)

)

®3)

(4)

®)

Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi  : 2020-4-054 (Nihai inceleme)
Karar Sayisi : 21-35/503-246

Karar Tarihi : 14.07.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

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

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Fatma ATAC, Damla YAZ, Derya ERMIS

C. BILDIRIMDE
BULUNAN :-Aonplc.
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Deniz BENLI
Orjin Maslak Eski Biiyiikdere Cad. No.27 K:11 Maslak/Istanbul

- Willis Towers Watson Publig Limited Company ) o
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, A\_/. 0. Onur OZGUMUS
Citlenbik Sok. No:12 Yildiz Mah. Besiktas/Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Willis Towers Watson Public Limited Company’nin tek
kontroliiniin Aon plc. tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 22.07.2020 tarih ve 7646
say! ile giren basvuruda, Willis Towers Watson Public Limited Company (WTW)
hisselerinin tamaminin Aon plc. (AON) tarafindan devralinmasi igslemine izin verilmesi
talep edilmigtir.

islemin degerlendirilmesi slirecinde; 27.07.2020 tarih ve 10175 sayi ile Tlrkiye Sigorta,
Reaslrans ve Emeklilik Sirketleri Birligi ve Sigorta ve Reaslrans Brokerleri
Dernegi'nden, ayrica 27.07.2020 tarih ve 10174 sayi ile taraflarin rakipleri ve
misterilerinden bilgi talebinde bulunulmustur. Uglincl taraflarin cevabi yazilari farkli
tarihlerde Kurum kayitlarina intikal etmistir. Ek olarak, 05.08.2020, 02.09.2020,
02.10.2020, 03.11.2020, 11.12.2020 ve 18.01.2021 tarihlerinde devralan taraftan bilgi
talebinde bulunulmustur. Tarafin cevabi yazilar ise 17.08.2020, 18.08.2020,
18.09.2020, 21.10.2020, 27.11.2020, 05.01.2021 ve 05.02.2021 tarihlerinde Kurum
kayitlarina intikal etmistir. Ayrica, taraflarin pazar paylari hakkindaki agiklamalarini
sunduklar ek bilgi yazisi 09.02.2021 tarih ve 14981 sayi ile Kurum kayitlarina intikal
etmistir.

Dosyanin incelenmesi suresinde, ayrica 18.09.2020 tarih, 12745 sayi ile (.....),
18.09.2020 tarih ve 12743 sayi ile (.....) ve 19.10.2020 tarih, 14422 sayi ile (.....) bilgi
talep edilmistir. (.....) 28.09.2020 tarih, 10342 sayi; (.....) 29.09.2020 tarih, 10415 sayi
ve (.....)in 02.11.2020 tarih, 11697 sayi ile cevabi yazilari Kurum kayitlarina intikal
etmistir.

ilaveten, 11.11.2020 tarih ve 15753 sayi ile T.C. Sigortacilik ve Ozel Emeklilik
Duzenleme ve Denetleme Kurumuna (SDDK) ve 18.11.2020 tarih ve 16177 sayi ile
(.....) islem hakkindaki gorusleri sorulmustur. SDDK’nin cevabi yazisi 15.12.2020 tarih
ve 13592 sayi ile Kurum kayitlarina ulagsmistir.
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inceleme devam ederken, 11.11.2020 tarih ve 15754 sayi ile taraflarin gesitli
misterilerine isleme iliskin goérisleri sorulmustur. Uglincli taraflarin cevabi yazilari
farkh tarihlerde Kurum kayitlarina intikal etmistir. (.....) ile yapilan goérisme tutanagi ise
04.12.2020 tarih ve 13155 sayi ile kayit altina alinmistir.

11.12.2020 tarih ve 17350 sayi ile (.....), 11.12.2020 tarih ve 17348 sayi ile (.....) ve
(.....) bilgi talebinde bulunulmustur. (.....) cevabi yazisi 22.12.2020 tarih, 13863 say! ile
(.....) cevabi yazisi 23.12.2020 tarih ve 13885 say! ile (.....) cevabi yazisi ise
28.12.2020 tarih ve 13995 sayi ile Kurum kayitlarina intikal etmistir.

(.....) tarafindan 14.12.2020 tarih ve 13509 sayi ile ek bilgi sunulmustur.

Dosyaya iliskin hazirlanan On inceleme Raporu ve ekleri 23.02.2021 tarih ve 21147
say! ile Rekabet Kuruluna (Kurul) sunulmus, Kurul, 25.02.2021 tarih ve 21-10/132-M
say! ile bildirim konusu nihai incelemeye alinmasina karar vermistir.

Nihai inceleme bildirimi, taraflarca 15.03.2021 tarihinde tebellig edilmis; taraflarin
birinci yazili gorusu, 13.04.2021 tarih ve 17019 sayi ile suresi icinde Kurum kayitlarina
intikal etmistir.

Singapur Rekabet ve Tuketici Komisyonu ve Singapur Mali Otoritesi ile Kurum
arasinda bilgi aktarimi gergeklestirilebilmesi igin gizlilik feragatnameleri sirasiyla
26.04.2021 tarih, 17412 sayi; 18.05.2021 tarih, 17903 sayi; 27.04.2021 tarih, 17441
say! ve 18.05.2021 tarih, 17901 sayi ile Kurum kayitlarina intikal etmigtir.

Nihai inceleme déneminde, 20.05.2021 tarih, 25574 sayi ile taraflarin misterisi olma
potansiyeli bulunan bulyuk tesebbuslerden; 20.05.2021 tarih, 25573 sayi ile 6n
inceleme asamasinda islemle ilgili olumsuz gorus veren tesebbuslerden ve taraflarin
rakiplerinden ve ayrica 20.05.2021 tarih, 15571 sayi ile piyasada faaliyet gosteren
sigorta sirketlerinden bilgi ve belge talep edilmigtir.

intikal etmistir.

Taraflarin Avrupa Komisyonu'’na (Komisyon) sunulan ReaslUrans Taahhidu ve bu
taahhudun Turkiye'deki etkilerine iligkin ek bilgi dilekgeleri sirasiyla 20.05.2021 tarih,
17980 say1 ve 31.05.2021 tarih, 18226 sayi ile Kurum kayitlarina intikal etmigtir.

Yurutilen nihai inceleme sonucunda diizenlenen 08.07.2021 tarih ve 2020-4-054/Ni
saylili Nihai Inceleme Raporu gorusulerek karar tesis edilmistir.

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

G. YAPILAN iNCELEME VE TESPITLER
G.1. Taraflar
G.1.1. Devre Konu: Willis Towers Watson Public Limited Company

WTW, merkezi Londra’da bulunan ve hisseleri NASDAQ Global Select Market'te islem
goren halka acik bir sirkettir. WTW; saglik ve medikal sigorta, discilik, hayat, engellilik
ve hastalik 6denekleri ve diger sosyal 6demelere iliskin danigsmanlik hizmetleri; kiresel
seviyede ticari hayat disi sigorta brokerligi hizmeti, yatirm danismanligi ve ihtiyari
yonetim hizmetleri ile kiresel anlamda sigorta ve reasurans sirketlerine reasutrans
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aracilik hizmetleri ve calisanlara-emekli olmus calisanlara temel medikal ve yan
yardim degisim hizmetlerinin saglanmasi alanlarinda faaliyet gdstermektedir.

WTW, Turkiye’de Willis Towers Watson Sigorta ve Reasurans Brokerligi A.S. (WTW
SIGORTA) ve Willis Towers Watson Danismanlk Ltd. Sti. araciliyiyla sigorta ve
reasurans araciligi, insan kaynaklari danismanlik hizmetleri ve sigorta danismanhgi
alanlarinda faaliyette bulunmaktadir.

G.1.2. Devralan: Aon plc.

AON; irlanda’da kurulu, merkezi Londra’da bulunan ve hisseleri New York Borsasr’'nda
islem goren halka acgik bir sirkettir. AON; musgterileri ile sigorta sirketleri arasinda ve
sigorta sirketleri ile reasurans girketleri arasinda aracilik hizmetleri, sirketlere emeklilik
programlarina yonelik tasarim danigsmanligi, risk yonetimi, aktueryal hizmetler, yatirm
danigmanligi, insan sermayesi danismanligi; saglik ve sosyal ddeme dagitimi ve
danigmanligi hizmetleri ve sayilan hizmetlerle ilgili veri analizi hizmeti alanlarinda
faaliyet gostermektedir.

AON’un, Turkiye'de kendisi ile ayni alanlarda faaliyet gosteren Aon Sigorta ve
Reastiirans Brokerligi A.S. (AON SIGORTA) ve Aon Danismanlik Hizmetleri A.S. (AON
DANISMANLIK) olmak (izere dolayli istirakleri bulunmaktadir. AON SIGORTA
Tarkiye’de cesitli branslarda sigorta aracihik faaliyetinde bulunurken, AON
DANISMANLIK halihazirda tasfiye halindedir. Ayrica AON’'un Aon Solutions Turkey
Danismanlik A.S. (AON SOLUTIONS) isimli aktterlik, insan sermayesi ve emeklilik ile
sosyal 6deme alanlarinda danigsmanlik hizmeti sunan bir ortak girisimi bulunmaktadir.

G.2. ilgili Pazar
G.2.1. Sektore iligkin Bilgiler

Bildirilen islem kapsaminda taraflarin her ikisi de hem dinya c¢apinda hem de
Tarkiye’de sigorta ve reasurans brokerligi alaninda faaliyet gostermektedir. Bu
kapsamda bu boliumde oncelikle sigortacilik ve reasurans hizmetleriyle ilgili bilgilere
ardindan brokerlik hizmetleriyle ilgili agciklamalara yer verilmistir.

G.2.2.1.1. Sigortacilik Hizmetleri

Sigorta, bir seyin veya bir kimsenin herhangi bir yonden ileride karsilasabilecegi
parayla Olgulebilen zararini 6denen prim karsiliginda gidermek veya ekonomik agidan
onemsiz bir duruma getirebilmek amaciyla bu igle ugrasan kurulusla yapilan iki tarafli
baglanti s6zlesmesi olarak tanimlanmaktadir. Bu baglamda Turk Ticaret Kanunu'nun
1401. maddesinde sigorta s6zlesmesi “sigortacinin bir prim karsiliginda, kiginin para
ile élgdlebilir bir menfaatini zarara ugratan tehlikenin, rizikonun, meydana gelmesi
hélinde bunu tazmin etmeyi ya da bir veya birkag¢ kisinin hayat stireleri sebebiyle ya da
hayatlarinda gerceklesen bazi olaylar dolayisiyla bir para 6demeyi veya diger
edimlerde bulunmayi yiikimlendigi s6zlesme” olarak aciklanmistir. Bu kapsamda
kurulan sdzlesmelerde, bir tarafta sigorta teminati veren, ilgili kanun ve mevzuata gore
sigortacilik faaliyetinde bulunmaya yasal olarak yetkili bulunan “sigortaci”, diger tarafta
da menfaati sigortayla teminat altina alinan “sigortali” bulunmaktadir. Sigortali, teminat
kapsamindaki tehlikelerden herhangi birinin gergeklesmesi durumunda, meydana
gelen hasarin tazmini talebinde bulunmaya yasal olarak yetkili kisidir. Diger yandan,
sigortaci ile sigorta sd6zlesmesini akdeden ve prim 6deme yukumluligu altina giren kisi,
sigorta ettiren olarak ifade edilmektedir. Genellikle uygulamada sigorta ettiren ile
sigortali ayni kisi olmakla birlikte, farkli kigiler de olabilmektedir. Sigortacinin sigortaliyi

3/29



(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

21-35/503-246

koruma yukumluligune karsilik, sigortalinin (veya sigorta ettirenin) da s6zlesme ile
saptanan prim adi altindaki bir meblagi 6deme yukumlalugu bulunmaktadir.

Ulkemiz mevzuatinda sigortacilik faaliyetleri hayat ve hayat digi olmak Uzere iki ana
gruba ayrilmistir. “Hayat sigortacilik hizmetleri”; kisinin vefati, kaza sonucu is géremez
hale gelmesi, yaslilik ve sakatlik gibi durumlarda kisinin ge¢imini saglamasina ve
ekonomik kayiplarin telafi edilmesine yoénelik “risk agirliklh hayat sigortalar1” olarak
tanimlanabilecek sigorta Urunleriyle, kisinin 6demis oldugu primlerin belirli bir kismi ile
birikim taahhuduinde bulunmasi yoluyla emeklilik programlarina bir destek niteligi ve
yatirnm gayesi tasiyan “birikimli hayat sigortalari” olarak tanimlanabilecek Uranleri
kapsamaktadir. “Hayat disi sigorta hizmetleri” ise hayat sigortasi ve emeklilik disindaki
genel sigorta Urunlerinin satildigi bir sigortacilik turuddr. Hayat digi sigortalar, 5684
saylili Sigortacihk Kanunu (5684 sayili Kanun) ve ilgili mevzuat kapsaminda kaza,
saglik, kara araglari, rayli araglar, hava araglari, su araglari, nakliyat, yangin ve dogal
afetler, genel zararlar, kara araglari sorumluluk, hava araglari sorumluluk, su araclari
sorumluluk, genel sorumluluk, kredi, emniyeti suiistimal, finansal kayiplar, hukuksal
koruma ve destek sigortasi seklinde 18 adet alt segmente ayriimistir?.

Sigortacilik Kanunu’nun 24. maddesine gore sigorta sirketleri, kamu kurumu niteliginde
bir meslek kurulusu olan Turkiye Sigorta Birligi'ne (TSB) giris aidatini 6deyerek Uye
olmak zorundadir. TSB’nin 2020 sonu itibariyla aktif olarak 66 Uyesi mevcut olup
bunlarin 40’1 hayat digi, 22’si hayat ve emeklilik ve doérdu reasirans sirketi olarak
faaliyette bulunmaktadir?.

