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Rekabet Kurumu Bagkanhigindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2026-2-019 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 26-16/480-176

Karar Tarihi : 30.04.2026

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE _

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

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

B. RAPORTORLER : Nur Seda VIDINLISAN, Muhammed Salih TURK

C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi AS
Temsilcileri: Av. Senem GOLGE YALCIN,
Av. Yasemin KOCASAKAL
Etiler Mah. Ahular Sok. No:15, 34337 Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: DCT Trading Dig Tic. A$’nin kontroliinde bulunan Bluefarm
Tarim Teknolojileri ve Uretim AS’nin ortak kontroliiniin, nihai olarak Tiirkiye is
Bankasi AS tarafindan kontrol edilen Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi
AS Karma Strateji Girigsim Sermayesi Yatinrm Fonu tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 23.03.2026 tarih ve
82302 sayi ile intikal eden ve eksiklikleri 07.04.2026 tarihli, 82830 sayili ve 14.04.2026
tarihli ve 83172 sayil yazilar ile giderilen bildirim Uzerine dizenlenen 24.04.2026
tarihli ve 2026-2-019/0i sayili Ortak Girisim On inceleme Raporu gérisiilerek karara
baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda dzetle; dosya konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

DCT Trading Dis Tic. AS (DCT)'nin hisselerinin tamamina sahip oldugu Bluefarm
Tarim Teknolojileri ve Uretim AS (BLUEFARM), 02.09.2025 tarihinde kurulmus olup
halihazirda bir faaliyeti bulunmamaktadir. BLUEFARM'In Edirne ilinde sahip oldugu
arazi Uzerinde kurulmasi planlanan tesiste mavi yemis uretimi, satigi, pazarlamasi ve
ihracati yapmasi planlanmaktadir.

Hisselerinin %(.....)’si ve kontroli Levent Sadik Amet’e ait olan DCT, balya pamuk
basta olmak Uzere bugday, misir gibi tarimsal emtianin alhm satimini
gergeklestirmektedir. DCT balya pamuk ticaretini global dlgekte icra etmektedir.

Maxis Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi AS Karma Strateji Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu (MAXIS KARMA), nihai olarak Tirkiye is Bankasi AS (IS BANKASI)
tarafindan kontrol edilen ve sermaye piyasasi mevzuati hikimleri g¢ercevesinde
girisim sermayesi yatirim fonlarinin kurulmasi ve yonetimi alaninda faaliyet gosteren
Maxis Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi AS (MAXIS) tarafindan kurulmus ve
yonetilmekte olan bir girisim sermayesi yatirrm fonudur. MAXIS’in dogrudan veya
dolayh olarak kontrol sahibi oldugu sirketler; binek otomobil ve hafif ticari tasitlar icin
lastik Uretimi ve dagitimi, ortopedi ve travmatoloji Grunlerinin Gretimi, spor ayakkabi,
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spor giyim ve spor aksesuarlari ve malzemeleri perakende satisli, rizgar turbinleri igin
kule pargasi (section) tretimi, direct-drive teknolojisine sahip jeneratér tGretimi, somun,
saplama ve benzeri baglanti elemanlarinin makine ve yedek pargalarinin imali, satis,
bu Urunlere ait kalip ve takimlarin imali, ihracati veya ithalati, uzakdogu mutfagina
yonelik restoran igletmeciligi ve yiyecek-icecek hizmetleri, nish parfimlerin tretimi ve
satigl, dezenfektan ve antiseptik Urtnler, recetesiz urunler, cinsel saglik urunleri ve
kisisel bakim UrGnlerinin Uretimi ve satigi alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Bildirim kapsaminda sunulan bilgilere gore, bildirilen iglem sonrasinda,
BLUEFARM’da DCT’nin A Grubu paylara; MAXIS KARMA'nin ise B Grubu paylara
sahip olmasi planlanmaktadir. DCT ile MAXIS KARMA arasinda 12.03.2026 tarihinde
akdedilen Pay Sahipleri S6zlesmesi (PSS) uyarinca, B Grubu paylara sahip olan
MAXIS KARMA, u¢ Uyeden olusacak BLUEFARM yonetim kurulu Uyelerinden bir
Uyeyi secme hakkina ve ayrica BLUEFARM'da bitgenin onaylanmasi veya
degistiriimesi, ig planinin onaylanmasi veya degistiriimesi, 6nemli yatirnmlara karar
verilmesi ya da Ust duzey yOneticilerin atanmasi gibi yonetim kurulu seviyesinde veto
haklarina sahip olacaktir. Bu ¢ercevede hem A Grubu paylara sahip olacak DCT’nin
hem de B Grubu paylara sahip olacak MAXIS KARMA’'nin BLUEFARM'In stratejik
kararlarinin alinabilmesi bakimindan tek baslarina belirleyici etkisi bulunmayacak ve
bu kararlar ancak ortak mutabakat ile alinabilecektir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig)'in 5. maddesinin birinci fikrasi:

“Kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde;
a) iki veya daha fazla tesebblisiin birlesmesi ya da
b) Bir veya daha fazla tesebbliisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan
veya dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla,
sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebbiis veya
hélihazirda en az bir tesebbliisii kontrol eden bir ya da daha fazla kigi
tarafindan devralinmasi,

Kanunun 7°nci maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi sayilir.”

hikmunt haizdir.

Mevcut durumda BLUEFARM, DCT araciliiyla nihai olarak Levent Sadik Amet
tarafindan kontrol ediimektedir. islem sonrasinda BLUEFARM'a ait %(.....) oranindaki
hissenin nihai olarak IS BANKASI tarafindan kontrol edilen MAXIS KARMA tarafindan
devralinmasi suretiyle BLUEFARM, dolayli olarak Levent Sadik Amet ile IS
BANKAS/I'nin ortak kontroltiinde olan bir ortak girisim sirketi olacaktir.

PSS uyarinca MAXIS KARMA, islem sonrasinda l¢ Uyeden olusacak BLUEFARM
yonetim kurulu Uyesinden bir Gyeyi se¢me hakkina sahip olacaktir. BLUEFARM'In
olagan nitelikteki kararlari bakimindan yonetim kurulunun en az iki Uye ile toplanacagi
ve en az iki uyenin olumlu oyu ile karar alinacagi duzenlenmektedir.

PSS’nin “Sirketin  Yonetimi” bashkli 4. maddesi uyarinca MAXIS KARMA ilgili
toplantida hazir bulunmaksizin veya olumlu oyu olmaksizin alinamayacak kararlar
arasinda; azinlik hissedarlarin paylarinin seyreltimemesi, imtiyazlarina zarar verecek
degisikliklerin yapilmamasi, halka arza iligkin kararlar, kar dagitimi gibi genel kurul
kararlari ile yillik batge ve is planinin onaylanmasi veya degistiriimesi, kredi kullanimi,
ust dizey yoneticilerin atanmasi, azli veya 06zluk haklarinin belirlenmesi veya
degistiriimesi gibi stratejik kararlari iceren yonetim kurulu kararlari bulunmaktadir. Bu
bilgiler 1Isiginda BLUEFARM’da stratejik kararlarin alinabilmesi igin DCT’nin ve MAXIS
KARMA'nin ortak bir mutabakata varmasi gerekmektedir. Dolayisiyla s6z konusu
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islem sonrasinda BLUEFARM, DCT ile MAXIS KARMA tarafindan ortak kontrol
edilecektir.

2010/4 sayili Teblid'in 5. maddesinin Uglncu fikrasina gore; "Bagimsiz bir iktisadi
varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim olugturulmasr"
(tam iglevsel ortak girisimler) bir devralma islemidir. Bu hikim ¢ergevesinde bir ortak
girisim olusturulmasi igleminin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun
(4054 sayili Kanun)un 7. maddesi kapsaminda birlesme ve devralma sayilabilmesi
icin ortak kontrol altinda bir tesebbUsun bulunmasi, ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi
varlik olarak ortaya ¢ikmasi ve kalici olarak faaliyet gostermesi gerekmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un 48.
paragrafina gére; "lki ya da daha fazla tesebbiis ya da kisi, baska bir tesebbiis
tizerinde belirleyici etki uygulama imkénina sahipse ortak kontrolden s6z edilecektir.
Bu anlamda belirleyici etki bir tesebblisin stratejik ticari davraniglarini belirleyen
eylemleri engelleme yetkisi anlamina gelir. Belirli bir hissedara bir tesebbliste stratejik
kararlari belirleme yetkisi veren tek kontroliin aksine, ortak kontroliin 6zelligi iki ya da
daha fazla ana girketin 6nerilen stratejik kararlari reddetme yetkisinden kaynaklanan
kilitteme olasiligidir. Ortak kontrole sahip hissedarlar ortak girisimin ticari politikasina
karar verirken ortak bir anlayisa sahip olmak ve ig birligi yapmak zorundadir.
Hissedarlar (ana sirketler) kontrol edilen tegsebblisle (ortak girisim) ilgili énemli
kararlarda mutabakata varmak zorundaysa ortak kontrol s6éz konusudur".

