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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-4-069 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 22-03/46-18

Karar Tarihi : 13.01.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o
Uyeler : Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Noyan DELIBASI, Esma AKSU, Derya ERMIS

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Chubb Limited
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Bisra AKTURE,
Av. irem UYSAL
Orjin Maslak, Eski Buylkdere Cad. No:27 K:11 34485 Maslak
istanbul

D. DOSYA KONUSU: Cigna Corporation’in Giiney Kore, Tayvan, Yeni Zelanda,
Tayland, Hong Kong ve Endonezya’daki kisisel kaza, destekleyici saglik ve
sigorta is kolunun tek kontrolii ile Tlirkiye’deki ortak girisimi Cigna Saghk Hayat
ve Emeklilik A.S.’nin ortak kontroliiniin Chubb Limited tarafindan devralinmasi
islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 23.11.2021 tarih ve
23115 sayi ile intikal eden ve eksiklikleri en son 04.01.2022 tarih, 24280 sayil yazi ile
tamamlanan bildirim (izerine diizenlenen 10.01.2022 tarih ve 2021-4-069/Oi sayili
Ortak Girisim On inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Cigna Corporation’in (tiim istirakleriyle birlikte CIGNA GRUBU) Giiney
Kore, Tayvan, Yeni Zelanda, Tayland, Hong Kong ve Endonezya’daki kisisel kaza,
destekleyici saglik ve sigorta is kolunun tek kontrolu ile Tarkiye'deki ortak girisimi
Cigna Saglik Hayat ve Emeklilik A.S.’nin (CIGNA TURKIYE) ortak kontroliiniin
CHUBB tarafindan devralinmasi 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 sayilli Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

CIGNA TURKIYE, halihazirda hisselerinin %(.....)'ini Cigna Nederland Gamma BV’nin
(CIGNA NEDERLAND), %(.....)'unu ise QNB Finansbank A.S.’nin (FINANSBANK)
elinde bulundurdugu bir ortak girisimdir (OG). Planlanan islem ile CHUBB’in, CIGNA
TURKIYE'nin  %(.....) oraninda hissesini ve ortak kontrolini CIGNA
NEDERLAND’den devralacagi, bu kapsamda CIGNA TURKIYE’nin islem sonrasi
CHUBB ve FINANSBANK tarafindan ortak kontrol edilecedi beyan edilmektedir®.

! Bildiim Formunda yer alan bilgilere gére, CHUBB'In C_:iGNA TURKIYE'nin ortak kontroliinii
devralmama ihtimali de bulunmaktadir. CIGNA _TURKIYE'nin yonetim belgeleri uyarinca,
FINANSBANK'In CIGNA GRUBU’nun CIGNA TURKIYE'deki hisselerini satin almak igin bir alim
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islem 6ncesinde CIGNA TURKIYE'nin ortak girisim niteliginde oldugu ve islem
sonrasinda da taraflar arasinda ayni s6zlesmenin gecerli olacagi, dolayisiyla islem
sonrasinda ortak kontrol taraflarindan CIGNA GRUBU’nun yerini CHUBB’In alacagi
ifade edilmektedir.

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin ug¢uncu fikrasinda: “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmune yer
verilmistir. Anilan hukim uyarinca dosya konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi igin ortak kontrol altinda bir tesebbusun
bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya
cikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un
(Kilavuz) 48. ve devami paragraflarinda, iki ya da daha fazla tesebbis ya da kisinin
baska bir tesebblus uUzerinde belirleyici etki uygulama imkanina sahip olmasi
durumunda ortak kontrolden s6z edilecegi vurgulanmis; ortak kontrole drnek olarak
ise oy haklarinda ya da karar alma organlarina atamada esitlik, stratejik kararlarda
veto haklari ve oy haklarinin ortaklasa kullaniimasi sayilmistir. Bu anlamda, ana
sirketlerin kontrol edilen tesebbusle ilgili dGnemli (stratejik) kararlarda (Ust yonetimin
atanmasi, bltge, isletme plani, dnemli yatirrmlar gibi) mutabakata varmak zorunda
oldugu hallerde ortak kontrol s6z konusudur.