G.2.2.1.2. Reaslirans Hizmetleri

Reaslrans (mukerrer sigorta); daha once sigorta edilmis bir riskin, belli bir kisminin
veya tamaminin yeniden sigorta edilmesidir. Sigorta sirketleri, teminat verdikleri
rizikolarda buyuk hasarlarin ayni zamana denk gelmesi ihtimaline karsi, hasar
Odemelerinde zorlanmamak igin reasurans yaptirmaktadir. Reasurans, sigorta
sirketlerine; kendi sermayeleri, ihtiyatlar, o6zvarliklari bakimindan tek baglarina
yuklenmeleri mali yonden mumkun olmayan riskleri sigortalayabilme imkani verir.
Reasurans iligkisi kapsaminda, rizikonun dagitiimasi ve bolinmesi saglanmakta, hasar
beklentilerinden olasi sapmalar en aza indirgenmekte ve olabildigince homojen
portfdylerin olusturulmasi amaglanmaktadir.

Cesitli sigorta tirlerinde sigortacinin kendi blnyesinde tutamayacagi kadar buyulk
rizikolar s6z konusu olabileceginden, bdyle bir rizikoyu kabul eden sigortaci, bunun bir
kismini “reasurans” olarak adlandirilan bir iglemle reasurans sirketine devretmeyi
tercih edebilmektedir. Reasurans iglemlerinde riski bu sekilde devreden sirkete
‘sedan”, devir alan sirkete “reasurdr” adi verilmektedir. Sedan sirket, sigortalidan
toplamis oldugu primlerin ve sigortaliya 6demis oldugu hasarlarin belli bir kismini,
reaslrans anlagsmalari vasitasiyla, reasurans sirketine yansitmaktadir.

Reasurorler de sigortacilar gibi verdikleri reaslrans teminatlarinin (Ustlendikleri
risklerin) tamamini kendi bunyelerinde tutmayip devredebilirler. Bu devir islemine
“retrosesyon” denilmektedir. Reasurorun Ustlendigi riski sigortalayan sirkete de
“retrosesyoner” adi verilmektedir. Sedan, reasurdr ve retrosesyoner arasindaki is
iligkisi agagidaki semada verilmigtir:

! Sigorta branslari Sigortacilik Kanunu'nun 5. maddesi ve buna iligkin olarak 11.07.2007 tarih ve 26579
sayill Resmi Gazete’de yayimlanan 2007/1 sayili Sigorta Branslarina lligkin Tebli§’de dizenlenmistir.
2 https://www.tsb.org.tr/hakkimizda.aspx?pagelD=657 (Erisim Tarihi: 11.02.2021).
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Sekil-1: Reaslirans Sireci

Transferi

_

Reasuror

Retro
sesyon

Retrosesyoner (Reasliror)

Yukaridaki sekilde de goruleceg@i Uzere, sigorta sirketleri igin bir tir teminat veya
korunma araci olan reasuransin ilk kosulu, bir sigorta sozlegsmesinin varhgidir.
Reasurans iligkisi kapsaminda, sedan, rizikonun belirli bir kismini reasurore
devretmeyi; reasurdr de sedanin kendisine devrettigi riziko kismini kabul etmeyi
ustlenmektedir. Reasurans, riskin ikincil paylasimi niteliginde olup; devir ve kabulin
kosullari, reasurans anlasmasinda yer almaktadir. Reasuror ile sedan arasindaki
teminat iliskisini gosteren anlagma metninde, sigortanin konusu, orijinal sigorta bedeli,
sigortalinin adi ve adresi, verilen teminat, teminat suresi, reasurans primi, komisyon
orani ve reasuror tarafindan teminat altina alinan oran veya miktara yer verilmektedir.
Reasurans kapsaminda sigortalinin, sigortaci ile reasuroru arasindaki s6zlesme ile
dogrudan dogruya iligkisi bulunmamaktadir. Reasurans, sigorta sirketini ilgilendiren bir
ic islem oldugundan, sigortali reastirans anlagsmasinin tarafi ya da muhatabi degildir.
Reasurorin sorumlulugu sadece sigorta sirketine karsi olup, sigortali ile yalnizca
sigortaci muhatap olmaktadir. Nitekim 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu’nun 1403.
maddesinde reasuransa yonelik olarak,

“(1) Sigortaci, sigorta ettigi menfaati, diledigi sartlarla, tekrar sigorta ettirebilir.

(2) Reastlirans, sigortacinin, sigorta ettirene karsi borg ve ylkimliliklerini ortadan
kaldirmaz; sigorta ettirene, tekrar sigorta yapana karsi, dogrudan dava agcmak ve
istemde bulunma haklarini vermez.”

ifadelerine yer verilmigtir.

Sigorta sirketleri tarafindan, musteri talebine istinaden teklif primi olusturulurken,
alinacak riskin reasurans maliyetinin bilinmesi gerekmektedir. Bu sebeple, reastrans
desteqi icin reasurorlere gidilerek maliyet arayisina giriimektedir. Bu sUrecte reasurans
destedi vermek isteyen sirketlerden gelen teklif, kosul ve muafiyetler sonrasinda
sunulacak optimum risk primi hesaplanmakta; Uzerine sarjmanlar eklenerek nihai
prime ulasiimakta ve satis kanallar Uzerinden musteriye donls saglanmaktadir.
Dolayisiyla, buyuk risk tasiyan igler bakimindan reasurans maliyeti musteriden
alinacak primin temel belirleyicisidir. Bununla birlikte; bazi durumlarda, sigorta sirketi
teklifine sigortalidan onay aldiktan sonra reasurorlere iletmekte; reasuroér sirketler ise
kendilerine iletilen sartlari kendi is kurallari, risk istahlari, kapasiteleri, sigortalama
kilavuzlari dahilinde degerlendirerek sedana donus yapmaktadirlar.

Asagida sayilan iki reasurans turu ile sigorta sirketlerinin rizikoyu ve olasi hasari gesitli
sigortacilar arasinda dagitmasi mumkuandur:
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- Otomatik Reasurans Anlasmalari (Trete Reasuransi): otomatik reasurans,
“zorunlu reaslrans” yahut “trete reasuransi” olarak da adlandiriimaktadir. Trete,
kapsamli bir reasurans anlasmasi olup, reasuror ve sedan sirket, baglangigta
yapacaklari bir anlagsmayla, yillik bazda aralarinda gergeklesecek aligverigin
batin esaslarini (islerin niteligi, limiti, komisyonu, hesaplasma sekli vb.)
belirleyerek, reasurans ihtiyaci olan sedan sirketin otomatik bir teminata sahip
olmasini saglamaktadir. Bu dogrultuda, sinirlar i¢cinde reastrans anlagsmasinin
kapsamina giren butun rizikolar, anlagsmada ongorulen limitler dahilinde,
reasuror tarafindan pesin olarak kabul edilmis olmaktadir. Daha agik bir
anlatimla, trete reastransi kapsaminda sigortacinin, risk grubu kapsamindaki
sigortalardan dolayi Ustlenmis oldugu riskin bir kismini reasurore devretmesi
halinde, bu risklerin reasuroér tarafindan kabul edilmesi zorunludur. Zira otomatik
reastrans anlasmalarinin en temel Ozelligi zorunluluk olup, anlagsma
akdedildikten sonra sedan girketin anlasma kapsamindaki riskleri devretmemesi
veya reasurorun bu riskleri reddetmesi s6z konusu olamamaktadir. Trete
anlagmalari ¢ogunlukla yillik olarak yapilmakta olup belirli risk ve teminatlari
icermektedir. Trete anlagsmalar sigorta sirketi tarafindan direkt reasuror ile
anlagilmak suretiyle yapilabilecegi gibi araci olarak reastrans brokerinden
hizmet alinmasi yoluyla da yapilabilmektedir.

- ihtiyari (Fakiiltatif) Reasiirans: ihtiyari reasiirans, sigorta sirketi ile reasurér
arasinda belirli bir sigorta riskinin devrine iligkin bir anlasma olup sigortacinin
riskin bir kismini veya tamamini reasurore devretmesine iligkindir. Adindan da
anlaslilabilecegi Uzere, bu reasurans yonteminde ne sedan sirketin herhangi bir
riziko Uzerinden reasurans devri yapma ne de reasurorun devredilen isi kabul
zorunlulugu vardir. Bir baska ifadeyle, her iki tarafin da se¢gcme 6zgurlGgu
bulunmakta olup taraflarin teklif ve sartlari uygun bulmasi halinde istege bagli
olarak akdedilen bir sdzlesme iliskisi mevcuttur. ihtiyari reasiiransta, her risk
teker teker ve birbirinden bagimsiz olarak ele alinmakta ve karsilikli 6n
gorusmeyle kabul edilmekte ya da reddedilmektedir. Bir baska ifadeyle, ihtiyari
reasurans anlagsmalari is bazinda yapilmakta oldugundan; police tanziminden
once, gerekli reasurans desteginin bulunmasi ve tum sartlarda karsilikl olarak
anlasilmasi gerekmektedir. Ihtiyari reasiirans yénteminde riskin kabulii
tretelerde oldugu gibi zorunlu degil, tamamen is bazinda gergeklestiriimektedir.
intiyari reasiirans islemlerinde yazilan isin tamami veya belirli bir kismi
devredilebilmektedir. ihtiyari reasiiransa genel olarak asagidaki durumlarda
ihtiyag duyulmaktadir:

> Rizikonun, sigorta sirketinin trete kapasitesini agsmasi,
> Rizikonun, sigorta girketinin tretelerinde istisna edilmis olmasi,
> Sigortacinin teknik bakimdan (fiyat ve kosullarin belirlenmesi igin) ihtiyari

reasurorun yardimina ihtiyac duymasi.

(31) Ihtiyari reasiirans islemleri dogrudan dogruya reasirans sirketi veya reasirans
fonksiyonu Ustlenen sigorta sirketi ile anlasma yapilarak gerceklestirilebilecegi gibi, bir
reasurans brokeri araciligiyla da gerceklestirilebilmektedir. Bu bakimdan ihtiyari
reasurans islemlerinin,

a. Direkt reastirére sesyon?,

3 Sigorta sirketinden reasirans sirketine aktarilan hisseye sesyon denilmektedir.
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b. Reasurans brokeri ile sesyon
seklinde olmak Uzere iki farkli sekilde gergeklestirilebilmesi muhtemeldir.
G.2.2.1.3. Brokerlik Hizmetleri

Sigortacilik hizmetlerinde sigorta acenteleri ve brokerler araci olarak faaliyet
gosterebilmektedir.® 5684 sayili Kanun’un “Tanimlar” baglikli 2. maddesinin birinci
fikrasinin (d) bendinde broker, “Sigorta veya reasiirans sbézlesmesi yaptirmak
isteyenleri temsil ederek, bu s6zlesmelerin yaptirilacagi girketlerin segiminde tamamen
tarafsiz ve bagimsiz davranarak ve teminat almak isteyen Kigilerin hak ve menfaatlerini
gbzeterek soOzlesmelerin akdinden &nceki hazirlik ¢alismalarini  ylritmeyi ve
gerektiginde sbézlesmelerin uygulanmasinda veya tazminatin tahsilinde yardimci
olmayi meslek edinen kisi” olarak tanimlanmaktadir. Anilan maddenin (m) bendinde
ise sigorta acentesi, “Ticari miimessil, ticari vekil, satis memuru veya mistahdem gibi
tabi bir sifati olmaksizin bir s6zlesmeye dayanarak muayyen bir yer veya bélge iginde
daimi bir surette sigorta girketlerinin nam ve hesabina sigorta sézlesmelerine aracilik
etmeyi veya bunlari sigorta girketleri adina yapmayi meslek edinen, sbézlesmenin
akdinden &nce hazirlik ¢alismalarini yiriiten ve sézlesmenin uygulanmasi ile
tazminatin 6denmesinde yardimci olan kigi” olarak tanimlanmaktadir.

Yukarida yer verilen ilgili mevzuat hukumleri ¢cergevesinde, sigortacilik hizmetlerinde
araci konumunda olan acente ve broker arasindaki farkin iki temelden olustugu
gériilmektedir. ilki, iki aracinin temsil ettikleri taraflarin farkli olmasi iken, ikinci fark
brokerin ayni zamanda reasurans islemlerine de aracilik edebilmesidir. Bir bagka
ifadeyle, sigorta acentesi, sigorta sirketlerini temsil ederek, sigorta s6zlesmelerine
aracilik ederken; brokerler sigorta brokeri ve/veya reasirans brokeri olmasina bagl
olarak sigorta sdzlesmelerinde sigortalilari (musterileri); reastrans sdzlesmelerinde
sigorta sirketlerini temsil edebilmektedir. Brokerlere iliskin esaslar 5684 sayili
Kanun’un yani sira, 27.05.2015 tarih ve 29368 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak
yurarlige giren Sigorta ve Reasurans Brokerlik Yonetmeligi (Brokerlik Yonetmeligi) ve
28.07.2016 tarih ve 28980 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yururlige giren
Sigorta Acenteleri Ydnetmeligi'nde (Acentelik Yénetmeligi) dizenlenmistir. ilgili
mevzuat cercevesinde, sigorta sdzlesmeleri kapsaminda sigorta brokerlerinin sigorta
acentelerinden farklarinda agagidaki hususlarin 6ne ¢iktigr géralmektedir:

> Brokerlik Yonetmeligi’nin 15. maddesinin tGglncu fikrasi uyarinca, sigorta
sOzlesmesi yaptirmak isteyen kisi tarafindan yetki verilen brokerlerin, yetki
belgelerini ibraz etmek suretiyle teklif almasi, bu teklifleri ve karsilastirmali
fiyatlari brokerlik yetkisi veren tarafa bildirmesi esastir.

> Brokerlik Yonetmeligi’nin 16. maddesinin ikinci fikrasi uyarinca, brokerler,
sigorta sirketleriyle aralarindaki g¢alisma esaslarini belirlemek Uzere protokol
akdedebilmekte iken, sigorta  sirketlerine  portfdy = taahhudunde
bulunamamaktadir. Ote yandan, Sigortacilik Kanunu’nun 23. maddesinin on
altinci fikrasina gore, sigorta acentelerinin yaptiklari iglemlere iliskin olarak
portféy haklari s6z konusudur.

