzlu HES’lerin
disinda ihale slreci devam eden HES’ler sunlardir: Yenice, Manyas, Dinar 2, Cine,
Sucgati-Degirmendere-Karagay-Kuzuculu.

Bildirim Menzelet ve Kilavuzlu HES’ler ile bu santraller tarafindan kullanilan
tasinmazlarin "isletme hakkinin veriimesi" yontemi ile 6zellestiriimesine iliskindir.
Menzelet ve Kilavuzlu HES'ler, OYK’'nin 15.06.2015 tarihli ve 2015/55 sayil karari ile
Ozellestirme programina alinmis olup daha dnce Kurulumuz nezdinde onbildirim ve
nihai bildirim slregleri tamamlanmis ancak bahse konu ihale iptal edilmistir. Rekabet
Kurulunun 06.12.2016 tarih ve 16-42/687-305 sayili Karari ile i¢lerinde Entek Elektrik’in
de bulundugu U¢ adet teklif sahibinden herhangi birine yapilacak devrin 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7. maddesine aykirilik
teskil etmeyecegine karar verilmistir.

Menzelet ve Kilavuzlu HES’ler Kahramanmarag'ta, Ceyhan Nehri akisindan
faydalanarak elektrik Uretme ve sulama amaglari ile kurulmustur. Menzelet HES
1992°de faaliyete baslamis olup dort adet 31 MW’lik Gniteden mutesekkildir. Kilavuzlu
HES ise 2012’de faaliyete baglamis olup dort adet 13,5 MW’lik Uniteden olugsmaktadir.

G.2. Teklif Sahipleri
G.2.1. Entek Elektrik

1979 yilinda kurulmus olan ve Ko¢ Grubu tarafindan kontrol edilen Entek Elektrik,
elektrik enerjisi Uretimi ve ticareti ile istigal etmektedir. Tesebbusun, bir adet dogalgaz
cevrim santrali ve U¢ adet hidroelektrik santrali bulunmaktadir.

Entek Elektrik, 2015 yilinda Tuarkiye payr %(.....)’e denk gelen (.....) MWh elektrik
enerjisi satisi; 2016 yilinda ise ulke payi %(.....)’ye denk gelen (.....) MWh elektrik
enerjisi satis1 gerceklestirmigstir.

Entek Elektrik, %100 hissesine sahip oldugu Eltek Elektrik Eneriisi ithalat ihracat Toptan
Ticaret A.S. (Eltek Elektrik) ve henliz aktif olmayan Seymenoba Elektrik Uretim A.S. ile
%50 hissesine sahip oldugu Ayas Enerji Uretimi ve Ticaret A.S. (Ayas Enerii)
araciliiyla da elektrik sektorinde faaliyet gdstermektedir. Elektrik ticareti alaninda
faaliyeti bulunan Eltek Elektrik, 2015 yilinda (.....) MWh elektrik satisi gerceklestirerek
%(.....) pazar payi elde etmistir. Ayas Enerji ise Adana-Sugdzi’nde ithal kdmure dayali
(-....) MW kurulu glgteki bir termik santral yapimi planlamaktadir. S6z konusu proje
yatirrm asamasinda olup henlz faaliyete gegmemistir.

G.2.2. Bayburt Grup

Sentirk Ailesi tarafindan kontrol edilen ve ingaat, nakliyat, madencilik, seracilik gibi
alanlarda faal olan Bayburt Grup’un elektrik enerjisi igleri Bayburt Enerji Uretim ve
Ticaret A.S. (Bayburt Enerji) tarafindan yuruttlmektedir.

Bayburt Grup bunyesindeki elektrik enerjisi faaliyetleri Bayburt'ta kurulu iki adet
hidroelektrik santralinden ibarettir.
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G.3. ilgili Pazarlar

