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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2020-4-042 (Menfi Tespit)
Karar Sayisi : 20-39/539-240

Karar Tarihi : 27.08.2020

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Sukran KODALAK,

Ahmet ALGAN, Hasan Hiiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER: Abdulgani GUNGORDU, Hatice CESUR, Abdulsamed TURLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - TVF Finansal Yatirimlar A.S.
Temsilcileri: Av. Ziimrit ESIN, Av. Hakan OZGOKCEN,
Av. Sinan DINiZ, Av. Ceren SEYMENOGLU, Av. ismail OZGUN
Ebulula Mardin Cad. Gul Sok. No:2 Maya Park Tower 2 34335
Akatlar Begiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Gunes Sigorta A.S. ile Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O.
arasinda imzalanan Hayat Disi Sigortacilik Bankasurans Sozlesmesi ve Vakif
Emeklilik ve Hayat A.S. ile Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. arasinda imzalanan
Hayat ve Emeklilik Bankasiirans Sozlesmesi’ne muafiyet taninmasi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 08.06.2020 tarih ve 5437
sayl ile giren bildirim Gzerine dizenlenen 19.08.2020 tarih ve 2020-4-042/MM sayili
Muafiyet/Menfi Tespit Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda;
- Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. (VAKIFBANK) ile Giines Sigorta A.S. (GUNES

SIGORTA) ve Vakif Emeklilik ve Hayat A.S.nin (VAKIF EMEKLILIK) ayni
ekonomik batunlik iginde bulunduklari,

- Bu baglamda GUNES SIGORTA ile VAKIFBANK arasinda imzalanan Hayat Disi
Sigortacilik Bankasiirans Sézlesmesi’'nin ve VAKIF EMEKLILIK ile VAKIFBANK
arasinda imzalanan Hayat ve Emeklilik Bankasurans Sozlesmesi'nin 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 4. maddesi
kapsaminda tesebbusler arasi yapilan bir anlagma niteligi tasimadig,

- Bu nedenlerle basvuru konusu islemlerle ilgili 4054 sayili Kanun’un 5. maddesi
kapsaminda degerlendirme yapilamayacagi,

- Bununla birlikte Kanun’'un 6. ve 7. maddelerine de aykiri olmadiklari dikkate
alindiginda bildirim konusu sézlesmelere 4054 sayili Kanun’'un 8. maddesi
cercevesinde menfi tespit belgesi verilebilecegdi

ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

G.1. Taraflara iligkin Bilgiler

G.1.1. TVF Finansal Yatinmlar A.S. (TVF FINANSAL YATIRIMLAR)

6741 sayih “Tarkiye Varlik Fonu Yonetimi Anonim Sirketinin Kurulmasi ile Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapiimasina Dair Kanun” (6741 sayili Kanun) uyarinca kurulan,
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TVF’nin! %100 oraninda hissesine sahip oldugu TVF FINANSAL YATIRIMLAR 2020
yilinda kamu sigorta ve emeklilik sirketlerinin tek c¢ati altinda birlestiriimesi projesi
kapsaminda kurulmustur.

Anilan proje gercevesinde,

- GUNES SIGORTA, Halk Sigorta A.S. (HALK SIGORTA), Ziraat Sigorta A.S.
(ZIRAAT SIGORTA), VAKIF EMEKLILIK, Halk Hayat ve Emeklilik A.S. (HALK
EMEKLILIK) ile Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. (ZIRAAT EMEKLILIK) hisselerinin
kamu bankalarina ve diger ilgili taraflara ait olan paylarinin TVF’nin istiraki olan
TVF FINANSAL YATIRIMLAR tarafindan satin alinmasi (birinci asama),

- Buislemin devaminda hayat disi sigorta sirketleri olan GUNES SIGORTA, HALK
SIGORTA ve ZIRAAT SIGORTA'nin “GUNES SIGORTA”; hayat ve emeklilik
sirketleri olan VAKIF EMEKLILIK, HALK EMEKLILIK ve ZIRAAT EMEKLILIK’in ise
“VAKIF EMEKLILIK” altinda birlestirilmesi (ikinci asama)

seklinde olmak Uzere iki asamali bir yapi1 6ngorulmuastar.

G.1.2. Giines Sigorta A.S. (GUNES SIGORTA)
Tablo-1: GUNES SIGORTA'nin Hissedarlik Yapisi

Hissedar Hisse Orani (%)
TVF FINANSAL YATIRIMLAR (|
Halka Agik (.....)
Toplam (.....)

Kaynak: Bildirim Formu

Yukarida verilen bilgiler cercevesinde, bildirim konusu bankasurans sozlesmelerine taraf
olan GUNES SIGORTA’nin nihai olarak TVF tarafindan kontrol edildigi anlasiimaktadir.

G.1.3. Vakif Emeklilik ve Hayat A.S. (VAKIF EMEKLILIK)
Tablo-2: VAKIF EMEKLILIK'in Hissedarlik Yapisi

Hissedar Hisse Orani (%)
TVF FINANSAL YATIRIMLAR (---n)
GUNES SIGORTA (---)
Toplam (-....)

Kaynak: Bildirim Formu

Yukarida verilen bilgiler cercevesinde, bildirim konusu bankasurans sozlesmelerine taraf
olan VAKIF EMEKLILIK’in nihai olarak TVF tarafindan kontrol edildigi anlasiimaktadir.

G.1.4. Turkiye Vakiflar Bankasi A.O. (VAKIFBANK)

1954 yilinda kurulmus olan VAKIFBANK, kamu sermayeli mevduat bankalarindan biridir.
Basglica faaliyet alanlarini bireysel, kurumsal ve ticari bankacilik Grin ve hizmetlerinin
sunulmasi olusturmaktadir.

