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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-4-074 (Devralma)
Karar Sayisi 1 26-01/8-6

Karar Tarihi : 08.01.2026

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Bagkan), Sukran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN,
Ayse USLU CEVLEK

B. RAPORTORLER : Bilge YILMAZ, Emine YASAR, Mehmet Emin GUNER

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - CompoSecure, Inc.
Temsilcileri: Av. Mehmet Togan TURAN, Av. Onur OKur,
Av. Lara Akca
Orjin Maslak, Eski Buylkdere Cad. No:27 K:11 Maslak
34485 istanbul

D. DOSYA KONUSU: Husky Technologies Limited ve igtirakleri Uzerindeki tek
kontroliin, Composecure, Inc. tarafindan devralinmasi igslemine izin verilmesi
talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 14.11.2025 tarih ve 76694 sayi
ile intikal eden ve eksiklikleri 16.12.2025 tarih, 78109 say ile kayda giren yazi ile
tamamlanan bildirim tzerine diizenlenen 05.01.2026 tarihli ve 2025-4-074/Oi sayili
Devralma On inceleme Raporu goriisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, dosya konusu isleme izin
verilmesinde sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Husky Technologies Limited (HUSKY) ve istirakleri Uzerindeki tek
kontroltin, John COTE tarafindan CompoSecure, Inc. (COMPOSECURE) araciligiyla
dolayh olarak devralinmasi iglemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayih Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmigtir.

Basvuru konusu iglemin temelini, nihai olarak John COTE’un kontrolinde bulunan
COMPOSECURE ve bildirim konusu islem icin kurulmus 6zel amagli istirakler® ile
PLATINUM Equity, LLC arasinda 02.11.2025 tarihinde imzalanan Hisse Alm
Sézlesmesi (SOZLESME) olusturmakta olup, ayrica SOZLESME’nin imzalanmasi ile
es zamanli olarak COMPOSECURE’un, mevcut yatinmcilariyla daha 6nce akdetmis
oldugu sozlesmeler uyarinca, kapali arz yoluyla COMPOSECURE sermayesinin
yaklasik %36’sina tekabul eden (.....) adet A grubu payini yaklasik (.....) ABD dolari
kargiiginda ihrag etmeyi ve satmayi kabul ettigi ve kapali arzin kapanisinin,

lislem kapsaminda Forge New Holdings LLC, 1561604 B.C. Unlimited Liability Company unvanli
istiraklerin 6zel amagh sirketler (special purpose vehicles-SPV) olarak yapilandirildigi ve bu SPV’lerin,
HUSKY’yi devralmak amaciyla kurulmus olan ve nihai olarak COMPOSECURE tarafindan kontrol edilen
sirketler oldugu bildiriimektedir.
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SOZLESME’nin es zamanli olarak tamamlanmasi kosuluna bagh olarak
gerceklestirilecegi belirtiimektedir.

Ote yandan, John COTE’un HUSKY’nin kontrolini devralmasina iligkin islem
bedelinin nakit 6ddeme ve COMPOSECURE’un paylarinin bir kisminin PLATINUM’a
devri suretiyle karsilanacagi; s6z konusu devir sonucunda HUSKY’nin paylarinin
%(.....) dolayh yoldan PLATINUM’un mulkiyetinde bulunacag bildiriimektedir. Bununla
birlikte, taraflar s6z konusu yaklasik %(.....) oranindaki payin HUSKY Uzerinde kontrol
gulcu vermeyen bir azinlk payi niteliginde olacagi beyan edilmektedir.

islemin ekonomik gerekgesi bildirimde dzetle su sekilde ifade edilmistir: “(.....)

