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D. DOSYA KONUSU: Allianz SE tarafindan, Yapi Kredi Sigorta A.S. ve Yapi Kredi
Emeklilik A.S. hisselerinin, Yapi Kredi Bankasi A.S., Yapi Kredi Yatirm Menkul
Degerler A.S. ve Yapi Kredi Faktoring A.S.’den devralinmasi iglemine izin verilmesi
talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 18.06.2013 tarihinde giren bildirim
Uzerine duzenlenen 21.06.2013 tarih ve 2013-4-38/Ol sayili Devralma On Inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin verilmesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. islem Taraflan
G.1.1. Allianz SE. (ALLIANZ)

ALLIANZ, finansal hizmetler saglayicisi olan ALLIANZ Grubunun ana holding sirketi olup,
dunya genelinde sigortacilik ve malvarhdi yoneticiligi hizmetleri sunmaktadir. ALLIANZ,
2008 yilinda Kog¢ Holding A.S. (Kog Holding)'nin Allianz Sigorta A.S. (Allianz Sigorta)’deki
hisselerini devralmis ve Allianz Sigorta’nin %84,2 hissesiyle en buyuk hissedari olmustur.

ALLIANZ Hayat ve Emeklilik A.$. (Allianz Hayat) ise Kog¢ Holding, ALLIANZ ve Tokio
Marine Group tarafindan 1991 yilinda kurulmustur. ALLIANZ 2008 yilinda Allianz Hayat
hisselerini de devralmig olup bugun itibariyle Allianz Hayat hisselerinin %89’unu elinde
bulundurmaktadir.

G.1.2. Yapi ve Kredi Grubu (YKB)

Bankacilik sektorinde faaliyet gosteren YKB, halihazirda hisselerinin %81,8’ini elinde
bulunduran Kog¢ Finansal Hizmetler A.S. tarafindan kontrol edilmektedir. Kalan %18,2’lik
hisse halka acik olup ve Borsa Istanbul’da islem gérmektedir.




(7)

(8)

9)

(10)

13-40/520-229

Kog¢ Grubu ve UniCredit Grup’un her biri, YKB’nin ana sirketi olan Kog¢ Finansal Hizmetler
A.S. ortak girisiminin hisselerinin %50’sine sahiptir. Ko¢ Finansal Hizmetler A.S., Kog
Grubu ve UniCredit Grubu tarafindan ortak kontrol edilmektedir.

1943 yilinda “Halk Sigorta” adi altinda kurulan Yapi Kredi Sigorta A.S. (YKS) bir¢ok sigorta
bransinda faaliyet gosteren bir hayat digi sigortacihk sirketidir. 1972 yilinda, Halk
Sigorta’nin hisselerinin %75’lik kismini Dogus Grubu’na ait olan YKB satin almistir. 1980
yihinda, Cukurova Grubu'nun ana sirket YKB'’yi satin almasi ile YKS Cukurova Grubu
bunyesine katilmistir. Halihazirda YKS hisselerinin %6,06’s1 halka agik olarak Borsa
istanbul'da islem gérmektedir.

Yap! Kredi Emeklilik A.$ (YKE), 1991 yilinda “Halk Yagam” adi altinda kurulmus; 2002'de
sirketin ticaret unvani mevcut durumdaki hali olan Yapi Kredi Emeklilik olarak
degistirilmigtir. 2001 yilinda sirketin saglik sigortasi faaliyetleri YKS’ye aktariimigtir. YKE
emeklilik brangindaki faaliyetlerine 2003’te baslamis olup, hélihazirda YKE'nin faaliyet alani
hayat sigortasi ve bireysel emeklilik hizmetlerinden olugsmaktadir.

G.2. ilgili Pazar

Bildirim konusu dosya kapsaminda, Kurulun daha énceki kararlari! paralelinde her bir olasi
pazar tanimi dikkate alinarak degerlendirme yapilmis ve genel olarak sigorta hizmetleri;
- Hayat Sigortasi

- Glvence U ranleri
- Tasarruf Urtnleri
- Bireysel Emeklilik

- Hayat DigiI Sigorta

- Kaza

- Hastalik/Saghk

- Kara araclari

- Hava aracglari

- Su araglan

- Nakliyat ve Ulasim

- Yangin ve Dogal afetler
- Genel zarar

- Trafik sigortasi

- Hukuksal koruma

- Kara araclari sorumluluk
- Hava araclari sorumluluk
- Genel sorumluluk

- Rayli araclar

- Su araglarn sorumluluk

- Kredi

- Emniyet suiistimal

- Finansal zarar

- Destek

basliklar altinda siniflandiriimaktadir.

' Kurulun 22.08.2007 tarih ve 07-66/806-301 sayili; 27.05.2010 tarih ve 10-38/650-218 sayili; 05.08.2010 tarih ve 10-
52/965-339 sayili; 30.09.2010 tarih ve 10-62/1279-483 sayili; 25.08.2011 tarih ve 11-46/1115-386 sayili; 14.09.2011 tarih
ve 11-47/1165-411 sayil kararlari.
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Yukarida yer verilen siniflandirmalardan da anlasildigi Uzere, sigorta hizmetlerinin, hayat
sigorta ve hayat digi sigorta bagliklan altinda ¢ok sayida alt bransa ayrilabilmesi
mumkundur. Ancak dosya kapsamindaki degerlendirmeler agisindan taraflarin faaliyet
alanlarinin ¢cakismadigl ya da taraflarin her ikisinin de faaliyet gostermedigi branglarda
degerlendirme yapilmasina gerek gorulmemigtir. Bu agidan hayat digi sigorta alaninda
taraflarin faaliyet gosterdigi ilk 13 bransta degerlendirme yapilmigtir?.

