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Resumé

1. Codan Forsikring A/S (Codan) har indgaet aftaéel Swiss National Insurance Company
(SNIC) om kgb af 100 \% af aktiekapitalen i Trel@oforsikring A/S (Trekroner). Den 6.
december 2001 anmeldte parterne Codans overtagfelsekroner med anmodning om
Konkurrenceradets godkendelse heraf.

2. Codan er det 3. stgrste skadesforsikringsselsgfalet 4. starste livs- og pensionsselskab i
Danmark. Trekroner er et mindre, landsdaekkend&a®l rekroner skal opretholdes som et
selvsteendigt brand i koncernen, og indga i Codansmglle multidistributionsstrategi.

3. Codans overtagelse af Trekroner bergrer badkeskag livsforsikringsmarkedet. Codan havde i
2000 i Danmark bruttopreemieindteegter pa skadekforgsmarkedet pa 4.086 mio. kr. og pa
livsforsikringsmarkedet pa 2.668 mio. kr., i alf®4 mio. kr. Trekroner havde i 2000 en omsaetning
pa ca. 345 mio. kr., fordelt med 262,7 mio. krsgade, 78,5 mio. kr. pa liv og 4 mio. kr. fra
Trekroner Ejendomme. Med overtagelsen skgnner Catfmmgge sin portefglie pa privatomradet
med ca. 10 \%.

4. Fusionens horisontale virkninger afspejler s iCodan styrker sin generelle markedsposition
med ca. 1 \%, mens der sker stgrre foragelser ifutareermere afgraensede, men mindre omrader
som fx campingomradet. Fusionens vertikale virkaimgy iseer, at parternes samlede andel af
Forenede Gruppeliv gges. Der er ikke modtaget ggsivar med indvendinger, som indikerer, at
fusionen ikke bgr godkendes.

5. Det er styrelsens vurdering, at fusionen hvedtaber eller styrker en dominerende stilling, som
bevirker, at konkurrencen haemmes betydeligt.

Afggrelse

6. Det meddeles Codan og Trekroner,

7. at Codan Forsikring A/S’ overtagelse af Trekrdpersikring A/S, udger en fusion omfattet af
konkurrenceloven, jf. lovens 8§ 12 a, stk. 1, njf.g 12, stk. 1, nr. 1 og stk. 2, og

8. at fusionen godkendes, jf. konkurrenceloveng §,,tk. 1 og 2, jf. § 12 d, stk. 1.



Sagsfremstilling

Baggrund

9. Den 29. november 2001 indgik Codan Forsikring Aftale med Swiss National Insurance
Company (SNIC) om kgb af 100 \% af aktiekapital@mnakroner Forsikring A/S med
datterselskaber med virkning pr. 1. januar 2008afstilsynet godkendte overtagelsen den 21.
november 2001. Parterne oplyser, at salget bllaegmndet i, at det efter SNIC’s opfattelse er
vanskeligt at vokse i det danske forsikringsmarlsadnt at SNIC gnsker at koncentrere sine
aktiviteter pa sine neermarkeder.

10. Ved brev af 6. december 2001 anmeldte parteauans overtagelse af Trekroner med
anmodning om Konkurrenceradets godkendelse hevafidbagelsen er betinget af
Konkurrenceradets godkendelse. Ved brev af 8. ja20@2 meddelte styrelsen parterne, at
anmeldelsen var at regne for fuldsteendig fra dgantiar 2002, jf. 8§ 2, stk. 3 i bekendtggarelsenr.
894 af 21. december 2000 om anmeldelse af fusioner.

Parterne

Codan

11. Codan Forsikring A/S indgar som datterselskabdan-koncernen, som ejes af Royal & Sun
Alliance (RSA) med 72 \% af aktierne i moderselskabodan A/S. Codan Forsikring A/S er
Danmarks 3. stgrste skadesforsikringsselskab stp#ste livs- og pensionsselskab. Codan tilbyder

forsikring inden for alle omrader.

12. Codan har inden for de sidste tre ar kabt T#yggsa (Sverige), Lietuvos Draudimas (Litauen)
og AAS Balta (Letland). Codan er RSA'’s strategipkaform i Norden og Baltikum.