> Brokerlik Yonetmeligi'nin 17. maddesinin birinci fikrasi uyarinca,
brokerlerin sigorta policesi ve benzeri sigorta sozlesmesiyle ilgili belge
dizenlemesi mumkun olmamaktadir. Acentelik Yonetmeligi'nin 14. maddesinin

4 Sigorta brokeri ve acenteler diginda bankalar da sigorta islemlerine acente sifatiyla ve bankastirans
yoluyla aracilik edebilir. Bankasturans, bankalarin sigorta acenteligi yaparak yaygin sube sistemlerini
sigorta Urtnlerinin dagitiimasinda kullanmalari olarak da nitelendiriimektedir.
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birinci fikrasi uyarinca, acentelik yetkisi sigorta sirketleri tarafindan
dizenlenecek vekaletnameyle veriimekte olup, ayni Yonetmeligi'n 17.
maddesinin birinci fikrasi uyarinca, yetki verilmesi durumunda acenteler, sigorta
sirketleri adina police tanzim edebilmektedir.

S0z konusu duzenlemelerden gorulmektedir ki; sigorta acentesi, sigorta sirketini temsil
ederek sigorta UrlinU satigi gergeklestirmekte ve police tanzim etmektedir. Sigorta
brokeri ise, temsil ettikleri kigiler icin sigorta sirketlerinden karsilagtirmali fiyatlar
almakta, musterisine sunmakta ve uygun bulunmasi halinde sigorta s6zlesmesinin
kurulabilmesi icin kendisine verilen yetki dahilinde islem yapmaktadir. Bunun haricinde
broker, sigorta sirketini temsilen herhangi bir iglem tesis etmemekte yahut sigorta
arinu satisi gerceklestirmemektedir. Keza, sigorta brokeri tarafindan soézlesmenin
kurulmasindan o6nce mdusteriler ilgili mevzuata uygun sekilde bilgilendiriimekte,
bilgilendirme sonrasinda satis iglemlerine gegilerek sigorta sirketi tarafindan police
tanzim edilmektedir.

Bununla birlikte, brokerlerin faaliyet gostermek istedikleri hayat sigortacilik, hayat digi
sigortacilik, bireysel emeklilik ve reasurans hizmetleri icin ruhsat almalari gerekmekte
olup, 5684 sayili Kanun’un brokere iliskin getirdigi tanimdan, yukarida da belirtildigi gibi
bir brokerin ayni zamanda hem sigorta hem de reasurans brokeri olmasinin mumkun
oldugu anlasiimaktadir. Nitekim sektdrde faaliyet gosteren 153 brokerin igerisinde; 5
tanesi sadece reasurans, 45 tanesi sadece sigorta brokeri (hayat digi ve/veya hayat
ve/veya bireysel emeklilik brokeri), 103 tanesi hem sigorta brokeri hem de reasurans
brokeri olarak faaliyet gostermektedir® .

Sekil-2: Brokerden Hizmet Alinmasi Halinde Sigorta ve Reastirans Yapilmasi Sureci

Sigorta
Brokeri

Reasirans
Brokeri

Brokerler hem sigorta hem de reaurans brokeri olarak faaliyet gdsterebilmektedirler.
Sigorta brokeri, musterinin (sigortali/sigorta ettiren) kendisine verdigi yetki
dogrultusunda sigorta sirketleriyle goriserek masterinin riskinin teminat altina alinmasi
icin en uygun teklifi migteriye sunar. Musteri ile sigorta sirketi arasinda s6zlesme
iliskisi kurulmasina aracilik eden broker bu hizmeti karsihiginda komisyon
almaktadirlar.

ReasUrans brokerleri ise halihazirda bir sigorta sirketi tarafindan Ustlenilmis olan riskin
reasurore devredilmesi asamasinda devreye grimektedir. Reasurans brokeri yetki
aldigi sigorta sirketi adina reasuroérlerden teklif toplayarak, sigorta sirketi icin en uygun
kosullu teklifleri sigorta sirketine iletmekte ve bu hizmeti karsiliginda komisyon

5 Veriler, Brokerler Dernegi’nin internet sitesinden alinmistir (Erisim Tarihi: 11.02.2021).
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almaktadir. Reasurans brokerine trete reasuransi yapilmasi ya da is bazinda ihtiyari
reasurans yapilmasi igin bagvurulabilmektedir.

Sayilan hizmetlerin disinda brokerler mugterilerine aktueryal hizmetler (riskin
hesaplanmasi vs.) ve analitik hizmetler (birden fazla sayida programla deprem
modellemesi, jeolojik durumun yorumlamasi, dinamik finansal analiz, deprem sonrasi
yangin, sel risk, degerlendirmesi, vs.) de sunabilmektedirler.

Brokerlik hizmetlerinin Turkiye pazarindaki igleyis sekline bakildiginda daha 6nce de
belirtildigi gibi pazarda irili ufakh 100'den fazla brokerin faaliyet gosterdigi
gorulmektedir. Riskin sigorta sirketine devredilmesi asamasinda hizmet sunan sigorta
brokerligi alaninda rekabet reaslrans brokerligine nazaran daha fazladir. Zira riskin
birincil sigortalanmasi agsamasinda reasurans agsamasindan farkli olarak brokerlerin
¢ogunlukla yurtdigsindan hizmet saglamasi gerekmediginden daha kuguk brokerler de
daha buyuk ¢apli brokerlere rakip olabilmektedir. Bununla beraber reasurans brokerligi
hizmetlerinde taraflarin riskinin yurtdigindaki reastrorlere aktariimasi gerekebilmekte
bu durumda da klresel olarak faaliyet gdsteren brokerler 6ne ¢ikmaktadir. Kiresel
yapilanmasi olmasa da stratejik ittifaklar araciligiyla kiiresel olarak faaliyet gosteren
brokerler de mevcuttur. Bu kapsamda Turkiye'de yerlesik brokerler direkt olarak
kendileri ya da stratejik igbirlikleri araciliiyla da uluslararasi pazarda risk plasmani
yapabilmektedirler. Bu igbirliklerine 6rnek olarak Turker Sigorta ve Reasurans
Brokerligi Ltd. Sti. (TURKER) ve Beach & Associates, Rénesans Reasiirans ve Sigorta
Brokerlik A.S. (RONESANS BROKERLIK) ve BMS Group, Integra Sigorta ve
Reaslrans Brokerligi A.S. (INTEGRA) ve Lockton Inc. (LOCKTON) arasindaki
igbirlikleri gosterilebilir. Bununla beraber kuresel yapilanmaya sahip olan brokerlerden
hizmet almanin bahse konu ittifaklar ile hizmet almaya gore maliyet avantaji ve zaman
tasarrufu saglamasi s6z konusudur. Bu nedenle bazi musteriler direkt olarak kiresel
yapilanmasi olan brokerlerden hizmet almay: tercih etmektedirler.

Kuresel pazarda da brokerlik hizmeti veren bircok tesebbus oldugu gorulmektedir.
Bununla beraber gelirlerine gére bakildiginda pazarda Marsh Sigorta ve Reaslrans
Brokerligi A.S. (MARSH), AON, WTW, Arthur J. Gallagher & Co. olmak Uzere dort
tesebbiisiin dne ¢iktigi anlagiimaktadir. Ozellikle ilk i¢ sirada yer alan MARSH, AON
ve WTW hem ellerinde bulundurduklari kaynaklar hem de sahip olduklari baglantilar
nedeniyle pazarda one ¢ikmaktadir.

G.2.2. ilgili Uriin Pazarlar

AON; musterileri ile sigorta sirketleri arasinda ve sigorta sirketleri ile reaslrans
sirketleri arasinda aracilik hizmetleri, sirketlere emeklilik programlarina yonelik tasarim
danigmanlig, risk yonetimi, aktueryal hizmetler, yatinm danismanhgi, insan sermayesi
danigmanligi, saglik ve sosyal 6deme dagitimi ve danismanhgi hizmetleri ve sayilan
hizmetlerle ilgili veri analizi hizmeti alanlarinda; WTW ise saglik ve medikal sigorta,
discilik, hayat, engellilik ve hastalik odenekleri ve diger sosyal ddemelere iligkin
danigmanlik hizmetleri, kuresel seviyede ticari hayat digI sigorta brokerligi hizmeti,
yatirnm danismanligi ve ihtiyari yonetim hizmetleri ile kuresel anlamda sigorta ve
reasirans sirketlerine reaslrans aracilik hizmetleri ve c¢alisanlara-emekli olmus
calisanlara temel medikal ve yan yardim degisim hizmetlerinin saglanmasi alanlarinda

faaliyet gostermektedir.

Taraflarin faaliyetleri “ticari hayat disi sigorta dagitim pazari”, “ticari hayat disi
reasurans dagitim pazari”, “saglik ve sosyal 6deme hizmetleri pazar’” ve “emeklilik
odemelerine iliskin danigsmanlhk hizmetleri pazar” alanlarinda yatay olarak

ortismektedir.
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Bununla birlikte taraflarin faaliyetlerinin bulundugu her bir pazar ayri ayri ilgili Grun
pazari olarak tanimlanacak olabilmekle beraber, ilgili Pazarin Tanimlanmasina iligkin
Kilavuz’'un 20. paragrafinda yer alan; “Ancak inceleme konusu islem, gerek (iriin
gerekse de cografi agidan olasi alternatif pazar tanimlari ¢ergevesinde rekabet
acisindan endiseler yaratmiyor ya da alternatif tiim tanimlar agisindan rekabeti bozucu
bir etki s6z konusu oluyorsa pazar tanimi yapiimayabilir’ ifadesi ¢ercevesinde dosya
kapsaminda ulagilacak nihai sonucu etkilemeyeceginden, ilgili Grin pazari tanimi
yapilmasina gerek gorulmemigtir.

G.2.3. ilgili Cografi Pazar

AON ve devre konu WTW uluslararasi dlgekte faaliyette bulunan tesebbuslerdir. Dosya
kapsaminda ilgili cografi pazar en genis anlamda “kuresel”, en dar anlamda ise
“Turkiye” olarak belirlenebilecek olmakla beraber dosya kapsaminda ulasilacak nihai
sonucu etkilemeyeceginden, ilgili cografi pazari tanimi yapilmamistir.

G.3. Ugiincii Taraflarin islem Hakkindaki Goriisleri
G.3.1. Taraflarin Rakiplerinin Gorusleri

islemin degerlendirilmesi asamasinda taraflarin sigorta ve reasiirans brokerligi
alanlarinda faaliyet gosteren rakiplerinden islemle ilgili gorusleri sorulmustur. (.....)
islemin pazarda rekabetci bir endise yaratmayacagini ifade etmiglerdir. (.....) ise
kUresel sigorta brokerleri piyasasinda en buyuk G¢ brokerden ikisi olan taraflarin iglem
sonrasinda 6nemli bir hacim avantajina sahip olacaklarini, ancak bu avantaji rekabeti
engelleyecek sekilde kendi lehlerine kullanacaklarinin sdylenemeyecegini belirtmistir.

(.....) tarafindan ise global sirketlerin brokerlik tercihinde rol oynayan &nemli
tesebbuslerin; AON, WTW, MARSH, GCR Howden Reasurans Brokerligi A.S.
(HOWDEN), IBS Sigorta ve Reasurans Brokerligi A.S. (IBS), Nart Sigorta ve
Reasurans Brokerligi A.S. (NART) ve INTEGRA oldugu, bu cercevede iglem
sonucunda kuresel ¢apta guglu olan iki brokerin birlegsmis olacagi ve pazar gucu elde
edecegdi, musterilerin ise alternatiflerinde azalma olacagi, ancak ilgili pazarda cesitli
sigorta ve reaslrans brokerlerinin faaliyette bulundugu ve musterilerin tercihlerinde
onemli rol oynadiklari gbz 6nune alindiginda bahse konu islemin piyasada etkin
rekabetin 6nemli élgiide azaltiimasi sonucunu dogurmayacagi ifade edilmistir.

(.....), yapilan goérusmede reasurans dagitim hizmetleri pazarinda WTW’nin Turkiye’de
dunyadaki kadar gugclu bir oyuncu olmadigl pazarda birgok oyuncunun da oldugunu,
yabanci sermayeli brokerlerin yaninda daha kuguk brokerlerin de yurt digi baglantilari
sayesinde AON ve WTW’ye rakip olabildigi de g6z dnline alindiginda islemin rekabetgi
bir endise yaratmayacagini, ayrica yurt disinda faaliyet gdsteren brokerlerin
Tarkiye’dekilere alternatif olmasinin mamkuin oldugunu ifade etmisgtir.

G.3.2. Taraflarin Miisterilerinin ve Sigorta Sirketlerinin Gorusleri

islemin degerlendirimesi asamasinda taraflarin rakiplerinin yani sira sigorta ya da
resurans brokerligi alaninda taraflardan hizmet alan musterilerinden ve sigorta
sirketlerinden gorugleri sorulmustur.

(.....) tarafindan; iglem taraflarinin Turkiye’de 6zellikle trete reasiransinda blyuk pazar
payina sahip sirketler oldugu, iglemin reasurans plasmani pazarinin tek bir broker
elinde daha fazla toplanmasina neden olacagi, islem sonucunda daha guglu hale
gelecek sirketin pazar dinamiklerini yonlendirmesinin kolaylasacagi, dolayisiyla igslemin

10/29



(50)

(51)

(52)

(53)

21-35/503-246

piyasadaki rekabet ortamini olumsuz etkileyebilecegi ve brokerlik hizmetlerinin
kalitesinde dususe neden olabilecegi belirtilmistir. Ayrica (.....) tarafindan, s6z konusu
islemin etkilerinin sigorta dagitimi pazari bakimindan daha sinirli olacagi, ancak
reasurans dagitimi pazari bakimindan ise seceneklerin daha az olmasindan kaynakli
olarak islemin etkilerinin daha guglu olacagi; zira reasurans dagitimi pazarinda AON
ve WTW dahil olmak Uzere sadece birka¢ brokerin Ust duzeyde gelismis analitik
hizmetleri (birden fazla sayida programla deprem modellemesi, jeolojik durumun
yorumlamasi, deprem sonrasi yangin-sel risk degerlendirmesi vs.) sunabildigi ve islem
sonrasinda bu hizmeti saglayabilen belki U¢ brokerin ikiye dlismesinin pazardaki
rekabeti azaltarak maliyetleri ylkseltebilecegi ifade edilmistir. Ek olarak, reasurans
brokerligi hizmetlerinin rekabetgiligini korumasinin, sigortacihdin en buyuk gider
kalemlerinden olan reasurans maliyetlerinin distrilmesi ve yurt disina ¢ikan prim
Odemelerinin asgariye dusurilmesi bakimindan o6nemli oldudu, piyasada orta
buyuklukte birkag reasurans brokeri bulunmakla birlikte, sagladiklari hizmetlerin buyuk
brokerlerle kiyaslanabilir olmadigi, dolayisiyla nihayetinde yine U¢ buyuk girketten en
azindan biri ile calismayi surdardudkleri, (.....), bu birlesmenin en azindan reaslrans
tarafinda gerceklesmemesinin olumlu oldugu, rekabetin korunmasi ile maliyetlerin
dusurulmesinin ve hizmet kalitesinin artmasinin verdikleri hizmetin daha ucuz ve
kaliteli ifa edilebilmesini saglayacagi belirtiimistir. Bununla birlikte, kendilerinin WTW
ve AON’un yani sira birgok baska brokerle de calistiklarini belirtmiglerdir.

