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Oz

Son 10 yilda Avrupa Birligi’nde ve A.B.D.’de rekabet hukukunun uygulanmasi
alaninda yasanan gelismelere paralel bicimde, Turkiye'de de Rekabet Kurumu
son yillarda, klasik olarak yapti§i niteliksel analizlerin yaninda, sayisal iktisadi
analizlerden de yararlanmaya baslamistir. 2010 ve 2011 yillarinda Rekabet
Kurumu, inceledigi iki birlesme/devralma isleminin (Besler/Turyad ve AFM/Mars)
piyasalardakifiyatlar tizerindeki etkisini ekonometrikyontemlerle tahmin etmistir.
Bu makalenin amaci, Rekabet Kurumu’nun bu islemleri incelerken kullandigi
iktisadi teknikleri karsilastirmali bicimde incelemektir. S6z konusu iktisadi
analizler hakkinda yapilan bu tarama galismasinin Rekabet Kurumu uzmanlari
ve diger iktisatcilar icinfaydal bir referans olacagi distnilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Rekabet iktisadi, Birlesme-Devralma, Fiyat-Yogunlasma
Modeli, Sinema Pazari, Margarin Pazari.

Abstract

Parallel with the developments in the last 10 years in the field of competition
law in the European Union and in the U.S.A., the Turkish Competition Authority
(TCA) began to benefitfrom economics recently in the analysis of antitrust and
merger cases in addition to qualitative and intuitive analyses that have been
traditionally carried out in the past. In 2010 and 2011, the effects of the two
mergers (Besler/Turyag and AFM/Mars) onprices were analyzed econometrically
by the TCA using price-concentration models. The aim ofthis article is to provide
a comparative study of the economic analyses carried out by the TCA in these
cases. A collection ofthese economic analyses will be an important referencefor
the TCA experts andfor economists.

*Rekabet Kurumu, Ekonomik Analiz ve Arastirma Dairesi Baskan Vekili
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GIiRIS
Tirkiye’de rekabet hukuku uygulamalari, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi

Hakkinda Kanun’u (kisaca Rekabet Kanunu) uygulamakla goérevli Rekabet
Kurumu’nun Kasim 1997 tarihinde faaliyete ge¢cmesi ile baslamistir.

Rekabet Kanunu’nun 7. maddesinde, belli bliyukliukteki tesebbusler arasindaki
birlesme ve devralma islemlerinin Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugu ifade
edilmektedir. Bu maddeye gére bir ya da birden fazla tesebbisin belli bir
piyasada hdkim durum yaratmaya veya mevcut hakim durumlarini gucglendirmeye
yonelik olarak rekabetin 6nemli él¢lide azaltilmasi sonucunu doguracak sekilde
birlesmelerine veya devralma islemi gergeklestirmelerine Rekabet Kurulu’nca
izin verilmeyebilir.

Gecgmis 15yillik uygulamalar incelendiginde, birlesme ve devralmalara iliskin
kararlarinda Rekabet Kurulu’nun esas olarak bazi iktisadi deg§erlendirmelere
dayandigi gorilmektedir. Bu iktisadi dederlendirmeler temel olarak, s6z konusu
piyasanin yapisini belirleme, birbirlerine rekabet baskisi yapabilen urin, firma ve
bélgeleritespitetme (buisleme “ilgili pazarintanimlanmasi”denilmektedir), “ilgili
pazarlardaki” tesebbislerin pazar paylarini ve yogunlasma oranlarini hesaplama,
giris engellerini tanimlama, potansiyel rekabet hakkinda, degerlendirmeler yapma
ve nihayet bu bilgilere dayanarak birlesme/devralma sonucunda pazar gici
olusumu hakkinda, bir tespitte bulunma gibi asamalari icermektedir. Bir birlesme/
devralma isleminin rekabetin énemli 6lglide azalmasina yol acip agmadiginin
belirlenmesinde oncelikli olarak yogunlasma isleminin sonunda piyasadaki
fiyatlarin ne 6lclde yiikselebilece§i arastiriimaktadir.

Avrupa Komisyonu’nun ilerleme Raporlari’ndal Tiirkiye’nin rekabet
hukuku uygulamalarinda kayda deger ilerlemeler gosterdigi ifade edilmektedir.
Ancak diger yandan, Rekabet Kurulu’nun, 2009, 2010 ve 2011 yillarinda
inceledigi Gc¢ birlesme/devralma dosyasi disinda, kararlarinda yer alan iktisadi
degerlendirmeler, sayisal ve teknik seviye bakimindan Avrupa Birligi ve Amerika
Birlesik Devletleri’ndeki muadil otoritelerin analiz ve degerlendirmelerinin
oldukca gerisinde kalmaktadir. Bu ulkelerdeki rekabet hukuku otoriteleri,
o6nemli kararlarinda yer verdikleri iktisadi analizlerde ileri seviyedeki sayisal
tekniklerden yararlanmaktadir. S6z konusu otoriteler bu amacla uygulamali

1EUROPEAN COMMISSION (2011), “Turkey 2011 Progress Report”, Brussels, Belgium, http://
ec.europa.eu/enlargement/pdf/key documents/2011/package/tr rapport 2011 en.pdf, Erisim
Tarihi: 20.02.2013, s.62.
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sanayi iktisadi alaninda bilgili ve deneyimli iktisat¢ilar istihdam etmenin yaninda
iktisadi analizlerin karar sureglerine entegre edilmesi icin kurumsal yapilarinda
degisiklikler yapmistir2

Rekabet Kurumuda 2008 yilindan bu yana yaptigi bazi 6rgiitsel dizenlemelerle
iktisadi arastirmalardan sorumlu birimini daha etkili bicimde kullanma c¢abasina
girmistir. Bu ¢abalarin ilk olumlu sonuglari “ilgili pazarintanimlanmasi” amaciyla
iktisadi tekniklerin kullanildigi iki dosyada g6zlenmistir Bunlar OYAK/Lafarge3
ve UN Ro-Ro. dosyalaridir. S6z konusu dosyalarda basvurulan analizlerde ilgili
piyasalardaki firma ve drunlerin talep esneklikleri ekonometrik ydntemlerle
tahmin edilmis ve sonrasinda elde edilen esneklik degerleri kullanilarak, rekabet
iktisadinda ilgili pazarin tanimlanmasi amaciyla gelistirilen “varsayimsal tekel
testi” yapiimistir. OYAK/Lafarge dosyasinda varsayimsal tekel testinin bir tiri
olan SSNIP5 testi uygulanmistir. UN Ro-Ro dosyasi ise esasen bir birlesme/
devralma dosyasi olmayip, “yikici fiyatlama” tlurindeki bir hakim durumun
kotiye kullanilmasi dosyasidir. Ancak, bu dosyanin ilgili pazarin tanimlanmasiyla
ilgili béliminde varsayimsal tekel testinin diger bir tiri olan FERMSG testi
uygulanmistir.

