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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-5-031 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 23-48/915-326

Karar Tarihi :12.10.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK, Hasan

Hiseyin UNLU, Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Dilara TURK, Belma Niliifer KIRIMLI, Metehan KAYA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Benji Acquireco, Inc
Temsilcileri: Av. Can TOPUKCU, Emre Akin SAIT
Harbiye Mahallesi, Tesvikiye Caddesi No: 5 Lotus Apt. K: 2
Sisli/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: PetSmart, Inc. nezdindeki azinlik hisselerinin ve stratejik
veto haklarinin Benji Parent Holdco, Inc. araciligiyla, Apollo Global Management,
Inc. tarafindan, dolayli olarak devralinmasi suretiyle ortak girisim kurulmasi
islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 18.08.2023 tarih ve 41690 sayi ile
giren ve eksiklikleri en son 26.09.2023 tarih, 42907 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 05.10.2023 tarihli ve 2023-5-031/Oi sayili Ortak Girisim On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, halihazirda BC Partners LLP ve istirakleri (BC PARTNERS) tarafindan
kontrol edilen PetSmart, Inc. (PETSMART) nezdindeki azinlik hisselerinin ve stratejik
veto haklarinin Apollo Global Management, Inc. ve istirakleri (APOLLO) tarafindan,
Benji Parent Holdco, Inc. (BENJI PARENT) araciliiyla, dolayl olarak devralinmasi
suretiyle ortak girisimin kurulmasi islemine izin verilmesi talep edilmigtir.

Bildirime konu iglem, es zamanli olarak gergeklestiriimesi planlanan bir dizi islemden
olusmaktadir. Taraflar arasinda (.....) tarihinde imzalanan (.....) ile ekleri niteligindeki

1. Halihazirda APOLLO tarafindan kontrol edilen ve igbu islemin gergeklestiriimesi
amacina 6zel olarak kurulan BENJI PARENT’a; APOLLO, BC PARTNERS ve
BC PARTNERS bunyesindeki kontrol gucu olmayan azinlik hissedarlar
tarafindan adi hisse senetleri karsiliginda nakit katkida bulunulacaktir.

2. BENJI BUYER ile ARGOS birlesecek ve ARGOS hayatta kalan tuzel kisilik
olacaktir. Béylece birlesme islemi sonrasinda ARGOS, BENJI BUYER yerine
gecerek BENJI ACQUIRE’In dogrudan tamamina sahip oldugu bir istiraki
olacaktir.
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3. BENJI PARENT, BENJI ACQUIRE araciligiyla, PETSMART’In 6z sermayesinin
tamamini BC PARTNERS tan devralacaktir.

4. BC PARTNERS, PETSMART oy haklarinin gogunlugunu elinde tutmaya ve
PETSMART yonetim kurulu Uyelerinin gogunlugunu atamaya devam ederken
APOLLO ise PETSMART nezdindeki azinlik hisseleri ile stratejik veto haklarini
elde edecek, dolayisiyla PETSMART Uzerinde bir ortak kontrol kurulmus
olacaktir.

islem sonrasinda PETSMART’In hisselerinin tamamina BENJI PARENT sahip
olacaktir. BENJI PARENT’in ise %(.....) hissesi APOLLO, %(.....) hissesi ise BC
PARTNERS'a ait olacaktir. islemler kapsaminda; kendi iginde birer yogunlasma tegkil
eden iki iglemin oldugu gorulmekle birlikte islemlerin birbirine bagli ve devralan
taraflarin ayni olmasi nedeniyle 2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin dorduncu fikrasi
kapsaminda tek bir iglem olarak kabul edilmigtir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Gglncl fikrasina gore;
“Bagimsiz bir iktisadi varligin tiim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak
girisim olugturulmasi” (tam iglevsel ortak girisimler) birlesme veya devralma sayilan
hallerden kabul edilmektedir. Bu tanim c¢ergevesinde, bir ortak girisimin 2010/4 sayih
Teblig kapsaminda birlesme ve devralma sayilabilmesi i¢in ortak kontrol altinda bir
tesebblstn bulunmasi, ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi
ve kalici olarak faaliyet gostermesi gerekmektedir.

Taraflar arasinda imzalanan (.....)’ne gére PETSMART'In yonetim kurulu (.....) Gyeden
olusmaktadir. BC PARTNERS (.....) Uye atama hakkina sahipken APOLLO (.....) Gye
atama hakkina sahiptir. Geriye kalan pozisyon ise (.....) tarafindan doldurulacaktir.
PETSMART yo6netim kurulu nezdinde karar yeter sayisi BC PARTNERS'I ve
APOLLO’yu temsil eden (.....) temsilci dahil olmak tzere Uyelerin (.....) olusurken tim
yazil onaylarin (.....) ainmasi gerekmektedir.