Elektrik endUstrisi kapsaminda dort temel faaliyet alani, farkh varliklar, kaynaklar, piyasa
yaplilari ve rekabet sartlari igerdigi icin geleneksel olarak ayri ilgili Grin pazarlari olarak
nitelendirilmektedir: elektrigin Uretimi ve toptan satisi, elektrigin iletimi, elektrigin
dagitimi, elektrigin nihai tlketicilere satigi. Dosyanin konusunu Menzelet ve Kilavuzlu
HES’leri olmak Uzere iki elektrik Uretim santralinin 6zellestiriimesi olusturdugundan,
elektrigin homojen bir Grin oldugu da dikkate alinarak, ilgili pazarin genel olarak elektrik
uretimi ve satigi temelinde tanimlanabilecegi soOylenebilecektir.  Bununla birlikte,
Ozellikle yeniden yapilanma surecinde elektrigin satisina iliskin ortaya ¢ikan farkli
piyasa yapilari ve elektrigin kendine 6zgu niteliklerinden kaynaklanan zamansal ve
cografi kisitlar gibi hususlar; gerek ilgili pazar tanimlarinda, gerekse hakim durum
analizlerinde belirleyici olabilmektedir.

Elektrik Gretimi ve toptan satisi ile elektrigin nihai tiketicilere satisini iceren ilgili pazar
tanimlarinda elektrigin kendine 6zgu nitelikleri nedeniyle dosya Ozelinde taraflarin
piyasadaki konumlari da dikkate alinarak farkli tanimlamalar yapilabilmektedir. Dar
pazar tanimlarinin somut anlamda yapilmasi igin ilgili isleme iligkin taraflarin piyasadaki
konumlarinin yani sira piyasanin serbestlesme seviyesi, bahse konu piyasa yapilarinin
isleyisi ile nitelikleri ve de bu yapilarin rekabetgi acidan anlamli derecede farklilagip
farkhilagsmadigi gibi hususlarin éne ¢iktigi; bununla birlikte, rekabetgi bir risk dogmadigi
surece nihai pazar tanimlarinin yapiimadigi gorulmektedir. Benzer sekilde 6nimuzdeki
dénemde piyasa serbestlestikce, Uretim ve tuketimin yeri ve yogunlugu; buna bagl
olarak da iletim hatlarinda olusabilecek kisitlardan otart farkli cografi bdlgelerde
olusabilecek farkli rekabet sartlarinin dikkate alinmasi s6z konusu olmakla birlikte
mevcut durumda Kurul kararlarinda, elektrik Gretimi ve satigi pazarinin cografi
boyutunun Turkiye olarak tanimlandigi dikkat cekmektedir.

Yukaridaki agiklamalar dogrultusunda, Turkiye’de elektrik toptan satisi pazarinin halen
gelisme asamasinda oldugu ve Ozellestirmeye tabii santrallerin buyuklukleri géz 6nunde
bulundurularak, bu asamada elektrik tretimi ve toptan satisindan daha dar bir pazar
tanimi yapilmasina gerek gérualmemisg, ayrica islem onceki Kurul kararlarinda oldugu
gibi Turkiye genelinde degerlendirilmistir.

G.4. Degerlendirme

Menzelet ve Kilavuzlu HES’lerin 2015 yilindaki toplam cirosunun (.....) oldugu dikkate
alindiginda, 2013/2 sayil Teblig’de 30.000.000 TL (otuz milyon Turk Lirasi) olarak
belirtilen esigin asilmasi nedeniyle islemin Rekabet Kurulu iznine tabi oldugu
anlagiimistir.

islemin yatay yodunlasma yoénlyle degerlendiriimesi bakimindan 6ncelikle Turkiye
elektrik Uretiminin kuruluglara ve yakit cinsine gore dagilimina bakilmis ve su bilgiler
edinilmigtir: Elektrik enerjisi tGretiminde 2015 yilinda dogal gaz yakith santrallerin payi
%37,81 iken 2016 yilinda %32,16’ya, hidroelektrik santrallerin paylr %25,76 iken
%24,69'a dusmustlr. Diger taraftan yerli komar (linyit, tas komuard ve asfaltit)
santrallerinin payi 2015 yilinda %13,23 iken %16,40’a, ithal kdomUr santrallerinin payi
%15,22 iken %17,52'ye, rizgar santrallerinin paylr %4,45 iken %5,69’a, jeotermal
santrallerinin payi da %1,30 iken %1,77’ye ylkselmigtir. Bu pazar yapisi ¢ercevesinde
devre konu Menzelet ve Kilavuzlu HES’ler ile devralan taraflar bakimindan kurulu gug,
elektrik Uretim miktari, bunlara gore pazar payi bilgilerine asagdida yer verilmektedir:
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Tablo 1: Menzelet ve Kilavuzlu HES'ler ile Teklif Sahiplerinin 2015/2016 Yilina iliskin Verileri

Kurulu GUg |, Kurulu Giig Uretim/Satis
Taraflar (MW) Uretim (MWh) Pazar Payi (%) | Pazar Payi (%)
Entek ve Eltek Elektrik (2015 ve 2016) (.....) (.....) (.....) (.....)
Bayburt Grup (2016) (.....) (.....) (.....) (.....)