03.12.2019 tarihli Cumhurbaskanhgi karar ile VAKIFBANK’ta bulunan Vakiflar Genel
Mudurliginin idare ve temsil ettigi %(.....)’'G (A) Grubu ve %(.....)'i (B) Grubu olmak
Uzere toplam %(.....)lik hisse Hazine ve Maliye Bakanligina devredilmistir. 20.05.2020

icin de gecerli olmak Uzere kullaniimistir.
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tarini itibariyla da TVF, VAKIFBANK'In ortaklik yapisinda %(.....) (D) Grubu hisseye
sahip olmustur. Mevcut durumda VAKIFBANK'In ortaklik yapisi asagidaki sekildedir:

Tablo-3: VAKIFBANK'In Hissedarlik Yapisi

Hissedar

Hisse Grubu

Hisse Orani (%)

Hazine ve Maliye Bakanligi

Hazine ve Maliye Bakanligi

Tarkiye Varlik Fonu

Vakfi

Vakifbank Mem. ve Hizm. Em. ve Sag. Yard. San.

Diger Milhak Vakiflar

Diger Gergek ve Tiizel Kisiler

Halka Agik

Toplam (|
Kaynak: Bildirim Formu

VAKIFBANK’In YoOnetim Kurulu yapisi ise, VAKIFBANK Ana Sdzlesmesi’nin 19.
maddesinde,

)

seklinde duzenlenmistir. S6zlesme’nin 22. maddesinde de Yonetim Kurulu toplantilarinin
uyelerin salt cogunluguyla yapilacagi ve kararlarinin toplantida hazir bulunanlarin salt
¢ogunlugu ile alinacagi belirtilmistir.

G.2. ilgili Pazar

VAKIFBANK ile GUNES SIGORTA arasindaki bankasiirans sdzlesmesi hayat digl
sigortacilik hizmetlerine iliskin iken, VAKIFBANK ile VAKIF EMEKLILIK arasindaki
bankasurans sdzlesmesi hayat sigortaciligi ve bireysel emeklilik hizmetlerine iliskindir.
Rekabet Kurulunun (Kurul) gegmis kararlarinda? her bir sigorta hizmeti ayri bir ilgili Griin
pazari olarak kabul edilmigtir. Bu kapsamda, ilgili Grin pazarlari “hayat disi sigortacilik
urunlerinde banka sigortaciligi hizmetleri pazari” ve “hayat sigortaciligi ve bireysel
emeklilik Grtnlerinde banka sigortaciligi hizmetleri pazari” olarak; ilgili cografi pazar ise
“Turkiye” olarak tanimlanabilecek olsa da "ilgili Pazarin Tanimlanmasina iligkin
Kilavuz’un 20. paragrafinda yer alan "... inceleme konusu iglem, gerek liriin gerekse de
cografi agidan olasi alternatif pazar tanimlari ¢ergevesinde rekabet agisindan endiseler
yaratmiyor ya da alternatif tim tanimlar agisindan rekabeti bozucu bir etki s6z konusu
oluyorsa pazar tanimi yapilmayabilir.” ifadesi ve mevcut dosya kapsaminda ilgili pazarin
tanimlanmasinin dosya kapsamindaki degerlendirmeye bir etkisi bulunmayacagi dikkate
alinarak isbu dosya kapsaminda ilgili pazar tanimi yapiimamisgtir.

G.3. Yapilan inceleme ve Tespitler
G.3.1. Sigorta ve Emeklilik Sirketlerinin Birlestirilmesi islemi

Bildirim Formunda yer alan bilgilere gore, ilk olarak hayat disi sigorta sirketleri olan
GUNES SIGORTA, HALK SIGORTA ve ZIRAAT SIGORTA ile hayat ve emeklilik
sirketleri olan VAKIF EMEKLILIK, HALK EMEKLILIK ve ZIRAAT EMEKLILIK’in
hisselerinin kamu bankalarina ve diger ilgili taraflara ait olan cogunluk paylarinin TVF
FINANSAL YATIRIMLAR tarafindan satin alindi§i, adi gegen sigorta sirketlerinin
kontrollinin TVF FINANSAL YATIRIMLAR’a gectigi anlasiimaktadir. Birinci asama
olarak gercgeklesen s6z konusu devralma islemlerinin, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi

204.09.2011 tarih ve 11-28/582-283 sayili; 14.09.2011 tarih ve 11-47/1165-411 sayili Kurul kararlari.
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ile 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Tebli§ (2010/4 sayih Teblig) hdkimleri kapsaminda incelenip
incelenemeyecegi hususu degerlendirilmistir. Bu noktada oncelikle TVF’nin kurulusu ile
tabi olacagi hukidmleri diizenleyen 6741 sayili Kanun’un incelenmesi gerekmektedir.

Konuya iligkin olarak 6741 sayili Kanun'un “Muafiyet ve istisnalar” baslikli 8. maddesinin
besinci fikrasinda “(...), 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun, (...) ile
bunlarin ek ve degisikliklerine iliskin hiiktiimler Tiirkiye Varlik Fonu ve Sirketd ile alt fonlar
ve Sirket tarafindan kurulan diger sirketler hakkinda uygulanmaz.” hUkmu yer almaktadir.

Anilan Kanun hukmu incelendiginde 4054 sayili Kanun hakumlerinin i) Turkiye Varlik
Fonu Yonetimi A.S., ii) Turkiye Varlik Fonu Yonetimi A.S. tarafindan kurulan diger
sirketler, iii) Turkiye Varlk Fonu ile alt fonlar hakkinda uygulanmayacagina yonelik agik
bir dizenleme oldugu anlasiimaktadir. Bu bakimdan, TVF tarafindan kurulan TVF
FINANSAL YATIRIMLAR tarafindan gergeklestirilen devralma iglemlerinin 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye istinaden cikarilan 2010/4 sayili Teblig
hikimlerinden bagisik tutuldugu, dolayisiyla birinci agsama kapsaminda gergeklestirilen
devralma islemlerinin Rekabet Kurulunun iznine tabi olmadigi anlasiimaktadir.