(.....) tarafindan ise WTW’nin sigortacilik faaliyetlerinin kisitli olmasindan dolayi
islemin bu alanda 6nemli bir etki yaratmayacagi, reasurans faaliyetleri agisindan ise iki
broker de kuresel olarak gugli oyuncular oldugundan trete reasuransi kapasitesi
agisindan bir merkezilesme olabilecedi ve AON’un devralmanin etkisiyle daha belirgin
hale gelebilecek rekabet Ustinlugunin hizmet kalitesini olumsuz etkileyebilecegdi ifade
edilmistir.

(.....) tarafindan, bahse konu islem sonucunda olasi bir hizmet memnuniyetsizligi
durumunda alternatiflerinin kisitlanacagi, ancak brokerlik ihalesi kapsaminda tim
global poligelerinin tek broker araciligiyla yonetilmesi ile brokerlik hizmet bedellerinin
paket hizmet kapsaminda azalacagi, tek brokerin tum sigorta programlarina hakim
olmasindan dolay hizmet kalitesinin artacagdi ve hasar tazmin yonetiminin daha kolay
olabilecegi belirtilmistir.

Taraflarin musterisi konumundaki (.....) ve (.....) dosya konusu iglemle ilgili olarak,
bahse konu iglemin gergeklesmesi halinde pazardaki rekabette bir azalma
olmayacadini, zira pazarda islem tarafi tesebbuslerin diginda faaliyette bulunan birgok
baska brokerin de oldugunu belirtmiglerdir. (.....) ise bahse konu islemin taraflarin
pazardaki paylarini artirmakla beraber hizmetlerin kalitesinde dlisiis yasanmasinin risk
kabullerine reasurans sirketleri karar verdiginden mumkun olmadigini belirtmistir. Yine
taraflarin masterisi (.....) tarafindan sigorta policelerini satin alma streglerinin islem
sonucunda etkilenmeyecegi belirtilmistir. (.....) ise islemin etkilerinin dunyadaki
etkilerinden bagimsiz sekilde Turkiye ozelinde degerlendiriimesi gerektigini, WTW
Tarkiye’de dunyadaki kadar etkin olmadigindan iglem sonucunda Turkiye’deki
durumun c¢ok fazla degismeyecegini, 6zellikle son 10 yilda brokerlerin sayisinda ve
kalitesinde artis yasandigini ve yurt digi reasurorlerin AON ve WTW’ye rakip
olabildiklerini, WTW ve AON’un musteriye sunulan ilave hizmetlerde dne ¢iksalar da
mevcut hizmet kalitesinin igslem sonucunda artacagini ifade etmigtir.

(.....) tarafindan ise bahse konu islem sonucunda rekabetin azalacagi, taraflarin verdigi
hizmetin benzerini verecek bir oyuncunun pazarda bulunmadigi, islem sonucunda
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hizmet kalitesinin  etkilenebilecegi, islem gerceklesirse musteri segmeye
bagslanmasinin ve sigortacilara baski yapilmasinin muhtemel oldugu belirtiimigtir.
Ancak daha sonra nihai inceleme asamasinda tekrar gorusu sorulan tesebbus
tarafindan, kendilerinin WTW ile alakali is hacimlerinin olmadidi, dolayisiyla
kendilerinin bu konuda yorum yapmalarinin uygun olmayacagi ifade edilmistir.

(.....) tarafindan, piyasada, gerek ihtiyari reasurans gerek trete reasuransi alaninda
hizmet saglayan ve dosya konusu iglemin gerceklesmesi halinde AON’a alternatif
olabilecek yetkinlikte yeterli sayida brokerin bulundugu, dolayisiyla devralma igleminin
pazarda rekabet¢i endise dogurmasinin beklenilmedigi, kendilerinin reasurans
brokerlik hizmeti icin AON, WTW, LOCKTON, JLT Re, Guy Carpenter, Broker's House
ve Matrix Sigorta ve Reasurans Brokerligi A.$.’den hizmet aldiklari ifade edilmigtir.

(.....) tarafindan bahse konu devralmanin sektorin genel yapisini ciddi oranda
etkilemesinin beklenilmedigi, islem taraflarinin (.....) da hizmet aldigit HOWDEN, IBS,
INTEGRA, MARSH, BH Sigorta ve Reasulrans Brokerligi A.$. ve Reinsurance Hub
Reasurans Brokerligi A.S. gibi alternatiflerinin bulundugu belirtilmigtir.

(.....), tarafindan iglemin pazarin yapisinda ¢ok blyuk dedisiklik yaratmayacagi,
pazarda AON ve WTW'ye alternatif IBS, Nasco Reasurans ve Sigorta Brokerligi A.S.
(NASCO), LOCKTON gibi brokerlerin bulundugu, kendilerinin NASCO, K.M. Dastur
Sigorta ve Reasurans Brokerligi Ltd.’nin (KMD) ve LOCKTON ile gahgtiklari ifade
edilmistir.

(.....) tarafindan WTW ve AON’un Turkiye piyasasinda reasurans iglemlerinin kisitli
miktarini  gerceklestirebildigi, reastrans iglemleri yurtdisi piyasalarda da
yapilabileceginden rekabet icinde olan ¢ok sayida brokerin oldugu, kendilerinin
NASCO ve WTW ile caligtiklar ifade edilmistir.

(.....) tarafindan ise bahse konu islemin pazarin rekabetci yapisini degistirmeyecegi
zira pazarda ¢ok sayida oyuncunun bulundugu, kendilerinin AON ve WTW’nin yani
sira HOWDEN, IBS, INTEGRA gibi WTW ve AON’a alternatif olabilecek birgcok broker
ile caligtiklari belirtilmistir.

(.....) tarafindan bahse konu islemin Turkiye’de Onemli bir etki yaratmasinin
bekleniimedigi, pazarda AON ve WTW’ye alternatif olabilecek bir¢cok tesebbulsln
bulundugu, kendilerinin AON ve WTW ile g¢alistiklari ifade edilmigtir.

(.....) ise HOWDEN, IBS, INTEGRA, MARSH, NASCO, Koenig & Reeker Reasurans
Brokerligi A.S., KMD, Rehub Reasurans Brokerligi A.S. gibi bircok broker ile
calistiklarint bahse konu iglemin girketleri nezdinde bir etkisinin olacagini
dusunmediklerini belirtmistir.

(.....) tarafindan son dénemde gelisen Turkiye piyasasi ile rekabetin daha genis alana
yayildigi da dikkate alindiginda devralma sonucunda daraltici bir etki olmayacagi,
kendilerinin Koenig & Reeker Reasurans Brokerligi A.S., INTEGRA KMD, NACSO,
HOWDEN, MARSH ve AON ile galigtiklari belirtiimistir.

(.....) tarafindan globalde en buylk brokerlerden ikisinin birlesmesiyle olusacak pazar
payl buyukliglne istinaden piyasayl yonlendirici konuma gelinmesi ve fiyatlama
acisindan endiselerin artabilecegi, ancak buna paralel olarak hizmet kalitesinin
artmasinin da beklenildigi; bununla birlikte devralmanin pazarda uzun vadede olumsuz
bir etkisinin olmayacagi, kendilerinin plasman igin (.....) hizmet aldiklar belirtiimigtir.
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G.3.3. Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (SDDK)
Gorusu

Pazarda duzenleyici otorite konumundaki SDDK’dan da isleme iliskin gorugleri
sorulmustur. SDDK tarafindan, Aralik 2020 itibariyla brokerlik ruhsati almig aktif 151
sirketin bulundugu dolayisiyla rekabet igin yeterli sayl oldugundan bahse konu islem
sonucunda rekabet ortaminin olumsuz etkilenmeyecegi ifade edilmistir.

G.4. DEGERLENDIRME

G.4.1. Bildirim Konusu islemin Niteligi ve Bildirim Yiikiimliiliigii Agisindan
Degerlendirme

Bildirim konusu islem ile WTW’in hisselerinin tamami ve tek kontrolii AON tarafindan
devralinacaktir. Bu c¢ercevede, WTW’In kontrolinde kalici degisiklik meydana
geleceginden, islem 2010/4 sayil Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig’in 5. maddesi ¢ergevesinde bir devralmadir.
Ayrica, taraflarin cirolarinin anilan Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b)
bentlerinde dngorulen esikleri agsmasi nedeniyle islemin izne tabi oldugu anlagiimigtir.

G.4.2. 4054 Sayih Kanun’un 7. Maddesi Agisindan Degerlendirme

4054 sayili Kanun’un 7. maddesinin “Bir ya da birden fazla tesebbliisiin basta hakim
durum yaratilmasi ya da mevcut bir hakim durumun glcglendirimesi olmak (lizere
tilkenin bdtdnu yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin
rekabetin 6nemli élglide azaltiilmasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya
herhangi bir tesebblislin ya da kiginin diger bir tesebblistin mal varligini yahut ortaklik
paylarinin timdini veya bir kismini ya da kendisine yénetimde hak sahibi olma yetkisi
veren araglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak lizere, devralmasi hukuka
aykiri ve yasaktir’ hUkmua uyarinca, bir pazarda hakim durum doguran ya da mevcut
bir hakim durumu guglendiren ve bunun sonucunda etkin rekabetin 6nemli dlgclide
azalmasina yol agan birlesme ve devralmalar yasaklanmaktadir.

2010/4 sayih Teblig uyarinca Kurulun iznine tabi olan birlesme ve devralma
islemlerinin, pazar gucunun yaratilmasi veya guglendiriimesi sonucuna yol agip
acmadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir. Mevcut veya potansiyel rakipler
arasindaki birlesme ve devralma iglemlerinin degerlendiriimesinde dikkate alinacak
genel ilkeler, Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’'da
(Yatay Kilavuz) aciklanmaktadir.

Yatay Kilavuz’'da yatay birlesmelerin rekabet karsiti etkileri, tek tarafli etkiler ile
koordinasyon dogurucu etkiler olarak ikiye ayrilmistir. Bu ¢ercevede, tek tarafl etkiler;
tesebbusler Uzerindeki rekabetci baskinin ortadan kalkmasi sonucunda hakim durum
yaratilmasi veya guglendirilmesi suretiyle rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasini ifade
etmektedir. Birlesen tesebbuslerin pazar payinin ylksek olmasi, birlesme taraflarinin
yakin rakip olmasi, musterilerin saglayici degistirme olanaklarinin kisith olmasi,
birlesmenin pazarda rekabetci baski yaratabilecek bir oyuncuyu ortadan kaldirmasi,
rakiplerin fiyat artiglari karsisinda Uretim veya kapasitelerini arttirmasinin mumkan
olmamasi gibi durumlarda; tek tarafli etkiler yoluyla rekabeti sinirlama ihtimali
yukselmektedir. Koordinasyon dogurucu etkiler ise, islemin pazarin dinamiklerinde
degisiklie yol acarak pazarda faaliyet gosteren tesebbuslerin davranislarinda bir
koordinasyon  olusturmasi  durumuna karsilik  gelmektedir. Bu etkilerin
degerlendiriimesinde ise pazardaki seffaflik seviyesi, GUrinin homojen bir Grin olup
olmamasi, oyuncu sayisi gibi faktorler dikkate alinmaktadir. Bununla birlikte alici guci

13/29



(68)

(69)

(70)

(71)

21-35/503-246

veya pazara muhtemel vyeni girigsler rekabet karsiti s6z konusu etkileri
sinirlayabilmektedir.

Bu baglamda, taraflarin Turkiye'de faaliyette bulundugu pazarlar agisindan
yogunlagmanin gergeklestigi pazarlara yonelik degerlendirmelere asagida yer
verilmigtir:

G.4.2.1. islemin Tek Tarafli Etkilerinin Degerlendirilmesi

2010/4 sayih Teblig uyarinca, bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve
taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni trlin pazarinda faaliyette bulundugu ya da
taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gdsterdigi herhangi bir Grin
pazarinin alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette bulundugui ilgili Griin pazarlar etkilenen
pazarlari olugturmaktadir. Bu kapsamda taraflarin faaliyetlerinin yatay olarak ortustugu
etkilenen pazarlara iligkin, ilgili pazarlar 6zelinde yapilan degerlendirmelere asagida
yer verilmigtir:

G.4.2.1.1. Ticari Hayat Disi Sigorta Dagitim Pazarina iliskin Degerlendirme

Bildirim Formunda yer verilen bilgilerden anlagildigi Gzere devralan AON ve devre konu
WTW’In her ikisinin de ticari hayat disI sigorta pazarinda aracilik hizmetleri alaninda
faaliyeti bulundugundan, ticari hayat digi sigorta dagitim pazarinda® taraflarin
faaliyetleri yatay olarak ortismektedir. Bahse konu pazarda taraflarin ve rakiplerinin
pazar paylarina asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo-1: Taraflarin ve Rakiplerinin Turkiye Ticari Hayat DigiI Sigorta Dagitim Pazari Pazar Paylari” (%)

Taraflar

2017

2018

2019

MARSH

WTW

AON

INTEGRA

IBS

HOWDEN

NART

Diger

Dogrudan

TOPLAM

Kaynak: Devralanin Ek Bilgi Yazisi.

Ticari hayat dig! sigorta dagitim pazarinda taraflarin islem sonrasi pazar payi %(.....)
olacaktir. Taraflar ayni pazarda kuresel olarak da faaliyet gostermektedirler. ligili pazar
paylarinin rekabet¢i nedige yaratabilecek seviyelerin oldukga altinda oldugu

6 Ticari hayat disi sigorta dagitimi, ticari faaliyetleri kapsaminda sigorta teminati almak isteyen musteriler
icin uygun sigorta programi ve sigorta sirketinin bulunmasi faaliyetlerini icermektedir.