Menzelet ve Kilavuzlu HES ler (2015)

TOPLAM (Entek ile)

ITOPLAM (Bayburt Grup ile)

Elektrik Uretim ve toptan satis piyasasinda hakim durum degerlendirmesinde, ilgili
pazarlarda olusan pazar pay! hakim duruma iligkin pazar glicinin gdstergelerinden biri
olarak ele alinmaktadir. Tablodan goruldugu uzere, Menzelet ve Kilavuzlu HES'lerin
toplam pazar pay! verilerine muhtemel alici konumundaki tesebbuslerin kurulu gu¢ ve
uretim pazar paylari eklendigindeki toplam degerler %(.....)’e dahi ulasmamaktadir.

Bununla birlikte, elektrigin kendine 6zgu nitelikleri nedeniyle elektrik piyasasinda yatay
yogunlasma anlaminda hakim durum analizinde pazar paylarinin yani sira bazi
niteliksel ve niceliksel gostergelerin de dikkate alinmasi gerekebilmektedir. Bu
cercevede, incelemeye konu hususlarin basinda zamansal ya da cografi anlamda
piyasada olugsan kisitlarin rekabetgi yapiya etkisi gelmektedir. Elektrik talebinin
zamansal anlamda dalgalanmasi sonucu olugsan ylUk seviyelerini karsilamak Uzere
santrallerin devreye girmesinde, bu santrallerin yakit turleri ve buna bagli olarak tretim
teknolojileri sonucunda farklilasan kapasite, esneklik ile Gretim maliyetleri gibi faktorler
belirleyici olmaktadir. Bu durumda her santral her yik seviyesinde ¢alisamadigindan
yuk seviyelerine gore rekabetci sartlar farklilasabilmektedir. Cografi anlamda ise, iletim
kisitlari nedeniyle bazi cografi bdlgelerde elektrik sevkiyati gergeklestirilemedigi
dénemlerde o bdlgenin diger bolgelerden farkli bir rekabetgi yapi sergilemesi sonucu
ortaya ¢ikan yapi hakim durum degerlendirmelerinde dikkate alinabilmektedir.

Elektrik piyasalarinda gerek hakim durumun tespiti gerekse de hakim durumun kétiye
kullanilmasina iliskin yapilan analizlerde 6éne gikan énemli degerlendirmelerden biri de
tesebbls ya da tesebbuslerin “kapasite tutma stratejisi” ile piyasa fiyatlarini
etkileyebilme glcune sahip olmasi durumudur. Bu strateji gergevesinde dureticiler,
ellerinde bulunan elektrik Uretim kapasitesinin bir kismi igin liyakat siralamasina gore
olusan bir spot piyasada teklif vermemekte ya da asiri ylksek fiyat vererek Uretim
biriminin liyakat siralamasinda devre disi kalmasini ve piyasa denge fiyatinin rekabetgi
seviyenin Uzerinde olusmasini saglamaktadir. Bu stratejiyi surdlren tesebbls
bakimindan uretilmeyen elektrigin yarattigi “kayip”, elde kalan elektrigin, piyasada
olusan yuksek fiyattan satilmasinin yaratacagi “gelir’den kuglk ise bu strateji karl hale
gelmektedir. Kapasite tutma stratejisi sonucu piyasa fiyatlarini etkileme glcu bir
anlamda hakim duruma isaret edebilmektedir. Bu stratejinin bir diger 6zelligi ise piyasa
fiyatlarini etkilemek igin ¢ok ylksek pazar paylarina ihtiya¢ bulunmamasidir. Elektrik
endustrisindeki Uretim ile iletimdeki kisitlar nedeniyle zamansal ve cografi anlamda
rekabetci sartlarin farklilagabilmesi de dikkate alindiginda talebin fiyat esnekliginin
oldukga dusik olmasi, bahse konu stratejinin ciddi tekel kari ve tuketici zararlarina
neden olabilecegini gdstermektedir.
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Kapasite tutma stratejisinin hakim duruma etkisine iligkin olarak EdF/British Energy
kararinda Komisyon, iki elektrik Ureticisi arasindaki devralmayi incelerken yatay
anlamda bu tesebbuslerin kapasite tutarak elektrik piyasasindaki fiyatlari yukseltme
riskine dikkat cekmis ve hakim durum degerlendirmesinde bu duruma vurgu yapmistir.
2007 yilinda yayimlanan Avrupa Komisyonu Enerji Sektor Sorusturmasi’nda da elektrik
uretimindeki yogunlasmanin kapasite tutma stratejisini beraberinde getirebildigi ve
ureticilerin portféoylindeki santrallerin “vazgecilmez” olmasi halinde yluksek fiyatlarin
empoze edildigi durumlari ortaya c¢ikardigi degerlendirmeleri yapilmistir. HES’ler
yapilari gereg@i kolay devreye alinip devreden ¢ikma esnekligine sahip olduklarindan
dogal gaz santralleriyle beraber cografi/zamansal pazar giclu meselesinde ayri 6nem
arz etmektedir.