Yukarida da belirtildigi Gizere, TVF FINANSAL YATIRIMLAR biinyesinde yer alan hayat
disi sigortacilik alaninda faaliyet gdsteren GUNES SIGORTA, ZIRAAT SiGORTA ve
HALK SIGORTA sirketleri “GUNES SIGORTA” biinyesinde; hayat sigortaciigi ve
bireysel emeklilik alanlarinda faaliyet gésteren VAKIF EMEKLILIK, ZIRAAT EMEKLILIK
ve HALK EMEKLILIK sirketleri “VAKIF EMEKLILIK” biinyesinde birlesecek olup ikinci
asamanin 2020 yilinin son ¢eyreginde tamamlanmasi beklenmektedir. Bununla birlikte,
ikinci asamanin etkin ve verimli bir sekilde hayata gegirilebilmesi adina birlesmeye taraf
sirketlerin yonetim kurullarinda gegis surecinin yonetilebilmesi igin ayni Kigilerin
gorevlendiriimesine baslandigi, ihtiya¢ duyulmasi halinde genel mudur ve genel mudur
yardimcisi pozisyonlarinda da ortak gorevlendirmeler vyapilabilecegi, sirketlerin
organizasyon, teknik ve hasar yonetimi, fiyatlama, dagitim kanali yapilanmasi, sureg
yonetimi, satin alma, idari isler, sozlesmelerin tekillestiriimesi ve bilgi teknolojisi
platformlarinin entegre edilmesi gibi konularda uyumlastirma ¢alismalarinin olabilecegi
ve ortak kararlar alinabilecegi belirtiimektedir.

Son olarak ikinci agsamada 6ngorulen iglemlerin de 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ile
2010/4 sayili Teblig kapsaminda incelenip incelenemeyeceginin degerlendiriimesi
gerekmektedir. Birinci igslem kapsaminda devralinan sirketlerin tek kontrolinin TVF
FINANSAL YATIRIMLARa gectigi dikkate alindiginda, ikinci asamanin ayni ekonomik
batlnlik igcinde yer alan sirketlerin yapilandirilmasina iliskin oldugu anlasiimaktadir.
2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi “Kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde;
a) iki veya daha fazla tesebblisiin birlesmesi (...) Kanunun 7 nci maddesi kapsaminda
birlesme veya devralma igslemi sayilir.” hUkmuna haiz olup ayni Teblig’in 6. maddesinin
(a) bendinde “Kontrol degisikligine yol agmayan grup i¢i islemler” birlesme ve devralma
sayllmayan haller arasinda sayilmistir. Bu kapsamda, TVF FINANSAL YATIRIMLAR
blnyesinde yer alan sgirketlerin tek c¢ati altinda toplanmasina yonelik iglemlerin
tesebblUsun kontrol yapisinda herhangi bir degisiklik olusturmayan grup ici islem
niteliginde olmasi nedeniyle s6z konusu islemlerin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ile
2010/4 sayih Teblig kapsaminda birlesme veya devralma sayllmayacagi
degerlendiriimektedir.

8 Tarkiye Varlik Fonu Yonetimi A.S.
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G.3.2. VAKIFBANK’In Kontrol Yapisi

Bu asamada bildirim konusu Hayat DisI Sigortacilik Bankastrans Sozlesmesi ile Hayat
ve Emeklilik Bankasurans Soézlesmesi'nin tarafi olan VAKIFBANK’In mevcut kontrol
yapisi ve tesebbus niteligi degerlendirilmigtir.

Yukarida Tablo 3'te yer verildigi Uzere Hazine ve Maliye Bakanligi hem A grubu hem de
B grubu hissedar olarak VAKIFBANK'In sermayesinin %(.....)’sina sahiptir. TVF ise D
grubu  hissedari olarak VAKIFBANK'In  sermayesinin ~ %(.....))unu  elinde
bulundurmaktadir.

Asagida gecmis Kurul kararlarinda ulasilan tespitlerle birlikte VAKIFBANK'In kontrol
yapisi, karar alma mekanizmasi, tesebbusin butgesi, is plani ve stratejik kararlari
uzerinde belirleyici olan birimlerin ve kurumlarin niteligi hakkinda bilgilere yer verilmigtir.

Kurulun genel olarak birden fazla kamu igletmesinin taraf oldugu yatay veya dikey
anlasmalar ile en az bir kamu igletmesinin incelemeye konu oldugu hakim durum ve
yogunlagmalarin kontroline yonelik gecmis kararlarinin pek c¢ogunda, belirtilen
isletmelerin sermayelerinin tamaminin veya c¢ogunlugunun kamu otoritelerine ait
olmasina ve sirketlerin yonetim kurullarinin belirtilen otoriteler tarafindan belirlenmesine
karsin, bahse konu sirketler ayri birer tesebbiis olarak ele alinmistir.# Nitekim kamu
sermayeli mevduat bankalari olan VAKIFBANK, T.C. Ziraat Bankasi A.S.
(ZIRAATBANK) ve Turkiye Halk Bankasi A.S. (HALKBANK) pek ¢ok Kurul kararinda
bagimsiz birer tesebbls olarak kabul edilmislerdir®.