Dosya kapsaminda ilgili cografi pazar ise, Kurulun benzer dosyalardaki yaklagimlari
dogrultusunda Trkiye olarak kabul edilmigtir®.

G.3. Degerlendirme

Bildirime konu iglem neticesinde ALLIANZ'In, YKS ve YKE'nin kontrolunu YKB ve asagida
listelenen bazi saticilar ile yapacagi hisse transfer anlagmalari yoluyla devralmasi
planlanmaktadir. Devralma isleminin tamamlanmasindan 6nce, YKS ve YKE, YKB ve
dolayl olarak Ko¢ Grubu ile UniCreditin ortak kontroli altindadir. islemin kapanmasini
takiben, YKS ve YKE, ALLIANZ’In tek kontroline gegecektir. Asagidaki tablolarda YKS ve
YKE’nin iglem dncesinde ve sonrasindaki hissedarlik yapilarina yer verilmigtir:

Tablo 1: YKS’nin islem Oncesi ve Sonrasi Hisse Oranlan

islem Oncesi islem Sonrasi
Hissedar Hisse Orani (%) Hissedar Hisse Orani (%)
YKB (....) ALLIANZ (....)
Yap! Kredi Yatirm
MenEuI Degerler A.S. b Halka actk b
Yap! Kredi Faktoring (cennr)
AS.
Halka acik (...0n)
TOPLAM 100 TOPLAM 100
Tablo 2: YKE’nin islem Oncesi ve Sonrasi Hisse Oranlari
islem Oncesi islem Sonrasi
Hissedar Hisse Orani (%) Hissedar Hisse Orani (%)
YKS (....) ALLIANZ (....)
Yap! Kredi Faktoring A.S. (.....) Yap!i Kredi Finansal Kiralama A.O. (.....)
Yapi Kredi Yatirm (nenr) Yap! Kredi Faktoring A.S., Yapi (nenr)
Menkul Degerler A.S. Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S.
ve YKB
YKB (...0n)
TOPLAM 100 | TOPLAM 100

Tablo 1 ve 2’den goruldugu Uzere, islem sonrasinda YKS ve YKE, ALLIANZ’In kontroline
gececektir. Dolayisiyla sdz konusu iglem, 2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in 5. maddesi kapsaminda bir
devralmadir. Ayrica anilan iglem, Teblig'in 7. maddesinde dizenlenen ciro esikleri

asildigindan, izne tabidir.

Dosyadaki bilgilere gore, sigorta sektorunun bir batun olarak ele alinmasi durumunda,
devralma iglemi sonucunda 2012 yilina gore YKB ile ALLIANZ'In pazar paylari toplami
yaklasik olarak %14’e ulasmaktadir. S0z konusu pazar payina bakildiginda ilgili devralma

2 ALLIANZ'In istiraki olan Mondial Assistance Servis Hizmetleri A.S. sigortacilara asistanlik hizmeti sunmaktadir.
Asistanlik, dogrudan sigortaliya veya kaza (6rn. yol kazasi) gibi kritik durumlarda, zarar yaratan diger olaylarda veya
yardim gereken durumlarda (6rn. yashlik) sirketlere asistanlik saglamak icin hizmet sunulmasidir. Asistanlik hizmetleri
sigorta hizmetlerinin Ust pazaridir. Ancak taraflarin faaliyetlerinin bu alanda 6rtismemesi nedeniyle degerlendirmeye
alinmamistir.

3 Kurulun 18.07.2012 tarih ve 12-38/1089-348 sayili karari.
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isleminin pazardaki rekabet Uzerinde olumsuz bir etki dogurmayacagi gorulmektedir. Hayat
sigortasi brangina yonelik pazar paylarina bakildiginda ise, benzer sekilde devralma islemi
sonrasinda ALLIANZ’In hayat sigortasi brangindaki toplam pazar payinda kayda deger bir
artis gorulmemektedir. Zira, taraflarin igslem sonrasindaki pazar payi toplami %10’lara
ulagmakta olup, bu oran pazarda hakim durum ortaya ¢ikarmak bakimindan yeterli degildir.

YKE’nin hayat sigortalarinin bir alt bransi olarak kabul edilebilecek bireysel emeklilik
alaninda ise pazar payi 2010 yilinda %15,47, 2011 yilinda %16,1 ve 2012 yilinda %17,05
olarak gerceklesmistir. ALLIANZ'In bireysel emeklilik alaninda pazar payr 2010 yilinda
%4,45; 2011 yilinda %3,81 ve 2012 yilinda %3,45 olarak gergeklesmigtir. Dolayisiyla
taraflarin devralma sonrasi pazar payi toplami yaklagik %20’ler civarinda olacak olup, bu
bayuklukteki bir pazar payinin pazardaki rekabetin 6nemli olgide azaltiimasina yol
acmayacagi degerlendiriimektedir. Diger taraftan hayat digi sigorta alaninda taraflarin
pazar paylarina bakildiginda, ALLIANZ’In YKS'’yi devralmasi sonrasinda pazar payi
yaklasik %16’ya yukselmektedir. Bu durumun da pazardaki rekabet Uzerinde olumsuz bir
etki yaratamayacagi kanaatine varilmaktadir.

Asagidaki Tabloda ise hayat disi sigorta alaninda taraflarin faaliyetlerinin ¢akistigi 13
bransa ait pazar paylari ayri ayri gosteriimektedir.