Islem 6ncesi durumda HUSKY paylarinin; %(.....)’si PLATINUM Equity Fonlari ve
Bagli Ortakhklari tarafindan, %(.....)'i ise HUSKY yodneticileri tarafindan kontrol
edilmektedir. islem sonrasi durumda nihai olarak COMPOSECURE tarafindan
HUSKY’nin sermaye paylarinin tamaminin devralinarak kontrol edilecegi
anlasiimaktadir. Bununla birlikte; s6z konusu islem kapsaminda, islem bedeline
karsiik COMPOSECURE paylarinin bir kisminin kapali arz c¢ercevesinde ihrag
edilecegi ve PLATINUM'un bu yolla ihra¢ edilen paylarin bir kismini (%(.....)) islem
bedeli olarak devralacag: bildiriimektedir. S6z konusu bilgiye istinaden tesebbus vekili
tarafindan sunulan cevabi yazi incelendiginde PLATINUM tarafindan elde edilen yeni
ihrag edilmis COMPOSECURE paylarinin PLATINUM’a COMPOSECURE Uzerinde
ya da HUSKY uzerinde kontrol hakki saglamayacagi belirtimektedir?.

Ote yandan islem dncesinde nihai olarak John COTE tarafindan kontrol edilen
COMPOSECURE’un giindelik faaliyetlerinin, COMPOSECURE ile Resolute Holdings
Management, Inc. (RESOLUTE)® arasinda akdedilen uzun vadeli Yonetim
Sozlesmesi uyarinca RESOLUTE tarafindan  yuratildogti, RESOLUTE’un
COMPOSECURE’un bagl kurulugsu iken 2025 vyilinin birinci c¢eyredinde
COMPOSECURE’dan ayrildigi; Yonetim Soézlesmesi'nin ilk stresinin 10 yil olarak
belirlendigi ve sartlarina uygun olarak feshedilmedik¢ce art arda gelen on yillik
doénemler igin kendiliginden yenilenecegi anlagiimaktadir. Anilan Yonetim Sozlesmesi
uyarinca RESOLUTE'un, COMPOSECURE’a strateji, birlesme ve devralma rehberligdi
ile operasyonel denetim hizmetleri sunan bir yonetim sirketi olarak gorev yaptigi, bu
cercevede RESOLUTE'un yukumlaluklerinin  operasyonel hedeflerin, finansman
faaliyetlerinin, birlesme ve devralma stratejisinin ve is performansinin belirlenmesi ve
izlenmesinin yani sira sirketlerin yonetim ekibinin segilmesi ve denetimini kapsadigi
ve COMPOSECURE'un operasyonel/pazara yonelik varliklari Uzerinde kontrol
yetkisini haiz oldugu bildiriimektedir.

Sonuc olarak isleme izin verilmesi halinde; islem dncesinde PLATINUM tarafindan
kontrol edilen HUSKY’nin, COMPOSECURE ve RESOLUTE araciliiyla, nihai olarak
John COTE tarafindan kontrol edilecedi anlasiimaktadir. Planlanan iglem ile devre
konu tesebbusun kontrol yapisinda kalicl olarak degisiklik meydana geleceginden
bildirim konusu islem, 2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesi ¢er¢evesinde bir devralma
islemi oldugu anlagiimaktadir.

2 PLATINUM’a taninan yonetim haklarinin, COMPOSECURE’un stratejik kararlarini, faaliyetlerini veya
yonetimini kontrol etme imkani saglamayan, hissedarlik oraniyla orantili yénetim kurulu temsili, gézlemci
haklari ve riichan haklari gibi standart azinlik koruma haklari oldugu ifade edilmektedir.

3 Cevabi Yazr'da RESOLUTE'un sermaye paylarinin %(.....)'inin John COTE’a ait oldugu ve
RESOLUTE’un New York Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem géren halka acik bir sirket oldugu ifade
edilmektedir.
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Diger yandan basvuruda yer verilen taraflara ait ciro bilgilerinden bildirilen iglemin,
anilan Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde 6ngdrilen esikleri astigi,
dolayisiyla bildirime konu islemin hukuki gecerlilik kazanmasi icin Kuruldan izin
alinmasinin zorunlu oldugu anlagiimaktadir.