Her ne kadar 6zellestiriimeye konu santraller digtk kurulu glice sahip ve dusuk Uretim
seviyesine sahip santraller olsa da, yukarida dikkat c¢ekilen hususlar cercevesinde,
Rekabet Kurulunun 06.12.2016 tarih ve 16-42/687-305 sayili kararina konu dosya
kapsaminda Menzelet ve Kilavuzlu HES'leri tarafindan Uretilen elektrigin bolge igin
vazgecilmez olup olmadigi, anilan santrallerin fiyat belirleyici/marjinal Uretici santral
olup olmadidi ve bulunduklari bdlgede iletim kisiti bulunup bulunmadigi konularinda
TEIAS’tan bilgi istenmistir. TEIAS’tan gelen, anilan santrallerin bulundugu bélgede
iletim kisit sorunu bulunmadigi, 2015 yilinda ilgili bdlgede devreye alinan yeni Uretim ve
iletim tesisleri ile bolgesel kisit sorununun kalmadigi, ayrica 2017 yilinda devreye
alinacak olan 400 kV Maras TM tesisi ile de bolgede 1 kodlu yuk alma talimatinin
verilmeyeceginin 6ngoruldugu ve s6z konusu santrallerin bolge iletim sistemi agisindan
fiyat belirleyici/marijinal Uretici santral konumunda olmadiklari ydnundeki cevap uzerine,
isbu dosya kapsaminda Ozellestirmeye tabi santraller agisindan rekabetgi analizi daha
da ayrintilandirmaya gerek olmadigi kanaatine varilmistir. Sonug olarak, elektrik Uretimi
pazarl bakimindan yukarida verilen bilgiler gergevesinde bildirim konusu islem ile yatay
anlamda bir rekabet endigesinin dogmayacagi kanisina ulasiimistir.

Elektrik endUstrisinin serbestlesme surecindeki yeniden yapilandiriimasinda dretim,
iletim, dagitim ve perakende satig faaliyetlerinin hukuki olarak ayristiriimasi
ongorulmekle birlikte, Uretim ve perakende satig faaliyetlerinin butlinlesmesinin
engellenmedigi gorulmektedir. Dikey butinlesme saglikli isleyen rekabetgci bir piyasa
yapisi agisindan hem olumlu hem de olumsuz sonuglar dodurabilecektir.

