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D. DOSYA KONUSU: Turkland Sigorta A.S.’nin ve Groupmed Sigorta Acenteligi
A.S.’nin dolayh pay sahipligi degisimi islemi.
E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 17.01.2018 tarih ve 676 sayi ile

giren bildirim Uzerine duzenlenen 13.08.2018 tarih ve 2018-4-2/MM sayili Menfi
Tespit/Muafiyet Raporu gorUsulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, s6z konusu isleme menfi tespit belgesi
verilmesinde sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME ve DEGERLENDIRME

ilgili bagvuruda, Turkland Sigorta A.S. (T-SIGORTA) ve Groupmed Sigorta Acenteligi
A.S.’nin dolayll pay sahipliginde meydana gelecek dedisiklige izin verilmesi talep
edilmistir.

G.1. Taraflar
G.1.1. Groupmed sal (GMH)

GMH, Lubnanli veya yabanci anonim ve limited sirketlerin paylarini devralmak ve
bunlara istirak etmek ya da s6z konusu sirketlerin kurulusunda yer almak; istirak ettigi
sirketleri ydonetmek, bu sirketlere bor¢ vermek ve tglncu kisilerle iliskilerinde garantér
olmak; patent, telif, marka ve diger haklari almak ve bunlari Libnan veya disinda
faaliyette bulunan kurum ve kuruluslara kiralamak faaliyetleri ile istigal etmektedir.

G.1.2. OLT Holding sal (OLT)

OLT, Lubnan’daki holding sirketleri dizenleyen yasal mevzuat gergevesinde belirtilen
faaliyetleri gerceklestirmek ve 6zellikle Lubnanl veya yabanci anonim ya da limited
sirketlerin paylarini veya bir bolimunu devralmak, s6z konusu sirketleri idare etmek,
onlara kredi vermek ve Uglncu kisilere karsi bunlari garanti etmek; patent, telif hakki,
marka hakki ve diger tescile tabi haklari almak ve bunlari kiralamak faaliyetlerini
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yurutmektedir. OLT oncelikle GMH’nin paylarini devralmak amaciyla kurulmus olup,
Ala Alkhawaja OLT’nin %(.....) hissesine sahiptir.

G.1.3. Teaminvest Holding sal (TEAMINVEST)

02.03.2017 tarihinde kurulan TEAMINVEST'in sermaye ve oy haklarinin %(.....)'ine
Saadeddine HARIRI sahiptir.

G.1.4. Groupmed International Holding Limited (GMIHL)

GMIHL'nin temel faaliyet alani gesitli bagh sirketlerinde sermaye ve paylara sahip
olmaktir. Ozellikle bankacilik ve finans sektériinde olmak Uzere tiizel kisilerin
sermayesinde dogrudan veya dolayli olarak pay, istirak ve haklari taahhut etmek,
bunlari devralmak ya da elinde bulundurmak; tizel kisilerin kurulusunda, yonetiminde
idaresinde ve gelistirimesinde yer almak ve faaliyetlerini strdirmek igin ihtiyag
duyabilecekleri hizmetleri ve yardimi sunmaktadir.

G.1.5. Turkland Sigorta A.S. (T-SIGORTA)

T-SIGORTA, sigortacilik hizmetleri sektériinde, hayat ve emeklilik sigortalari harig, ilgili
mevzuat dahilinde tim sigorta branslarinda faaliyet géstermektedir. T-SIGORTA'nin
%(.....) hissesi, %(.....)u Bankmed sal.’a ve dolayisiyla GMH’ye (Bankmed sal.’in
%(.....) hissesi GMH’ye aittir) ait olan Cynvest Holding sal.’a; kalan %(.....) hissesi ise
%(.....)0 GMIHL’ye ait olan Groupmed International Management Holding Limited’e
aittir.

G.1.6. Groupmed Sigorta Acenteligi A.S. (GROUPMED)

GROUPMED, hayat ve emeklilik sigortalari hari¢ olmak tzere, sigortacilik sektoriinde
aracilik hizmetleri sunmaktadir. GROUPMED'in %(.....) hissesine, %(.....)’a0 GMIHL'ye
ait olan Groupmed International Management Holding Limited sahiptir.