Devre konu HUSKY, genel anlamda entegre plastik enjeksiyon kaliplama
ekipmanlari, takimlari ve parcalarinin tedarikgisi konumunda bulunmaktadir. HUSKY,
gida ve icecek ambalaji (6zellikle PET), tiketim mallari ve tibbi drtnler dahil olmak
uzere gesitli pazarlara hizmet vermektedir. Bu gergevede HUSKY’nin portfoyu genel
olarak (i) enjeksiyon kaliplama sistemleri ve makineleri, (ii) kaliplar, sicak yolluklar ve
sicaklik kontrol cihazlari, (iii) s6z konusu faaliyetin yurutilmesi igin gerekli olan
yardimci ve destek ekipmanlari ile (iv) satis sonrasi parcalar, iyilestirmeler, hizmetler
ve sanal/uzaktan hizmetleri iceren ve Urindn magteriye ilk satisindan sonraki tim
sureci kapsayan yasam dongusu destek faaliyetlerinden olusmaktadir. HUSKY,
Kuzey Amerika, Avrupa ve Asya’da bulunan imalat tesisleri ve hizmet merkezleri
araciliiyla 100’den fazla Ulkede faaliyetlerini yuratmektedir. HUSKY’nin entegre
plastik enjeksiyon kaliplama ekipmanlari, takimlari ve parcalarinin tedariki pazarinda
Turkiye’den elde ettigi pazar payinin %(.....)-%(.....) araliginda oldugu bildiriimektedir.

HUSKY'nin Tarkiye'deki faaliyetleri, kuresel faaliyetleriyle buyuk olcude paralellik
gOstermekte olup tesebbls, gelirlerini Istanbul’da bulunan subesi araciligiyla
yuruttigu satis ve servis faaliyetlerinden elde etmektedir.

Devralan  konumundaki John COTE’'un faaliyetleri incelendiginde ise
COMPOSECURE metal, cam ve kompozit malzemelerden uretilen premium 6deme
kartlari ile kripto varliklar icin soguk depolama ve guvenlik ¢ézimleri alaninda faaliyet
gosteren bir teknoloji tesebbusudur. COMPOSECURE finansal kuruluglara ve fintek
sirketlerine yuksek guvenlikli kart Uretimi ve dijital kimlik dogrulama hizmetleri
sunmaktadir. COMPOSECURE’un Turkiye’deki faaliyetlerinin metal, cam ve kompozit
malzemelerden uretilen ddeme karti Granleri ile sinirli oldugu ve Tirkiye’de herhangi
bir Uretim tesisi bulunmadigi; gerek kuresel gerekse Turkiye’'deki faaliyetleri
bakimindan plastik isleme makineleri veya ekipmanlarinin Uretimi veya tedariki
alanlarinda devre konu HUSKY ile yatay/dikey iliskili pazarlarda faaliyet gostermedigi
belirtiimektedir. Bununla birlikte, taraflar arasindaki potansiyel dikey iliskiye yénelik
olarak ise COMPOSECURE’un cam, metal ve kompozit kart tUretiminde HUSKY’nin
plastik urtnlerinin girdi teskil etmedigi ve bildirilen iglemin kapanisinin ardindan
COMPOSECURE urunlerinin tretiminde HUSKY Urdnlerinin kullaniimasina iligkin
herhangi bir planin bulunmadidi, bu kapsamda taraflar arasinda potansiyel anlamda
da bir dikey iligki olmadigi ifade edilmektedir.

Yukarida bahsedildigi Uzere COMPOSECURE’'un glndelik faaliyetlerinin,
COMPOSECURE ile RESOLUTE arasinda akdedilen Yonetim Sézlesmesi uyarinca,
RESOLUTE tarafindan yuruttldigu dikkate alinarak RESOLUTE'un faaliyet gosterdigi
alanlar incelenmigti. RESOLUTE'un, COMPOSECURE’a strateji, birlesme ve
devralma rehberligi ile operasyonel denetim hizmetleri sunan bir yonetim sirketi olarak
gérev vyaptidi; bu cergcevede RESOLUTE'un yukumlulUklerinin, operasyonel
hedeflerin, finansman faaliyetlerinin, birlesme ve devralma stratejisinin ve is
performansinin belilenmesi ve izlenmesinin yani sira girketlerin ydnetim ekibinin
secilmesi ve denetimini kapsadigi ve  COMPOSECURE'un operasyonel/pazara
yonelik varliklari Gzerinde kontrol yetkisini haiz oldugu bildirilmektedir. Ayrica
RESOLUTE’un, yalnizca COMPOSECURE operasyonlarini ve sermaye tahsisi
stratejilerini denetlemekten sorumlu oldugu ifade edilmektedir®.