Codan-koncernen

13. Codan havde i 2000 i Danmark bruttopreemieintdtegg 6.754 mio. kr. fordelt med 4.086 mio.
kr. pa skade og 2.668 mio. kr. pa liv. RSA er vasd8. stgrste skadesforsikringsselskab med
hjemsted i England og havde en total verdensomsgepd 163 mia. kr. i 2000. RSA er i denne
sammenhaeng ikke relevant, idet Codan repreeseR8vei Danmark/Norden.

14. Codans forretningsomrader beskrives neermerenfed

Trekroner



15. Trekroner Forsikring A/S er et mindre, landskeekle forsikringsselskab og tilbyder forsikring
inden for skades-, livs- og pensionsomradet. Trekbar de sidste 30 ar veeret ejet af Swiss
National Insurance Company (SNIC).

Trekroner-koncernen

16. Trekroner havde i 2000 en omszetning pa 345kni&ordelt pa 341 mio. kr. i
bruttopraemieindtaegter (262,7 mio. kr. pa skadeikiimg og 78,5 mio. kr. pa livsforsikring) og 4
mio. kr. fra Trekroner Ejendomme. SNIC er et meB&ont schweizisk forsikringsselskab, som p.t.
er aktivt med 12 datterselskaber i 6 lande. | 208@8de SNIC bruttopraemieindtaegter pa
1.085.528.000 CHF. SNIC er i denne sammenheaeng&&eant, da selskabet som seaelger traekker
sig ud af det danske forsikringsmarked. Der tag¢gseahensyn til omseaetningen for den overdragne
virksomhed, jf. konkurrencelovens § 12, stk. 2.

17. Trekroners forretningsomrader beskrives nzermedenfor.
Overdragelsen

18. Som neevnt oven for indgik Codan Forsikring Aé8 29. november 2001 aftale med SNIC om
kab af 100 \% af aktiekapitalen i Trekroner ForsigrA/S med datterselskaber. Kgbet er betinget
af Konkurrenceradets godkendelse. Trekroner haetvepat af SNIC, som er et mellemstort
schweizisk forsikringsselskab, siden 1971, og liesigen om salg skyldes bl.a. SNIC’s gnske om
at koncentrere sine aktiviteter i neeromraderne.gsatmmen er aftalt til 256,5 mio. kr., heraf
goodwill 165 mio. kr. Codan forventer med overtagel at gge sin preemieportefglje med ca. 10
\%.

19. Med kgbet har Codan overtaget alle aktivitegelrgrende Trekroner Forsikring fra SNIC
(aktier, eiendomme, licenser mv.). Det er planeopaetholde Trekroner som et selvstaendigt brand
pa lige fod med de andre datterselskaber i Codanetaen, fx Privatsikring, som seelger
forsikringer via Lokale Pengeinstitutters medlempnjfeiCodans multibrandstrategi.

20. Trekroner ejer udover sine datterselskaber byjg&\% af aktierne i Forsikringsselskabet
Neersikring A/S, hvor Trekroners arbejdsskadepoljeets placeret.

Tabel 1 Ejerforhold i Neersikring A/S

11,5\%

Himmerland | 23,6 \% | Leererstanden




Thisted Amt 12,1\% | Alsisk Forsikring 10,9 \%
Trekroner 11,5\% | Andre 30,4 \%

21. Trekroner ejer derudover 24 \% af Center fagPam Udvikling K/S (CPU) i feellesskab med
GF-Forsikring og Leererstandens Brandforsikring. GéMdtager edb-udvikling.

22. Trekroner ejer 6,67 \% af aktierne i Forened@p@eliv A/S, som administrerer
gruppelivsaftaler for ejerne heraf, heriblandt Quda

Tabel 2 Ejerforhold i Forenede Gruppeliv

Tryg 26,67 | Kommunernes 6,67
Danica 26,67 Alm. Brand 6,67
Codan 8 Aktieselskabet af 4/4-1798 6,67
Trekroner 6,67 Andre 11,98

23. De gruppeaftaler mv., som Trekroner har indddlet. med Dansk Camping Union (DCU),
viderefgres uaendret.

24. Trekroners medlemskab af FS6om foretager taksering og besigtigelse af byggrifior
medlemmerne, er opsagt pr. 1. september 2002, diemsskabet af Taksatorrindesom
foretager taksering af motorkaretgjer for medlemmager opsagt pr. 1. juni 2002.