CIGNA TURKIYE'nin islem sonrasinda da gecerli olacak Esas Sdzlesmesine gére
(.....). Yine Esas Sozlesmeye gore (.....). Esas S6zlesme maddelerinden anlasildigi
tizere (.....)% 3. Dolayisiyla, islem sonrasinda da gecerli olacag belirtilen CIGNA
TURKIYE'nin Esas Soézlesmesinin ilgili hikimlerinden; islem taraflarinin OG’nin
yonetimi, temsili ve idaresi lizerinde ortak kontrol saglayacagdi anlasiimaktadir®.

Bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda bir devralma olarak
deg@erlendiriimesi icin aranan ikinci kriter ise, Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagimasi, diger bir deyisle tam iglevsel
olmasidir. Bu kriter gercevesinde, kurulacak olan ortak girisimin, kurucularindan
bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini sirdurebilen ayri bir tesebbis olup olmadigi
incelenmektedir.

Esas Sozlesmeye gore, OG’nin dngorulen alandaki iglerini kalici olarak yuratmek
Uzere gunlik faaliyetleriyle ilgilenen bir yonetime sahip oldugu, mali anlamda ve
personel anlaminda yeterli kaynaklara ve (maddi ve gayri maddi) varliklara erigim
saglayabildigi, ana tesebbuslerin belli bir iglevinin oOtesinde faaliyet gosterdigi
anlasiimaktadir. Yine Esas SoOzlesmeye gore suresiz olarak kurulan OG’nin
bagimsizliginin saglanabilmesi igin yeterli baslangic sermayesi ana sirketler

opsiyonu bulundugu belirtiimistir. FINANSBANK'In imza ve kapanis tarihleri arasinda satin alma
opsiyonunu kullanmasi niyetinde olduguna dair bir yazili bildirim géndermesi durumunda, CIGNA
TURKIYE hisseleri CHUBB’a devredilmeyecektir. FINANSBANK, Tiirkiye'deki isin kapanigindan sonra,
alim opsiyonunu kullanma sansina sahip olmayacaktir.

2 Esas Sozlesmeye gore, (.....).

3 Esas Sozlesmeye gore, (.....).

4 Ayrica, Kurul, 28.08.2012 tarih ve 12-42/1260-411 sayili kararinda, Finans Emeklilik ve Hayat A.$.’nin
(CIGNA TURKIYE'nin eski ticaret unvani), islem sonrasinda CIGNA ve FINANSBANK tarafindan ortak
kontrol edilecedi sonucuna ulagmistir. Kurul, daha sonraki kararlarinda da bu hususu teyit etmistir. Bkz.
Kurulun 10.02.2016 tarihli ve 16-04/87-38 sayili Cigna/Anthem karari, para. 9; 03.05.2016 tarihli ve 16-
15/245-107 sayili Finansbank/QNB karari, para. 8.
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tarafindan O6denmistir. Sonug olarak Esas Sozlesme incelendiginde; CIGNA
TURKIYE’nin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak hareket etme yetenegini haiz oldugu
anlasiimaktadir.

Aciklamalar gergevesinde bildirime konu iglem 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi
cercevesinde bir devralma iglemidir. Taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili Teblig’in 7.
maddesinin birinci flkrasinda dngorulen esikleri agsmasi nedeniyle, islem izne tabidir.

CIGNA TURKIYE temel olarak hayat sigortasi, bireysel emeklilik, ferdi kaza ve saglik
sigortalar hizmetleri alanlarinda faaliyet gostermektedir. CHUBB ise kuresel capta
sigortacilik faaliyeti yaratmektedir. CHUBB'In temelde sundugu sigortacilik Granleri,
kurumsal ve bireysel bazda mal ve kaza sigortasi, ferdi kaza ve destekleyici saglik
sigortasli, hayat sigortasi olup ayrica reasurans faaliyeti de ylUratmektedir. CHUBB
Turkiye'de istiraki Chubb European Group SE Merkezi Fransa Turkiye Istanbul Subesi
(CHUBB TURKIYE) araciliiyla otomobil sigortalari hari¢ sigorta sektériinde hayat digi
sigorta hizmetleri alaninda faaliyet gostermekle birlikte yangin ve muhendislik,
sorumluluk, nakliye, finansal sigorta, kaza ve saglik sigortalari hizmetleri alanlarinda
da faaldir.