APOLLO ve BC PARTNERS, PETSMART’In stratejik ticari hareketlerini belirleyen
aksiyonlari engelleme hakkina sahip olacaktir. S6z konusu haklara (.....) ve (.....)
hususlarinda veto hakki dahildir.

APOLLO ile BC PARTNERS arasinda yonetim kurulu temsilinde esitlik olmasa da
bahsi gecen veto haklari sayesinde belirli temel stratejik kararlarda bir kilit sistemi
devreye girecek ve BC PARTNERS, APOLLO’nun géruslerini gdéz ardi edemeyecektir.
Dolayisiyla APOLLO ile BC PARTNERS, PETSMART Uzerinde ortak kontrole sahip
olacaktir.

PETSMART’In halihazirda kendi kaynaklari ile yonetimi olan ve hissedar sirketlerinin
fonksiyonlari 6tesinde faaliyet gosteren bagimsiz ve kalici bir sirket oldugu, kendi
varliklarina ve operasyonlarina sahip oldugu i¢in operasyonel agidan ve ekonomik
olarak 6zerk oldugu, bildirime konu iglemin tamamlanmasinin ardindan da bagimsiz
bir tesebblsun tum fonksiyonlarini kalici bir bicimde yerine getirmeye devam edecegi
bildirilmistir. Bu gergcevede tam iglevsellik kosulunun saglandigi degerlendirilmigtir.

Bu kapsamda, islem sonrasinda PETSMART Teblig’in 5. maddesinin tg¢lncu fikrasi
anlaminda, bagimsiz bir iktisadi varligin tum islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir
ortak girisim niteliginde oldugundan islem Teblig'in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b)
bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Teblig'in 7. maddesinin uyarinca iglem izne
tabidir.
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islem taraflarindan APOLLO, yatirm diizeyinden 6zel sermayeye tim risk kazang
yelpazesini kapsayan, tamamiyla entegre yatirnm platformu araciligiyla isletmelere
yenilikgi sermaye ¢ozUmleri sunan ve sermaye yapisinin her kismina yatirim yapan bir
varlik yoneticisidir.

PETSMART ise ABD ve Kanada'da mama, ihtiyac malzemeleri ve aksesuarlar dahil
olmak Uzere evcil hayvan urunleri ve kuguk evcil hayvanlar satan; kuaforluk, gunduz
bakimi, kdpek ve kedi pansiyonu, Uguncu taraflarca isletiien magaza ici Klinikler
araciligiyla veteriner bakimi ve kopek egitimi dahil olmak tGzere evcil hayvan hizmetleri
sunan ve PETSMART tarafindan 1994 yilinda kurulan ve kar amaci gitmeyen bir
kurulus olan PetSmart Charities ortakliginda magaza i¢i evcil hayvan edinme
merkezleri araciliglyla kopek ve kedi sahiplendirme hizmeti sunan bir evcil hayvan
super magazalari zinciri sahibidir. PETSMART’in Turkiye’de herhangi bir faaliyeti veya
cirosu bulunmamaktadir.

Bahsi gegen hususlar isiginda APOLLO ile PETSMART'In faaliyetleri arasinda
Tlrkiye’'de yatay veya dikey bir 6rtisme bulunmamaktadir.

Son olarak, bildirime konu iglem 2010/4 sayili Teblig’'in 13. maddesinin dguncu fikrasi
kapsaminda ele alinmigtir. S6z konusu hiukimde “Tesebblisler arasinda rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisi olan ve bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevlerini kalici
olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, Kanun'un 4 lnct ve 5 inci
maddeleri gcergevesinde de degerlendirilir.” ifadelerine yer verilmektedir.

Bu hukmun altinda yatan temel kaygi, ortak girisim kurulmasi yoluyla ana tesebbusler
arasinda koordinasyon olugmasi riskidir. Bir ortak girisimin rekabeti sinirlayici amaci
veya etkisi olmasindan s6z edilebilmesi igin oncelikle ana sirketlerin birbiriyle veya
ortak girisimle rakip olmalari gerekmektedir. Ancak yukarida deginildigi Uzere,
Tlrkiye'de islem tarafl tesebbuslerin faaliyetleri arasinda herhangi bir 6rtisme
bulunmamaktadir. Dolayisiyla bildirime konu iglemin s6z konusu pazarin énemli bir
boluminde rekabetin kisittanmasi sonucunu dogurabilecek bir koordinasyon riski
tasimadigr degerlendiriimektedir.

Sonug olarak, bildirim konusu islem sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi
kapsaminda basta hakim durum yaratimasi ya da mevcut bir hakim durumun
guclendirilmesi olmak Uzere Ulkenin butinu yahut bir kisminda herhangi bir mal veya
hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli Olcude azaltiimasinin s6z konusu
olmayacagi kanaatine varilmistir.
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H. SONUG

(19) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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