Kurulun 08.03.2013 tarihli ve 13-13/198-100 sayili kararinda da kamu bankalarinin tek
tesebbus olarak kabul edilip edilemeyecegi konusu degerlendirilmis olup, kararda
Kurulun gegmis kararlarinda ZIRAATBANK, HALKBANK ve VAKIFBANK'In bagimsiz
tesebbus olduklar yonundeki tespitler dikkate alinmis; ilave olarak belirtilien bankalarin
hukuki ve fiili kontrol yapilari AB igtihadinda éngorulen kriterler gergevesinde ayrintili bir
sekilde incelenmistir. Mezk(r kararda,

- Sorusturma surecinde taraflardan edinilen bilgiler gergevesinde, devletin bankalar
uzerindeki kontrolinun genel gozetim ve denetim seklinde gergeklestigi,
bankacilik faaliyetlerinde 6zel bankalarla oldugu gibi diger kamu bankalari ile de
rekabet ettikleri, tim fiyatlamalarin bankanin 6zel durumlarina gére her banka
tarafindan tamamen bagimsiz olarak belirlendigi,

- ZIRAATBANK, HALKBANK ve VAKIFBANK'In, ilgili mevzuat hikkiimleri uyarinca
anonim sirket niteliginde bagimsiz tlzel kigiler oldugu, adi gegen bankalarin
butgesinin, is planinin ve sermayesinin bankalarin kendi yonetim organlari
tarafindan belirlendigi,

- Bahse konu bankalarin yonetim organlarinda, ayni zamanda baska bir kamu
otoritesinde gorev alan bir yoneticinin bulunmasi yoninde herhangi bir hukuki
zorunluluk bulunmadigi ya da kamu sermayesini temsilen atanmis olan yonetim
kurulu Uyeleri dahil olmak Uzere, her lG¢ bankada yahut bankalardan ikisinde es
zamanli olarak gorev alan bir yonetim kurulu Uyesi yahut yonetici bulunmadigi,

- Her U¢ kamu sermayeli bankanin da operasyonel ve stratejik karar alma
sureglerinde banka disindan herhangi bir merciin veya sahsin kanun yahut ikincil

4 Kurulun 05.01.2006 tarihli ve 06-02/45-7 sayili; 03.08.2011 tarihli ve 11-44/960-313 sayili kararlari.

5 Kurulun 28.06.2005 tarihli ve 05-41/598-152 sayili, 28.02.2008 tarihli ve 08-19/197-67 sayil, 24.07.2008
tarihli ve 08-47/666-260 sayili, 11.09.2008 tarihli ve 08-52/838-335 sayili, 05.08.2009 tarihli ve 09-
34/786-191 sayih 16.09.2010 tarihli ve 10-59/1217-460 sayili, 09.02.2011 tarihli ve 11-08/156-51 sayil
ve 04.05.2011 tarihli ve 1128/546-164 sayili kararlari.
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mevzuattan kaynaklanan bir mudahale yetkisinin bulunmadigi, bir bagka ifadeyle
s0zU edilen kararlarin kamu otoritesinin belirleyici etkisi bulunmaksizin alindig,

- Kural olarak, ayni ekonomik butunlik bunyesinde yer aldidi ileri surulen iktisadi
birimlerin koordinasyon icinde yonetiimeleri gerektigi, ancak somut olayda
belirtilen bankalar arasinda bu sirketlerin tek bir tesebbus olarak koordinasyon
icinde hareket ettiklerini ortaya koyacak dizeyde mutat bir veri akisinin soz
konusu olmadigi,

- Bahse konu bankalar bakimindan kamu otoritelerinin, sermayenin tamamina
yahut cogunluguna sahip olmaktan ve yonetim kurulu Gyesi atama yetkilerinden
kaynaklanan guglerini yalnizca hissedarlikla sinirli olarak kullandiklari, dolayisiyla
devletin kamu sermayeli bankalar Uzerindeki etkisinin genel gozetim ve denetim
faaliyetlerinden ibaret oldugu ve kamu otoritelerinin ilgili bankalarin stratejik
kararlarina mudahale etmedigi

degerlendirilerek ZIRAATBANK, HALKBANK ve VAKIFBANK'In 4054 sayili Kanun
kapsaminda bagimsiz birer tesebbls olarak ele alinmalari gerektigi sonucuna
ulasiimigtir.

Bahse konu karar tarihinden sonra her t¢ bankanin da hissedarlik yapisinda degisiklikler
meydana gelmistir. Nitekim degerlendirmelerin yapildigi karar tarihinde ZIRAATBANK’In
hisselerinin tamami Hazine ve Maliye Bakanligina, HALKBANK hisselerin %(.....)’inin
Ozellestirme idaresi Baskanligina ve VAKIFBANK'in hisselerinin gogunlugu ise Vakiflar
Genel Mudurligune ait oldugu gorulmektedir. Hissedarlik yapilarindaki dedisiklikler
sonrasi TVF; ZIRAATBANK hisselerinin tamaminin, HALKBANK hisselerinin
%(.....)’'unun® ve VAKIFBANK hisselerinin %(.....)’'unun sahibi konumuna gelmistir.”

VAKIFBANK’In ve diger kamu bankalarinin kontrol yapisi Kurulun 27.12.2018 tarihli ve
18-49/767-372 sayili kararinda da gindeme gelmistir. Vakif Portfdy Yonetimi A.S. ve
Halk Portféy Yonetimi A.$.’nin Ziraat Portfdy Yonetimi A.S. tarafindan devralinmasina
iliskin islemde kamu bankalari hakkinda asagidaki degerlendirmelere yer verilmistir.

“Dosya kapsaminda ZIRAATBANK’in ve HALKBANK’in dolayli olarak Tiirkiye Varlik
Fonu Yénetimi A.S. tarafindan, VAKIFBANK'in ise Vakiflar Genel Mdiddrligi
tarafindan kontrol edildigi bilgisi sunulmustur. Rekabet Kurulunun 08.03.2013 tarihli
ve 13-13/198-100 sayili kararinda kamu bankalarinin tek tesebblis olarak kabul
edilip edilemeyecegi konusu degerlendiriimis olup, s6z konusu bankalar ayrintili bir
kontrol testine tabi tutulmugtur. Anilan kararda, devletin bankalar Uzerindeki
kontroliinin genel gbzetim ve denetim seklinde gercgeklestigi, bankacilik
faaliyetlerinde 6zel bankalarla oldugu gibi diger kamu bankalari ile de rekabet
ettikleri, tiim fiyatlamalarin bankanin 6zel durumlarina gbre her banka tarafindan
tamamen bagimsiz olarak belirlendigi ifade edilmistir. Belirtilen hususlardan
hareketle, ZIRAATBANK’In, HALKBANK’In ve VAKIFBANK'in birbirlerine rakip
bagimsiz birer tesebblis olduklari, ayni ekonomik butiinliik icerisinde olmadiklari ve
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) uyarinca ayri
tesebblis olarak degerlendirilmeleri gerektigi kabul edilmistir.”