Rekabet Kurumu 2010 ve 2011 yillarinda inceledigi iki birlesme/devralma
dosyasinda ise sbdz konusu yogunlasma islemlerinin ilgili piyasalardaki
fiyatlar Gzerine olan etkilerini tahmin etmeye yodnelik ekonometrik calismalar
yapmistir. Bu dosyalardan ilki margarin pazarinda faaliyet gosteren Besler ve
Turya§ firmalari arasindaki devralma islemidir7. Diger dosya ise sinema salonu
isletmeciligi pazarinda faaliyet gosteren AFM ve Mars firmalari arasindaki ortak
girisim islemidir8 Bu dosyalarda yapilan iktisadi analizler ilgili pazar tanimi
yapmay! konu etmemekte, buna karsin dosyalarda hélihazirda tanimlanmis ilgili
urlin pazarlarini veri alarak dogrudan yogunlasma artislarinin fiyatlar tizerindeki
etkisini tahmin etmektedir. Her iki dosyada da yodunlasmanin fiyatlar tzerine
etkisi literatiirde fiyat-yogunlasma modeli olarak bilinen ekonometrik yéntem

2AB’deki yapilanma igin bkz. http://ec.europa.eu/dgs/competition/economist/role en.html, Erisim
Tarihi: 20.02.2013.

3REKABET KURULU (2009), 18.11.2009 tarih ve 09-56/1338-341 sayil karar, (OYAK/Lafarge
karart).

4REKABET KURULU (2012), 01.10.2012 tarih ve 12-47/1413-474 sayili karar, (UNRo-Ro karart).

5SSNIP; ingilizce’de Small but Significant and Non-Transitory Increase in Prices seklinde anilan
testin kisa adidir. Turkge’de Kiiglik ama Onemli ve Kalici Fiyat Artisi Testi olarak adlandirilabilir.

6FERM; ing_ilizce’de FullEquilibrium RelevantMarket seklinde anilan testin kisa adidir. Turkce’de
Tam Denge llgili Pazar Testi olarak adlandirilabilir.

7TREKABET KURULU (2010), 12.10.2010 tarih ve 10-64/1355-498 sayili karar, (Besler/Turyag
karart).

8REKABET KURULU (2011), 17.11.2011 tarih ve 2010-2-258 sayili karar, (AFM/Mars karart).
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cercevesinde tahmin edilmistir.

Bu yazida, Rekabet Kurumu’nun Besler/Turyag ve AFM/Mars birlesme/
devralma islemlerini incelerken kullandigi iktisadi analizlerin incelenmesi ve
karsilastiriimasi amaclanmaktadir. OYAK/Lafarge ve UN Ro-Ro dosyalarinda
yapilan iktisadi analizlerin incelenmesi ise bir baska ¢alismanin konusu olarak
dastndlmaustar.

Avrupa Birligi ve Amerika Birlesik Devletleri’nin rekabet otoritelerinde
yaptlan iktisadi analizler her yil kurumlarin yetkili iktisatcilari tarafindan
hazirlanan makalelerle konuyla ilgili literatire kazandirilmaktadir9 Tirk
Rekabet Kurumu’nca yapilan iktisadi analizler hakkinda, ise henliz yayinlanmis
karsilastirmali bir inceleme bulunmamaktadir. Bu analizler sadece Rekabet
Kurulu kararlarinda sinirh bir kapsamda 0zet bigimde yer almaktadir. Hatta
bazen Besler/Turyag kararinda oldugu gibi islemin niteligi geregi karar metninde
iktisadi analize yer verilmemesi de sfz konusu olabilmektedir. Bu bakimdan
calismamizda, Rekabet Kurumu’nca farkli dosyalarda ve farkli zamanlarda
yapilan iktisadi analizlerin karsilastirmali bicimde incelenmesi amaclanmaktadir.
Bu yodniyle ¢calismamiz konuyla ilgili bilgi birikiminin derlenmesine ve gelecekte
yapilacak analizlerin gelismesine katki saglayacaktir.

Calismada oncelikle, fiyat-yogunlasma modelinin genel &zelliklerine yer
verilecektir. Daha sonra bu modelin her iki dosya 6zelinde ne sekilde kullanildigi
ve sonuclarinin nasil yorumlandigi izah edilecektir. Sonug bélumiinde ise her iki
calisma; kullanilan modelin yapisi, kullanilan degiskenler, tahmin yéntemi ve
Rekabet Kurulu’nun kararlarina etkisi yoniyle karsilastirilacaktir.

1. FIYAT-YOGUNLASMA MODELININ GENEL CERCEVESI

Fiyat-yogunlasma modelleri genel olarak; piyasa fiyatinin, piyasadaki talebi
etkileyen faktdrlerle, maliyet unsurlariyla ve piyasa yogunlasmasini 6lgen bazi
degiskenlerle (HHIDveya CR41. veya piyasadaki oyuncu sayisi vb.) arasindaki
istatistiksel iliskiyi tahmin eden modellerdir. Bu modellerde pazarin ortalama
fiyati (veya uriin fiyatlari) ile piyasa yogunlasmasini élgen degiskenler, talebi
etkileyen faktdrler ve maliyet faktorleri arasindaki iliski tahmin edilmektedir.

INEVEN, D. ve M. DE LA MANO (2009), “Economics at DG Competition, 2008-2009”,Review
ofindustrial Organization, No:35(4), s. 317-347.

HEYER, K., C. SHAPIRO ve J.wlIDeR (2009), “The Year in Review: Economics at the Antitrust
Division, 2008 2009”, Review o flndustrial Organization, No: 35(4), s. 349-367.

DHerfindahl-Hirschman endeksi (HHI), piyasadaki firmalarin pazar paylarinin karelerinin toplami
seklinde hesaplanmaktadir. En yiiksek yogunlasma seviyesi, tekel durumuna denk gelen 10.000’dir.