Tablo 3: 2012 yili Hayat Digi Sigorta Branglarinin Pazar Paylari (%)

> g
. A 3 3
4 = [l > Z 4 = X ¥ |
Sl 8 | § ¢ g 23 & % 2¢ S¢ S 2
) E g < <>f. =) < E (o} m é 20 <O <>f. o w
$|RKETLER X (7] X T (7] r4 > 0 (] = I X X »n I wn o
Acibadem 0,3] 10,3
AIG 7,6 1,1 0,11 6,2 1,5 0,8 0,0 0,1 0,6 10,6
Ak 2,4 7,8 8,9 3,2 1,5 58 83| 8,1 6,0 5.1 6,0 94| 56
Allianz 11,1 15,6 9,4 1,0/ 6,1 76 63| 3,8 69| 35| 70 30/ 69
Anadolu 6,2 94| 16,4| 15,5| 46,3| 10,9 13,2| 104| 11,3| 141| 12,2| 27,6| 16,5
AvivaSA 4,0 1,8 0,7] 25 3,0 1,6 3,1 24| 3,0 2,0
Axa 5,3 3,7| 154 1,4 51| 85| 12,0 76| 26,7 201| 25,7 0,0] 11,5
Ergo 53| 27 5,3 08/ 6,3] 88 37/ 20 36| 55| 39 3,1 4,5
Eureko 94| 23| 438 64| 99| 56 59| 6,6 0,9 1,91 09| 42| 35
Groupama 2,1 4.0 6,0 5,0 34| 84| 45| 59| 46 2,2
Gunes 25| 29| 49| 64,0| 57| 6,9 6,1 7,6 50| 83| 49| 50,0 43
Mapfre 24 9,9 3,9 1,1 1,7/ 6,7 4,0 5,8 5,7 2,2 5,6 34
Metlife 4.5 0,1 0,8
Yapi Kredi 3,2| 22,7 4.7 4.6 2,8 52 7,5 6,7 1,8 6,7 2,0 9,3
Zurich 3,8 1,6 1,3 0,1 04| 50 3,00 3,7 04| 25| 05 0,1 6,2
TOPLAM 70,3| 941| 82,7| 981| 91,5| 796| 77,9| 73,1| 758| 78,1| 76,6 98,8| 86,6
YKS+Allianz 14,3| 38,3| 14,1 56| 89| 12,8 13,8| 10,5 8,7 10,2 9,0 3,0| 16,2

(18) Tablo 3'te yer verilen hayat digi sigorta branslari incelendiginde, 2012 verilerine gore

hesaplanan pazar paylarinin %15’in altinda kaldigi gorulmektedir. Bu durumun tek istisnasi
saghk brangi olup, s6z konusu alanda taraflarin pazar paylan toplami %40’a
yaklagmaktadir. Dolayisiyla bagvuru konusu devralmanin saglik bransi disindaki diger 12
bransta 6nemli bir etkiye sahip olamayacagi dustunulmekle birlikte, saglik branginda ortaya
cikarmasi muhtemel etkilerin daha detayli bir sekilde incelenmesi gerekmektedir.
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Asagidaki Tablo’da saglik branginda yer alan ilk 12 sirketin son U¢ yila ait pazar paylarina
yer veriimektedir. Tablodan goruldugu uUzere YKS bu alanda birinci, ALLIANZ da ikinci
sirada yer almaktadir. Taraflarin son Ug yildaki pazar payi toplamlari yaklasik %36 ile %38
arasinda degismektedir. Bu iki tegsebbuse en yakin firmanin pazar pay ise yaklasik %10
civarinda gerceklesmistir. Tablodaki bir diger dikkat ¢ekici husus ise, 2013 yili ilk ceyregine
ait verilerdir. Buna gore 2013 yilinin ilk geyreginde taraflarin pazar payi toplami bir dnceki
yila gore %38’lerden %25’e duserken, Acibadem %15 pazar payi ile ilk sirayr almigtir.

Tablo 4: Saghk Brangi Pazar Paylari (%).

Sirket adi 2010 2011 2012| 2013-3 ay
Yapi Kredi 19,78 20,67 22,66 15,67
Allianz 17,81 16,01 15,62 10,21
Acibadem Saglik ve Hayat 7,26 8,50 10,30 18,74
Ak 8,08 7,76 7,76 8,38
Groupama 5,64 6,64 4,02 3,36
Mapfre Genel 10,70 9,89 9,89 14,06
Anadolu 10,31 9,20 9,39 7,70
Eureko 2,53 2,33 2,26 4,64
Axa 3,71 3,85 3,67 3,52
Gunes 3,30 3,32 2,86 2,46
Ziraat 1,27 1,58 1,51 3,05
Ergo 3,21 3,25 2,74 1,92
TOPLAM 93,59 93,01 92,69 93,71
YKS + Allianz 37,59 36,68 38,28 25,88

Tablo 4’de yer verilen 2013 yihnin ilk ¢eyregine yonelik verilerin, dnceki yillara gore
farklilagsmasi nedeniyle gecmis son U¢ yilin ilk ¢eyrek rakamlarina bakilmasi ihtiyaci
dogmustur. Tablo 8’de sirketlerin son Ug yila ait saglik bransi ilk ceyrek pazar paylarina yer
verilmigtir:

Tablo 5: Saglik Bransi ilk Ceyrek Pazar Paylari (%)

SIRKETLER 2010-3 ay 2011-3 ay 2012-3ay| 2013-3 ay
Yapi Kredi 14,09 12,33 15,21 15,67
Allianz 15,37 13,49 11,49 10,21
Acibadem Saglik ve Hayat 9,22 13,14 17,59 18,74
Ak 11,57 10,23 9,02 8,38
Groupama 4,28 9,66 3,77 3,36
Mapfre Genel 10,49 11,2 12,04 14,06
Anadolu 11,97 7,39 7,80 7,70
Eureko 5,33 4,53 5,11 4,64
Axa 3,47 3,45 3,38 3,52
Gunes 3,43 3,42 2,43 2,46
Ziraat 2,57 3,32 3,23 3,05
Ergo 2,06 2,25 2,16 1,92
TOPLAM 94,74 94 49 93,23 93,71
YKS + Allianz 30,27 25,82 26,70 25,88