Dosya konusu isleme iliskin Bildiim Formunda, ZIRAATBANK ve HALKBANK'In,
TVF’nin nihai kontrolinde oldugu, keza TVF her ne kadar kanun ile kurulu bir sirket olsa
da, TVF’nin, anonim sirket olarak kuruldugu ve “her tdrlii yatirrm aktivitesini ve

6 Geriye kalan hisseleri halka agiktir.

7 ZIRAATBANK hisselerinin tamami 24.02.2017 tarihinde, HALKBANK hisselerinin %(.....)'i 10.03.2017;
%(.....)I 21.05.2020 tarihinde ve VAKIFBANK hisselerinin ise %(.....)u 20.05.2020 tarihinde TVF
tarafindan devralinmistir.
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portféyiindeki sirketlerin ybnetiminde risk-getiri beklentisinin karsilanmasini éncelikli
hedef olarak alacagi"nin belirtildigi, TVF'nin kurulug amaci, yetkileri ve gorevleri goz
onunde bulunduruldugunda, TVF'nin portfoy sirketleri Gzerinde gergeklestirdigi kontroltn,
Vakiflar Genel Mudurlaga ve benzeri diger kamu otoritelerinde oldugu gibi sadece "genel
gozetim ve denetim" olarak nitelendirilmesinin uygun olmadigi belirtilmistir.

Bildirim c¢ercevesinde sunulan bilgilerde VAKIFBANK'In ana sozlesmesinde TVF'ye
kontrol hakki vermesi s6z konusu olabilecek ayricalikli oy hakki veya veto haklari
bahsedilmedigi; ancak, TVF’nin mevcut durumda Hazine ve Maliye Bakanlidindan sonra
VAKIFBANK’In en buyuk hissedari konumunda oldugu belirtilmistir. Bunun diginda
TVF’nin bir "kamu otoritesi" niteliginden ziyade yatirrmlarinin karsiliginda kar elde etmeyi
bekleyen, portfoyunu bu gekilde yonetmeyi/gelistirmeyi hedefleyen "fon girketi" niteligini
haiz oldugu ve dolayisiyla genel denetim ve gbzetim fonksiyonunun 6tesinde TVF'nin
yatinmci oldugu sirketlerin ticari stratejilerini yonlendirme ihtimalinin ve amacinin
bulundugu dile getirilmistir. Bu kapsamda TVF'nin U¢ kamu bankasindaki hissedarligini
kullanarak kamu bankalarinin stratejilerini filen ortak hedeflere yoneltme ihtimalinin
bulundugu anlagilmaktadir.

Bildirim kapsaminda sunulan bilgilerde, TVF ile VAKIFBANK’taki diger ana hissedar olan
Hazine ve Maliye Bakanhgi arasindaki iliskiye yonelik olarak, TVF’nin bir anonim sirket
olmakla birlikte devlet yapisinin icinde yer aldigi belirtiimistir. Hal bdyleyken
VAKIFBANK’In %(.....)'sina denk gelen hissesine sahip ve yonetim kurulu Uyelerinden
dordunu atama yetkisi bulunan Hazine ve Maliye Bakanhgi ile yaklasik %(.....) oraninda
hisseye sahip olan TVF’nin stratejik kararlar konusunda her halikarda uyumlu hareket
etmesinin beklendigi ifade edilmigtir. Bu husus g6z Onune alindiginda, TVF'nin
VAKIFBANK’ta da hissedar olmasi sonucunda bu bankanin da stratejik kararlarinda TVF
ve dolayisiyla TVF blnyesindeki diger kamu bankalari ile uyumlu pozisyon alma
egiliminde oldugu bilgisi verilmistir. Bildirim konusu iglem ile tim kamu bankalarinin ayni
hayat digi sigorta ve hayat ve emeklilik sirketlerinin acentesi haline gelmesi de bu egilimin
onemli bir gostergesi olarak belirtilmigtir.

Yukarida verilen bilgiler gergevesinde, U¢ kamu bankasinin her birinin ayri ayri birer
tesebbus olarak kabul edilip edilemeyecegi yeniden degerlendirilmistir. 4054 sayili
Kanun’'un 3. maddesinde tesebbus, “Piyasada mal veya hizmet lreten, pazarlayan,
satan gercgek ve tizel Kisilerle, bagimsiz karar verebilen ve ekonomik bakimdan bir bitiin
teskil eden birimler” olarak tanimlanmigtir. Belirtilen huikim neticesinde tesebbus
kavraminin; “iktisadi faaliyet”, “bagimsiz karar verme” ve “ekonomik bitlnlik arz etme”
olarak ifade edilen U¢ unsuru bulundugu gorulmektedir. Dolayisiyla bir ekonomik birim
uzerinde herhangi bir gercek veya tuzel kiginin kontrolu haiz olup olmadigi belirlenirken,
hukuken yahut fiilen belirleyici etki uygulama olanagi saglayan haklarin, sézlesmelerin
veya diger aracglarin var olup olmadigi incelenmektedir. Bu itibarla ekonomik butunluk
unsurunun deg@erlendiriimesinde hukuki ve fiili kontrol bir arada ele alinmaktadir.

