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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-5-043 (Devralma)
Karar Sayisi . 24-49/1117-477

Karar Tarihi :21.11.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Ahmet ALGAN (Ikinci Bagkan) o

Uyeler : Sukran KODALAK, Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Ridvan DURAN
B. RAPORTORLER: Ezgi EREN BIRDANE, Nilay OZLUK, Metehan KAYA

C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - Nurol Holding AS
Temsilcileri: Av. Giiryay BINGOL, Av. Naz MIDOGLU
Spring Giz Plaza Meydan Sk. No: 31-32 34398
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Halihazirda BAE Systems PLC ve Nurol Holding A$’nin
ortak kontroliinde bulunan FNSS Savunma Sistemleri A$’nin tek kontrolinin
Nurol Holding AS tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 17.10.2024 tarih ve 57789 sayi
ile giren ve 15.11.2024 tarih ve 59003 sayili yazi ile tamamlanan bildirim Gzerine
dizenlenen 18.11.2024 tarih ve 2024-5-043/OI sayili Devraima On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: llgili raporda, bildirime konu igleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmisgtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; halihazirda BAE Systems Land & Armament L&A (BAE L&A) araciligiyla
BAE System PLC (BAE) ve Nurol Holding AS’nin (NUROL) ortak kontrolinde
bulunan FNSS Savunma Sistemleri AS’nin (FNSS) BAE L&A’ya ait olan %(.....)
oranindaki hissesinin NUROL’a devredilmesi suretiyle FNSS hisselerinin tamaminin
ve tek kontrolinin NUROL’a gec¢cmesi islemine 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 sayili Teblig)
kapsaminda izin verilmesi talep edilmigtir.

iglemin temelini, taraflar arasinda 15.10.2024 tarihinde akdedilen Hisse Alim
Sozlesmesi olusturmaktadir. FNSS’nin BAE'ye ait %(.....) oranindaki hissesinin
NUROL’a devredilmesi suretiyle NUROL’'un FNSS Uzerinde tek kontrole sahip olmasi
hedeflenmektedir. FNSS halihazirda %(.....) hisse orani ile NUROL ve %(.....) hisse
orani ile BAE tarafindan ortak kontrol edilmektedir.

Bildirim Formunda FNSS’nin mevcut sermayesinin (.....) olustugu, (.....) oldugu ifade
edilmigtir. FNSS Yonetim Kurulunun (.....) Gyesinin (.....) NUROL, (.....) ise (.....) BAE
L&A tarafindan gosterilecek adaylar arasindan segildigi; ayrica FNSS’nin Yonetim
Kurulu Baskaninin (.....) tarafindan gdsterilecek adaylar arasindan, Yonetim Kurulu
Baskan Vekilinin ise (.....) tarafindan gosterilecek adaylar arasindan segcildigi
bildirilmistir. FNSS’nin ana s6zlesmesine gore Yonetim Kurulunun toplanabilmesi igin
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(.....) Gyenin olumlu oyunun arandigi ifade edilmistir. Bu kapsamda, mevcut durumda,
FNSS’nin ticari ve stratejik kararlarinin alinmasinda her iki hissedarin da olumlu oyu
gerektigi ve mevcut hissedarlarin FNSS (zerinde ortak kontrol sahibi oldugu
anlasiimaktadir.

Yukarida yer verilen bilgiler dogrultusunda bildirim konusu iglem dncesinde BAE ve
NUROL’un ortak kontroliinde olan FNSS, bildirilen islem sonucunda sermayesinin ve
oy haklarinin tamaminin NUROL'a devredilmesi suretiyle NUROL'un tek kontroline
gececegdinden tesebbusun kontrol yapisinda kalici bir degisiklik meydana gelecektir.
Dolayisiyla devre konu FNSS’nin kontrol yapisinda kalici bir degisiklik meydana
geleceginden s6z konusu igslem 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve 2010/4 sayili
Teblig'in 5. maddesi kapsaminda bir devralma iglemidir. Ote yandan ilgili taraflarin
cirolarinin s6z konusu Tebli§’in 7. maddesinin birinci fikrasinda 6ngortlen esikleri
asmasl nedeniyle islem izne tabidir.

Devralan konumdaki NUROL’u kontrol eden Carmikli Ailesi, ingsaat ve taahhit
sektoru basta olmak Uzere savunma sanayi, madencilik, gayrimenkul yatirimi, finans,
turizm, enerji ve ticaret gibi farkli sektérlerde faaliyet gostermektedir.