Taraflarin kiresel dlgekteki faaliyetlerine bakildiginda; ferdi kaza, tamamlayici saglik
ve hayat sigortasi hizmetleri pazarlarinda yatay bir értismeden bahsedilebilecek
olmakla birlikte, Bildirim Formunda Guiney Kore, Tayvan, Yeni Zelanda, Tayland, Hong
Kong, Endonezya’daki devre konu is kolu kapsamindaki sirketlerin her birinin yalnizca
faaliyet gosterdikleri/kurulduklari Glke sinirlari igerisinde sigorta trtnlerini satis ruhsati
bulundugu, dolayisiyla ticari faaliyetlerinin kurulu bulunduklari Glkeler ile sinirli oldugu
belirtilmigtir.

Bu kapsamda taraflarin Turkiye'deki faaliyetlerine bakildiginda, ilk olarak CIGNA
GRUBU’nun, Glney Kore, Tayvan, Yeni Zelanda, Tayland, Hong Kong ve
Endonezya’daki kisisel kaza, destekleyici saglik ve sigorta iskolu ile CHUBB’In
Tlrkiye’'deki faaliyetleri arasinda herhangi bir 6rtisme bulunmadigindan ilgili is
kolunun tek kontrolinin devri kapsaminda Turkiye’de herhangi bir rekabetg¢i endise
sz konusu olmayacaktir. Devre konu CIGNA TURKIYE ile devralan CHUBB’In hayat
digi sigorta hizmetleri pazarinin saglik sigortasi ve kaza sigortasi pazarlarindaki
faaliyetleri arasinda ise Turkiye’de yatay ortisme bulundugu anlasiimaktadir.

CHUBB TURKIYE’nin saglik sigortasi ve kaza sigortasi pazarlarindaki pazar paylari
2020 yilinda sirasiyla ~%(.....) ve %(.....) iken CIGNA TURKIYE nin® ayni yilda séz
konusu pazarlardaki paylari sirasiyla %(.....) ve %(.....)'dur. Dolayisiyla igslem sonrasi,
taraflarin TUrkiye’de saglik sigortasi pazarindaki toplam paylari %(.....) altinda olup
kaza sigortasi pazarindaki pazar paylari toplami ise %(.....). Ayrica kaza sigortasi
pazarinda Tirkiye Sigorta A.S.6 (TURKIYE SIGORTA) (%(.....)), Metlife Emeklilik ve
Hayat A.S. (METLIFE) (%(.....)), Turkiye Hayat ve Emeklilik A.S. (TURKIYE HAYAT)
(%(.....)), Anadolu Anonim Tlrk Sigorta Sirketi (ANADOLU SiGORTA) (%(.....));
saglik sigortasi pazarinda ise Allianz Sigorta A.S. (ALLIANZ) (%(.....)), Bupa
Acibadem Sigorta A.S. (BUPA ACIBADEM) (%(.....)), ANADOLU SIGORTA (%(.....)),
Mapfre Yasam Sigorta A.S. (MAPFRE) (%(.....)) gibi (.....) pazar payina sahip ¢ok

5 CIGNA TURKIYE, saglik sigortasi lisansini T.C. Hazine ve Maliye Bakanligindan 30.12.2019 tarihinde
almistir.

6 Tirkiye Sigorta A.$.; Glines Sigorta A.S., Halk Sigorta A.S., Ziraat Sigorta A.S., Vakif Emeklilik ve
Hayat A.$., Halk Hayat ve Emeklilik A.S. ve Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S.’nin tek ¢ati altinda birlesmesi
ile Agustos 2020’de kurulmustur.
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sayida tesebblis bulunmaktadir’. Bunun yani sira, ilgili pazar tim hayat disi sigorta
pazari (kaza, hastalik/saglik, kara araglari, hava araglari, su araglari vb.) olarak
dikkate alindiginda, taraflarin 2020 yilinda bu pazardaki toplam pazar pay1 %(.....) bir
orana tekabul etmektedir. Ayrica, taraflarin pazar paylarinin 2018 ve 2019 yillarinda
da (.....) oldugu goériimektedir.