N CR4 (Concentration Ratio 4): Bu yogunlasma orani, pazar pay! en yiksek dort firmanin pazar
paylarinin toplami seklinde hesaplanmaktadir.
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Tahmin edilen katsayilar ile yogunlasma 6ncesi ve sonrasi ilgili de§iskenlerin
seviyeleri kullanilarak, yogunlasma o©ncesi ve sonrasinda ortaya ¢ikmasi
muhtemel fiyat seviyeleri hesaplanabilmektedir. Boylelikle, piyasadaki fiyatlarin
yogunlasma isleminden ne sekilde etkilenecedi tahmin edilebilmektedir. Bu
modelde dncelikle “ilgili pazarin” tanimlanmasi ve verilerin bu pazar seviyesinde
hazirlanmasi gerekmektedir. Bazi modellerde aciklanan degisken igin pazarin
ortalama fiyati yerine ilgili tesebblisiin ya da tesebbuslerin ortalama fiyatlar
da kullanilabilmektedir. Orne§in Rekabet Kurumu, Besler/Turyag islemi
cercevesinde kullandi§i fiyat-yogunlasma modelinde agiklanan degisken olarak
endustriyel margarin piyasasinin lideri durumunda olan Besler"in aylik ortalama
fiyatlarini kullanmis iken, AFM/MARS isleminde ise sinema salon isletmeciligi
pazarlarinin aylik ortalama fiyatlarint kullanmistir12

Fiyat-yogunlasma modelinde esitlifin sag tarafindaki degiskenlerin
(yogunlasma orani ve oyuncu sayisi, maliyet unsurlari ve talebi etkileyen faktorler)
“dissal” (exogenous) olmadigi ve “g6zlemlenemeyen unsurlar” ile korele oldugu
durumlarda modelin “en kuguk kareler yontemi” (EKK) ile tahmin edilmesi
bazi teknik sorunlara yol acabilecektir. Bu durumda EKK tahmincisi “tutarsiz
bir tahminci” (inconsistent estimator) olacak ve EKK modelinin sonucunda elde
edilen katsayilar “yanli” (biased) sonuclara yol agacaktir. Bu sorunlarin ¢ézimi
icin literatirde “sabit-etkiler” ve “ara¢ degisken” ydntemlerinin kullaniimasi
onerilmektedirl3 Uygun arag degiskenlerin varligi halinde “iki asamali en kiigiik
kareler” (two-stage least squares, 2SLS) yodnteminin kullanilmasi sonucunda
“tutarl” (consistent) ve *“yansiz” (unbiased) tahminler elde etmek mimkin
olacaktir. Whinston}4 piyasa biyukligli (market size) ya da piyasaya giris
maliyetlerini igceren verilerin HHI igin ara¢ degisken olarak kullanilabilecegini
onermektedir. Kalkan1y ne tir ara¢ degiskenlerin kullanilabilecegdine iliskin
olarak ortaya konan Onerileri taramakta ve Oneri olarak pazarin gecmisteki
uc ayhk (ceyrek) donemlerdeki toplam satis hacminin ara¢ degisken olarak
kullanilabilecegini ileri sirmektedir.

PKALKAN, E. (2012), “Turkiye Konserve Ton Bali§i Piyasasinda Bir Fiyat-Yogunlasma Modeli”,
RekabetDergisi, No: 13(2), 5.143-145.

BEVANS, W, L.M. FROEB, ve G.J. WERDEN, (1993), “Endogeneity in the Concentration-Price
Relationship: Causes, Consequences, and Cures”, The Journal of Industrial Economics, No:41(4),
s. 434-437.

UWHINSTON, M.D. (2006), Lectures On AntitrustEconomics, MIT Press:USA, s.97.
BKalkan 2012, s5.145-146.
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2. BESLER/TURYAG iSLEMiB

Tiirkiye margarin tiretimi piyasasinda Ulker grubuna bagli olarak faaliyet gsteren
piyasanin lider firmasi Besler, Rekabet Kurumu’na 2009 yilinin Agustos ayinda
yaptigi basvuruda, ayni piyasada faaliyet gosteren Turyag’daki %33 oranindaki
hisselerini dider ortaklarin hisselerini almak suretiyle %49’a cikaracagini
bildirmis ve s6z konusu islem igin izin talep etmistir. Turyag islem ©Oncesinde,
Besler ile birlikte diger ortaklarin “ortak kontrol(” altinda bulunmaktadir.
Rekabet Kurulu, bildirildigi sekliyle islemin Besler" e Turyag tizerinde fiili kontrol
saglayacagini tespit etmistirlZ Rekabet Kurulu ilgili Griin pazarlarini, “bitkisel
sivi yag§lar pazar”, “ tiketici margarini pazar1” ve “endistriyel margarin pazari”
olarak tanimlanmis ancak bu pazarlar arasinda endistriyel margarin pazarini
“etkilenen pazar” olarak degerlendirmistir. islem 6ncesinde endustriyel margarin
pazarindaki yogunlasma seviyesi HHI 3864 olarak dlctilmis ve islemle birlikte
HHI’daki artisinin 1356 olacagi belirlenmistir. islem 6ncesindeki HHI seviyesi
ile HHI1’daki degisim degerleri, AB ve ABD yatay yogunlasma rehberlerindeki
esik degerlerle (HHI 2000-2500) karsilastirildiginda ilgili pazardaki yogunlasma
derecesinin islem dncesinde oldukca yiksek oldugunu séylemek mimkindiri8
Kararda, piyasada Besler ve Turyag ile birlikte faaliyet gosteren énemli oyuncu
sayisinin dort oldugu da dikkate alinarak islemin ciddi rekabetgi endiseler
doguracag! tespiti yapilmistir.

Nihai inceleme sirecinde yogunlasma isleminin fiyatlar tizerindeki etkilerini
tahmin etmeye yonelik olarak bir fiyat-yogunlasma modeli kullanilmistir (OECD,
2011: 6). HHI’daki artisin fiyatlar (zerindeki etkisini 6lgebilmek amaciyla
kurulan modelde Besler’in reel ortalama fiyatlari agiklanan degisken olarak kabul
edilmistir. Aciklayici degisken olarak ise piyasadaki HHI seviyesi ve Besler’in
ortalama deg@isken maliyet verileri kullanilmistir. Modelde Ocak 2006 ile Eylil
2009 arasindaki doneme iliskin aylik veriler kullaniimistir. HHI katsayisinin
tahmin edilen degeri ve HHI’daki deg@isim seviyesi (1356) kullanilarak yapilan
hesap sonucunda, islem sonrasinda Besler’in ortalama fiyatlarinin %22 oraninda
artabilecegi tahmin edilmistir (OECD, 2011: 6).