FNSS'nin faaliyetleri ile Carmikh Ailesi'nin faaliyetleri arasinda oOrtusme bulunup
bulunmadiginin degerlendiriimesi bakimindan Carmikh Ailesi’nin savunma sanayinde
faaliyet gosteren ve Carmikh Ailesi tarafindan kontrol edilen bazi istiraklerinin
faaliyetlerine asagida yer verilmigtir:

- Binom Highend Mihendislik AS (BINOM), dogal bilimler ve miihendislikle ilgili
diger arastirma ve deneysel gelistirme faaliyetleri ile bilgisayar programlama
faaliyetleri alaninda faaliyet gdostermek amaciyla kurulmustur. (.....).

- Nurol ileri Teknoloji Savunma Uriinleri Madencilik Sanayi ve Ticaret AS
(NUROL ILERI TEKNOLOJI); elektrik, makine, savunma, gevre, kimya, ziraat,
gida, malzeme, jeoloji, ingaat, yazihm muhendislikleri gibi alanlarda cesitli
tasarim, arastirma, gelistirme ve muihendislik hizmeti faaliyetlerini
yuratmektedir. (.....).

- Nurol Kontrol ve Aviyonik Sistemleri AS’nin (NUROL KONTROL?) ana faaliyet
konusu hava araglari, ugus kontrol sistemleri, yakit kontrol sistemleri ve
iklimlendirme sistemleri gibi ariza durumunda ugagin kaybina sebep olabilecek
kritik konulara yoOnelik tasarim, geligtirme, muhendislik, is gelistirme
calismalari, sistem gelistirme, Uretim, ileri teknoloji ve sistem entegrasyonunu
kapsamaktadir.

- Nurol Makine ve Sanayi AS (NUROL MAKINA), anahtar teslimi endistriyel
tesisler kurmak, celik konstruksiyon ve makina imalati konularinda taahhut
isleri gergeklestirmek Uzere 1976 yilinda Ankara'da kurulmustur. Savunma
Sanayii Mustesarligi'nin kurulmasi ile birlikte 1992 yilinda Ankara’da savunma
sanayi alaninda da faaliyetlere baslamistir. NUROL MAKINA, 4x4
segmentinde zirhli muharebe araci, zirhli personel tasiyici ve 6zel amagli
platformlarin  6zglin sistem tasarimlarim yapmakta ve  Uretimini
gerceklestirmektedir.

1 NUROL KONTROL, zirhli ara¢ alaninda faaliyet gostermemektedir.
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- Nurol Teknoloji Sanayi ve Madencilik Ticaret AS (NUROL TEKNOLOQJi?), 2008
yilinda ileri teknik balistik seramikler Gretmek igin kurulmustur. Hafifligin nemli
oldugu sistemlerde zirh gelikleri yerine zirh seramikleri kullaniimakta olup bu
seramikler baslica Bor Karbuir®, Silisyum Karbir, Alimina ve Tungsten Karbdir
seramikleri ihtiva eden urlnlerdir. Bahse konu seramikler son yillarda ylksek
dayanim ve hafiflik 6zelliginden dolayi diger balistik ¢cozimlere gore tercih
edilime sebebi olmaktadir. NUROL TEKNOLOJi, basta Tirk Giivenlik
Gugleri'nin ihtiyaglarn dogrultusunda olmak Uzere dunyadaki ulkelerin ihtiyaci
olan ileri teknolojik balistik seramikleri ve hibrit balistik koruyucu zirh
¢ozumlerini Ankara’da yerlesik iki Uretim tesisinde Uretmektedir.

Devre konu FNSS; Turk Silahli Kuvvetleri ve Gulvenlik Gugcleri basta olmak Uzere,
dinya genelinde birgok kullaniciya paletli ve tekerlekli zirhli ara¢ ureten kara
savunma sistemleri tesebbuisl olarak faaliyet gdstermektedir. FNSS’nin Urdn
yelpazesinde 15 ton sinifinda zirhli araglar, orta agirlik sinifi tanklar, 4x4 ve 8x8 taktik
zirhli araglar, seyyar yuzucu hacum kopruleri, zirhl istihkdm is makineleri ve hibrit
zirhli araglar bulunmaktadir.