7 Taraflar 2020 yili pazar paylarinin 2017-2019 yillari igin sunduklari pazar paylarindan énemli 6lgiide
farklilagsmadigini belirtmislerdir.
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gorulmekle birlikte, taraflarin kuresel faaliyetleri dikkate alindiginda Turkiye pazari
bakimindan incelemenin derinlestiriimesini gerektirecek bir husus olup olmadigi ele
alinmigtir. Taraflarin ticari hayat digi sigorta dagitim pazarindaki 2019 yil kiresel
pazar paylari toplami %(.....)dur8. islemin kiresel etkilerinin degerlendirimesi
kapsaminda Komisyon 02.12.2020 tarihli basin duyurusunda, bahse konu iglem
bakimindan Ust seviyede uzmanlik sahibi ve kiresel olarak faaliyet gosteren
brokerlerle c¢alisan buylUk uluslararasi mugteriler icin rekabetgi endigeler oldugunu
belirtmis; dzellikle uluslararasi sirketlere malvarhgi, finansal ve profesyonel hizmetler,
kredi ve politik risk, siber ve denizcilik riskleri ile tim buyulklukte uzay ve havacilik
uretimi riskleri alaninda saglanan ticari hayat digi sigorta dagitimi alanindaki brokerlik
hizmetinde rekabetin azalmasina yonelik endigelerin oldugunu ifade etmistir. Ayrica
her iki islem tarafinin da faaliyette bulundugu reastrans brokerligi hizmetleri alaninda
faaliyette bulunan U¢ buyuk sirketten ikisinin birlesmesi sonucunda sigorta sirketlerinin
tercinlerinin  azalabilecegini vurgulayarak iglemi nihai incelemeye aldigini
duyurmustur®.

Bahse konu duyurudan Komisyonun oncelikli endigesinin buyuk uluslararasi musteriler
icin belirli sigorta turlerinde saglanan ticari hayat disi sigorta dagitimi faaliyetlerinde
rekabetin azalmasi oldugu anlasiimaktadir. Bu kapsamda ilgili taraftan Turkiye’de bu
tanima uygun bir masterisinin bulunup bulunmadigi sorulmustur. Tarafin cevabi
yazisinda, Komisyonun, ticari hayat digi sigorta alanindaki buyuk c¢ok uluslu
musterilere yonelik oncul endiselerinin Turkiye’deki pazarlar ile herhangi bir ilgisinin
bulunmadigi, zira s6z konusu musterilerin risklerinin plasmanina yonelik rekabetin
genellikle Tuarkiye’de gerceklesmedigi, Komisyonun buyluk c¢ok uluslu musgteriler
bakimindan kuresel Fortune 500 sirketlerini kistas kabul ettigi; ancak, Avrupa
Ekonomik Alani’'nda (AEA) 119 Fortune 500 sirketi bulunurken, Turkiye'de yalnizca tek
bir kiiresel Fortune 500 sirketinin bulundugu (Kog¢ Holding), s6z konusu varsayimsal
musteri grubunun Turkiye'de mevcut olmadigi belirtiimistir. Bununla birlikte, ¢gok uluslu
musterilerden bagimsiz olarak Komisyonun rekabetgci endise olabilecegini dugundugu
alt pazarlarin ¢cogunda taraflarin Turkiye’'deki pazar paylari toplaminin %(.....)'un
altinda oldugu belirtiimistir. Bahse konu pazar paylarina asagidaki tabloda vyer
verilmistir:

Tablo-2: Taraflarin TUrkiye Ticari Hayat Disi Sigorta Dagitim Alt Pazarlarindaki Paylari (%)

2017 2018 2019

Pazar/Taraflar
AON | WTW |Toplam| AON | WTW |Toplam| AON | WTW [Toplam

Mal&Hasar Sigortalart | (....) | (... (... (....) (o) G Gl Gl Geld)

Havacilik Sigortast | (..)| (... (o) Co) | G ol )l )l ()
Kredi&Politk Risk | (....)| (..)l (o)l Gl o)l o)l o) o) ()

Finansal&Profesyonel | (.....)| (... (... (...) [CUUUT R CUUTES I GOV IR GRS I (R

Siber Risk Sigortast | (..)| (... (o) Cod | o) ol o)l )l )

8 Taraflar 2020 yil kiiresel pazar paylarinin 2019 yil igin sunduklari pazar paylarindan énemli 6lglide
farklilagsmadigini belirtmiglerdir.

9 (https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_20 2512).

10 Taraflar 2020 yili pazar paylarinin 2017-2019 yillari igin sunduklari pazar paylarindan énemli 6lgide
farklilagsmadigini belirtmislerdir.
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Denizcilik Sigortast | (....)| (.l (o)l (o)l o)l o)l Gl G ()

Diger

Kaynak: Cevabi Yazi.

Tablodan da goruldugu uUzere hayat disi sigorta dagitim pazarinin alt kirihmlara
ayrilmasi halinde dahi taraflarin pazar paylari toplaminin Yatay Kilavuz'da belirtilen
%20 pazar payi esigini* asmamaktadir. Her ne kadar bahse konu hizmetlerin talep
yonunden tamamen ikame olduklarindan bahsedilemeyecekse de arz yonunden ikame
olduklari sdylenebilecektir, ilaveten taraflardan ticari hayat disi sigorta dagitimi hizmeti
alan musterilerden de dosya konusu islemin bahse konu alt pazarlar ile alakali bir
endise yaratacagl yonunde herhangi bir gorus iletilmemigtir. Bu ¢ergevede, ilgili trtin
pazarlarinin ticari hayat digi sigorta dagitimi pazarinin alt kirlhmlara ayrilarak tespit
edilmesine, ulagilacak sonucu degistrmemesi bakimindan gerek olmadigi
degerlendiriimektedir. Nitekim her ne kadar dogrudan brokerlik hizmetine iliskin olmasa
da sigortacilik hizmetlerine yonelik 6nceki Kurul kararlarinda sigorta hizmetleri
pazarlarinin hayat ve hayat disi olarak ayrilarak incelenmistir.'? Bu kapsamda
bakildiginda taraflarin ticari hayat disi sigorta dagitimi pazarinda iglem sonrasi pazar
paylari sadece %(.....) seviyesi ile sinirli olacaktir. islem sonucunda ulasilacak pazar
payinin oldukga dislik oldugu ve taraflarin pazarda faaliyet gosteren ¢ok sayida
rakibinin de bulundugu g6z 6nldne alindiginda ticari hayat digl sigorta dagitimi
pazarinda islem sonrasinda etkin rekabetin onemli Olgide azaltiimasi sonucunu
doguracak nitelikte bir yogunlagsmanin meydana gelmeyecegdi kanaatine ulasiimistir.

G.4.2.1.2. Ticari Hayat Disi Reasiirans Dagitim Pazarina iliskin Degerlendirme

Taraflarin faaliyetlerinin yatay olarak ortustudu bir diger pazar ise ticari hayat digi
reasirans dagitim pazaridir'3. Bahse konu pazardaki taraflarin ve rakiplerinin pazar
paylarina asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo-3: Taraflarin ve Rakiplerinin Turkiye Ticari Hayat Digi Reasurans Dagitim Pazari Paylar (%)

Taraflar 2017 2018 2019 2020
MARSH (....) (....) (....) (....)
AON (....0 (....0 (... (....)
WTW (....0 (....0 (....) (...
LOCKTON (....) (....) (....) (....)
NASCO (....0 (....0 (....) (...
IBS (....) (....) (....) (....)
INTEGRA (....0 (....0 (....) (...
HOWDEN (....0 (....0 (... (....)

11 Yatay Kilavuz'un 18. paragrafinda; birlesik tesebbdslerin ilgili pazardaki paylarinin toplaminin %20’nin
altinda olmasi halinde, s6z konusu birlesme isleminin rekabet bakimindan olumsuz etkilerinin,
incelemenin derinlestiriimesini ve birlesmenin yasaklanmasini gerektirecek dizeyde olmadiginin
varsayilabilecegi ifade edilmektedir.

12 Bkz. Kurulun 14.09.2011 tarih, 11-47/1165-411 sayili; 26.06.2013 tarih, 13-40/520-229 sayili ve
11.12.2014 tarih, 14-50/892-408 sayili kararlari.

13 Ticari hayat disi reasirans dagitimi, risk igin sigorta teminati saglandiktan sonra, bu riskin reasiirans
sirketine devredilmesi asamasinda uygun reasirans desteginin ve reasurans hizmetinin bulunmasi
faaliyetidir.
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KMD (....) (....) (.....) (.....)

Diger () () (...n) (...n)
Dogrudan (.....) (.....) (.....) (....))
TOPLAM (....) (....) (.....) (...

Kavnak: Bildirim Formu

Taraflarin ticari hayat disi reaslrans dagitim pazarindaki pazar paylarinin iglem
sonrasinda %(.....) seviyesine ulasacagi gorulmektedir. Yatay Kilavuz’da da belirtildigi
Uzere, pazar paylari ve yogunlasma seviyeleri, pazar yapisi ile birlesme igleminin
taraflari ve diger tesebbusler arasindaki rekabete iligkin dnemli bilgiler sunan 6ncul
gostergelerdir'®. Yogunlasma seviyesini Olgmek icin kullanilan yontemlerden biri
HHI'dir. Pazarda islem 6ncesi HHI indeksi 1982 iken, islem sonrasinda 2213 olmakta;
indeksteki dedisim ise 231 olarak hesaplanmaktadir. Kilavuz’da devralma sonrasi
pazardaki HHI endeksi 2.000’in Uzerinde olan ancak islem sonucunda HHI
endeksindeki degisim 150’nin altinda kalan igslemlerde rekabetci kaygilarin olusma
ihtimalinin dislk oldugu belirtiimistir'®>. Bununla birlikte bahse konu HHI seviyeleri
islem sonucunda rekabetgi kaygilarin olugsma ihtimali hususunda oncul gosterge olup
bu tlr kaygilarin varligina kesin hukim olusturmamaktadir. Dosya konusu igleme
bakildiginda ise HHI seviyelerinin Kilavuz’da rekabetc¢i endise dogurmayacagi
belirtilen seviyeyi bir miktar astigi gérulmektedir.

Ek olarak, taraftan sigorta ve reaslrans aracilik hizmetleri agisindan alici konumundaki
tesebbuslerin  faaliyetlerinin  klresel nitelikte olmasindan dolayr ve/veya
sigortalanacak/reasure edilecek isin blyukliginden kaynakli olarak daha dar bir pazar
tanimi yapilip yapilamayacagi, yapilabilmesi halinde yalnizca MARSH, AON ve
WTW’nin faaliyet gdsterdigi bir alt pazarin bulunup bulunmadigi, bulunuyorsa basvuru
konusu iglem sonucunda bu pazarin nasil etkilenecegi hakkindaki agiklamalari talep
edilmistir. Cevabi yazida hayat disi reasltrans dagitim pazarinin alt kirihmlara
ayrilmasinin uygun olmadigini ifade edilerek, Turkiye'deki musterilerin hayat digi
reasurans plasmanlarina iliskin hizmet verebilecek Arthur J. Gallagher & Co., Assurex,
Lockton Global Re, BB&T Insurance Holdings Inc., BDO, Beach & Associates, BMS
Group, Chedid Re, Ed Broking Group, Hyperion Insurance, McGill & Partners. Marsh
& McLennan Companies, THB, TigerRisk Partners, Tysers & Co, United Insurance
Brokers Group gibi birgcok kiresel dlgekte calisan sirketin bulundugu ve bunlarin
¢ogunun Turkiye'de yerlesik aracilarla baglantilarinin oldugu belirtiimigtir. Ayrica
Tirkiye'de yerlesik TURKER, RONESANS BROKERLIK, IBS, Nasco Reasiirans ve
Sigorta Brokerligi A.S. (NASCO), INTEGRA, Omni Sigorta ve Reasurans Brokerlik
Hizmetleri Ltd. Sti. (OMNI), K.M. Dastur Sigorta ve Reasiiras Brokerligi Ltd. Sti. (KMD)
gibi aracilarin da musterileri icin yurt disindan plasman gergeklestirebildikleri
vurgulanmistir. ilaveten, sigortalanacak/reasiire edilecek islemin blyikliginin
rekabetin kosullarini etkilemedigi, zira her tur igslemin plasmani igin gereken yetkinligin
ve kaynaklarin ayni oldugu belirtilmigtir.

Bu dogrultuda, o6zellikle blyuk islerin sigortalanmasi agsamasinda dosya konusu
islemin rekabetci sikinti yaratip yaratmayacagini degerlendirmek tzere (.....) bilgi talep
edilmigtir. (.....) gelen cevabi yazidan sigorta yapilmasi surecinin ihale ile yurataldugu,

14 Para 13.
15 Para 20.
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bahse konu ihalelere AON ve WTW'nin yaninda MARSH, Arthur J. Gallagher &Co.,
HOWDEN, OMNI, INTEGRA gibi baska brokerlerin de teklif verdigi goralmustar.

(.....) ise broker segiminde, brokerin yurt digi reasurorlere ulagilabilmesi, rekabetgi
fiyatlama ve tecribe gibi hususlarin géz éninde bulunduruldugunu; siber riskler icin
ihale ile broker atandigini, en son yapilan ihaleye, ihaleyi kazanan INTEGRA’nin yani
sira MARSH ve IBS’nin de teklif verdigini; (.....) sigortasi iginse yurt disi menseili
Albatros ile ¢alisildigini belirtmigtir.

(.....) anlagmalari bakimindan son bes yil icerisinde WTW, AON, Guy Carpenter &
Company, LLC ve NASCO ile galigtigini belirtmistir. (.....) ise genellikle WTW, AON ile
Price Forbes & Partners Ltd.’den hizmet aldigini, bunlarin yani sira sinirh élgtide olmak
uzere TURKER ve Malakut Group of Companies ile de galismalar yaptigini, bugiin
itibariyle hizmet alimi bulunmasa da geg¢miste Guy Carpenter & Company, LLC,
Lockton Companies LLP ve Tysers Insurance Brokers Limited sirketleri ile calistigini
belirtmistir.