G.2. ilgili Pazar
G.2.1. ilgili Uriin Pazan

Dolayli pay sahipliginin degismesi islemine izin verilmesi talep edilen T-SIGORTA
hayat disi sigortacilik hizmeti alaninda faaliyet gosterirken, GROUPMED ise ayni
alanda aracilik hizmeti vermektedir. Dolayisiyla dosya kapsaminda ilgili Grin pazari
hayat digi sigortacilik hizmetlerinde sunulan her bir sigorta brangi bazinda
tanimlanabilecek olsa da; inceleme konusu iglemin alternatif pazar tanimlari
cercevesinde rekabetci endise yaratmayacagi anlasildigindan ilgili Grin pazari tanimi
yapiimamistir.

G.2.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya kapsaminda ilgili cografi pazar “Turkiye” olarak ele alibabilecek olsa da;
inceleme konusu islemin alternatif pazar tanimlari c¢ergevesinde rekabetc¢i endise
yaratmayacagi anlasildigindan ilgili cografi pazar tanimi yapiimamistir.

H. DEGERLENDIRME
H.1. 4054 Sayili Kanun’un 7. Maddesi Kapsaminda Yapilan Degerlendirme

Basvuru konusu islem, yurt disi menseli GMH ve GMIHL'nin hissedarlik yapisinda
meydana gelecek degisim sonucunda Turkiye'de sigortacilik faaliyetinde bulunan T-
SIGORTA ve GROUPMED'in dolayli pay sahipliginin degismesidir. GMH'nin
hissedarlik yapisindaki degisim; Ayman HARIRI'nin GMH’de sahip oldugu %(.....)
oranindaki hissesinin tamamini Ala ALKHAWAJA'nin sahip oldugu OLT'ye;
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Saadeddine HARIRI’'nin GMH’de sahip oldugu %(.....) oranindaki hissesinin %(.....)ini
yine kendisinin %(.....) oraninda pay sahibi oldugu TEAMINVEST e devretmesiyle
gergeklesecektir. GMIHL nin hissedarlik yapisindaki degisim ise, Ayman HARIRI'nin
GMIHL'de sahip oldugu %(.....) oranindaki hissesinin tamamini Ala ALKHAWAJA’nin
sahip oldugu OLT’ye devretmesiyle gerceklesecektir. GMIHL, GROUPMED’in
%(.....)Une sahip oldugundan igslem sonrasinda GROUPMED’in de dolayli pay
sahipliginde degisiklik olacaktir.

GMHnin ve T-SIGORTAnin hissedarlik yapisindaki degisim incelendiginde,
TEAMINVEST’in GMH’nin %(.....) hissesini devralmasi igleminin, kontrol degisikligine
yol agmayan grup ici islem niteliginde olmasi nedeniyle 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in
(2010/4 sayili Teblig) 6. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi geregince Kanun’un 7.
maddesi ve Tebli§g kapsaminda bir devralma islemi olmadigi anlasiimaktadir.

OLT’nin GMH’nin %(.....)'luk hissesine sahip olmasi ise GMHnin %(.....) hissesine
sahip oldugu T-SIGORTA'nin dolayli pay sahipliginde de degisiklige yol acacaktir.
Buna ek olarak T-SIGORTA'nIN %(.....) hissesinin sahibi olan GMIHL'nin %(.....)
hissesinin OLT’ye devredilmesi de T-SIGORTA'nin ayni zamanda yine GMIHL’nin
%(.....)une sahip oldugu GROUPMED’in pay sahipliginde dolayli degisiklige yol
acacaktir. Dolayisiyla dncelikle s6z konusu hisse degisiminin Kanun’un 7. maddesi
kapsaminda ele alinip alinamayacag! degerlendirilmistir.