Yukarida aktarilan hususlar dikkate alindiginda, bildirim konusu islemin nihayetinde
BLUEFARM'in Levent Sadik Amet ve IS BANKASI tarafindan ortak kontrol edilecei
sonucuna ulasiimistir. Dolayisiyla BLUEFARM’In islem sonrasindaki kontrol
yapisinin, ortak girisimin kriterlerinden olan ortak kontrol sartini sagladigi
gorulmektedir.

Diger taraftan bir ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikabilmesi
icin operasyonel bakimdan bagimsiz olmasi gerekmektedir. Bu baglamda ortak
girisimin operasyonel bagimsizhgi; faaliyetlerini gerceklestirmek icin yeterli kaynaklara
sahip olma, ana sirketlerin belirli bir islevinin 6tesinde faaliyet gosterme, satis ve satin
alma iligkilerinde ana sirketlere bagimli olmama ve kalici olarak faaliyet gosterme gibi
nitelikleri ifade etmektedir.

Bu cercevede Bildirim Formu’nda, bildirilen islem dncesinde herhangi bir faaliyeti
bulunmayan BLUEFARM’In, iglem sonrasinda bagimsiz bir ekonomik varligin tum
islevlerini kalici olarak yerine getirecegi belirtiimektedir. Bu hususta, BLUEFARM'In
borg finansmani ve gerekmesi durumunda ilave 6z kaynak girisi ile finanse edilecegi,
Tarkiye’deki yatirrm tesviklerinden ve hibelerinden yararlanmasinin beklendigi,
halihazirda 13.02.2029 tarihine kadar gecerli bir yatirim tesvik belgesinin bulundugu
ve BLUEFARM’a uygun uzmanlik ve deneyime sahip nitelikli personelin de sirkette
istihdam edilmeye baslandigi belirtiimistir. BLUEFARM'’In ana tesebbuslerin belli bir
islevini yerine getirmek amaciyla kurulmadigi ve Uretece@i yaban mersini Urunlerini
uclncu Kigilere satmayi amagladidi, ana sirketlerinden bagimsiz olarak pazara kendi
erisim hakkinda veya pazardaki varligina sahip olacagi ve kalici bir temelde faaliyet
g6stermeyi amagcladigi Bildirim Formu’nda ifade edilmigtir.

Bildirim Formu’nda yer alan bilgilerden BLUEFARM'In;

- Yonetim, finansal kaynaklar, personel ve varliklar basta olmak Uzere pazarda
kendi basina faaliyet gosterebilmek igin yeterli kaynaklara sahip oldugu,
- Ana girketlerinin belirli bir iglevinin 6tesinde faaliyet gosterecedi,
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- Ana sirketlerinden bagimsiz olarak piyasada faaliyet gdsterecegi ve piyasaya
kendi basina erisim saglayabileceqi,

- Piyasada faaliyetlerine kalici olarak devam edecegi
anlasiimaktadir. Bu baglamda, s6z konusu iglemin gergeklesmesiyle BLUEFARM’In
kontrollinde kalici bir degisiklik meydana geleceginden, islemin 2010/4 sayili Tebli§’in
5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi uyarinca 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi
kapsaminda oldugu anlasiimaktadir.
2010/4 sayih Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda yer alan;