(.....) brokerlik hizmeti almadigini ifade ederken; IGA Havalimani isletmesi A.S., AON,
WTW, MARSH ve RONESANS BROKERLIK'ten sigorta dagitimi hizmetleri aldiklarini
ve bu brokerlerin birbirini ikame edebilir dizeyde oldugunu, reasiurans dagitim
hizmetleri iginse WTW, AON, IBS, MARSH ve RONESANS BROKERLIK ile
calistiklarini belirtmistir.

Yukaridakilere ek olarak nihai inceleme surecinde de yine Ozellikle buyuk iglerin
sigortalanmasi asamasinda islemin rekabet¢i endigse yaratip yaratmayacagini
degerlendirmek Uzere, Turkiye’nin blytk olcekli sirketlerinden islem tarafi brokerlerle
calisip ¢calismadiklari ve bu ¢ergevede isleme yonelik gorusleri sorulmustur.

(.....) tarafindan broker ile calisiimadigi, (.....) tarafindan dogrudan broker hizmeti
alinmadigi, ancak Turkiye'de broker sirketlerinin sayisinin az olmasi nedeniyle buyuk
sirketlerin gUglerini birlestirmesi sonucunda rekabetin olumsuz etkilenebilme ihtimalinin
oldugu; (.....) tarafindan da iglem tarafi tegebbuslerle ¢alisiimadigi ifade edilmistir.

(.....), pazarda faaliyet gosteren NART, HOWDEN, INTEGRA, IBS, MARSH gibi 6nemli
oyuncularin bulundugunu, dosya konusu islemin gergceklesmesi halinde aldiklari
broker hizmetlerinde rekabetgi seviyenin azalacagina dair bir 6ngorulerinin
bulunmadigini; kendilerinin politik siddet, siber riskler, yodnetici sorumluluk ve
ucak&helikopter sigortalari icin brokerlerden hizmet aldiklarini, bu risklerin
sigortalanmasi igin agilan brokerlik ihalelerine son beg yilda AON ve WTW’nin yani
sira MARSH, HOWDEN, Alesco Risk Management Services Limited gibi cesitli
brokelerin de katildigini belirtmistir.

(.....) tarafindan ise AON ve WTW tarafindan verilen hizmetlerin benzerinin MARSH,
HOWDEN, INTEGRA gibi pazarda faaliyet gosteren bagka brokerler tarafindan da
verildigi, dolayisiyla dosya konusu islemin gergeklesmesi halinde brokerlerden aldiklari
hizmetlerde rekabetin azalacadi yonunde bir 6ngorilerinin bulunmadigi; brokerlik
hizmeti aldiklari tesisler sabit kiymet ve stok riskleri sigortasi, politik siddet ve terérizm
sigortasi, Urun ve uguncu sahis sorumluluk sigortasi, liman ve terminal igletenler
sorumluluk sigortasi ile gemi nakliyat sigortalari igin agilan ihalelere WTW ve AON’un
yani sira HOWDEN, MARSH, INTEGRA gibi gesitli brokerlerin katildigi ifade edilmigtir.

(.....) yazisinda, ilgili run pazarlarinda aktif olarak faaliyet gosteren ve islem taraflarina
rakip konumunda bulunan gerek yerel gerekse uluslararasi sigorta piyasalarina erigimi
olan MARSH, HOWDEN, INTEGRA, NART, IBS gibi birgok kurumsal sigorta brokerligi
firmasinin bulundugu, AON tarafindan WTW’nin devralinmasi halinde brokerler
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kanaliyla alinan hizmetlerdeki rekabetgi seviyenin azalacaginin muhtemel
olmayacaginin dusunuldugu; ozellikle maddi hasar, ig kesintisi ve politik siddet teminati
iceren sigortalar gibi reasurans yapilmasini gerektiren sigortalar igin brokerlerden
hizmet alindigi, son yillarda ihalelerine MARSH, AON, INTEGRA ve WTW’nin katildigi
belirtilmigtir.

(.....) ise sigortalama islemlerinin (.....) tarafindan uluslararasi dizeyde global semsiye
sigortalari kapsaminda MARSH’a yaptirildigini belirtiimistir.

(.....) tarafindan piyasada birgcok brokerin bulundugu ve dosya konusu islemin
gerceklesmesi halinde rekabetin sureceginin dusunaldugu, kendilerinin AON ve Oyak
Sigorta ve Reastrans Brokerligi'nden brokerlik hizmeti aldiklari ifade edilmistir.

(.....) yazisinda, reasurans gerektiren iglemleri igin yurt digi baglantilari bulunan AON,
MARSH, NART, HOWDEN, INTEGRA, Ata Sigorta ve ReasUlrans Brokerligi A.$. gibi
brokerler ile galisildigi ifade edilmigtir.

(.....) tarafindan pazarda WTW ve AON disinda MARSH, HOWDEN, NART, INTEGRA
gibi kiresel dlgekte de hizmet sunabilen galisabilecekleri oyuncular oldugu, dolayisiyla
alternatifleri oldugundan bu sirketlerden birinin azalmasinin rekabeti azaltmayacag
kanaatinde olduklari; kiresel pazarda sirketlerinin ana hissedarinin galistigi brokerler
ile calistiklari, bu kapsamda son g yildir AON ile 6ncesinde ise MARSH ile galistiklari
belirtilmigtir.

Musteriler, genel olarak broker tercihlerinde fiyatin yani sira hizmet kalitesinin, brokerin
tecrubesinin, uluslararasi piyasada kabul gormesinin, resurorlerle olan iligkilerinin ve
analitik calismalar gibi hususlarin énem arz ettigini belirtmislerdir. ilaveten,
musterilerden gelen trete reasuransi bakimindan iglem sonrasinda bir merkezilesme
olabilecegi endisesi dogrultusunda taraflarin ticari hayat disi reastirans pazarinin alt
kirlhmlari olan trete reasuransi ve ihtiyari reasurans dagitimi pazar paylari
sorulmustur. Bahse konu pazar paylarina asagida yer verilmektedir:

Tablo-4: Taraflarin Turkiye Ticari Hayat DiglI Reaslrans Dagitim Alt Pazarlarindaki Pazar Paylari (%)

2017 2018 2019 2020

Pazar/Taraflar
AON WTW,|Toplam| AON WTW,|Toplam/AONWTW/|Toplam|AON WTW/|Toplam

Trete
Reasliransi

intiyari
Reaslirans

Kaynak: Cevabi Yazi.

Tablodan da goruldugu Uzere hayat disi reasurans dagitim pazarinin alt kirlhmlari igin
islem sonrasinda taraflarin pazar payi trete reasuransi dagitimi bakimindan %(.....)
ihtiyari reasurans dagitimi bakimindan ise %(.....) seviyesine ulagsacaktir. Taraflarin
klresel pazar paylarinin ise trete reasuransi bakimindan %(.....), ihtiyari reasurans
dagitimi bakimindan ise %(.....) seviyelerine ulasacagi bildirilmigtir. Trete reasuransi
ve ihtiyari reastrans dagitimi bakimindan kuresel olarak taraflarin islem sonrasinda
ulasacaklar pazar paylarinin arasinda kayda deger bir fark bulunmamakla beraber
Tarkiye pazari agisindan iki alt pazardan trete reasitransi dagitimi pazarinda taraflarin
ihtiyari reasurans dagitimi pazarina nazaran daha yuksek bir pazar payina erigsecekleri
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gorulmektedir. Ancak, bahse konu hizmetlerin talep yoninden tamamen ikame
olduklarindan bahsedilemeyecekse de arz yonunden ikame olduklari da goz onune
alindiginda, ulagilan sonucu degistirmeyecedinden islemin degerlendiriimesi igin
reasurans dagitim hizmetleri bakimindan pazarin alt kirihmlara dayali ilgili Grin pazari
tanimi yapiimasina ihtiya¢ bulunmadigi degerlendiriimektedir.

Taraflarin 2021 yili Ocak ayi itibariyla kiresel dizeyde ticari hayat disi reaslrans
dagitimi pazar paylari toplami %(.....)’dur. Daha dnce bahsedildigi Uzere Komisyon da
kiresel anlamda sayili tesebbuslerden ikisinin birlesmesinden dolayi iglemle ilgili
rekabetci endiseleri nedeniyle islemi nihai incelemeye almigtir. Bahse konu endigelerin
mevcut oldugu pazarlardan biri de ticari hayat disi reasurans dagitim hizmetleri
pazaridir. Nitekim asagidaki tablodan da gorllebilecedi Uzere uluslararasi alanda
faaliyette bulunan en biiylik dért oyuncu bulunmaktadir. islem sonucunda ise diinya
¢apinda ikinci sirada yer alan broker Uguncu siradaki rakibini devralmig olacaktir.

Tablo-5: Uluslararasi Brokerlerin Gelirlerine Gére Dinyadaki Siralamasi (2019)

Sira Broker Toplam gelirler (ABD Dolari)
1 MARSH 17,000,000,000
2 AON 11,000,000,000
3 WTW 9,040,000,000
4 Arthur J. Gallagher & Co. 7,000,000,000
5 Hub International Ltd. 2,400,000,000
6 Brown & Brown Inc. 2,390,000,000
7 Truist Insurance Holdings Inc. 2,270,000,000
Kaynak: https://www.reinsurancene.ws/top-global-insurance-reinsurance-brokers/

Bahse konu islem sonucunda taraflarin Turkiye ticari hayat digi reasurans dagitim
pazarindaki pazar paylari ise %(.....) seviyesine ulasacak ve en guglu rakipleri olan
pazar lideri MARSH (%(.....)) islem sonrasinda da pazar lideri olmaya devam
edecektir. Turkiye pazarinda reaslrans brokeri olarak faaliyet gosteren 100’den fazla
broker'® bulunmaktadir. Bununla beraber pazardaki pargali yapi igerisinde sayilan l¢
brokerin disindaki brokerlerin pazar paylarinin olduk¢a duguk oldugu gorulmektedir.
Taraflarin MARSH hari¢ en yakin rakibi %(.....) pazar payina sahiptir. Dolayisiyla her
ne kadar pazarda ¢ok sayida oyuncu bulunsa da bu oyuncularin AON ve WTW
Uzerinde rekabetgi baski yaratabilme ihtimalleri disuktar.

llaveten pazardaki brokerlerin hepsinin biyiikliik ve kiiresel olarak faaliyet gdsterme
kapasiteleri bakimindan AON ve WTW ile ayni Olgekte oldugu sdylenemeyecektir. Her
ne kadar bazi brokerler kurduklari stratejik ittifaklar yoluyla uluslararasi boyutta faaliyet
gOsterebilse de bu sekilde galisan brokerlerden hizmet alinmasi direkt olarak kiresel
bir yapilanmasi olan WTW ve AON’dan hizmet alinmasina nazaran daha maliyetli
olabilmekte ve igslemlerin yapilmasi daha uzun surebilmektedir. Bu durum o6zellikle
daha buylk kapsamli risklerin teminat altina alinmasi igin broker secilmesi

16 http://www.sbd.org.tr/tr/brokerlerimiz

20/29


https://www.reinsurancene.ws/tag/marsh/
https://www.reinsurancene.ws/tag/aon/
https://www.reinsurancene.ws/tag/willis-towers-watson/
https://www.reinsurancene.ws/tag/arthur-j-gallagher-co/
https://www.reinsurancene.ws/tag/hub-international/
https://www.reinsurancene.ws/tag/brown-brown/
https://www.reinsurancene.ws/tag/truist/
https://www.reinsurancene.ws/top-global-insurance-reinsurance-brokers/
http://www.sbd.org.tr/tr/brokerlerimiz

(95)

(96)

(97)

(98)

21-35/503-246

asamasinda 6nem arz etmektedir. Daha 6nce de deginildigi Uzere musteriler broker
secgiminde brokerin piyasadaki bilinilirligine ve yabanci reasurorlerle baglantilarina
onem vermekte ayrica brokerlerden risk analizi gibi hizmetler de alabilmektedirler. Bu
alanda ise hem Turkiye pazarinda hem de kuresel pazarda sayilan hizmetleri
sunabilen brokerler olan AON, WTW ve MARSH 6ne ¢ikmaktadir. Bu kapsamda (.....)
musteriler tarafindan da islemin gerceklesmesi halinde rekabetin etkilenebilecegi
yonunde gorusler iletilmigtir.

Yatay Kilavuz uyarinca pazara girisler yeterince kolay ise, bu pazardaki birlesme
igslemlerinin rekabeti sinirlayici etkiler dogurma riski az olacaktir. Piyasaya giriglerin
devralma islemine taraf olan tesebbusler Uzerinde rekabetci baski olusturabilmeleriicin
gerceklesmelerinin muhtemel, zamaninda ve yeterli dizeyde olmasi gerekmektedir.
Ticari hayat disi reaslUrans dagitimi pazari agisindan pazara giriglerin mimkin olup
olmadigina bakildiginda ise her ne kadar pazara giris i¢in ruhsat alinmasi yasal olarak
yeterli olsa da pazara yeni girecek brokerlerin belirli bir bilinilirlige ulasmasi ve
reasurans sirketleriyle baglanti saglamalari zaman alacaktir. Bu bakimdan pazara
girislerin islem taraflarinin tGzerinde rekabetgi baski olusturacak seklide zamaninda ve
yeterli diuzeyde olmasinin mumkudn olmadigi degerlendiriimektedir.