isaret edilen hususa iliskin Avrupa Komisyonunun mevzuatinda ve yerlesik ictihadinda
da benzer bir yaklagimin benimsendigi gorulmektedir. Nitekim 139/2004 sayili
Tesebbisler Arasindaki Yogunlagmalarin Kontroliine iliskin Komisyon Tizigu'niin
(139/2004 sayili Tuzuk) dibacesinin  22. paragrafinda; kamu sektorindeki
yogunlagmalara iligkin ciro hesaplamalarinda “bagimsiz karar alabilen ekonomik birim”in
esas alinacagi belirtimis, 139/2004 sayili Tuzik'e iliskin Komisyon Bildirisi'nin 52.
paragrafinda da ayni husus vurgulanmigstir. Belirtilen dizenlemeye ek olarak, mezk(r
Bildir’nin 53. paragrafinda, devletin incelemeye konu isletmeler Gzerindeki hakimiyetinin
amacinin kamu yararinin korunmasindan ibaret oldugu ve devletin tesebbus Gzerindeki
gl¢ kullaniminin tesebblsun faaliyetleri Uzerinde belirleyici etkide bulunma amaci
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tasimadigr hallerde, 139/2004 sayili Tuzuk kapsaminda bir kontrolden s6z
edilemeyecegi ifade edilmigtir.

Dosya kapsaminda edinilen bilgilerden, ZIRAATBANK ve HALKBANK bakimindan
TVF’nin hakim hissedar oldugu ve s6zu edilen bankalar tUzerindeki kontrolinin "genel
gozetim ve denetim" yetkisinden fazla oldugu anlasiimaktadir. Bu bakimdan, ge¢cmis
Kurul kararlarinda ulasilan tespitlerin, TVF’nin adi gegen bankalarda hissedar olmasiyla

beraber degistigi ve bahse konu iki bankanin da tek kontrolune sahip oldugu
degerlendiriimektedir.

VAKIFBANK'In kontrol yapisinin ortaya konmasi bakimindan ise hissedarlik yapisinin
yaninda, stratejik kararlarinda belirleyici olan kurum ve/veya birimlerin daha detayli
incelenmesine ihtiya¢ duyulmaktadir. Her ne kadar VAKIFBANK Ana Sozlesmesi TVF’ye
hukuki kontrol hakki vermiyor ve TVF, VAKIFBANK’In, Hazine ve Maliye Bakanligindan
sonra ikinci buyuk hissedari konumunda bulunuyor olsa da, bildirim sahibi tarafindan
sunulan ilave bilgiler dikkate alindiginda, TVF ile Hazine ve Maliye Bakanligi arasinda
organik bag bulundugu anlasiimaktadir. Yukarida da belirtildigi Uzere, TVF’nin diger
kamu bankalarinda oldugu gibi VAKIFBANK’In da ticari stratejilerini yodnlendirme
yetkisinin bulundugu anlasiimigtir. TVF’nin U¢ kamu bankasinda ortak hissedarliginin
bulunmasi ilgili bankalarin stratejik kararlarinda benzer bicimde uyumlu hareket etmesi
egilimini kuvvetlendirmektedir.

Tim bu bilgiler ve degerlendirmeler dikkate alindiginda, TVFnin ZIRAATBANK,
HALKBANK ve VAKIFBANK Uzerindeki kontrol yetkisinin kamu sahipligi ve genel
gozetim ve denetim yetKkisi ile sinirli kalmadigi, tesebbuslerin is plani, sermaye artirmi,
stratejik kararlari Uzerinde belirleyici etkiye sahip oldugu anlagiimaktadir. Sonug olarak,
VAKIFBANK’In ZIRAATBANK ve HALKBANK ile birlikte TVF biinyesinde ayni ekonomik
batanlik icinde kabul edilmesi gerektigi degerlendiriimektedir.

G.4. Degerlendirme
G.4.1. Bankasiirans Sozlesmelerinin Kapsami

Bildirimin konusunu, 22.04.2020 tarihinde GUNES SIGORTA ve VAKIFBANK arasinda
imzalanan Hayat Digi Sigortacilik Bankasurans Sézlesmesi ile VAKIF EMEKLILIK ve
VAKIFBANK arasinda imzalanan Hayat ve Emeklilik Bankasirans Sézlesmesi'ne 4054
sayili Kanun’un 5. maddesi uyarinca bireysel muafiyet taninmasi talebi olusturmaktadir.

GUNES SiIGORTA ve VAKIFBANK arasinda imzalanmis olan Hayat Disi Sigortacilik
Bankasiirans Sézlesmesi, VAKIFBANK'In hayat digi sigortalar kapsaminda GUNES
SIGORTAnin acentesi olarak atanmasina iligkindir. ilgili s6zlesmenin 3.1.1. maddesi
kapsaminda VAKIFBANK aleyhine rekabet etmeme yukumlulugu getiriimektedir. Bu
kapsamda VAKIFBANK'In GUNES SIGORTA disinda hayat disi sigortaciligi sektdriinde
bagka bir sigorta sirketinin temsilcisi olarak hareket etmesi sinirlandiriilmaktadir.

Sozlesme'nin 10.1. maddesinde ise sdzlesmenin baslangic tarihi en ge¢ 04.01.2021
olarak belirlenmig olup sdzlesmenin 10 yiIl boyunca gegerli olacagdi; ancak, GUNES
SIGORTA’nIn sdzlesme siiresi sona ermeden bir yil énce fesih bildiriminde bulunmamasi
durumunda sézlesme suresinin 10 yiIl uzayacadl ve toplamda 20 yila ulasacagi
belirtimektedir. Bu kapsamda, Hayat Digi Sigortacilik Bankastrans Soézlesmesi'nin
suresi 10+10 yil olarak belirlenmigtir. Bildirim sahibi tarafindan, Hayat Disi Sigortacilik
Bankasurans Sézlesmesi'nde VAKIFBANK aleyhine rekabet etmeme yukimluligunin
suresinin bes yili astigi belirtiimektedir.