Tablo 5'ten goruldugu Uzere, her ne kadar taraflarin son U¢ yilin ilk ¢eyrek sonuglarina
yonelik pazar pay! toplami, 2013’Un ilk ¢eyregine benzer sekilde %30 ile %25 arasinda
gerceklesmis iken, yil sonu pazar paylari toplami son ug¢ yil igcinde %36 ile %38 arasinda
gerceklesmistir. Bu durumun temel nedeni, grup musterileri ile yil sonunda (basinda)
anlasma yapilirken, bireysel musteriler ile yapilan anlagmalarin yilin tamamina yayilimis
olmasidir. Dolayisiyla Acibadem gibi portfoy icerisinde agirigi grup musterilerinden olusan
firmalarin ilk ¢ceyrek rakamlarn yilin geri kalanina gére yuksek seyrederken, ALLIANZ ve
YKS gibi portfoylu grup ve bireysel musteriler agisindan dengeli dagilan firmalarda ise ilk
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ceyrek rakamlari yilin geri kalanindan daha dusuk seyretmektedir. Bu ¢ergcevede, 2013’Un
ilk ceyregine yonelik verilerin tek basina degerlendiriimesinin ¢ok saglikli olmayacagi

anlasilimaktadir.

(22) Saglhk brangina yonelik Herfindahl-Hirschman Endeksi (HHI) ve CR4 testi sonuglarn

asagidaki gibidir:
Tablo 6: Saghk Brangi HHI Degerleri

SIRKET ADLARI 2010 2011 2012
Allianz 317,17 256,46 243,84
Acibadem Saglik ve Hayat 52,65 72,28 106,01
Yapi Kredi 39144 427,38 513,48
Ak 65,22 60,20 60,24
Groupama 31,84 44,16 16,15
Mapfre Genel 114 49 97,81 97,86
Anadolu 106,32 84,55 88,16
Eureko 6,40 5,43 5,13
Axa 13,76 14,83 13,49
Gunes 10,86 11,03 8,20
Ziraat 1,61 2,50 2,29
Ergo 10,28 10,54 7,51
HHI (DEVRALMA ONCESI) 1122 1087 918
HHI (DEVRALMA SONRASI) 1826 1749 1870
FARK 704 662 952

(23) Bildirim konusu iglemin gerceklestigi sigorta pazarinin saglik brangina bakildiginda,
devralma 6ncesi HHI degerinin 2012 yili igin 918, devralma sonrasinda ise 1870 oldugu ve
islemin gergceklesmesi halinde 952 puanlik bir artig olacagi gorilmektedir.

(24) Devralma islemi sonrasi, CR4 analizine gore %10’luk bir artis yagsanmaktadir. 2012 yili
saglk sigortasi pazarinda en blUyUuk pazar payina sahip dort tesebblsin pazar paylari
toplami %58 iken, devralma islemi sonrasinda bu oran %68’e ¢ikmaktadir.

Tablo 7: Saglik Bransi Devralma Oncesi ve Sonrasi CRs (%)

SIRKETLER 2010 2011 2012
ALLIANZ 17,81 16,01 15,62
Acibadem Saglik ve Hayat 10,30
YKS 19,78 20,67 22,66
Mapfre Genel 10,70 9,89 9,89
Anadolu 10,31 9,20

Devralma islemi dncesi CR4 58,61 55,77 58
ALLIANZ + YKS 37,59 36,69 38,28
Acibadem Saglik ve Hayat 8,50 10,30
Mapfre Genel 10,70 9,89 9,89
Anadolu 10,31 9,20 9,39
Ak 8,08

Devralma igslemi sonrasi CR4 66,68 64,27 68

(25) Tum bu degerlendirmeler, sigorta hizmetleri igerisinde yer alan saglik bransinin daha
detayll bir sekilde incelenmesini gerektirmektedir. Bu c¢ercevede kararin devaminda

sirasiyla, 6ne ¢ikan baglklar olarak;
- Saglik branginin yazilan prim miktari (ciro) olarak buyuklagu,

- Saglik branginin genel sigorta hizmetleri prim Uretimi igerisindeki payi,

- Genel sigorta hizmetleri ve saglik bransinin buyime orani,

- Saglik branginin masteri profili (grup musterileri / bireysel musteri),
- Saglik bransgi poligelerin suresi ve sigorta sirketleri arasinda gegis maliyetleri,

6/13




(26)

(27)

(28)

(29)

(30)

(31)

13-40/520-229

- Saglik branginin taraflarin prim Uretimi igerisindeki paylari,

- Cift tarafli pazar yapisi ve hastanelerin sektor agisindan énemi,
- Kamunun saglik sigortasindaki rolu,

- Dagitim kanallarinin durumu

ayri ayri degerlendirilmigtir.