Devralmalarin etkisinin degerlendiriimesindeki bir diger unsur ise alici gucuddar.
Birlesme devralma dosyalarinda alici gucu ise, birlesmenin saglayici pazarinda veya
alici pazarinda gergeklesmesine gore farkli degerlendirmelere tabii tutulabilecektir.
Saglayici pazarinda gergeklesen bir devralma sonucunda olusacak fiyat artislarinin
alim pazarinda mevcut olan alici gtcu ile baskilanmasi halinde bir devralmanin rekabet
kargiti etkilerinin alici gucu tarafindan telafi edilmesi beklenmektedir. Ticari hayat digi
reasurans dagitim pazarina bakildiginda ise pazarda reasurans brokerlerinin
saglayicl, sigorta ve reasurans sirketlerinin ise alici konumunda oldugu gorilmektedir.
Daha 6nce de belirtildigi Gzere Turkiye'de 40 adet hayat disi sigortacilik faaliyetinde
bulunan sigorta sirketi ve dort reasurans sirketi bulunmaktadir. Her ne kadar alici
olarak alt pazarda faaliyette bulunan ¢ok sayida aktér olsa da bu tesebbuslerin
herhangi birinin brokerler Uzerinde alici glcu baskisi yaratacagi sdylenemeyecektir.
Zira bu tesebbuslerden bazilarinin risk kapasiteleri oldukga kisithdir. Risk kapasitesi
ve dolayisiyla reasurans programlari daha blyUk olan tesebbuslerin ise sayisi oldukga
sinirhdir. Nitekim, bahse konu tesebbusler de dosya konusu islem hakkinda ust duzey
hizmet alabildikleri brokerlerin sayisinin olduk¢a az oldugu ve bu iglem sonucunda
alternatiflerinden birinin daha ortadan kalkmis olacagi ve bu durumun fiyatlarin
yukselmesine ya da hizmet kalitesinde duguse neden olabilecegi yonundeki
endiselerini dile getirmiglerdir. Tum bu hususlar géz onlne alindiginda pazarda
isleminin sonucunda ortaya ¢ikabilecek rekabetci endigeleri dengeleyebilecek bir alici
gucundn varligindan bahsetmek zor gérinmektedir.

Tum bu acgiklamalar c¢ercevesinde, taraflarin pazar paylarinin iglem sonrasinda
ulasacagi seviye, pazardaki rakiplerin konumu ve musterilerin endiseleri de g6z 6nune
alindiginda karara konu iglemin “ticari hayat digi reasitrans dagitim hizmetleri
pazarinda” etkin rekabetin 6nemli odlglide azaltimasina neden olabilecegi
degerlendiriimektedir.

G.4.2.1.3. Saglik ve Sosyal Odeme Hizmetleri ve Emeklilik Odemelerine iliskin
Danigsmanlik Hizmetleri Pazarlarina lligkin Degerlendirme

Taraflarin diger faaliyet alanlari olan saglik ve sosyal 6deme hizmetleri ve emeklilik
O0demelerine iliskin danismanlik hizmetleri pazarlarinda da faaliyetleri yatay olarak
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ortusmektedir. Bahse konu pazarlarda taraflarin ve rakiplerinin pazar paylarina
asagidaki tablolarda yer verilmektedir:

Tablo-6: Taraflarin ve Rakiplerinin Tirkiye Saglik ve Sosyal Odeme Hizmetleri Pazari Pazar Paylari’

(%)
Taraflar 2017 2018 2019
MARSH («onn ) (....

AON (... ) (...
IBS («onn ) (....
WTW (o ) (...
HOWDEN (... ) (...
Nart (..... ...) (....
Oyak (veve o) (-...
Diger (..... ) (....
TOPLAM (..... ) (...

Kaynak: Bildirim Formu

Tablo-7: Taraflarin ve Rakiplerinin Tirkiye Emeklilik Odemelerine iliskin Danismanlik Hizmetleri

Pazarindaki Paylari18 (%)

Taraflar 2017 2018 2019
AON | (... (... (.....
Mercer | (... (..... (.....
Adendum | (... (..... (.....
wtw (L (..... (.....
Kemve 0 (L (..... (.....
Evy.. | (.. (... (.....
pwCc | (... (... (.....
Tekil Aktierlik Sirketleri | (. (G (e
Acenteler (dolayh kanal) | (... (... (veene
Bankalar (dolayli kanal) | (- (G (G
Diger | (... (..... (.....
TOPLAM | (... (... (.....

Kaynak: Bildirim Formu

17 Taraflar 2020 yili pazar paylarinin 2017-2019 yillari igin sunduklari pazar paylarindan énemli élgiide

farklilagsmadigini belirtmislerdir.

18 Taraflar 2020 yili pazar paylarinin 2017-2019 yillari igin sunduklari pazar paylarindan énemli 6lglide

farklilagsmadigini belirtmislerdir.
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Goruldigu uzere devralma isleminden sonra saglik ve sosyal 6deme hizmetleri
pazarinda taraflarin pazar payr %(.....); emeklik hizmetlerine iligkin danigsmanlik
hizmeti pazarindaki pazar payl %(.....) seviyesine ulasacaktir!®. Taraflarin pazar
payindaki artigin azhigl ve pazar paylarinin rekabetci endige yaratabilecek sinirin
oldukga altinda olmasi, ayrica bu pazarlarda faaliyet gosteren birgok baska oyuncunun
da mevcudiyeti goz onune alindiginda, bahse konu pazarlarda islem sonrasinda etkin
rekabetin 6nemli 6lgude azaltilmasi sonucunu doguracak nitelikte bir yogunlasmanin
meydana gelmeyecegi kanaatine ulagiimistir.

G.4.3. Genel Degerlendirme

(100) Yukarida yer alan tespit ve degerlendirmeler gergevesinde, bildirim konusu iglem

(101)

sonrasinda Turkiye “Ticari Hayat Digi Sigorta Dagitim Pazar”’, “Saglik ve Sosyal
Odeme Hizmetleri Pazar” ve “Emeklilik Odemelerine iliskin Danismanlik Hizmetleri
Pazar” bakimindan taraflarin pazar paylari sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....)
seviyelerine ulasacaktir. Taraflarin pazar paylarinin rekabetc¢i endise yaratacak
seviyelere ulagsmayacagi ve pazarda rakip birgok tesebbisin de oldugu gbéz 6onlne
alindiginda bahsi gegen pazarlar bakimindan herhangi bir rekabetci endise ortaya
clkmayacag! neticesine variimigtir.

“Ticari Hayat Disi Reaslrans Dagitimi Pazari” bakimindan ise devralma islemi
sonrasinda taraflarin pazar payl %(.....) dlizeyine ulasacaktir. Turkiye pazarinda
faaliyette bulunan diger tesebbuslerin ise, %(.....) pazar payina sahip olan MARSH
haricinde, pazar paylarinin iglem taraflarina kiyasla diguk seviyelerde kaldigi
gorulmektedir. Dolayisiyla kuresel pazardaki ve Turkiye pazarindaki en buyuk tg rakip
oyuncudan ikisinin birlesik bir yapiya ge¢gmesinin akabinde, MARSH haricinde tarafa
karsi rekabetci baski yaratabilecek bir tesebbiis kalmayacagi ongériilmektedir. islem
kapsaminda en ylUksek yogunlasmanin yasanacagl bahse konu pazarin buylk
kapsamli islemler bakimindan islem 6ncesinde dahi yogunlagsmig bir yapida oldugu ve
islem sonrasinda pazardan dnemli bir rekabet¢i glcun eksilecek olmasinin piyasada
var olan rekabetin Onemli Olgude kisitlanmasi sonucunu dogurabilecegi
degerlendiriimektedir.

(102) Bununla birlikte, taraflarca Komisyona sunulan ve Turkiye’deki pazari da etkileyecek

olan taahhutler ile bahse konu rekabetci kaygilarin giderilecegi ifade edilerek gerekli
aciklamalar Kuruma iletiimigtir. Bahse konu taahhutlere iligkin agiklama ve
degerlendirmelere asagida yer verilmektedir:

G.4.3.1. Taraflarin Sunduklarn Taahhiitler Cercevesinde Yapilan Degerlendirme
G.4.3.1.1. Taraflarin Sunmus Olduklan Taahhitler

(203) Kurum kayitlarina 13.04.2021 tarih ve 17019 sayi ile intikal eden birinci yazili goruste

Ozetle;

- Planlanan islem’in Tirkiye'de ticari hayat digi reasiirans dagitimi pazarinda
etkin rekabetin 6nemli dlgide kisitlanmasina yol agmayacagi, taraflarin
Komisyona ticari hayat digi reasirans dagitim pazarinailigskin kiiresel dizeydeki
tim olasi endiseleri gideren kapsamli bir taahhut paketi (Reaslrans Taahhidu)
sundugu, Komisyonun halihazirda Reasurans TaahhUdi’nin kapsamini gegici
olarak onayladigi ve bu taahhudun kosullarina iliskin piyasadan veri topladig,

19 Saglk ve sosyal 6deme hizmetleri ile emeklilik hizmetlerine iligkin faaliyetlerin ise llkelerdeki farkli
sistem ve mevzuatlardan kaynakli olarak ulusal dizeyde saglandigi belirtiimistir.
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Her halikarda, Reasurans Taahhidiu neticesinde taraflarin, reasurans
faaliyetlerini herhangi bir sekilde birlestirmeyecegi,

ReaslUrans Taahhudu teklifinin, kiresel olarak ticari hayat digi reasurans
brokerliginde AON ve WTW arasindaki 6rtismeyi buttintyle ortadan kaldirdig,
boylece klresel seviyedeki tim rekabetci endiseleri bertaraf ettigi, dolayisiyla
taahhiidiin Nihai inceleme Bildirimi kapsaminda belirtilen potansiyel endiseleri
de ortadan kaldiracagu,

“Reastiirans iskolu” ifadesinin WTW’nin, Willis Re markasi altinda faaliyet
gOsteren ve reasurans faaliyetlerini desteklemek igin analitik hizmetler de dahil
olmak Uzere dunya ¢apinda trete reasuransi brokerligi hizmetleri sunan kuresel
trete iskolunu (Willis Re) ve WTW’nin kuresel duzeyde ihtiyari reasurans
brokerligi hizmetleri sunan kuresel ihtiyari reastrans iskolu’'nu (Global Fac)
kapsadigi,

Reasirans iskolu'nun kapsamli bir paketi icerdigi ve taahhiit alicisinin, know-
how, sedan ve reasuror iliskilerini, WTW’nin risk analizi gibi yan hizmetler
saglama vyetilerini devralacagi,

Planlanan iglemin, ©nemli bir rakibin ortadan kalkmasina sebebiyet
vermeyecegi, halihazirda mevcut olan rekabetin korunacag! ve guclenecedi,
islemin herhangi bir potansiyel koordinasyon dogurucu etkiye mahal
vermeyeceqi,

Planlanan Iglemin ihalelere teklif veren itibar sahibi tesebbislerin sayisini
azaltmayacagi

ifade edilmigtir.

(104) Birinci yazili goruste bahsi gegen ve 20.05.2021 tarih ve 17980 sayi ile Kurum
kayitlarina intikal eden, Reasurans Taahhut metnini iceren yazida ozetle;

12.05.2021 tarihinde taraflarin halihazirda BH Sigorta ve Reastlrans Brokerligi
A.S. ile olan ortakhgi aracihgiyla Turkiye'de faaliyet gosteren Arthur J. Gallagher
& Co. (GALLAGHER) ile reasurans igkolununun devralinmasi igin nihai
sozlesmeyi imzaladig,

Reasurans TaahhudU’nun esas olarak, WTW’nin kuresel ticari hayat digi
reasurans iskolunun, trete ve ihtiyari reastrans igkollari da dahil olmak tzere,
GALLAGHER’a devredilmesine iligkin oldugu,

Reaslrans Taahhudid’nin su unsurlari kapsadigi;
i) Tam Willis Re tizel kuruluslari (ilgili varliklar ve personel ile birlikte),
i) Willis Re tizel kuruluslarinin sahip oldugu tim lisanslar,

iii) Yoneticilerden musteri yonetimi ve plasman ekiplerine kadar, farkh
kidemlerde, miinhasiran veya agirlikli olarak Reasirans iskolu ile ilgili ve
satis ve pazarlama, brokerlik, musteri iligskileri yonetimi ve teknik
uzmanlik dahil, WTW’nin Reasiirans iskolu ile ilgili tim faaliyetlerin
yonetimini saglayabilecek yaklasik 2.220 adet WTW c¢alisanindan olusan
bir ekip,

iv) Willis Re tuzel kuruluglarinin musteri sozlesmelerinin (veya bazi
bolimlerinin) devri,
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V) ReaslUrans musteri so6zlesmelerinin (veya bazi bolumlerinin) yenileme
haklarinin devri,

vi) Tum ilgili belgeler ve musteri kayitlari da dahil olmak Gzere minhasiran
WTW’nin Reasurans Igkolu i¢in kullanilan tim ilgili maddi ve gayri maddi
varliklar ile know-how,

vi)  Minhasiran veya agirlkli olarak WTW’nin Reasirans iskolu'na
O0zgulenmis tum kiralanan ofisler,

- Aon ve WTW'nin ticari hayat digi reaslrans faaliyetlerini birlestirmeyecekleri,
gerek trete reasuransi gerekse de ihtiyari reasurans is kollari dahil olmak Gzere
WTW’nin Reasurans Iskolu’nun, taahhit alicisina devredilecegi,

- Halihazirda WTW'in Reasilirans iskolu'nun Turkiye’de sinirli  6lgiide
mevcudiyetinin bulundugu, Turkiye ile ilgili islerin dnemli bir bolumunun diger
yargi alanlarindaki ofislerden yurutuldugu,

- Taahhit'iin gerceklestirimesiyle AON’un, Tirkiye'deki Resasiirans iskolu’na
0zgulenmis iki Willis Re tam zamanli ¢alisanini devralmayacagi, bu ¢alisanlarin
taahhut alicisi tarafindan devralinacagi,

- WTW'in Reaslrans igkolu kapsamindaki Tirkiye'de yerlesik sedan sirketlere
ait masteri sézlesmelerinin timdntn (veya esdeger yenileme haklari) taahhit
alicisina devredilecegi, Turkiye’dekiler de dahil olmak Uzere, munhasiran
WTW'nin Reasiirans iskolu'nda kullanilan know-how ve tiim varliklarin, taahhiit
alicisina devredilecegi,

- Reasiirans iskolu'nun, WTW’nin “Ust diizeyde gelismis analitik hizmetleri”
sunabilme yetisini de i¢erdigi,

- Reasurans Tahhudid’nin klresel seviyede ticari hayat disi reasurans
brokerliginde AON ve WTW arasindaki yatay ortismeyi tamamen ortadan
kaldirdigindan kuresel seviyede tim rekabetci endiseleri bertaraf ettigi,

- Taraflarin ayrica Turkiye’de rekabet hukuku endisesine mahal vermemekle
birlikte Komisyon tarafindan degerlendirilen diger hususlarda da Komisyon ile
bagkaca taahhuUtlerde anlastigi, bu taahhitlerin WTW’nin su faaliyetlerinin elden
cikarilmasini kapsadigi: (i) kiresel capta Inspace olarak bilinen Kurumsal Risk
ve Brokerlik igkolu ve Havacilik Ureticisi musteriler igin yuritiilen bazi faaliyetler;
(i) Affinity haricinde, bazi Avrupa Ulkelerindeki (Fransa, Almanya, Hollanda ve
ispanya’da) Kurumsal Risk ve Brokerik hizmetleri; Birlesik Krallik'ta siber; (ii)
Fransa, Almanya, Hollanda ve ispanya’da yerlesik bazi biyiik cok uluslu
sirketlere iligkin, Avrupa Ekonomik Alani, Birlesik Krallik, ABD, Brezilya ve Hong
Kong’da sunulan Mal ve Kaza i¢in Kurumsal Risk ve Brokerlik hizmetleri ile mali,
yonetimsel ve profesyonel risk (financial, executive and professional risks —
“Finex”) sigortasi; (iv) Birlesik Krallik’'ta yerlesik bazi buyuk ¢ok uluslu sirketlere
iliskin Finex hesaplari igin Kurumsal Risk ve Brokerlik ve (v) Fransa, ispanya ve
Almanya’daki Saglik & Sosyal Odemeler igkollar!

ifade edilmigtir.