“Bu Tebligin 5 inci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde;
a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin (¢ milyar TL'yi ve iglem
taraflarindan en az ikisinin Tdirkiye cirolarinin ayri ayri bir milyar TL’yi veya
b) Devralma igslemlerinde devre konu varlik ya da faaliyetin, birlesme
islemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin Ttiirkiye cirosunun bir milyar
TL’yi ve diger islem taraflarindan en az birinin diinya cirosunun dokuz milyar
TLyi
asmasi halinde s6z konusu islemin hukuki gegerlilik kazanabilmesi igin Kuruldan
izin alinmasi zorunludur.”
hakmd ile hangi tur birlesme veya devralma iglemlerinin Rekabet Kurulunun iznine tabi
oldugu belirlenmistir. Taraflarin cirolari incelendiginde, 2010/4 sayih Tebli§’in 7.
maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde dizenlenen ciro esiklerinin asildigl ve
dolayisiyla islemin izne tabi oldugu gorulmektedir.

2010/4 sayih Teblig’in ekinde etkilenen pazarlar;

“Ttrkiye’de bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve;
a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni pazarda ticari faaliyette
bulundugu (yatay iliski),
b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gésterdigi herhangi
bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey
iligki),
tim ilgili drtin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olugur.”
seklinde tanimlanmaktadir. Bu noktada taraflarin faaliyetleri arasinda yatay veya dikey
iliskinin mevcut olup olmadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Ortak girisim taraflarindan IS BANKASI kiresel alanda temel bankacilik, 6deme
hizmetleri, sermaye piyasasi iglemlerine aracilik ve cam alanlarinda; Turkiye’'de ise
bankacilik hizmetleri, sermaye piyasasi islemleri, sigorta ve bireysel emeklilik, portfoy
yonetimi, girisim sermayesi, yatirim bankaciligi, gayrimenkul yatirim ortakhgi, finansal
kiralama ve factoring, 6deme hizmetleri, enerji Uretimi ve enerji projelerine yonelik
muhendislik ve danismanlik hizmetleri alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Diger ortak girisim tarafinda bulunan Levent Sadik Amet; tarimsal emtianin alim satim
ticareti, paketleme, meyve yetistiriciligi, teknoloji ve lisansli depoculuk alaninda
faaliyet gostermektedir. Bu baglamda dosya kapsaminda taraflarin Turkiye’deki
faaliyetlerinden kaynakl etkilenen pazarin mevcut olmadigi, dolayisiyla islem
sonucunda herhangi bir rekabetc¢i endigenin bulunmadigi anlagiimaktadir.

Bununla birlikte, 2010/4 sayil Teblig’in 13. maddesinin Gguncu fikrasi uyarinca bildirim
konusu islemin, 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi agisindan rekabetgi davranislarin
koordinasyonu riski taslyip tasimadiginin degerlendiriimesi gerektigi disuntlmektedir.
Bir ortak girisimin rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi olmasindan s6z edilebilmesi
icin dncelikle ana sirketlerin birbiriyle veya ortak girisimle rakip olmalari gerekmektedir.
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(23) Bu dogrultuda, ilk olarak ana sirketlerin faaliyet alanlarina bakildiginda IS
BANKASI'nin ve Levent Sadik Amet’in birbirinin rakibi konumunda bulunmadigi
anlasiimaktadir. ikinci olarak ise ortak girisim taraflarinin Tirkiye'de, tizerinde ortak
girisim kurulacak olan BLUEFARM'In faaliyet gOstermesi planlanan mavi yemis
uretimi, satigi, pazarlamasi ve ihracati alanlarinda herhangi bir faaliyetinin olmadigi
gorulmektedir. Dolayisiyla BLUEFARM Uzerinde ortak girisim kurulmasi igleminin
tesebbusler arasindaki koordinasyon riskinde bir artis yaratma ihtimalinin olmayacagi
degerlendiriimektedir.

(24) Sonug olarak, yapilan incelemeler ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu
islemin gerceklesmesi halinde herhangi bir pazarda basta hakim durum yaratiimasi
veya mevcut bir hakim durumun guclendiriimesi olmak tzere, etkin rekabetin 6nemili
Olgude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine varilmaktadir.

H. SONUC

(25) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan
2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin onemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin veriimesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak (izere
OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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