Tesebbusler arasinda gerceklesen herhangi bir islemin 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi kapsaminda “devralma” olarak kabul edilebilmesinin temel sarti, s6z konusu
islem sonucunda kontrolde degisiklik meydana gelmesidir. Dosya kapsaminda
taraflardan edinilen ek bilgilerde, GMH ve GMIHL pay sahiplerinin paylarina dayali
olarak higbir imtiyaz hakkina sahip olmadiklarina, pay sahiplerine esit haklar
saglandigina, GMH ve GMIHL pay sahipleri arasinda imzalanan tesebbusin
kontroline yonelik herhangi bir anlagsmanin bulunmadidina yer verilmigtir. Bu durum,
T-SIGORTA ve GROUPMED Esas Sézlesmesi ile birlikte ele alindiginda, T-
SIGORTA’nin ve GROUPMED’in ortaklik yapisi igerisinde yer alan higbir ortagin tek
basina sirketin karar alma mekanizmasinda belirleyici etki uygulama imkaninin
bulunmadigini ve sirketle ilgili kararlarin ortaklar arasindaki “degisen ittifaklar”
vasitaslyla elde edilebildigini gdstermektedir?. Bir baska ifadeyle, T-SIGORTA ve
GROUPMED hisselerinde higbir pay sahibi tek basina ¢ogunluk hisseye sahip

'Degisen ittifaklar; cok ortakli bir tesebblste, hi¢ bir ortagin tek basina tesebblsin karar
mekanizmasinda belirleyici etki uygulama imkanini bulamadigi, tesebbiste karar verilebilmesi i¢in en
az iki ayn ortagin olumlu oyuna ihtiya¢ duyuldugu ve bu karar nisabinin, ortaklar arasindaki degisik
ittifaklar vasitasiyla elde edilebildigi durumdur.

2 T-SIGORTA Esas Sézlegmesi'nin “Oylar ve Oy Kullanma Sekli” baslikli 16. maddesinde, “Bir Genel
Kurul toplantisinda herhangi bir oy kullanma metoduna bakilmaksizin asaleten veya vekaleten
toplantida bulunan her bir hissedar, sahip oldugu hisselerin toplam nominal dederi oraninda oy hakkina
sahiptir...”, S6zlesmesi’nin “Yonetim Kurulu'nun Toplantisi” baslikli 11. maddesinde “. Yénetim Kurulu
mevcut (ye sayisinin ¢ogunun katilmasi ile toplanir. Karar nisabi ise toplantiya katilan (yelerin
gcogudur...” ifadeleri yer almaktadir.

GROUPMED Esas Soézlesmesi’'nin “Hissedarlar Genel Kurul Toplanti ve Karar Nisaplari baghkl 13.
maddesinde, “Hissedarlar Genel Kurulu ve aldigi kararlara iliskin toplanti ve karar nisabi gerekliliklerine
Tiirk Ticaret Kanununun ilgili hiikiimleri uygulanacaktir.”; Sézlegsme’nin Yénetim Kurulu Karar Nisaplari
baslikli 17. maddesinde ise “Her bir Yonetim Kurulu (yesinin Yénetim Kurulu toplantilarinda bir (1) adet
oyu bulunmaktadir. Tirk Ticaret Kanunun ilgili hiikiimleri Yénetim Kurulu toplanti ve karar nisaplari
gerekliliklerine uygulanacaktir.” ifadeleri yer almaktadir.
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olmadigindan sirketin genel kurul ve yonetim kurulunda karar alinabilmesi igin gerekli
¢ogunluga ancak degisen ittifaklar ile ulasilabilmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un
(Kilavuz) 66. paragrafinda, karar alma prosedurunde istikrarl bir cogunluk yoksa ve
cogunluk her seferinde azinlik hissedarlari arasindaki gesitli ittifaklardan herhangi
biriyle elde ediliyorsa degdisen ittifaklarin varligindan bahsedilecedi ve bu durumda
azinlik hissedarlarinin (ya da bunlardan belirli bir grubun) tesebblsu ortaklasa kontrol
ettiginin varsayillamayacag! belirtimektedir. Bununla birlikte s6zU edilen Kilavuz'un 61.
paragrafinda azinlik hissedarlarinin, oy haklarinin gogunluguna birlikte sahip olup, oy
haklarini kullanirken birlikte hareket ederek hedef tesebbusl kontrol ettigi durumlarda,
bu hissedarlarin ortak kontrolinin s6z konusu olabilecegi belirtiimistir. Bu tur bir ortak
kontrolln ise, azinlik hissedarlari arasinda bu amagla yapilan hukuken baglayici bir
anlasmanin sonucunda ortaya ¢ikabilecegi gibi fiili olarak da gerceklesebilecedi ifade
edilmistir. Bu kapsamda, Kilavuz'daki ortak kontrolin varligina isaret eden sartlarin
s6z konusu bagvuru bakimindan saglanmadigi anlagiimistir.