Benzer sekilde, VAKIF EMEKLILIK ve VAKIFBANK arasinda imzalanmis olan Hayat ve
Emeklilik Bankasurans Sozlesmesi, VAKIFBANK'In hayat sigortalari ve bireysel emeklilik
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faaliyetleri kapsaminda VAKIF EMEKLILIK'in acentesi olarak atanmasini icermektedir.
Sozlesme’'nin 3.1.1. maddesi kapsaminda VAKIFBANK aleyhine rekabet etmeme
yukimluligu getiriimektedir. Bu baglamda, VAKIFBANK'In VAKIF EMEKLILIK disinda
hayat sigortaciligi ve bireysel emeklilik sektdriinde baska bir sigorta sirketinin temsilcisi
olarak hareket etmesi sinirlandirilmaktadir.

Sozlesme'nin 10.1. maddesinde ise sdzlesmenin baslangic¢ tarihi en ge¢ 04.01.2021
olarak belirlenmig olup so6zlesmenin 10 yiIl boyunca gegerli olacagi; ancak, VAKIF
EMEKLILIK’in sdzlesme siiresi sona ermeden bir yil énce fesih bildiriminde bulunmamasi
durumunda sozlesme suresinin 10 yiIl uzayacagl ve toplamda 20 yila ulasacagi
belirtiimektedir. Bu kapsamda, Hayat ve Emeklilik Bankaslrans Sézlesmesi'nin suresi
10+10 yil olarak belirlenmigtir. Bildirim sahibi tarafindan, Hayat ve Emeklilik Bankasurans
Sozlesmesi'nde VAKIFBANK aleyhine rekabet etmeme ylikimluligundn suresinin bes
yili astigi belirtiimektedir.

Bildirim Formunda sunulan bilgilere goére, yukarida bahsi gecen ikinci asamanin
tamamlanmasiyla VAKIFBANK esasinda,

- Hayat Disi Sigortacilik Bankaslrans S6zlesmesi kapsaminda, GUNES SiG_ORTA
binyesinde birlesecek olan GUNES SIGORTA, HALK SIGORTA ve ZIRAAT
SIGORTA’nIN,

- Hayat ve Emeklilik Bankasiirans Sézlesmesi kapsaminda VAKIF EMEKLILIK
blinyesinde birlesecek olan VAKIF EMEKLILIK, HALK EMEKLILIK ve ZIRAAT
EMEKLILIK’in

munhasir acentesi olacaktir. Bununla beraber, ikinci agamanin gergeklesebilmesi igin
hukuki ve operasyonel hazirlik slreglerinin tamamlanmasi ve sirketlerin genel
kurullarinda pay sahiplerinin onayi gerektiginden bahisle, ikinci asamanin planlanan
takvimden daha uzun surmesi riskine kargi gecis slrecinde, TVF FINANSAL
YATIRIMLAR bunyesinde yer alan diger sigorta sirketleri ile kamu bankalari arasinda
Hayat Disi Sigortacilik BankaslUrans Sozlesmesi ve Hayat ve Emeklilik Bankasurans
Sozlesmesi ile ayni icerigi haiz asagidaki s6zlesmelerin yapildigi bildiriimektedir:

- ZIRAAT SIGORTA ile ZIRAATBANK arasinda 22.04.2020 tarihli Bankasiirans
Sozlesmesi,

- ZIRAAT EMEKLILIK ile ZIRAATBANK arasinda 22.04.2020 tarihli Bankasiirans
Sozlesmesi,

- HALK SIGORTA ile HALKBANK arasinda 22.04.2020 tarihli Bankasiirans
Sozlesmesi,

- HALK EMEKLILIK ile HALKBANK arasinda 22.04.2020 tarihli Bankasirans
Sozlesmesi.

Bildirim sahibince, VAKIFBANK'In taraf olmadidi yukarida bahsi gecen sdzlesmelerin
grup ici sozlesme niteliginde oldugu ve 4054 sayilli Kanun'un 4. maddesinin bu
sozlesmelere uygulanabilir olmadigi belirtiimis; VAKIFBANK ile TVF FINANSAL
YATIRIMLAR bunyesinde yer alan sigorta sirketleri arasindaki s6zlegmelerin ise, rekabet
hukuku anlaminda grup i¢i sdzlesme olarak degerlendirimeme ihtimali bulunmasi
nedeniyle yalnizca Hayat Digi Sigortacilik Bankaslrans Sozlesmesi'ne ve Hayat ve
Emeklilik BankaslUrans Soézlesmesi'ne slresiz ve kosulsuz olarak bireysel muafiyet
taninmasi talep edilmistir.
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G.4.2. Bankasirans Sozlesmelerinin 4054 sayii Kanun Kapsaminda
Degerlendirilmesi

4054 sayil Kanun’un 4. maddesi tesebbusler arasindaki rekabeti sinirlayici anlagmalari
yasaklamakta, 5. maddesi ise belirli sartlarin saglanmasi halinde bu tur anlagmalari 4.
maddedeki yasaklamadan muaf tutmaktadir. Bu baglamda Oncelikle degerlendirme
konusu anlasmanin Kanun’'un 4. maddesini ihlal edip etmediginin arastiriimasi ve eger
anlasmanin 4. madde kapsaminda bir ihlal teskil ettigi sonucuna ulasilir ise devaminda
Kanun’un 5. maddesi ¢cergevesinde muafiyet analizi yapiilmasi gerekmektedir.

Kanun’un 4. maddesinde, belirli bir mal veya hizmet piyasasinda dogrudan veya dolayh
olarak rekabeti engelleme, bozma ya da kisittama amacini tasiyan veya bu etkiyi
doguran yahut dogurabilecek nitelikte olan tesebbusler arasi anlagsmalar, uyumlu
eylemler ve tesebbus birliklerinin bu tar karar ve eylemleri yasaklanmaktadir. Buna gore,
anillan Kanun’'un 4. maddesi kapsaminda bir anlasmadan bahsedilebilmesi igin
anlasmanin 6ncelikle tesebbusler arasinda olmasi gereklidir.