4 Kaynak: https://resoluteholdings.com, Erisim Tarihi: 17.12.2025
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Bununla birlikte John COTE'un COMPOSECURE disinda SRM uzerinde kontrol
sahibi oldugu bildiriimektedir. SRM’'nin portfoyunde ise Komline-Sanderson
Corporation (KOMLINE), Palmetto Air & Water Balance (PALMETTO), Fire Safety and
Protection LLC (FSP), Rezolut LLC. (REZOLUT), IIA Field Services (IIA FIELD),
Industrial Inspection & Analysis Inc. (11A), Mid-Florida Endodontics (MID FLORIDA),
RF Technologies (RFT) ve Stone Enterprises Inc. (STONE) unvanl istiraklerin yer
aldigi gorulmektedir.

So6z konusu istirakler incelendiginde KOMLINE'nin, Uretim filtrasyonu, kurutma, termal
isleme, atik su aritimi, gamur igleme ve Kirlilik kontroliune yonelik ekipman tedariki
araciligiyla endustriyel ekipmanlar alanlarinda; PALMETTO’nun, ticari mugterilere
HVAC testleri®, ayarlama ve dengeleme ile ic mekan hava kalitesi test hizmetleri
araciligiyla bina iklimlendirme ve hava kalitesi alaninda; FSP’nin, yangin alarmlari,
sulu yangin sondurme sistemleri ve yangin sonduruculer sunumu araciligiyla yangin
ve can guvenligi alaninda; REZOLUT'un, BT taramalari, rontgen ve MR cihazlan
Uzerinden sundugu hizmetler araciligiyla tibbi gértntileme alaninda; [IA FIELD’in
tahribatsiz test yontemi, endustriyel denetim, laboratuvar, elektromanyetik uyumluluk,
kaldirma ekipmani ve yangin ekipmani hizmetleri araciligiyla agir sanayilere yonelik
test ve denetim alaninda; MID FLORIDA'nin, endodonti® alaninda uzmanlasmis dis
hekimligi hizmetleri araciligiyla agiz ve dis saghdi alaninda; RFT’nin, acil durum ve
hemsire ¢agri sistemleri ile dusme yonetimi ¢cozumleri aracihgiyla 6zellikle yagllara
yonelik guvenlik ve bakim teknolojileri alaninda; STONE’nun ise gida isleme sektori
icin ekipman tedariki araciligiyla gida isleme ekipmanlari alaninda faaliyet gosterdigi
gorilmektedir. Bu portfoy sirketlerinden yalnizca KOMLINE’'nin, 2024 mali yilinda
Tarkiye’de gelir elde ettigi ve sureg/uretim filtrasyonu, kurutma, termal isleme, atik su
aritimi, ¢camur isleme ve Kkirlilik kontroline yonelik ekipman tedarikgisi oldugu
belirtiimektedir. Bu gercevede islem taraflarinin faaliyetleri incelendiginde taraflarin
faaliyetleri arasinda Turkiye’de bir rakiplik ve/veya tedarik iliskisinin bulunmadigi
anlasiimaktadir. Bu kapsamda; bildirilen islem ile birlikte Turkiye pazarinda mevcut
veya potansiyel herhangi bir yatay/dikey 6rtismenin olusmayacagi anlasiimaktadir.

Yukarida yapilan tespit ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem ile 4054
sayil Kanun'un 7. maddesi ¢ergcevesinde basta hakim durum yaratiimasi ya da
mevcut bir hakim durumun guclendirilmesi olmak Gzere etkin rekabetin 6nemli 6lgtde
azaltilmasi sonucunun ortaya ¢cikmayacagi kanaatine ulasiimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi olduguna; islem
sonucunda etkin rekabetin 6nemli o6lgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun iginde
Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak iizere OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.

5 HVAC testleri, bir binadaki veya tesisteki isitma (Heating), havalandirma (Ventilation) ve iklimlendirme
(Air Conditioning) sistemlerinin tasarima, standartlara ve performans kriterlerine uygun calisip
calismadigini dogrulamak amaciyla yapilan teknik test ve élgimleri ifade etmektedir.

6 Endodonti, digin dis kismiyla degil, en igindeki canli bélimle ilgilenen dis tedavisi alanidir.
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