Tim bu aciklamalardan, T-SIGORTA ve GROUPMED’in hissedarlarin ortak
kontroliinde kabul edilemeyecegi, dolayisiyla T-SIGORTA ve GROUPMED’in dolayl
pay sahipligindeki degisikligin 2010/4 sayili Teblig ¢ercevesinde bir devralma iglemi
olarak deg@erlendirilemeyecedi, taraflar arasinda imzalanan hisse devri s6zlesmesinin
4054 sayili Kanun cgergevesinde bir anlagsma olarak ele alinabilecegi kanaatine
variimistir.

H.2. 4054 Sayili Kanun’un 4. ve 6. Maddesi Cergevesinde Degerlendirme

Bildirim konusu iglem bakimindan 4054 sayili Kanun'un 4. maddesi kapsaminda
olusabilecek risk, T-SIGORTA, GROUPMED ve OLT'in faaliyetlerinde koordinasyon
olusma olasih@idir. Taraflardan edinilen bilgiler dogrultusunda T-SIGORTAnin ve
GROUPMED’in hisselerini devralan hissedarlardan ve bu hissedarlarin bagli oldugu
ana gruplardan higbirinin T-SIGORTA ve GROUPMED'in Tirkiye'de faaliyet gdsterdigi
sigortacilik hizmetleri alaninda faaliyet gostermedigi anlasiimistir. ilaveten, T-
SIGORTAnin hayat digi sigorta grubunda Turkiye’de 2017 yili itibariyla toplam prim
Uretimi bazinda pazar payinin %(.....) oldugu goériimistiirs. Bu bakimdan, T-SIGORTA
oldukga dusuk pazar payina sahiptir.

Yukarida yer verilen aciklamalar cergevesinde, T-SIGORTA ve GROUPMED
hisselerini devralan hissedarlardan ve bu hissedarlarin bagli oldugu ana gruplardan
higbirinin T-SIGORTA ve GROUPMED ile ayni alanda faaliyet gdstermemesi ve T-
SIGORTA'nin faaliyet gdsterdigi pazarda oldukga diisiik bir pazar payina sahip olmasi
ve GROUPMED'in bu alanda yalnizca aracilik hizmeti vermesi dikkate alindiginda
bildirim konusu islemin koordinasyona yol agma riski tasimadigi anlasiimistir. Bu
durum ve Kurul'un benzer vakalardaki yaklagsimi dikkate alinarak, T-SIGORTA ve
GROUPMED’in hissedarlik yapisinda degisime yol acan iglemin, 4054 sayili Kanun’un
4. maddesini ihlal edecek herhangi bir koordinasyona yol agma riski tagsimadigi, 4054
sayili Kanun’un 6. maddesi karsisinda degerlendirilebilecek bir yoninun bulunmadigi,
dolayisiyla menfi tespit alabilecek nitelikte oldugu kanaati olusmustur.

3 Turkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi 2017 Direkt-Endirekt Prim Uretim Raporu.
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. SONUC
(21) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

— Turkland Sigorta A.$. ve Groupmed Sigorta Acenteligi A.S.’nin dolayl pay
sahipliginin degismesi isleminin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu
maddeye dayanilarak hazirlanan 2010/4 sayil Rekabet Kurulu'ndan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§ kapsaminda bir
devralma islemi olmadigina,

— Turkland Sigorta A.S.’nin ve Groupmed Sigorta Acenteligi A.$.’nin dolayli pay
sahipligi degisimi islemine 4054 sayili Kanun’un 8. maddesi ¢ergevesinde menfi
tespit belgesi verilmesine

gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi
yolu acgik olmak Uzere, OYBIRLIGI ile karar verilmigtir.
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