Yukarida yer verilen agiklamalar ve taraflarin faaliyet alanlari
bulunduruldugunda;

- NUROL MAKINA ve FNSS’nin faaliyetlerinin zirhli kara muharebe araglari
Uretimi pazarinda yatay olarak ortustugu,

- NUROL TEKNOLOJI tarafindan uretilen balistik seramik zirhlarinin FNSS
tarafindan Uretilen aracglarda girdi olarak kullaniimasi, dolayisiyla teknolojik
balistik seramikleri ve hibrit balistik koruyucu zirh ¢ozUmleri bakimindan
NUROL TEKNOLOJI ve FNSS'nin faaliyetleri arasinda dikey bir értiismenin
s6z konusu oldugu

gbz onunde

anlasiimaktadir.

Bu dogrultuda ilk olarak iglem taraflarinin faaliyetlerinin yatay olarak ortustugu “zirhli
kara muharebe araclari” pazari kapsaminda degerlendirme yapilacak; akabinde
dikey o6rtusmenin s6z konusu oldugu ‘teknolojik balistik seramikleri ve hibrit balistik
koruyucu zirh ¢bziimleri” ve “zirhli kara muharebe araglari” pazarlari bakimindan
degerlendirmeye yer verilecektir.

Asagidaki tabloda FNSS’nin ve rakiplerinin faaliyetleri bakimindan tahmini pazar
paylari yer almaktadir.

Tablo 1: Zirhli Kara Muharebe Araglari Pazarinda Faaliyet Gosteren Tesebbislerin Yurt igi Satis
Tutarlarina Gére Hesaplanan Pazar Paylari* (%)

. o
Tesebbiisler Tahmini Pazar Payi (%)

FNSS

NUROL MAKINA

Otokar Otomotiv Savunma

Sanayi AS

BMC Otomotiv
Sanayi AS

Ticaret ve

Diger

2 NUROL TEKNOLOJI, zirhli muharebe araglari alaninda faaliyet géstermemektedir.

3 Karbonun baska bir elementle bilesmesinden olusan madde.
4 Tesebbuslerin Turkiye’deki pazar paylari hesaplanirken “Yurt i¢i Satis/TSS Kara Araglari Pazari”
esas alinmistir.
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| Kaynak: Cevabi Yazi |

Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’'un (Yatay
Kilavuz) 13. paragrafinda da belirtildigi Uzere pazar paylari ve yogunlasma seviyeleri,
pazar yapisi ile birlesme igleminin taraflari ve diger tesebbusler arasindaki rekabet
iliskin 6nemli bilgiler sunan &ncul gdstergelerdir. Yine Yatay Kilavuz’'un 18.
paragrafinda ifade edildigi Uzere; birlesik tesebbuslerin ilgili pazardaki paylarinin
toplaminin ylzde 20’nin altinda olmasi halinde, s6z konusu iglemin rekabet
bakimindan olumsuz etkilerinin, incelemenin derinlestirmesini ve s6z konusu iglemin
yasaklanmasini gerektirecek duzeyde olmadigr varsayilabilecektir. Tablo-1'de
bulunan zirhli kara muharebe araclarina iliskin pazar paylari incelendiginde
Turkiye'de faaliyet gdsteren FNSS ve NUROL MAKINA’nin 2019, 2020, 2021, 2022
ve 2023 yillarina ait pazar paylari toplaminin sirasiyla %(.....), %(.....), %(.....), %(.....)
ve %(.....) oldugu gorulmektedir. Dolayisiyla zirhli kara muharebe araclari pazarinda
tesebbuslerin Tarkiye’de 2023 yih bakimindan pazar paylar toplaminin %20’nin
altinda kaldigi anlasiimaktadir.

Ote yandan islem taraflarinin faaliyetleri arasinda dikey ortiisme “teknolojik balistik
seramikleri ve hibrit balistik koruyucu zirh ¢bziimleri” ve ‘“zirhli kara muharebe
araglar” pazarlari bakimindan gindeme gelmektedir. NUROL TEKNOLOJI
tarafindan Uretimi gergeklestirilen teknolojik balistik seramikler ve hibrit balistik
koruyucu zirh ¢dézimleri FNSS tarafindan Uretilen veya modernizasyonu yapilan zirhli
kara muharebe araglari ile bu araglara entegre edilmek Uzere gelistirilen parcalarda
girdi olarak kullaniimaktadir®. Dolayisiyla s6z konusu Urlinler bakimindan taraflarin
faaliyetleri arasinda dikey bir értismenin bulundugu degerlendiriimektedir.