Bu degerlendirmelere ek olarak OG'nin diger tarafi olan FINANSBANK'In CIGNA
TURKIYE disinda sigorta sektériinde faaliyet gésteren herhangi bir istiraki
bulunmadigindan, FINANSBANK ile CHUBB TURKIYEnin CIGNA TURKIYE’'deki
faaliyetlerindeki ortismeye ek olarak sigortacilik faaliyetleri arasinda herhangi bir
yatay/dikey ortugsme bulunmamaktadir. Ayrica taraflarin sigortacilik faaliyetleri
disindaki diger faaliyetleri arasinda da herhangi bir yatay/dikey o6rtisme
bulunmamaktadir.

Taraflarin Turkiye'de ortisen faaliyetleri bakimindan pazar paylarinin ihmal edilebilir
seviyede oldugu, kiresel ve ulusal dlgekte pek c¢ok rakiplerinin bulundugu, bunlar
arasinda pazar paylari daha yuksek olan tesebbuslerin de oldugu dikkate alinarak,
bildirime konu islemin herhangi bir pazarda etkin rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasi
sonucunu dogurmayacagi kanaatine variimaktadir.

Diger taraftan, 2010/4 sayil Tebli§’in 13. maddesinin Gguncu fikrasinda; “Tesebblisler
arasinda rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi olan ve bagimsiz bir iktisadi varligin
tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, Kanunun
4 ncd ve 5 inci maddeleri gergevesinde de degerlendirilir.” hUkmuUne yer verilmigstir.
Ortak girisim islemlerinde, ilgili hUkimde bahsedilen tlirden bir rekabeti sinirlayici
amag veya etkinin (rekabetci davranislarin koordinasyonu riski); iki ya da daha fazla
sayida iglem tarafinin, kurulacak ortak girisimle ayni pazarda veya ortak girigsimin yer
aldig1 pazarin alt ve Ust pazarlarinda veya bu pazarla yakin baglantisi olan komsu bir
pazarda onemli olgude faaliyetlerini surdirmekte olduklar (diger bir anlatimla ana
tesebbusler arasindaki isbirligi riski - spillover risk) ve ortak girisim kurulmasinin
dogrudan sonucu olan igbirliginin, ilgili tesebbuslere olaya konu mal ya da hizmetlerin
onemli bir bolumunde rekabeti ortadan kaldirma olanagi verdigi hallerde ortaya ¢iktigi
kabul edilmektedir.

Bu kapsamda, Bildirim Formunda yer alan bilgilere gére, CHUBB ile FINANSBANK’In
kuresel gaptaki faaliyetleri arasinda herhangi bir értisme bulunmadigi gibi Ulkemizde
sigorta sektorli disindaki alanlarda da herhangi bir drtisme bulunmamaktadir. Ote
yandan, FINANSBANK’la CHUBB arasinda dikey nitelik arz eden potansiyel bir kredi
veya sigorta acenteligi iliskisi s6z konusu olabilecektir. Ancak anilan tesebbuslerin
faaliyet gosterdikleri pazarlarin (FINANSBANK icin bankacilik hizmetleri pazarinin,
CHUBSB ic¢in sigortacilik hizmetleri pazarinin) yapisi dikkate alindiginda bu pazarlarin
yogunlasmamis ve ¢ok oyunculu oldugu gorulmekte, dolayisiyla islemin herhangi bir
pazarda faaliyet gosteren rakipler bakimindan pazar kapamaya veya rakip
tesebbuslerin bilgilerinin seffaflasmasina yol agmayacagi ve dolayisiyla islemin
herhangi bir pazarda rekabet¢i davranislarin koordinasyonu riski tasimadigi
degerlendiriimektedir.

7 https://www.tsb.org.tr/resmi-istatistikler.aspx?pagelD=909
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H. SONUG

(20) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayil
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin dnemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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