Ancak, Besler’in iktisat¢ilari Rekabet Kurumu tarafindan yapilan analize bazi
konularda itiraz etmisler ve modelde bazi unsurlarin degistirilmesi gerektigini

BRekabet Kurulu 2010.

’Nihai kararda Rekabet Kurulu, taraflarca verilen bazi taahhiitler cergevesinde Besler’in Turyag
tzerindeki fiili kontrol unsurunun ortadan kalkacagina kanaat getirerek islemin 1997/1 sayili Teblig
kapsaminda olmadigina karar vermistir.

BEU (2004), Guidelines on the assessment of horizontal mergers under the Council Regulation
on the control of concentrations between undertakings, Official Journal of the European Union,
2004/C 31/03, s.79. HMG (2010), Horizontal Merger Guidelines, U.S. Department of Justice and
Federal Trade Commission, s.19
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ileri surmuslerdir. Ornegin, Besler’in iktisatgilari Rekabet Kurumu’nun islem
tarihinden yaklasik 1,5 yil énce ayni piyasada gozlenen bir yapisal degisimin
etkilerini dikkate almadiklarini ileri strmustir. Piyasa verileri tarihsel olarak
incelendiginde 2008 yilinin Mart ayinda margarin piyasasinda Besler ile ayni
grupta yer alan Marsan’in rakibi Gidasa’yl devralmasi sonrasinda piyasa
yogunlasmasinin ciddi sekilde ylkseldigi ortaya c¢ikmaktadir. Bu degisiklik
asagidaki grafikte gosterilmektedir (OECD, 2011:6). Marsan/Gidasa devralma
islemi dncesinde HHI 3000 seviyesinin altinda iken islem sonrasinda 3500-4500
araliinda seyretmistir. Asagidaki sekilde, Besler’in ortalama fiyatlarinin da reel
olarak islem dncesinde 1-2 TL/kg aralifindan islem sonrasinda yaklasik 1,8-2,4
TL/kg arahigina yikseldi§i gorilmektedir.

Sekil 1 : HHI ve Besler’in reel fiyatlari

Bu itiraz karsisinda Rekabet Kurumu regresyon denkleminin hem sabit
terimini hem de HHI degiskeninin acgisini etkileyen yapisal degisikligi dikkate
almak amaciyla ilk modele bazi eklemeler yapmistir. Bu amagla modele Mart
2008 sonrasini isaret edecek sekilde bir kukla degisken (K) eklenmistir. Ayrica
bu kukla degisken HHI verisi ile ¢arpilarak (KxHHI) fiyat-HHI iliskisindeki
acl degisiminin de dogru tahmin edilmesi saglanmistir@ ilave veriler ile
yeniden yapilan tahmin sonucunda elde edilen HHI katsayilarinin istatistiksel
anlamlilik testlerinin yapilmasi asamasinda da yapisal degisimin dikkate alinmasi

BOECD (2011), Economic Evidence In Merger Analysis- Turkey, Working Party No. 3 on Co-
operation and Enforcement, DAF/COMP/WP3/WD(2011)16, 15 February 2011, OECD, Paris, s.6.
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gerekmistir. 1lk modelde HHI katsayisinin ([i, olsun) anlamlih@i icin sadece bu
katsayinin t-testi ile test edilmesi yeterli iken, yeni modelde ¢apraz degiskenin
(KxHHTI) varhgi sebebiyle anlamlilik testine bu degiskenin katsayisinin (p2olsun)
da eklenmesi gerekmistir (Px+ p2 x K = 0). K’nin Mart 2008 sonrasinda 1 (bir)
degerini aldigi dikkate alindiginda anlamlilik testi dogrudan px+ p2= 0 seklinde
yapiimistir. Bu sekilde yapilan test sonucunda Px + p2 tahmini katsayilarinin
sifirdan farkli olmadi§i ortaya ¢ikmistir. Bunun da anlami Besler/Turyag isleminin
bildirildigi tarih itibariyla HHI’da gergeklesecek degisikliklerin Beslefin reel
ortalama fiyatlarina etki etmeyecegidir.

Her iki model yardimiyla tahmin edilen fiyat-yogunlasma iliskisine ait tahmin
egrileri ve ilgili veri noktalari asagidaki sekilde gdsterilmektedird

Sekil 2: Fiyat-Yogunlasma tahminleri

HHI

Besler'in reel ort. fiyati 1. tahmin
2. tahmin

Sekil 2°’de, Marsan/Gidasa devralma islemi ile piyasada yasanan yapisal
degisim dikkate alinmadan tahmin edilen fiyat-yogunlasma modelinin sonuglari
(1. tahmin) ile bu degisim dikkate alinarak yapilan tahmin sonuclari (2.
tahmin) karsilastiriimaktadir. ikinci tahmin, Besler/Turya§ islemiyle yasanacak
yogunlasma artisinin fiyatlara anlamli derecede etkilemeyecegini gostermektedir.
Bu fark, grafikteki HHI 3500 seviyesinden sonraki bélimde ikinci tahmin egrisinin
acisinin neredeyse sifira yakin olarak ortaya ¢ikmasi ile de anlasiimaktadir.

DOECD 2011, s.6.
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Grafiksel gosterim istatistiksel anlamlilik testleri ile de dogrulanmistir.

Bu sonu¢ karsisinda akla su sorular gelmektedir: Az sayida oyuncunun
bulundugu, Grinin gdérece homojen oldugu ve islem sonucunda yodunlasma
seviyesinin oldukca yiiksek seviyelere ¢ikacagi bilinen bir piyasada gerceklesecek
yatay yogunlasma islemi gergekten fiyatlarin artmasina yol agmayabilir mi? Eger
ekonometrik analiz bu ydnde bir sonug ortaya koyuyorsa bu sonucun baska bir
aciklamasinin olmast mumkin madir?