Saglik bransinin devralma taraflari igin dneminin ortaya konulabilmesi i¢in, bu bransa ait
cironun (uretilen primlerin), tesebblslerin sigorta faaliyetleri igerisindeki buyukligune
bakilmasi gerekmektedir. Asagidaki tabloda taraflarin hem ayri ayrn hem de devralma
sonrasi olusacak yeni yapi bakimindan, saglik branginin hayat-digi ve genel sigorta
hizmetleri igindeki pay! gosterilmigtir:

Tablo 8: Saglik Branginin Taraflarin Cirosu igindeki Biiyiikliigii

YKS 2012 2011 2012 2011

Saglik 506.930.446 413.247.634

Hayat Digl 1.227.380.863 973.097.747 41,3 42,4
Genel 1.439.857.056 1.149.096.431 35,2 35,9
ALLIANZ

Saglik 349.332.742 320.117.800

Hayat Digl 1.444.876.620 1.129.040.994 241 28,3
Genel 1.535.916.240 1.213.075.949 22,7 26,3
YKS+ALLIANZ

Saglik 856.263.188 733.365.434

Hayat Digl 2.672.257.483 2.102.138.741 32,0 34,8
Genel 2.975.773.296 2.362.172.380 28,7 31,0

Tablo 8'den goéruldugu uzere, saglik brangi 2012 yil igin, YKS’nin hayat disi sigortalar
icinde yaklasik %42 ve genel olarak ise %35, ALLIANZ’In hayat disi sigortalar iginde %24
ve genel olarak %22 ve devralma sonrasinda ise yeni yapinin hayat digi sigortalar iginde
%32 ve toplamda ise %28 gibi oranini olusturmaktadir. Bir bagka deyisle, saglik brangi her
iki taraf igin temel bir faaliyet alanidir ve sirketlerin cirolar iginde ¢ok onemli bir yere
sahiptir.

Saglik branginin devralma taraflari icin 6Gneminin ortaya konulmasi sonrasinda genel olarak
sigorta hizmetleri icindeki payina bakilmasinda fayda bulunmaktadir. Dosyadaki bilgilere
gore, toplam 19 brans icerisinde saglik brangi, hayat-digi sigorta hizmetlerinin yaklasik
%13’UnU ve genel sigorta hizmetlerinin yaklasik %171’ini olusturmaktadir. Daha agik bir
ifadeyle saglik brangi sektdr genelinde taraflarin cirolari igerisindekinden daha az bir
bayukluge isaret etmektedir. Bir bagka deyigle, hayat digi sigorta sektoru bir risk havuzu
olarak ele alindiginda saglik branginin bayuklugu, sektor genelinde taraflara gére daha
dusuk seyretmektedir.

Tarkiye’deki sigorta pazarlarinda ylkselen bir yatinm egilimi bulunmaktadir. Sigorta
sektorundeki buyuame, geng ve buyuyen nufus, pazarin henlz doygunluktan uzak olmasi,
elverisli demografi, yukselen hane halki geliri gibi birgok faktorle de desteklenmektedir.

Bildirim Formu’'nda yer verilen bilgilere gore, sigorta sektori 2012 yilinda genel olarak
%15,5 oraninda buyurken, kasko sigortasi %26,4, kara aracglari sorumluluk sigortasi %21,
yangin ve dogal afetler sigortasi %15,4 ve saglik sigortasi ise %12,6 oraninda bayimustar.
Hayat-dis1 sigorta sektoru ise %18,2 oraninda buyudrken, brut yazilan primler 2012 yilinda
19,8 milyar TL'ye ulasmigtir. Bu anlamda sektdrin Tudrkiye ekonomisinin sahip oldugu
baylme rakamlarinin Gzerinde bir buyime gergeklestirdigi gorulmektedir.

Tuarkiye'deki saglik harcamalari; Sosyal Guvenlik Kurumu (SGK) aracihgiyla kamu, ozel
saghk sigortasi ve bireylerin kigisel harcamalari olmak Uzere baglica U¢ kaynaktan
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saglanmaktadir. OECD’nin 2012 yili saghk verisine goére, kamu sektori saglk
harcamalarinin ana kaynagi olmaya devam etmektedir. 2008 yilinda saglik harcamalarinin
%730 kamu kaynaklarindan karsilanmistir. 2007 yilinda ise kisilerin kendi kisisel
harcamalari saglik harcamalarinin %21,8’ini olusturmaktadir. Bu anlamda SGK hala saglk
harcamas! icin en blylk saglayicidir. Ozel saglik sigortasi gonillilik esasina
dayanmaktadir ve hali hazirda Turkiye'de Ozel saglik sigortasina sahip olan yaklasik 2,2
milyon kisi bulunmaktadir. Ozel saglik sigortasina sahip kisiler, toplam niifusun sadece
%3’Un0 olusturmaktadir. Halihazirdaki sigortalilar nufusun  kiguk bir  bdlimunu
olusturmaktayken poligelerin yaklasik yariya yakini grup musterilerinden olugmaktadir.

Bildirime konu islemin degerlendirilebilmesi bakimindan musteri profili ve musterilerin diger
bir sigorta sirketine gecis maliyetleri 5nem arz etmektedir. Bu ¢ercevede dncelikle bireysel
ve grup musterilerinin hem genel olarak sigorta sektori hem iglem taraflari bakimindan
dagilimi ortaya konulacak devaminda s6z konusu musterilerin diger bir sigorta sirketine
gecis maliyetleri incelenecektir. Ozellikle saglik sigortasinda, grup saglik musterileri igin
topluca muzakerelerin s6z konusu olmasi nedeniyle saglayicilarin  kolaylikla
degistirilebildigi gorulmektedir. Bu anlamda hem sektér hem de taraflarin paylari igerisinde
grup musterilerinin dnemli bir paya ulagiyor olmasi, rekabetin mevcudiyeti bakimindan
onem arz etmektedir.