Asagidaki tabloda NUROL TEKNOLOJi'nin ve rakiplerinin faaliyetleri bakimindan
tahmini pazar paylarina yer verilmektedir:

Tablo 2: Teknolojik Balistik Seramikleri ve Hibrit Balistik Koruyucu Zirh Céziimleri Pazarinda Faaliyet
Gdsteren Tegebbuslerin Pazar Paylari (%)

Tahmini Pazar Payi (%)

2021 2022 2023
NUROL TEKNOLOJI () () ()
CES Advanced Composites
&Defence Technologies Inc.

Tesebbusler

Garanti Giyim Kompozit
Teknolojileri San. ve Tic. AS

ipek Savunma Sanayi Ltd. Sti.
Kaynak: Cevabi Yazi.

Yatay Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’'un
28. paragrafinda “... birlesik tesebblsiin her bir pazardaki pazar payinin %25’in
altinda olmasi, s6z konusu birlesmenin rekabetin azaltimasi bakimindan rekabetgi
endise yaratmadiginin ilk asamadaki gbstergesi olarak kabul edilebilir’ ifadesi yer
almaktadir. S6z konusu ifadenin tersine yorumlanmasi ile %25’in Uzerinde pazar
payinin bulunmasi durumunda bahse konu islemin rekabetin azaltilmasi bakimindan
rekabetci endige yaratacagi yorumunda bulunulabilecektir.
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islem kapsaminda birlesik tesebblisiin teknolojik balistik seramikleri ve hibrit balistik
koruyucu zirh ¢oézumleri Ust pazarinda 2021, 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla
%(.....), %(.....) ve %(.....)’lUk bir pazar payina sahip oldugu gorulmektedir. Bu
noktada pazarda girdi kisittamasi yonunde endigelerin ortaya c¢ikabilecegi
soylenebilecekse de; yapilacak degerlendirmede birlegik tesebbusun alt pazardaki
pazar paylari, sektorun kendine has Ozellikleri, yasal duzenlemeler vb. unsurlarin
birlikte ele alinmasi gerekmektedir.

Islem taraflarinin faaliyet gosterdigi savunma sanayi sektori, Kurulun 02.01.2020
tarihli ve 20-01/7-4 kararinda da tespit olundugu Uzere, ¢ok sayida blyuk rakibin yer
aldigi, teknolojik gelismelere, inovasyona, Ar-Ge'ye duyarli olan, talep tarafinda
genellikle alici Ulkelerin savunma guglerinin bulunmasina bagl olarak alici gucunun
yuksek oldugu rekabetci bir yapiya sahiptir. Kurulun 05.05.2005 tarihli, 05-30/379-93
saylli ve 18.08.2016 tarihli, 16-28/481-215 sayil kararlarinda ayrica, savunma sanayi
urinlerinin tek alicisinin T.C. Milli Savunma Bakanh@i ve kismen de T.C. Igisleri
Bakanhgi oldugu, T.C. Milli Savunma Bakanliginin ihtiya¢ ve taleplerinin yildan yila
ve guncel ekonomik ve siyasi konjonkture gore degisiklik gosterdidi, ilgili Grtnlerin
tedarikinin Bakanlik tarafindan yapilan ihaleler ile gergeklestirildigi, herhangi bir
arunle ilgili ihaleyi kazanan bir firmanin anilan ihale ile ilgili tedarikinin surdugu
yillarda yuksek bir pazar payina sahip oldugu, ancak sonraki yillarda pazar payinin
sifirlanabildigi ifade edilerek savunma sanayi sektorinin s6z konusu o6zelliklerinin
aran pazarinda kalici pazar gucunun olusumunu ve kullaniimasini imkansiz hale
getirdigi belirtiimektedir.

Hakim Durumdaki Tesebbuslerin Dislayici Kotiye Kullanma Niteligindeki
Davraniglarinin Degerlendirimesine lliskin Kilavuzun 14. paragrafinda da ihale
pazarlarinda, pazar Ozellikleri nedeniyle tesebbuslerin pazar paylari surekli bir
dalgalanma gdsterebildigi, genellikle pazar paylarinin surekliliginden bahsedilemedigi
ve dolayisiyla pazar payinin tesebbusun pazardaki konumu hakkinda guvenilir bir
gOsterge olmayabilecegi ifade edilmektedir. Bu baglamda ihale pazarlarinda faaliyet
gOsteren tesebbuslerin pazar paylarinin degisken bir egilimde oldugu ve pazar
paylarinin tek bir ihalede dahi hizla degisebilecegi, bu tur pazarlarda tesebbuslerin
“pazar icin” rekabet ettikleri ve rekabetin ihale sureci tamamlanana kadar s6z konusu
oldugu kabul edilmektedir®.