25. Trekroners samarbejde med Techno Danmark, sem iadkgbsforening for de starste
autoforhandlere, vedrgrer autoforhandlerens erlstarsikringer og fortsaetter usendret.

Salgskanaler

26. Codan har en multidistributionsstrategi, hwtai indgar 5 hovedkanaler: assurandgrer, service-
[call-centre, strategiske samarbejder, meeglerategiettet. Assurandgrerne varetager den starste
del af salget, men de andre salgskanaler vindertinied ind herpa. Saledes seelges mere og mere
via strategiske samarbejdspartnere (finansielleseimheder eller organisationer), ligesom
meeglernes salg vokser, isaer pa erhvervsmarkedet.

Tabel 3 Codans salgskanaler - andel af tilgang utho september 2001

STRA- I
ASSURAN/ SERVICE/| TEGISK ALT

MIO. KR. |STORKUNDE | CALL SAMARB*) MAEGLER | \%
Privat X X X X 100

Person X X X X 10C



Erhverv X X X X 100
Liv&Pensiorx X X X 100
| alt X X X X 100

*) Privatsikring — samarbejde med Lokale Pengeiusér, ca. 700 filialer.
Internettet indgar ikke i denne opgarelse. Parterne har ikleeéndt en opgarelse herover.

27. Trekroners vaesentligste salgskanal er assuramddde pa privat- og erhvervsomradet med
support fra et callcenter, som deekker hele lafddekroner har 6 regionale kontorer. Trekroner
tester telefonsalg som ny kanal. Derudover samadebdjrekroner med udvalgte maeglere.
Internettet anvendes til kab/salg af smaforsikningkadesanmeldelser mv.

Tabel 4 Trekroners salgskanaler

ASSURAND@R |SERVICE/CALL MAEGLER |l ALT \%
| alt |x X X 100

* Trekroners salgskanaler er ikke opdelt pa segarent
Markedet

28. Det danske forsikringsmarked opdeles i 2 ovkrede hovedmarkeder: markedet for
skadesforsikring og markedet for livs- og pensiorskring. Herudover er der et seerligt
internationalt marked for reassurance.

29. Den nationale forsikringslovgivning bygger pa-Bkades- og livsforsikringsdirektiver, som
lgbende er implementeret i dansk lovgivning.

30. Forsikringsselskaber skal have tilladelse frefstilsynet til at drive forsikringsvirksomhed.
Tilladelsen kan udstedes til at gaelde alle omréateiorsikringsvirksomhed eller vaere begraenset til
et naermere angivet produkt som fx brandforsikrirayen indeholder bade feelles regler for al
forsikringsvirksomhed og seerlige regler for hhvaddsforsikrings-, livsforsikrings- og
pensionskassevirksomhed.

31. Livs- og skadesforsikringsvirksomhed ma somanggpunkt ikke drives i samme selskab, men
gerne i samme koncern i adskilte virksomheder. Btetmed dette krav er at sikre, at den
langsigtede pensionsopsparing holdes adskilt fadesforsikring. Forsikringsvirksomhed kan
drives i aktieselskabsform eller som et gensidiglab.

Markedet for skadesforsikringer

32. Forsikringsselskabernes produkter opdelestimaéit i falgende hovedgrupper:
erhvervsforsikringer, privatforsikringer, persorkigsforsikringer og motorkgretgjsforsikringer
(direkte forretning). Foruden disse hovedgruppeads der endvidere kredit- og
kautionsforsikringer samt retshjeelpsforsikringand@&lig er der gruppen af genforsikringer, som



ikke, som de gvrige tegnes af personer eller virksader, men af forsikringsselskaber, ogsa kaldet
indirekte forretning. Enkelte kategorier af forsiiger er lovpligtige.