Dosyadaki bilgilerde yer alan grup (isverenlerin ¢alisanlari igin yaptirmis oldugu poligeler)
ve bireysel musterilerin sektor icerisindeki dagilimina bakildiginda, sektorin yarisinin grup,
diger yarisinin bireysel mugsterilerden olustugu gorulmektedir. Grup ve bireysel musterilerin
birbirlerine oranlarinin devralma taraflari acgisindan goérinuminde ise, taraflarin
policelerinin yaklasik %40’1 grup musterilerden olugsmaktadir. Bu bilgilerden anlagilacagi
Uzere, grup ve bireysel musteriler sektor genelinde hemen hemen yariya dagilirken,
devralma taraflarinin grup musterileri yaklasik olarak %40, bireysel musteriler ise yaklagik
olarak %60 oraninda bir paya sahiptir. Saglik branginda sirketlerin grup ve bireysel musteri
bazinda pay dagihmi asagidaki gibidir:
Tablo 9: Grup Saglik Sigortasi Pazar Payi (%)
Sigorta Sirketi 2011 Fiili 2012 Tahmini

Yapi Kredi Sigorta ..
Acibadem Sigorta
Mapfre Sigorta
Allianz Sigorta
Anadolu Sigorta
Aksigorta
Groupama Sigorta
Gunes Sigorta
Demir Sigorta .
Eureko Sigorta (-....

/\/\/\/\/\/\/\/\/\
N — |~~~ |~~~ [~

/\/\/\/\/\/\/\/\/\
e e e [ [ e o N e [

()
Yukaridaki tablodan goruldigu Uzere, sektorun yaklasik yarisini olusturan grup musgterileri
bazinda sigorta sirketleri arasinda buyuk farkliliklar bulunmamaktadir.

8/13



(3%)

(36)

(37)

(38)

(39)

(40)

(41)

13-40/520-229

Tablo 10: Bireysel Saglik Sigortasi Pazar Payi (%)

Sigorta Sirketi 2011 Fiili 2012 Tahmini
Yap! Kredi Sigorta
Allianz Sigorta
Anadolu Sigorta
Aksigorta
AXA Sigorta
Mapfre Sigorta
ERGO Sigorta
Acibadem Sigorta
Groupama Sigorta e
Ziraat Sigorta (.....) (.....

/\/\/\/\/\/\/\/\/\
N [~~~ [~ [~ [~~~

/\/\/\/\/\/\/\/\/\
e e [ [ e o N N [ [

Tablo 10’dan goruldugu Uzere, grup musterilerinden farkh olarak, devralma taraflar 6zelikle
bireysel mugsteriler bakimindan sektorde 6ne ¢ikmaktadir.

Grup ve bireysel mugterilerin sektor genelinde hemen hemen yar yariya dagiimasi,
policelerin yillik olarak yapildigi géz 6nune alindiginda, sigorta sirketlerinin pazar paylarinin
onemli bir bolumundn kolaylikla degdisebilecegine isaret etmektedir. Bu durumun temel
nedeni hi¢ kuskusuz ¢ok sayida ¢aligana sahip firmalarin her yil itibariyla en iyi fiyati veren
ve hizmeti sunan sigorta sirketini yeniden segebilme olanagindan kaynaklanmaktadir. Bu
acidan oOzellikle grup musterileri bakimindan gegis maliyetlerinin disik oldugundan
bahsedilebilmesi olanaklidir.

Raportorlerce Acibadem Sigorta A.S.'den konu hakkinda edinilen bilgi yazisinda;
(...TICARI SIR...) ifadelerine yer verilmigtir.

Yukarida yer verilen ifadelerden de goruldugu uzere, grup poligelerinde, genellikle grup
icerisinde yer alan bireyler bakimindan yeniden bir degerlendirme yapilmamakta ve
kazanilmig haklar korunmaktadir.

Bireysel musteriler bakimindan ise durumun bazi agilardan farklilk arz ettigi goralmustar.
Acibadem Sigorta A.S. tarafindan gonderilen yazida; (...TICARI SIR...) ifadelerine yer
verilmigtir.

Yukarida yer verildigi Uzere, bireysel policelerde de, sigorta sirketi degistiriimesi halinde
kazanilmig haklar genel itibari ile korunmakla birlikte, saglik riski olan kigiler bakimindan bu
durum yeni ek sartlarin uygulanabilmesi nedeniyle dezavantaj yaratabilmektedir.

Saglik brangi bakimindan Uzerinde onemli durulmasi gereken konularin bir digeri ise
hastanelerle olan iligkilerdir. Ulkemizde halen saglik harcamalarinin énemli bir kismi devlet
eliyle kargilandigi igin 6zel saglik sigortasi SGK’nin tamamlayicisi olarak yahut belirli
hastaliklarin tedavisinde uzmanlasmis ve tedavi Ucretleri yuksek hastanelerden daha
uygun fiyatla hizmet alabilmek i¢in yaptiriimaktadir. Bu agidan A grubu olarak kabul edilen
belli bagli hastanelerin saglik sigortasi yaptiranlar agisindan énemi yuksektir. Zira saglk
sigortas! yaptiran musteriler oncelikle tercih ettikleri hastanelerin ve kurumlarin polige
kapsaminda anlagmali olup olmadigini degerlendirmekte ve buna gore urun/sigorta sirketi
secmektedirler. MUsterinin secimini etkileyen en dénemli faktor, tercih edilen s6z konusu
hastane ve hastane zincirinin police kapsaminda anlasmali kurum olarak dahil edilmesidir.
Saglik sigorta bransi bu anlamda cift tarafll pazar yapisi gostermektedir. Soyle ki; sigorta
sirketleri bir yanda musterileri portfdylne kattigi hastaneler Uzerinden ikna etmeye
calisirken, diger yanda polige sahiplerinin sayisina bagl olarak hastanelerden daha uygun
fiyat almaya galigmaktadir. Dolayisiyla anlagsma yapilacak hastanelerin sayisi ve hastane
tarafindan sunulacak ayricaliklar (indirimler) police yaptiranlarin sayisina baglh iken; police
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yaptiranlarin sayisi da anlagsmali hastanelerin sayisi, niteligi ve sunduklari indirim
oranlarina baghdir.