Uretim ve perakende satis bitiinlesmesinin saglanmasiyla elde edilen olumlu
sonuglardan birinin, tim tlketicilerin serbest olmasiyla uzun dénemili ikili anlagmalarin
azalmasi ve Uretim yatirnmlarinin cazibesini kaybetmesi riskini azaltmaya yonelik olarak
dretim yatirrmlarinin tesvik edilmesi oldugu sdylenebilir. Bunun yaninda, spot piyasada
olusacak degisken fiyat seviyelerine kargi da dagitim/perakende satis firmalarinin
uretim ile butunlegik bir yapiya sahip olmasinin avantaj yaratacadi ileri surulebilir. TUm
tuketicilerin se¢cme hakkini kazanmasiyla dikey butunlesmenin bir risk olmaktan
¢lkacagi yonunde gorusler bulunsa da, serbest olmayan tiketicilerden olusan minhasir
bir musteri portfoylyle Oozellestirilen dagitim firmalari dikkate alindiginda, dikey
batinlesmenin rekabetgi yapi bakimindan higbir risk tasimadigini séylemek miumkuin
degildir.
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Dagitim bolgelerinde perakende satis faaliyetlerinde rekabetin olusturulmasi agisindan,
dagitim sirketlerinin ayni ekonomik butunlik igindeki Gretim sirketleriyle ikili anlagmalar
yapmalari, elektrik Gretim ve toptan satis ya da nihai tlketicilere satis pazarlarinda
faaliyet gostermek isteyen ancak alt pazarda faaliyeti olmayan Uretim sirketlerinin satis
yapmak uzere yeterli alici bulamamalarina; yeterli Gretimi olmayan alicilarin da elektrik
tedarik etmek Uzere yeterli satici bulamamalarina neden olabilecektir. Dikey
batinlesme sonucu likiditenin azalmasi anlamina gelecek bu durum toptan satig
fiyatlarinda yuksek dalgalanmalar yaratarak yeni yatirimlar igin ciddi Gneme sahip olan
fiyat sinyallerini de olumsuz etkileyebilecektir.

Tum bunlara ek olarak, dikey butinlesme sonucunda dagitim sirketlerine yapilan
satiglar bakimindan yuksek fiyatla alinan elektrigin maliyetinin tiketicilere yansitiimasi
riski ortaya cikabilecektir. Bu nedenle, iyi isleyen bir ikili anlagsmalar piyasasi
saglanabilmesi agisindan dagitim ve Uretim sirketlerinin 6zellestirme islemleri, dikey
batinlesme yonuyle de ayrintili olarak ele alinmali ve hem yapisal hem de davranigsal
olarak rekabetci bir toptan satis piyasasi olusturulmasi saglanmalidir. SUphesiz, Gretim-
perakende satis butinlesmesi ile piyasada hakim durum yaratma riski, Uretim ve/veya
perakende satis seviyelerinde yogunlasmanin varligi halinde ortaya ¢ikacaktir. Bahse
konu dikey butinlesme hususu elektrik dagitim o6zellestirmelerine iligkin  Kurul
kararlarinda degerlendiriimis ve bugune kadarki kararlarinda dikey buUtlinlesme
konusunun 0&zellikle -bu dosyanin da konusunu olusturan- Uretim Ozellestirmeleri
surecinde daha ayrintili olarak ele alinacagi belirtilmistir.

Bu noktada, elektrik dagitim pazarindaki durumun teklif sahipleri bakimindan ele
alinmasi gerekebilecektir. Bununla birlikte, teklif sahiplerinin elektrik Uretim piyasasinda
%(.....)’e bile ulagsmayan pazar pay! ve 6zellestirilen HES'lerin yaklasik %(.....)'lUk pazar
payI dikkate alindiginda, dikey bitinlesme nedeniyle ortaya gikabilecek pazar kapatma
(girdi kapatma/musteri kapatma) riskinin bildirilen islem bakimindan s6z konusu
olmadigi kanisina ulagiimistir.
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H. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,
1.

Elektrik Uretim A.S.ye ait Menzelet ve Kilavuziu Hidroelektrik Santralleri ile bu
santraller tarafindan kullanilan tagsinmazlarin "isletme hakkinin verilmesi" yontemi ile
dzellestiriimesine iliskin olarak, teklif sahipleri Entek Elektrik Uretim A.S. ile Bayburt
Grup insaat Nakliyat Madencilik ith. ihr. San. ve Tic. A.S.’nin her biri agisindan
gerceklestirilecek devralma isleminin, 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu
maddeye dayanilarak cikarilan 2013/2 sayili "Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin
Hukuki Gegerlilik Kazanabilmeleri icin Rekabet Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde
ve Izin Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig" kapsaminda

izne tabi olduguna,

. Adi gecgen teklif sahiplerinden herhangi biri tarafindan gerceklestirilecek muhtemel

devralma iglemi sonucunda, ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim
durum yaratilmasinin veya mevcut bir hakim durumun guglendirilmesinin ve bdylece
ilgili pazarda rekabetin 6nemli dl¢gide azaltimasinin s6z konusu olmadigina, bu
nedenle bildirim konusu igleme izin verilmesinde sakinca bulunmadigina

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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