Elbette her ekonometrik tahmin belli bir veri seti ve belli varsayimlar
cercevesinde yapilmaktadir. Veri sorunlari sebebiyle modele dahil edilememis bazi
degiskenler bulunabilir. Ancak Besler/Turyag dosyasinda yapilan ekonometrik
analize temel teskil eden verilerin dogrudan ilgili firmalardan toplandigi ve
analizin rekabet iktisadinda genel kabul géren model ve yontemler esliginde
yapildi§i kabul edilirse, yukarida 6zetlenen ilging bulgu kanaatimizce su sekilde
aciklanabilir. Teorik olarak, kdrini maksimize etmeyi amaclayan bir tekel firma
bile fiyatlari belli bir noktaya kadar yikseltmeyi tercih edecektir. Bu fiyat seviyesi
tekelin kar fonksiyonu ve talep esnekligi ile alakali olarak belirlenecektir. Bir
baska deyisle, tekel firma maksimum kari saflayacak fiyat seviyesinden daha
yukaridaki bir fiyati tercih etmeyecektir. Tlurkiye margarin piyasasinin ge¢mis
verileriincelendiginde Mart2008°de gerceklesen Marsan/Gidasa devralma islemi
neticesince halihazirda piyasa yogunlasmasi ciddi sekilde yikselmis durumdadir.
S0z konusu yogunlasma artisi gercek anlamda bir tekel yaratmamis olsa bile etki
bakimindan tekel guciine denk gelebilecek ciddi bir pazar glici olusumuna imkéan
saglamis olabilir. Pazar giciinin zaten dnceki bir devralma islemi sonucunda
ortaya ¢cikmis olmasi sebebiyle, Besler/Turyag islemiyle hakim duruma gegecek
(ya da h&kim durumu glclenecek) tesebbisun, fiyatlarini daha énceden olusmus
tekel giclinin artirabilece§i maksimum seviyeden daha yukarida belirlemesi
karh olmayabilir. Bu sebeple Besler/Turyag islemine ydénelik olarak yapilan
ekonometrik analiz, islemin bildirildi§gi tarih itibariyla, yogunlasma artisinin
fiyatlari anlamh 6lclide etkilemeyecegini gosteriyor olabilir.

Boyle bir durum karsisinda Rekabet Kurumu miimkiin oldugu 6lc¢lide daha
uzun bir dénemi kapsayacak bir veri seti ile ayni c¢alismayi tekrar edebilir.
Alternatif olarak, Rekabet Kurumu dogrudan marka veya firma bazinda talep
esnekliklerini tahmin etme yoluna giderek birlesme similasyonu olarak bilinen
yontemi kullanarak farkl sonuclara ulasilip ulasilmayacagini ortaya koymaya
calisabilir. Diger yandan uygulamada 6zellikle birlesme/devralma islemlerinde
hizli davranma gerekliligi, verilerin bulunabilirli§i ve zaman kisitlari Rekabet
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Kurumunun énlndeki ciddi engellerdir.
3. AFM/MARS ISLEMIi2

Rekabet Kurumu’na Kasim 2010’da yapilan basvuruda; Tirkiye’nin degisik
illerinde sinema salonu isletmeciligi yapan AFM Uluslararasi Film Prodiiksiyon
Ticaret ve Sanayi A.S. (AFM) ve Mars Sinema Turizm ve Sportif Tesisler
isletmeciligi A.S.’nin (Mars) isletmekte olduklari sinema salonlarinin birlikte
kontrol edilmesini amaglayan bir ortak girisim islemine izin verilmesi talep
edilmistir.

S0z konusu islem, ilgili piyasada hakim durum yaratma suretiyle rekabeti
o6nemli 6lcude azaltma ihtimali barindirmasi sebebiyle nihai inceleme sirecine
alinmistir. Bu silregte Rekabet Kurumu klasik olarak pazar paylari, yogunlasma
oranlari, giris engelleri ve potansiyel rekabet unsurlarina dayanarak yaptigi yapisal
analizlere ek olarak islemin piyasadaki fiyatlar Gzerine olasi etkilerini tahmin
etmek amaciyla bir ekonometrik ¢alisma yapmistir. Bu tahmin calismasinda,
Besler/Turyag dosyasinda oldugu gibi, bir fiyat-yogunlasma modeli kullaniimistir.
Detaylarina asagida yer verilecegi lizere, ekonometrik analiz sonucunda islemin
etki gOsterecedi bazi cografi pazarlarda 6nemli fiyat artislari gozlenebilecegi
tahmin edilmistir. Bu tahminler Gzerine islem taraflari bazi sinema salonlarini
devralma isleminin kapsamindan c¢ikarmayl ve Rekabet Kurulu tarafindan
verilecek izin sonrasinda tglinci taraflara devretmeyi taahhit etmislerdir. Bu
taahhitler cergevesinde bazi cografi pazarlarda islem sonrasindaki yogunlasma
oranlarinin diismesi s6z konusu olacaktir. Rekabet Kurulu verilen taahhutleri
yine elindeki ekonometrik modelin sonuclari ¢ergevesinde degerlendirmis ve
islemin bu taahhutler altinda rekabeti 6nemli 6lclide azaltmayacadina karar
vermistir. Ancak, Rekabet Kurulu’nun bu izin kararinin yiritmesi Danistay
tarafindan durdurulmustur2 Danistay, kararinin gerekcesinde mevcut taahhit
paketinin pazarda olusacak rekabetgi endiseleri gidermek icin yeterli olmadi§ini
ifade etmistir.

Rekabet Kurulu’nun konuyla ilgili kararindan edinilen bilgilere gére islem
oncesinde; AFM, 2011 yili Mart ay! itibariyla 9 ilde, 25 noktada, 182 sinema
salonu ile 31.107 koltuk kapasitesine sahiptir. AFM, Ankara, Antalya, Bursa,
Canakkale, istanbul, izmir, Samsun, Tekirda ve Ordu illerinde faaliyet
gostermektedir. Mars ise toplam 14 ilde, 28 noktada, 239 sinema salonu ile
36.102 koltuk kapasitesine sahip olup, Adana, Adapazari, Ankara, Antalya,
Aydin, Denizli, Erzurum, Eskisehir, istanbul, izmir, izmit, Kayseri, Mersin ve
2lRekabet Kurulu 2011.
2DANISTAY (2013), Onlclnci Daire, Karar Esas No: 2012/2013.
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Trabzon illerinde faaliyet gostermektedir. Mars’a ait sinema salonlari tiiketiciler
tarafindan Cinebonus salonlari olarak bilinmektedir.