Bu cercevede sigorta sirketleri bir tarafta polige sahipleri ile en yUksek (iyi) fiyattan
anlasmaya calisirken diger tarafta ise hizmet sunan hastaneler ile en dusuk (iyi) fiyat
Uzerinden anlasma saglamaya c¢alismaktadir. Dolayisiyla sigorta sirketlerinin A grubu
hastaneler karsisindaki gucu, sigorta sirketlerinin poligce sayisi Uzerinde oldukga etkilidir.

Bu noktada A grubu hastaneler ile sigorta sirketlerinin cirolan igindeki karsilikli paylara
bakmakta fayda vardir. Genel olarak bakildiginda hastanelerin bir sigorta sirketinden elde
ettikleri cironun, genellikle toplam cirolari icerisindeki payinin kiguk oldugu goérulmektedir.
Dolayisiyla sigorta sirketlerinin hastaneler karsisinda énemli bir pazarlk gucunun olmadigi
anlasilimaktadir.

(...TICARI SIR...)

Buna ilave olarak 6zel hastanelerin cirosu icinde SGK, Banka-Vakif-Sandik, hastalarin
kendi 6demeleri ve yurtdisindan hasta transferi kaynakli 6demeleri de oOnemli yer
tutmaktadir. Nitekim, yukarida da detayl olarak a¢iklandigi uzere, 2011 yili baz alindiginda
Tuarkiye’deki toplam saglik harcamalarinin %75’i kamu kaynaklarindan kargilanmaktadir.
Ozel saglik sigortalar tarafindan karsilanan harcamalar ise toplam harcamalarin sadece
%3’Un0 olusturmaktadir. Sigorta sirketlerinin dahil oldugu sureclerden elde edilen gelirler,
hastaneler igcin ¢cok daha onemli gelir kaynag! teskil eden yukarida belirtilen unsurlara
oranla daha az yer tuttugu icin, hastaneler sigorta sirketleri karsisinda ¢ok ciddi pazarlk
glcune sahip olmaktadir.

Batin bu hususlar birlikte degerlendirildiginde o6zellikle, A grubu hastanelerin sigorta
sirketleri karsisindaki gucunun, sigorta sirketlerinin hastaneler karsisindaki gicunden daha
fazla oldugu anlagiimaktadir. Bir diger ifade ile sigorta sirketlerinin hastanelere bagimliligu,
hastanelerin sigorta sirketlerine bagimlihgindan ¢ok daha yuksektir. Bu durum devralma
sonrasinda taraflarin toplam pazar payindaki artis neticesinde olugsmasi muhtemel bir
pazar gucunu dengeleyici unsur olarak degerlendirilebilecektir.

Ote yandan taraflarin pazar payindaki artig, devralma neticesinde ALLIANZ'In hastaneler
karsisindaki pazar gucunu artiracagindan, bu durumun tedavi masraflarina iligkin talep
edilecek farka olumlu yansimasi da mumkundur. Nitekim hastaneler ile sigorta sirketleri
arasinda yapilan anlagmalara bakildiginda, buyuk sigorta sirketlerinin daha fazla indirim
aldigi gérilmektedir. Mapfre Genel Sigorta A.S.’den edinilen bilgi yazisinda; (... TICARI
SIR...) ifadelerine yer verilmistir. Ornekten de gorildigi Uzere, hastanelerin sigorta
sirketlerinden talep ettigi Ucretler farkliik gostermektedir.

Bununla birlikte farklihgin, sigorta sirketlerinin pazar payr buyuklugunden ziyade, police
bayuklagu ile iligkili oldugu dusunudlmektedir. Bu durum Groupama Sigorta A.$.den
edinilen bilgi yazisinda yer verilen; (...TICARI SIR...) ifadeleri ile teyit edilmistir.
Dolayisiyla, pazarin buyumesi ve bunun sonucunda sigortali sayisinin artmasi ile birlikte,
sigorta sirketlerinin pazar paylari artmasa dahi, police adetlerinin yukselmesi ile birlikte
hastanelerden daha iyi fiyat alacaklari ve maliyetlerini dusurebilecekleri gérulmektedir. Bu
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anlamda sigorta sirketlerinin police adetlerini artiracak yapisal ya da davranigsal gelismeler
tuketici refahina katkida bulunacaktir. Bu durum ayni zamanda sektérde dnemli bir alic
gucu olusturan hastaneler karsisinda sigorta sirketlerinin pazarlik guglerinin artmasina
neden olacaktir. Sigorta sektorundn riskin dagitiimasi (paylastirilmasi) mantigr Gzerine
sekilleniyor olmasi, her hal ve karda, sigortali sayisinin artirimasini en énemli konu bashgi
haline getirmektedir.

Sektdorun Tuarkiye’deki mevcut durumunun doygunlugun c¢ok uzaginda olmasi pazarin
buyumesinin devam edecegini gostermesi bakimindan dnemlidir. Bildirim Formu’nda yer
verilen bilgilere gbre, OECD, bu yil icerisinde Avro bodlgesindeki sdzlesmelerin %0,1,
Tarkiye'nin ise %4,1 buylyecegini dngormektedir. Gelismig Ulkelerde her ikisinin %4’e
yakin oldugu hayat primleri ve hayat digi primler Turkiye’de, hayat primleri agisindan gayri
safi yurtici hasilanin yaklasik %0,2’sine ve hayat digi1 primler agisindan yaklasik %1,1’ine
tekabul etmektedir. Bu agidan sektorin buyumesi, olgek nedeniyle sigorta sirketlerinin
maliyetlerinin agagiya ¢ekilmesine yardimci olacaktir.