Tabel 5 Samlede preemieindteegter for direkte forreting (skade) i 2000

PRAEMIEINDTAGT MIO. KR. |ANDEL I\%

Motorkgretgj 8.916 30,7
Sygdom- og ulykke 4,982 17,2
Grundejer og fritidshus 3.200 11,0
Erhvervsbygninger 2.820 9,7
Familieforsikringer 2.450 8,4
Erhvervsansvar 968 3,3
Andre 5.664 19,5

| alt 29.000 100,0

Kilde: Forsikringsoplysningen, Statistik 2001. [kte forretning er forsikringer tegnet af personer
og virksomheder i modsaetning til indirekte forretnisom er genforsikring (reassurance) ved
overtagelse af en del af en forsikringsrisiko framdet forsikringsselskab.

Tabel 6 Codan og Trekroners forretningsomrader/brarchefordeling

BRUTTOPRAMIEINDTAGTER CODAN TREKRONER

Mio. kr. Mio. kr.

Erhvervsforsikring 1.522 51
Privatforsikring 740 59
Personulykkesforsikring 268 23
Motorkaretgjsforsikring 1.343 124
Kredit- og kautionsforsikring 22 -
Retshjeelpsforsikring 3,4 -

| alt direkte forretning 3.899 257
Indirekte skadesforsikring 124 0,1

| alt 4.023 | 257

Kilde: Finanstilsynet, Statistisk Materiale 2000a8ksforsikringsselskaber.

Forskellen i i alt i forhold til oplysningerne ovéor skyldes forskelle i opggrelsesmetoder. Tallene
i denne tabel kommer fra selskabernes indberetntiigénanstilsynet. Der er mindre forskelle til
tallene i punkt 13 og 16, hvilket skyldes, at disdesr koncern-tal fra selskabernes
resultatopggarelser 2000.



33. Codan er aktiv inden for alle omrader af skfmtsikring, dog staerkest inden for erhvervs-,
motorkgretgj- og privatforsikring. Trekroner erigkhden for naesten alle omrader af
skadesforsikring, dog steerkest inden for motorlagsétrsikring.

34. Langt de fleste skadesforsikringer tegnessksdder, der driver forsikringsvirksomhed i
Danmark. Det er i dag ikke praksis, at privatpeesailer virksomheder henvender sig direkte til et
forsikringsselskab i udlandet for at tegne forsigar. Seerligt for private forsikringstagere kan
sprogbarriere, usikkerhed om soliditetsforhold betyde, at mange afholder sig fra at tegne
forsikringer i udlandet.

35. Det leegges saledes til grund, at det relevaat&ed er Danmark, ikke kun for private, men
ogsa for de fleste erhverv.

36. Koncentrationen pa markedet for skadesforgikrirer hgj. Tilsammen havde de fire stgrste en
markedsandel pd 63,3 \%De fire starste selskaber p& det samlede skag#ésfogsmarked var

Tryg med en markedsandel pa 21,4 \%, Topdanmatk\¥8, Codan 13,6 \% og Alm. Brand 9,1
\%. Trekroner Forsikring A/S har en markedsandetqdl \%.

Markedssegmenter pa skadesforsikringsmarkedet

37. Nar det relevante marked segmenteres snaefu@fter specifikke forsikringsprodukter eller
forsikringstyper, er de enkelte selskabers marketida vaesentligt forskellige i forhold til den
samlede markedsandel og i mange tilfeelde veesestige.

Tabel 7 Markedsandele i de forskellige markedssegmter

CODAN | TREKRONER

\% \% KONKURRENT
Sgkasko X X Tryg (X)
Topdanmark (x)
Energi (off shore)x X Tryg
Flyforsikring* X X Inter Hannover

Atlantia (SV)
Storebrand (N)

Anden 31 X Tryg
erhvervsforsikring Topdanmark
Erhvervsbil X X Tryg (X)
Campingvogne | X X I.0.