Nitekim Yatay Isbirligi Anlagmalari Hakkinda Kilavuz’'unun 10. paragrafinda yer alan,

“4054 sayili Kanun'un 3. maddesinde yer alan tesebbliis tanimi ¢ergevesinde ayni
ekonomik blitlnlikte yer alan sirketler, bu Kilavuz'un amaclari bakimindan rakip
olarak kabul edilmezler. 4. madde sadece bagimsiz tesebbliisler arasindaki
anlagmalara uygulanir. Bir girket, baska bir sirket (izerinde belirleyici etkiye sahipse,
bu iki girket tek bir iktisadi butlinlik olugsturur ve bu nedenle de ayni tesebblsiin
parcasi olarak kabul edilir...”

seklindeki ifadeler de mezkur kanun maddesinin yalnizca badimsiz tesebbusler
arasindaki anlagsmalara uygulanacagini gostermektedir.

Tesebbus kavrami, 4054 sayili Kanun'un 3. maddesinde, "piyasada mal veya hizmet
lreten, pazarlayan, satan gergek ve tlzel kisilerle bagimsiz karar verebilen ve ekonomik
bakimdan bir butin tegkil eden birimler" seklinde tanimlanmistir. Anilan hdkimden,
ekonomik faaliyetleri sirasinda piyasada bagimsiz karar veremeyen gergek ve tuzel
kigilerin, birbirinden ayri hukuki kigilikleri olsa dahi, pay sahipligi ve karar alma sureglerini
etkileyebilme gucl bakimindan kontrolU altinda bulunduklari, gergek veya tuzel kigilerle
birlikte ekonomik bir butun olusturduklari ve tek bir tesebbus sayilmalari gerektigi
anlasiimalidir. Kanun maddesinin gerekgesinde de tesebbis tanimi yapilirken ekonomik
butinluk ilkesinin benimsendigi ve bir yavru sirketin tek bagina dedgil, bagh oldugu diger
sirket veya sirketlerle birlikte degerlendirilecegi ifade edilmektedir.

Uygulamaya bakildiginda Kurulun TUVTURK ve TUVTURK istanbul arasinda imzalanan
“Alt isletim Sézlesmesi’ne menfi tespit verilmesi talebine iliskin kararinda® taraflarin
farklilasan paylarda da olsa Akfen, Dogus ve TUV gruplarinin ortak kontroliinde olmasi
nedeniyle bu taraflarin ayni ekonomik butunlik iginde oldugu kabul edilmis ve bahse
konu so6zlesmenin Kanun’un 4. maddesi kapsaminda anlagsma olmadigina karar
verilmigtir. Danistay tarafindan da ekonomik butunlik tespitinde iktisadi bagimsizhgin
onemli oldugu kabul edilerek Kanun’un 4. maddesinin ana-yavru sirket iligkilerine
uygulanma yetenegine sahip olmadigina asagidaki ifadeler ile karar verilmistir®:

“...maddi anlamda rekabet kurallarinin uygulanmasi agisindan bakildiginda, somut
olayin Ozellikleri aksini gerektirmedikgce ekonomik birlige dahil olan ortakliklar
arasindaki iligkilerin, Rekabet Hukuku kapsamina girmedigini kabul etmek
gerekmektedir. Zira ilke olarak yavru ortakliklar ekonomik agidan bagimsiz

8 25.09.2008 tarihli ve 08-56/897-357 sayili karar.
9 Danigtay’in 12.11.2003 tarihli, E. 2002/4495, K. 2003/4374 sayil karari.
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olmadiklari gibi, bunlar arasinda rekabetin bulundugu varsayimi da gecerli olamaz.
Bu nedenle de temel olarak rekabeti sinirlayici tesebbdisler arasi irade uyusmalarini
Onlemeye ybnelik 4054 sayili Yasa’nin 4.maddesi hlikmi, ana ortaklik-yavru ortaklik
iligkilerinde bagimsiz bir irade ve irade uyusmasindan sbéz edilemeyeceginden
uygulanma yetenedine sahip degildir. Dolayisiyla seklen rekabeti sinirlayici dahi
olsa, yavru ortakliklar veya bunlarla ana ortakliklar arasindaki anlagsma ve eylemler
4.madde kapsamina girmezler...”

Yukarida verilen degerlendirmeler gercevesinde VAKIFBANK, GUNES SIGORTA ve
VAKIF EMEKLILIK’in ayni ekonomik biitiinliik icinde yer almasi nedeniyle VAKIFBANK
ile GUNES SIGORTA arasindaki hayat disi sigortacilik hizmetlerine iliskin sdézlesme ve
VAKIFBANK ile VAKIF EMEKLILIK arasindaki hayat sigortaciligi ve bireysel emeklilik
hizmetlerine iligskin s6zlesme 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi kapsaminda bir anlasma
niteligi tasimamaktadir. Bu nedenle, bildirime konu soézlesmelerle ilgili olarak anilan
Kanun’un 5. maddesi kapsaminda bir dederlendirme yapilamamistir.

Netice itibariyla, bildirim konusu s6zlegsmelerin 4054 sayili Kanun’un 4. maddesinin yani
sira 6. ve 7. maddelerine de aykiri olmadiklari dikkate alindiginda bildirim konusu
sozlesmelere 4054 sayili Kanun’'un 8. maddesi cergevesinde menfi tespit belgesi
verilmesi gerektigi kanaatine varilmistir.

H. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

- Gunes Sigorta A.S. ile Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. arasinda imzalanan Hayat
Disi Sigortacilik Bankaslrans Soézlesmesi'ne ve Vakif Emeklilik ve Hayat A.S. ile
Tarkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. arasinda imzalanan Hayat ve Emeklilik
Bankaslrans So6zlesmesi'ne, 4054 sayili Kanun’'un 4. maddesi kapsaminda
tesebbusler arasi anlasma niteligi tasimamalari ve ayni Kanun’'un 6. ve 7.
maddelerine aykiri olmamalari nedeniyle, menfi tespit belgesi verilebilecegine,

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