Bu noktada, pazarda sigorta sirketleri ve hastaneler arasinda munhasirlik iligkisinin olup
olmadigina bakilmasinda da fayda vardir. Mevcut halde sigorta sirketleri ile hastaneler
arasinda yapilan mudnhasir anlagsmalar bulunmamakla birlikte, sigorta sirketleri ve
hastaneler arasinda ortaklik iligkilerin s6z konusu oldugu da goérulmektedir. Ko¢ Grubu
bunyesinde yer alan Amerikan Hastanesi ve YKS arasindaki yapi1 bu duruma dérnek teskil
etmektedir. Bununla birlikte devralma iglemi sonrasinda, YKS’nin kontrolinun tek basina
ALLIANZ’a gegmesi sonrasinda sz konusu ortaklik iligkisi de sona erecektir.

Son olarak devralma isleminin dagitim kanallari Uzerine etkisine bakilmistir. Asagidaki
tabloda 2012 yili sonu itibariyla saglik brangi 6zelinde dagitim kanallarinin paylarina yer
verilmigtir:

Tablo 11. Saglik Brangi Dagitim Kanal Payi (%)

BRANS Tiim Sirketlerin Yazilan Primlerinin Brans ve Satis Kanali Paylari (%)
Merkez Acente Banka Broker Toplam

Hastalik/Saglik 20,14 41,72 11,92 26,21 100,00

Toplam Hayat Disi 6,39 67,73 14,06 11,82 100,00

Toplam Hayat 9,02 12,96 77,39 0,63 100,00

Genel Toplam 6,75 60,24 22,72 10,29 100,00

Tablo 11'den goruldugu uzere, saghk bransi bakimindan 6ne c¢ikan dagitim kanali
acentelerdir. Hayat digi sigortanin yaklasik %68 ve saglik bransinin %42’si acente kanali
tarafindan yerine getirilmektedir. Bu anlamda saglik brangi icin dagitimin mudnhasir
olmayan acentelik sisteminin 6ne ¢iktigr gortulmektedir.

Ote yandan asagida yer verilen tablodan gérildigu tzere, Allianz'in en énemli dagitim
kanall acente ve sonrasinda brokerlik iken, YKS’'nin 6ne ¢ikan dagitim kanall merkez ve
bankasuranstir. Bu anlamda devralma sonrasinda dagitim kanallari bakimindan bir
yogunlagmadan ziyade tamamlayiciliktan bahsedilmesi mimkundur.

Tablo 12. Taraflarin Saglik Brangi Dagitim Kanal Payi (%)

BRANS Taraflarin Yazilan Primlerinin Brans ve Satis Kanali Paylari (2012)
Merkez Acente Banka Broker Toplam

Allianz 3 71 0 26 100,00

YKS 34 29 21 16 100,00

(104) Bildirim konusu devralma iglemi bakimindan taraflarin saglik brangi disindaki alanlardaki
paylarinda dikkati ceken bir artis yasanmamaktadir. Saglik branginin ayri bir pazar olarak
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ele alinmasi durumunda taraflarin paylan toplami yaklasik %38’e ulasmaktadir. Ancak
taraflarin ilgili bransta ilk iki sirada yer almalari, pazar paylari toplaminin en yakin rakibin
yaklasik 3,5-4 kati olmasi nedenleriyle konu daha detayli incelemeye tabi tutulmustur.
Yapilan inceleme sonucunda;

- Saglik branginin hayat-disi sigortanin yaklasik %13’0 ve genel sigorta hizmetlerinin
%11’ini olusturmasi,

- Pazarin Turkiye ortalamasinin ¢ok Uzerinde buydme oranina sahip olmasi,

- Saglik poligelerinin grup musterileri ve bireysel musteriler arasinda yaklasik olarak yari
yariya dagilmasi,

- Mevcut sigorta sirketi ile calismaya devam edilmesinin ¢esitli avantajlari olmakla birlikte
Ozellikle grup musterileri bakimindan degisim maliyetlerinin diguk olmasi,

- Hastanelerin sigorta sirketlerinin guglerini dengeleyici hatta kisitlayici bir glce sahip
olmasi,

- Sigorta sirketlerinin hastaneler ile yaptiklari anlagmalarda saglanan indirimlerin pazar
payindan ziyade ciro (prim Uretimi) ile iligkili olmasi,

- Taraflarin ayni ekonomik buatunlik icerisinde yer aldiklari ve munhasiran calgtiklari
hastane bulunmamasi,

- Hayat disi sigorta alaninda yabanci sermayenin 6nemli yatirimlarinin bulunmasi,
- Saglik branginda kamunun halen énemli bir agirhginin olmasi,

- Halihazirda 6zel saglik sigortalarinin nifusun yalnizca %3-3,5’luk bir oranina karsilik
gelmesi,

- Hayat-disi sigorta alaninda 35 firmanin faaliyet gostermesi,
- Saglik brangi icin dagitim kanallari olarak genellikle bagimsiz acentelerin kullaniimasi

dikkate alinarak, bildirim konusu devralma iglemi ile hakim durum yaratilarak veya hakim
durum guglendirilerek rekabetin 6nemli dlgude kisitlanmasinin mevcut olmamasi nedeniyle
isleme izin verilebilecegi sonucuna ulasiimigtir.

H. SONUC

(105) 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 Tebli§d” kapsaminda izne tabi olduduna, islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
durumun guglendirilmesinin ve bdylece rekabetin 6nemli 6lgide azaltiimasinin s6z konusu

olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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