Rekabet Kurulu, ilgili Grin pazarini sinema salonu hizmetleri olarak
tamimlamistir. ilgili cografi pazar ise inceleme konusu islem ile ortaya gikan
yogunlasmanin gerceklestigi “istanbul, Ankara, izmir ve Antalya” illeri olarak
tanimlanmistir. Rekabet Kurulu ayrica istanbul igin, sehrin iki ayri yakadan
olusmasindan kaynaklanan ulasim kosullarinin kendi iginde farklilasmasi
nedeniyle ilgili cografi pazarin istanbul ili Anadolu ve Avrupa yakasi alt cografi
pazarlarina bolunebilecedini ifade etmistir. Bunun disinda yogunlasmanin
gergeklestigi 4 ilde toplam 38 ayri alt ilgili cografi pazar belirlenmis ve her
iki tesebbisin birbirleri Gzerinde rekabet baskisi olusturabilecegi 5 alt cografi
pazarda islemin bdlgesel rekabet kosullari zerindeki etkilerinin ne olacagi
anlasiimaya cahsiimistir. Yapilan ekonometrik analizde bu bes cografi pazarin
verileri kullaniimistir.

Islem sonrasinda, dért ilde (istanbul, Ankara, izmir ve Antalya), HHI
dizeyleri satilan bilet geliri bakimindan 3180-5733 araliginda degismektedir.
HHI degisim duzeyleri ise 1257-2969 arasindadir. Tilrkiye pazari bakimindan
ise satilan bilet geliri bakimindan islem sonrasi HHI diizeyi 2224-3031 arasinda
degisirken, HHI degisim dizeyleri 1056-1441 arasinda yer almaktadir. Benzer
sekilde, sinema salonu hizmetlerinden elde edilen toplam gelir bakimindan da
islem sonrasinda bu doért ilde HHI diizeyleri 3115-5795 arasinda degisirken, HHI
degisim degerleri 1227-2721 arasindadir. AFM ve Mars tesebbisleri bu illerde
2007-2011 arasindaki ddnemde pazar pay! blyikluglu bakimindan her zaman ilk
iki sirada yer almaktadir.

Rekabet Kurulu, Turkiye’deki buyuk capli alisveris merkezlerinde yer alan
sinemalarin genellikle AFM ve Mars’tan birine ait oldugunu, buna karsin her
iki grubun rakiplerinin ise genel olarak AVM’lerin disindaki mustakil bélgelerde
hizmet verdigini tespit etmistir. Rekabet Kurulu, birlesen aktérlerin kendilerini
rakiplerinden farkli konumlandirarak ayni musteri grubuna hitap ettiklerini ve
birbirlerinin en yakin alternatifleri oldugunu belirtmektedir. Rekabet Kurulu’na
gore AFM ve Mars’in misteri gruplarinin birbirine yakin olmasi birlesen
firmanin fiyatini karh bir bicimde ylkseltebilmesini kolaylastirabilecektir. Diger
yandan Rekabet Kurulu, pazara giris engellerinin genel olarak disiik oldugunu,
yakin gelecekte AVM piyasasinda 6nemli bir biiyiime egilimi beklendigini ve
bu AVM’lerde yeni sinema salonlarinin tesis edilmesi suretiyle piyasaya yeni
oyuncularin girmelerinin muhtemel oldugunu ileri surmistir. Bu tespitler
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iIsiginda Rekabet Kurulu, devralma islemi sonrasinda, asagida yer verilecek
olan bazi mikro cografi pazarlar disinda diger pazarlarda rekabetin onemli
olcude kisitlanmasi sonucunun dogmayacagini ifade etmistir. AFM ve Mars’in
birlikte faaliyet gOsterdigi bes cografi pazarda ise, yogunlasma isleminin fiyatlar
uzerindeki etkisini tahmin etmeye yonelik olarak yapilan ekonometrik calismanin
sonuglarina gore bu pazarlarda fiyatlarin (en disik %7, en yiksek %37 olmak
Uzere) belirgin oranlarda artabilecegi tahmin edilmistir. Bu modelin detaylarina
asagidaki bolimde yer verilmektedir.

Karar’da her ne kadar ilgili cografi pazar yogunlasmanin gergeklestigi
iller olan istanbul, Ankara, izmir ve Antalya illeri seklinde belirlenmis olsa
dahi Rekabet Kurulu, belirtilen cografi bolgelerin blyukligi ve tesebbislerin
bu bélgelerde ¢ok sayida lokasyona sahip oldugunu géz 6énine alarak her ilde
ayrica alt cografi pazarlarin belirlenmesi gerektigini ifade etmistir. Alt cografi
pazarlarin belirlenmesinde, AFM nin sinemalari baz alinarak 15-20 dakikalik
surus mesafesinde yer alan rakip sinemalar dikkate alinmis ve bdlgenin ulasim
olanaklari ile 6zel durumlari degerlendirilmistir. Bu kapsamda, 4 ilde toplam 38
alt ilgili cografi pazar belirlenmistir. Ekonometrik fiyat-yogunlasma modelinde
ise sadece her iki tesebbiisiin birbirleri Gzerinde rekabet baskisi olusturabilecegi
bes cografi pazarda islemin tiketici fiyatlari Gizerindeki etkileri tahmin edilmistir.
Buna gore modele dahil edilen bes cografi pazar ve icinde yer alan oyuncular
asagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo: Alt Cografi Pazarlarda Yer Alan Sinemalar

Bolge - Sehir Pazara Dabhil Sinemalar
AFM Cepa Ankara, Armada, Prestij Kentpark,
Bati Ankara Cinebonus Bilkent, Cinebonus Gordion

Cinebonus Arcadium

AFM Carrefour Umraniye
Cinebonus Meydan

AFM Akmerkez, AFM Mohini Etiler, AFM Profilo
Cinebonus Kanyon, Cinecity Etiler

AFM Profilo, Cinebonus Cevahir, Gazi, Citylife
Movieplex Sisli, Movieplex Nisantasl

AFM Fitas, Cinebonus G-Mall
Cinemajestic, Movieplex Sinepop, Atlas

Umraniye/istanbul
Etiler-Levent/istanbul
Sisli/istanbul

Taksim-Beyoglu/istanbul

50



Rekabet Kurumu’nda Birlesme.. Rekabet Dergisi 2013, 14(3): 39-56

Ekonometrik modelde; modele dahil edilen sinema isletmelerinin Ocak
2008-Mart 2011 zaman arahigindaki aylik bazdaki verileri kullaniimistir. Veri
seti sinemalarin, aylik “indirimli tarife” ve “tam tarife” bilet adetleri ve gise
gelirleri, kira gideri, ¢alisanlara yapilan 6demeleri ve toplam diger giderlerinden
olusmaktadir.