G.4.3.1.2. Taahhiitelere Yonelik Sigorta Sirketleri ve Rakip Tesebbiislerin
Gorusleri

(105) Taraflarca sunulan taahhUtlerin degerlendiriimesi asamasinda ticari hayat disi
reasurans dagitim hizmetlerinin alicisi konumunda olan sigorta sirketlerinden ve
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taraflarin rakiplerinden taahhudtlere yonelik gorusleri sorulmustur. Bahse konu
goruglere asagida yer verilmektedir:

(106) (.....) tarafindan WTW’nin Reasiirans iskolu’nun AON tarafindan degil, GALLAGHER
tarafindan devralinmasinin sektér adina olumlu bir gelisme oldugu, analitik hizmetlerin
ve fiyatlamanin farkh brokerler araciligiyla sunulmasinin sigorta girketleri icin daha ¢ok
reaslrans sirketine ulagsim ve alternatif fiyatlarinin gértilmesine olanak saglayacadi,
dolayisiyla bahse konu gelismenin sigorta sektort igin daha rekabetgi bir ortam
saglayacaginin dusunuldagu ifade edilmistir.

(207) (.....) tarafindan WTW’nin reasurans igkolunun AON tarafindan degil, tg¢lncu bir
tarafca devralinmasinin sektdrde hizmet dagditimi acisindan olumsuz etki
yaratmayacagi belirtilmigtir.

(108) (.....) tarafindan WTW’nin reastrans igkolunun AON tarafindan degil, tGglncu bir
tarafca devralinmasinin pazar uzerinde buyuk bir etki yaratmasinin beklenilmedigi
ifade edilmigtir. Benzer sekilde (.....) tarafindan da alternatif oyuncularin pazarin
rekabetgci yapisini dnemli dlgide degistirmeyecedi belirtiimistir.

(109) (.....) tarafindan WTW’nin reasiurans iskolunu devralacak olan GALLAGHER’In
Tuarkiye'deki faaliyetinin tam olarak bilinmedigi, ancak bu faaliyetin 6zellikle trete
reasuransi dagitim hizmetleri pazarlarina etkisi olabilecek ol¢gude olmadiginin
anlasildigi ifade edilmigtir.

(110) (.....) tarafindan bahse konu taahhidin gergeklesmesi durumunda devam eden trete
reasuransi hizmetlerinde aksama olmayacag! ifade edilmistir.

(111) (.....) tarafindan bahse konu taahhuduin gergeklesmesi durumunda piyasada énemli
bir etkisinin olmasinin beklenilmedigi, zira WTW’nin Turkiye’de agirlikh olarak trete
reasuransi hizmeti verdigi ve taahhut kapsaminda bu is kolunun elden c¢ikariimasiyla
AON’un pazar payinda onemli bir artisin olmasinin beklenilmedigi, ayni sekilde
GALLAGHER’In da Turkiye'de trete reaslransi brokerligi hizmetleri kisitl oldugundan
islemin bu alanda da dnemli bir etkisinin olmasinin beklenilmedigi, ayrica AON ve
WTW’nin verdigi hizmetin benzerinin MARSH, LOCKTON gibi baska aracilardan da
temin edilebilecegi dolayisiyla islemin Turkiye pazarinda ciddi bir etkisinin olmayacagi
ifade edilmigtir.

(112) (.....) tarafindan; WTW’nin reasurans igkolunun reaslrans alaninda daha sinirli pazar
payina sahip bir diger oyuncu tarafindan satin alinmasi durumunda, WTW ve AON’un
birlesmesi halinde 0zellikle trete reaslUransinda ortaya c¢ikabilecegi dusunulen
merkezilesmenin s6z konusu olmayacagdi, bu baglamda reasurans alaninda
gerceklesecek satin alma sonrasi WTW ve AON’un guglu reastrans brokerleri olarak
ayri ayri mevcut durumlarini devam ettirecekleri i¢in reasurans alicilari agisindan
mevcut hizmet Kkalitesinde ve rekabet kosullarinda herhangi bir olumsuzliuk
beklenmedigi belirtilmigtir.

(113) islem taraflarinin (.....) tarafindan WTW’nin Reasiirans iskolu’nun AON tarafindan
devralinmamasinin ilgili pazarda rekabeti engelleyici bir etkisinin olmayacagi
belirtilmigtir.

(114) Taraflarin bir baska rakibi olan (.....) tarafindan, WTW’nin reasurans igskolunun AON
tarafindan degil, G¢linca bir tarafga devralinmasinin rekabet acisindan daha dogru bir
gelisme oldugu ifade edilmisgtir.

(115) (.....) ise islemin pazarda olumsuz bir durum yaratmayacagini belirtmigtir.
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G.4.3.1.3. Taahhutlerin Degerlendirilmesi

(116) Taraflarca Komisyona sunulan taahhlt kapsaminda bahse konu pazarda taraflarin

(117)

(118)

(119)

(120)

faaliyetleri arasindaki yatay ortigme hem kiresel pazarda hem de Turkiye pazarinda
tamamen ortadan kalkacaktir. Bu cergcevede taraflarin pazar payinda yasanmasi
beklenen artis gerceklesmeyecek, ayrica WTW'’nin elden ¢ikarilacak Reasurans
iskolu’nu devralacak taahhiit alicis| pazarda WTW’den bosalacak yeri doldurarak islem
sonrasinda pazardaki oyuncu sayisinda azalma meydana gelmeyecek ve Ozellikle
buyuk kapsamli islemler bakimindan meydana gelmesi beklenen yogunlasma
olusmayacaktir. Piyasadaki oyuncularin da bahse konu taahhudin gergeklesmesinin
pazar igin olumlu bir gelisme olacagi ve pazardaki mevcut durumun degismeyeceqi,
islemin  bir olumsuzluk yaratmayacagi yonundeki goérUgleri bu ¢ikarimi
desteklemektedir. Ote yandan, Birlesme/Devralma islemlerinde Rekabet Kurumunca
Kabul Edilebilir Céztmlere lligkin Kilavuz'un (Taahhit Kilavuzu'nun) 21. paragrafina
gore elden c¢ikarilacak is biriminin, islem tarafl tesebbusle uzun vadede etkili bir
bicimde rekabet edebilmesini teminen, mutlaka yagayabilir olmasi gerekmektedir.
Buna gore; elden ¢ikarilacak ig birimi, ge¢is donemi hari¢ olmak Uzere girdi temini veya
benzer konularda igbirligi gerektirmeyecek bigimde yogunlagsma islemi taraflarindan
bagimsiz olmalidir.

Bu cergevede ilgili ¢gozum Onerileri incelendiginde, taahhlidin konusunu olusturan is
biriminin; ilgili pazarlarda halihazirda mevcut ve kendini idame ettiren tesisler ile
bunlarin Uretimi, geligtiriimesi ve ticarilegtiriimesi ile ilgili tim maddi ve maddi olmayan
varliklari (know-how, musteri s6zlesmeleri, yonetici ve galisanlar, lisanslar, ofisler)
icerdigi gorulmektedir. Bu baglamda elden cikarilan igletmenin mevcut durumda
oldugu gibi gelecekte de bagimsiz bir sekilde faaliyetlerini strdlrebilecek ve pazarda
tutunabilecek yapida ve yeterlilikte olacagi anlasiimistir.

TaahhUdin pazardaki etkilerini gérebilmek icin ilgili taraftan taahhit alicisi ile ilgi bilgi
talep edilmigtir. Buna gore GALLAGHER kuresel seviyede sigorta ve reasurans
brokerligi hizmetleri alaninda faaliyet gostermektedir. GALLAGHER’in 2020 yili diinya
cirosu yaklasik (.....) TL iken, Turkiye’den ise yaklasik (.....) TL ciro elde etmigtir.
TaahhUt alicisi GALLAGHER'In bu devralma igleminden bekledigi faydalarin
reasurans brokerligi kapsaminda genisletilmis kuresel deder sunumu, blyuk sigorta
sirketleri ile daha guglu iligskiler ve ortak pazar ile buyuk musterilerle yeni iligkiler ile
kapsamli bir analitik beceri butinu olusturmak oldugu belirtiimigtir. Taahhit alicisi,
WTW’nin reasurans is kolunu yaklasik (.....) TL bedel kargiliginda devralacaktir.

GALLAGHER’In Turkiye’de kurulu ofisi, istiraki, baglh sirketi bulunmamaktadir. Ancak
Tarkiye’deki musterilerine BH Sigorta ve Reasurans Brokerligi A.S. (Brokers House)
ile olan igbirligi kapsaminda sigorta brokerligi hizmeti saglamaktadir. Bu igbirligi
kapsaminda GALLAGHER Brokers House’a Turkiye’de hizmete ihtiya¢c duyan
musterilerini yonlendirebilmekte, Brokers House ise kendi takdirinde olmak tzere belirli
bdlgelerde hizmete ihtiya¢ duyan musterilerini GALLAGHER’a yonlendirebilmektedir.
Dolayisiyla GALLAGHER'In Tlrkiye’de sadece sinirli dlgtide sigorta brokerligi faaliyeti
bulunmaktadir.

Bildirim konusu iglem bakimindan endise doguran ticari hayat digi reasurans dagitimi
pazarinda GALLAGHER’In Turkiye'de bir faaaliyetinin bulunmadigi goériimektedir.
Dolayisiyla WTW’nin reastrans iskolunun GALLAGHER tarafindan devralinmasi
halinde Turkiye’'de ticari hayat digi reaslrans dagitimi pazarinda bir drtisme meydana
gelmeyecektir. GALLAGHER Turkiye’de su anda faaliyetinin bulunmadig ticari hayat
digi reasurans dagitimi pazarina, pazardan g¢ikacak olan WTW’nin yerine, yeni bir

27129



21-35/503-246

oyuncu olarak girmis olacak, boylece AON’un pazar payl da ayni kalacagindan
pazardaki yogunlagma seviyesinde bir artis meydana gelmeyecektir.

(121) GALLAGHER'In kuresel reasurans pazarinda yeterli mali kaynaklara ve deneyime
sahip bir oyuncu oldugu da g6z o6nudne alindiginda WTW’nin elden c¢ikarilacak
iskolunun diger oyuncularla rekabet edebilecek seviyede olacagi, ayrica AON ve
MARSH Uzerinde rekabetci baski olusturabilecegi degerlendiriimektedir.

(122) Sonug olarak, taahhutlerin gergeklesmesi ile Turkiye’de “Ticari Hayat Disi Reasurans
Dagitimi Pazarinda” ortaya c¢ikabilecek rekabetgi endiselerin ortadan kalkacagi
kanaatine varilmigtir. Bu g¢ercevede, bahse konu isleme Komisyona teklif edilen
taahhutler gergcevesinde izin verilmesinin uygun olacagi sonucuna ulagiimistir.

(123) Taahhut Kilavuzu'nun 89. paragrafinda; “Nihai inceleme asamasinda raporun
tamamlanmasina kadar taraflarin ¢6ziim 6nermesi durumunda, incelemeyi ytiriitmekle
gérevli meslek personeli 6nerilen ¢bziimlerin rekabet sorunlarini gidermede yeterli
oldugu kanaatine varirsa, ¢6ziim Onerisi, yasal stlrenin bitmesi beklenmeden
hazirlanacak raporia birlikte ivedilikle Kurul giindemine sunulur. Onerilen ¢6ziim yeterli
bulunmadigi takdirde, s6z konusu bneri yasal sdresi igerisinde tamamlanan raporla
birlikte Kurul giindemine sunulur. Bu durumda, Kurul ¢éziim &énerisini kabul ederse,
isleme taahhlitlere bagli olarak kogullu izin verir, Kurul ¢6zim &nerisini yeterli
bulmadigi takdirde rapor taraflara teblig edilerek yazili savunmalarini géndermeleri
istenir.” hUkmu bulunmaktadir.

(124) Bu baglamda, taraflarca Komisyona sunulan taahhutlerin esas itibariyla Turkiye'yi de
kapsadidi, bu taahhutlerin gergeklesmesi durumunda, Turkiye’de inceleme konusu
islem bakimindan rekabetgci kaygiya isaret edilen ilgili pazardaki olasi rekabet karsiti
etkilerin ortadan kalkacagi anlasildigindan, bildirime konu islemin 4054 sayili Kanun’un
7. maddesi kapsaminda pazardaki etkin rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasi sonucunu
dogurmayacagi kanaatine variimigtir.
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H. SONUC
(125) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

1- Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi olduguna;

2- isbu nihai inceleme kapsaminda taraflarin Komisyon’a sunmus oldugu taahhtler
sonucunda 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi gercevesinde etkin rekabetin dnemli dl¢tide
azaltilmasi sonucunu dogurmayacagina,

3- Bu gergevede, Komisyona sunulan taahhatler gergevesinde isleme izin verilmesine

gerekeeli kararin tebliginden itibaren 60 gun icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi
yolu agik olmak tUzere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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