Nitekim bahse konu sektérde tek alici konumundaki Milli Savunma Bakanligi ve
icigleri Bakanli§i da ihtiyaglari dogrultusunda yildan yila degisik Griin gruplarina
yonelebilmektedir. S6z konusu Urlnlere iligkin tercihler yalnizca fiyata badli
olmamakta; Urunun Kkalitesi, sunulan destek hizmetleri, tedarikin devamhhiginin
saglanmasi adina birden fazla kaynaktan alim yapilmasi stratejisi gibi faktorler
alicinin tercihleri ve dolayisiyla tesebbuslerin sektordeki konumu Gzerinde etkili
olabilmektedir.

Sektorin rekabetci yapisi incelendiginde; Turk savunma sanayinde yer alan buyuk
oyuncularin énemli bir bélimdndn Tark Silahli Kuvvetlerini Guglendirme Vakfi'nin
(TSKGV) ¢ogunluk pay sahibi oldugu sirketlerden olustugu; bu sirketlerin arasinda
yer alan Roketsan Roket Sanayii ve Ticaret Anonim Sirketi, Askeri Elektronik Sanayi
AS, Turk Havacilik ve Uzay Sanayi Anonim Sirketi ve Havelsan Hava Elektronik
Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi gibi kamusal sirketlerin Grtnlerin geligtiriimesi ve
satisi konusunda guglu bir pozisyonunun bulundugu gorilmektedir. Buna ek olarak,
O0zel sektdor oyunculari da savunma sanayinde onemli bir rol oynamaktadir. Yerli

6 Kurulun 07.04.2022 tarih ve 22-16/263-117 sayili karari.
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kuruluslarin 6nde gelen tesebbusler oldugu bu alanda faaliyet gdsteren oyuncular
arasinda katma degerli Uretim kabiliyetine sahip Baykar Makina Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi, Meteksan Savunma Sanayi Anonim Sirketi, devre konu FNSS,
Lentatek Uzay Havacilik ve Teknoloji Anonim Sirketi, Sarsilmaz Silah Sanayi Anonim
Sirketi, Samsun Yurt Savunma Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ve Trabzon Silah
Sanayi Anonim Sirketi gibi ¢gok sayida firma yer almaktadir. Bu oyuncular hem agir
sanayi uretimi hem de katma degerli teknoloji Uretimi konusunda kuresel
standartlarda rekabet etmekte ve kara-hava-deniz tasitlarindan, savunma ve taarruz
amacl silahlara kadar ¢ok sayida iiriin, yedek parca ve hizmet saglamaktadir. ithal
urunlerin de rekabetci yapinin bir pargasi oldugu bu sektorde, yurt digi menseli gok
sayida gugclu rakip de bulunmaktadir. (.....). Bu aciklamalar dogrultusunda sektorun
cok oyunculu ve rekabetci bir yapi sergiledigi ve NUROL'un hem zirhli kara
muharebe araclari Uretimi pazarinda hem de zirhli arag Uretiminde faaliyet gdsteren
diger tesebbuslere Urun saglamama gibi  bir gudusinin  olmadig
degerlendiriimektedir. (.....).

Yukarida yer verilen tespit ve degerlendirmeler cergevesinde, FNSS’nin ortak
kontrolden NUROL’un tek Kkontroline gec¢cmesi isleminin NUROL'un faaliyet
alanlarinda herhangi bir degisim yaratmayacagi; gerek taraflarin tek alicili, ihalelerin
yaygin olarak goruldiugu ve yuksek rekabet dinamikleri bulunan bir sektérde faaliyet
gOstermesi gerekse de s6z konusu iglemin ortak kontrolden tek kontrole gegis
saglayacak bir iglemden ibaret olmasi sebebiyle, bildirime konu islem sonucunda
4054 sayih Kanun'un 7. maddesi kapsaminda etkin rekabetin 6nemli Olglde
azaltiimasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine ulasilimistir.
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H. SONUG

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