Yerel pazarlario belirlenmesinin ardindan ortalamapazar fiyaOi, HHI vr ilgili
maliyet degiskenleri hesaplanmistir. Modelde “maliyet unsurlar” olarak her
siyema isletmesinin 6dediigi ayhk kira, cah”ylarayapticnddemeler V' bmdrrin
disindakalan “digieridar” kalemlerine iliskinyerilerkutlamImistir.ilgili oogar™
pazarda bulunan sinemalarin maliyet kalemleri aylik bazda toplanarak pazar ve ay
bvoinda gargeklesen toplem i"iNa 6demateri, toptam c¢alisanlaaa y~tan Oetemeter
ve toplam diger rldeslrr W\~ Beilibir pazann ortalama fiyat serisi
tiketici fiyat endeksine boliinerek reel fiyatlara ulasiimistir. Endeksin 2008 Ocak
deneri “1” olayak ahnmistir.

Yapilan ekonomik anaiizde, yagualasma aadeksl olarad kullrnilan HHI ise
tesebbuslerin her ilgili pazardaki satilan bilet sayilari Gzerinden hesaplanmig
pazar paylarinin karelerinin toplami olarak belirlenmistir.

Bu veriler "Uaduarck tahmm rrlier etonomatoikmoiM aisagidaki gibidir:

5 38

Pnt =a + + 7ikiram +7rlcretlern +7; digergidern: +Y,ec@azarc + m  ay<+Sm
k=1 t=1

Modeldekl deg”krnterin altiarindak “m” aa “t” harflari s¥YWYY“a mcdeHv
tahminindi kuSianilanbep adet Ogili ao/N¥8i pazari ve Occk C008-Mart 201l
dénemindeki 39 ayi temsil etmektedir. Ayrica modele, her lokal pazardaki talep
kcsullanm cr her @0\ tendim has 6nalHklerim (fixad-affrc’hi yknsitacan: kuldk
Id"eNiMKeair {Pammy varloliani de ekleministir. “Pazackudia Cegiskeniari”, her
bir ayri pazarin zaman iginde degismeyen belli tipik 6zelliklerinin fiyatlara olan
otidsini rgermektedia. Doiactiri™lr, bvUi yir “bardaM cografi durum” atesim
imkaclari, zamrndan aag”n”siz sosyo-ekonomik ueyc demcgrcfik rapti”. glbi
talebi etkileyecek unsurlar bu degiskenler tarafindan temsil edilebilmektedir.
Diger yandan, her 1y r¢cm ryri ayra tanintianan “ar kuMp cteg”kenleri’Msr belli
Cirayd Ipaiar'larCiaiagimsiz) ortrva c¢iki*n aa fiyrt Gizerinde sadeca oayalli”hin
etkileri temsil etmektedir.

Model kapsaminda, sabit etkileri iceren OLS ve 2SLS yontemleri kullanilarak
tadminlic yapithmiC!). 2SLS yonteminde ara¢ degisken olarak, piyasanin 1, 2
ve 3 ay gecikmeli buyime oranlari kullaniimistir. Ayrica tahmin edilen model
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uzerinde degisken varyans (heteroscedasticity) ve otokorelasyon sorunlarini
teshis icin bazi testler yapiimistir.

Yapilan regresyonlarin ve testlerin sonucunda, HHI’nin fiyatlar tizerine olan
etkisi istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Diger yandan maliyet kalemlerinin
etkisi ise genelde anlamli ¢ikmamistir. HHI degiskeninin katsayisinin tahmin
edilen degeri ve islemin her bes pazarda yaratacagi HHI degisim degeri dikkate
alinarak yapilan hesaplamalar sonucunda, islemle birlikte sinema bilet fiyatlarinin
Bati Ankara pazarinda %9, Umraniye pazarinda %37, Etiler-Levent pazarinda
%19, Sisli pazarinda %14 ve Taksim-Beyoglu pazarinda %7 oraninda artabilecegi
tahmin edilmistir.

Bu tahminler (zerine islem taraflari Rekabet Kurulu’na bazi sinema
salonlarinin islem sonrasinda dc¢uncu taraflara devredilmesini iceren bir plan
taahht etmistir. Bu taahhiide uyulmasi halinde islem taraflarinin elinde Bati
Ankara pazarinda iki (AFM Cepa ve Cinebonus Gordion), diger dort pazarda ise
birer sinema kalacaktir. Bu plana gére elden ¢cikarma islemi sonrasi dort pazardaki
HHI oranlari degismemekte ve sadece Bati Ankara pazarinda yogunlasma artisi
olmaktadir. Ekonometrik modelin sonuclari ile taahhiidiin getirecegi yeni pazar
yapist (yeni HHI) yeniden degerlendirildiginde islemin bu pazardaki fiyatlar
%1,3 civarinda artirabilecegi tespit edilmistir. Rekabet Kurulu bu tespit tizerine
taraflarca sunulan taahhit paketinin, s6z konusu bes pazarda rekabetin énemli
olcude kisitlanabilecedi yoniindeki endiseleri giderici nitelikte oldugu sonucuna
ulasmis ve isleme sdz konusu taahhiit cergevesinde izin vermistir.

KARSILASTIRMA VE SONUC

1997 yilinda faaliyete gecen Rekabet Kurumu’nun incelemelerinde ve Rekabet
Kurulu’nun Kkararlarinda sinirh sayida dosyada sayisal iktisadi analizlere
yer verilmistir. Bu analizlerden ikisi ilgili pazarn tanimlamak, diger ikisi de
yogunlasma islemlerinin fiyatlara etkisini tahmin etmek amaciyla yapiimistir.

Rekabet Kurumu’nca Besler/Turyag ve AFM/Mars birlesme/devralma
islemlerinin incelenmesinde kullanilan fiyat-yogunlasma modelleri arasinda
modellerin yapisi, verilerin niteligi, tahmin yontemi ve karar vericilere sundugu
yorumlar bakimindan bazi farklar bulunmaktadir.

Bu modeller arasindaki goze carpan ilk farklihk aciklanan degiskenin
icerigindedir. Besler/Turyag dosyasindaki modelde, aciklanan degisken piyasanin
lider firmasi Besler’in ortalama fiyatlari iken, AFM/Mars dosyasinda ilgili pazarin
ortalama fiyatidir. Her iki fiyat serisi de tlketici fiyat endeksi kullanilarak deflate
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edilmistir.

ikinci farkhihk ise verilerin turiinde ortaya cikmaktadir. Besler/Turyag
dosyasinda, zaman serisi tirindeki veriler kullaniimistir. Buna karsin, AFM/Mars
dosyasinda hem zaman serisi hem de yatay-kesit veriler iceren panel veri seti
kullanilmistir. Panel verinin mevcudiyeti AFM/Mars dosyasinda panel veri tahmin
yontemlerinden olan sabit-etkiler yonteminin kullanilmasina imkan saglamistir.
Ayrica bu dosyada, modele yogunlasma endeksi ve maliyet bilgilerinin yaninda
her ay igin “sabit-etkileri” dikkate alan kukla degiskenler de eklenmistir.

Her iki modelde de yogunlasma élcusi olarak Herfindahl-Hirschman endeksi
(HHI) kullaniimistir. Maliyet verileri bakimindan, Besler/Turyag dosyasinda
daha onceden tek bir degisken halinde hesaplanmis olan Besler firmasinin
ortalama deg@isken maliyeti (AVC) kullaniimisken, AFM/Mars dosyasinda her
bir ilgili pazar icin toplam kira, toplam personel gideri ve toplam dider gider
kalemleri aciklayici degisken olarak kullanilmistir. Bu veriler her bir sinema
isletmecisinden talep edilen verilerle hesaplanmistir.

HHI degiskeninin icselliginden (endojenligi) kaynaklanan tahmin hatalarinin
diizeltilmesi bakimindan ise AFM/Mars dosyasinda ilgili pazarlarda satilan aylik
toplam bilet adetlerinin 2 ya da 3 aya kadar gecikmeli degerleri ara¢ degiskenler
olarak kullanilmistir. Besler/Turyag dosyasinda ise Rekabet Kurumu HH I daki
degisimlerin buylk 6lcide Marsan/Gidasa birlesmesinden kaynaklanan dissal
bir degisim oldugu ileri siirmis ve ara¢ degiskenlerin kullanildigi bir tahmin
yoéntemi benimsememistir. islem taraflarindan gelen itiraz Uzerine, HHI’In
fiyat soklarindan etkilenme ihtimaline karsin fiyat denklemi ile birlikte bir de
HHI denklemi tahmin edilmis ve her iki denklem SUR (Seemingly Unrelated
Regressions) yontemi ile tahmin edilmistir. Bu denklemde fiyat ve miktar verileri
HHI"in acgiklayici degiskeni olarak kullaniimistir. Bu tahmin ydntemi ile elde
edilen sonuclar orijinal modeldeki sonuclara oldukca yakin neticeler vermistir.

Modellerin karar vericiler icin ortaya koydugu yorumlar ise ilgi ¢ekicidir.
Besler/Turyag modelinin istatistiksel sonucuna goére piyasadaki herhangi bir
yogunlasma fiyatlari etkilemeyecektir. Ancak bu sonug, piyasanin gecmis ve
mevcut verileri g6z oniine alinarak yorumlanmalidir. islemin bildirildigi tarihten
yaklasik iki sene dnce ayni piyasada gerceklesmis bir baska islem sonucunda
yogunlasmanin ciddi bicimde arttiyi gbze carpmaktadir. Bu artis sonucunda
margarin piyasasinin “tekelci” bir yapiya eristigi ve fiyatlarin bu islemle birlikte
kari maksimize edecek en yiiksek seviyeye c¢iktigi yorumu yapilabilir. Modelin
sonucu bu bilgi esliginde yorumlandiinda, HHI daki ilave degisimlerin fiyati
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etkilemeyebilecek olmasina makul bir aciklama yapilabilmektedir. AFM/Mars
dosyasinda ise, fiyat-yogunlasma modeli s6z konusu islemin dogrudan bes adet
ilgili pazarda %9-%37 arasinda fiyat artislarina yol agacagini isaret etmektedir.

Rekabet Kurumu’nca yapilan iktisadi modelleme calismalarina islem
taraflarinca verilen tepkilere de yer vermek gerekirse; Besler/Turyad dosyasinda
taraflarin yapilan analizin ilk asamalarini ciddi bi¢cimde elestirdikleri ve bazi
oneriler getirdikleri gorilmektedir. Rekabet Kurumu bu elestirileri dikkate alarak
modelde gerekli ekleme ve dizeltmeleri yapmistir. AFM/Mars dosyasinda ise
islem taraflari iktisadi analize herhangi bir itirazda bulunmamistir. Bunun yerine
modelin sonuglarini dogrudan dosyanin izin alabilmesi igin verdikleri taahhiidiin
sekillenmesinde kullanmislardir. Bu amacla, taraflar modelde tahmin edilen
katsayilari veri almis ve Rekabet Kurumu’na HHI seviyesini distirecek sekilde
yeni bir birlesme plani sunmustur. Rekabet Kurulu da ayni sekilde mevcut
analizin sonuglarini kullanarak yeni plana onay vermistir.

Sonug olarak, az sayida dosyada yapiimasinaragmen sayisal iktisadi analizlerin
Rekabet Kurulu’nun karar stireclerine 6nemli katki sagladigi ileri strtlebilir. Fiyat-
yogunlasma modellerinden yazida bahsedilen birlesme/devralma dosyalarinin
“nihai inceleme” asamasinda faydalanilmistir. Gelecekteki uygulamalarda
fiyat-yogunlasma modellerinin dosya sireclerinin ilk asamalarinda ele alinmasi
ve bulgularin “Yukari Dogru Fiyatlama Baskisi (Upward Pricing Pressure)23’
gibi eldeki sinirhi verilerle kisa zaman igerisinde gerceklestirilebilecek diger
analizlerle Kkarsilastiriimasi onerilebilir. Ozellikle tartismali dosyalarda nihai
inceleme asamasindaki degerlendirmelerin ise talep esnekligi tahmini ve birlesme
simulasyonu gibi daha ileri tekniklerle desteklenmesinde fayda bulunmaktadir.
Boylece Rekabet Kurulu’nun iktisadi analiz bakimindan daha zengin araglar
esliginde karar almasina yardimci olunabilecektir.
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