* For sa vidt angar flyforsikring placeres al flyfetning i Nordisk Flyforsikrings Gruppe, som
Codan har dannet sammen med 22 andre selskatigariraark, Norge, Sverige, Island og
Tyskland.

38. Markedssegmenterne for sgkasko, energi ogrfii|iinger er omrader, hvor Codan har en
betydelig andel af det relevante marked. Markedletiisse segmenter er bredere end det danske



marked, og de fleste af selskaberne har en noefleskinternational strategi. Trekroner har ingen
aktiviteter i disse segmenter.

39. | segmentet "anden erhvervsforsikring”, son.bmfatter omraderne landbrug, professionelt
ansvar, advokat- og revisoransvar, maskinforsikoggindmglleforsikring, har Codan en
markedsandel pa 31 \%. Den samlede omsaetning iesggnvar i 2000 pa 614 mio. kr., hvoraf
Trekroner har en andel pa x \%. Samlet har partenmaarkedsandel x \%.

40. Inden for omradet anden erhvervsforsikring®adan for advokatansvarsforsikring en andel af
segmentet pa ca. x \%. Den anden vaesentlige aktampadet er Tryg-Balica, som parterne
skanner volumenmaessigt at ligge teet pa Codan. dmektegner ikke professionelle
ansvarsforsikringer.

41. Segmentet erhvervsbiler omfatter alle formekfaretgjer til erhvervsmaessig karsel, dvs.
lastbiler, varevogne, busser, taxaer, arbejdsmeaskknanbiler mv. De stgrste aktagrer i segmentet er
Tryg, Codan og if. Trekroner har en markedsandebimentet pa ca. x \%.

42. Inden for segmentet campingforsikring har Coglamarkedsandel pa ca. x \% og Trekroner
har en andel pa ca. x \%. Campingforsikring omfdtiesikring af campingvogne med tilbehgr mv.
Parterne angiver de neermeste konkurrenter som hopate, Tryg, Alm. Brand og Nykredit
@stifterne. Trekroner har et eksklusivt samarbejgel DCU (Dansk Camping Union) om
forsikringer til foreningens medlemmer pa favorabilkar.

Markedet for livsforsikringer

43. Livs- og pensionsforsikringer deekker den emisettehov for forsikring ved dad (eller far)
og/eller gkonomisk tryghed ved pension. Livsforsiger sikrer den forsikrede udbetaling af et
bestemt belgb ved dgd eller invaliditet eller paasrmere fastsat/aftalt dato. Pensionsforsikringer
sikrer den forsikrede en alderspension. Pensiosigfarger kan fx veere tegnet som en
kapitalforsikring (éngangsudbetaling) af hele detmarede belgb eller en rateforsikring (manedlige
udbetalinger af det opsparede belab i lgbet afstiaigt arraekke). Daekningsomfanget af
pensionsomfanget afhaenger af den konkrete pensialesa

44. De samlede bruttopraemier og medlemsbidragnichien var i 2000 ca. 52,8 mia.’kEodan har
med bruttopreemieindteegter pa 2.668 mio. kr. en etmadndel pa ca. 5,1 \% af livs- og
pensionsforsikringsmarkedet. Trekroners bruttopeerdieegter var i 2000 78,5 mio. kr. og havde
dermed en andel af markedet pa under 0,2 \%.

Tabel 8 Livs- og pensionsselskabers markedsandele

PFA Pension 20,7 \%
Danica 12,8 \%
Tryg 8,6 \%
Kommunernes Pensionsforsikring 7,6 \%
Codan 5,1\%

Industriens Pension 4.6 \%



Pen-Sam Liv 4.1\%

Topdanmark 4,0 \%
@vrige 32,5\%
| alt 100 \%

Kilde: Statistik 2001, Forsikring & Pension.

45. Parterne har ikke anfgrt omrader/segmenter, deer seerligt store pa livsforsikringsomradet,
hvorfor det leegges til grund, at de anfgrte markadsle pa det overordnede marked gaelder
nogenlunde ensartet for alle omrader. | denne sarhaarg er der ikke anledning til at opdele livs-
og pensionsforsikringer, hvorfor de behandles samle

46. Der er tale om komplekse og vanskeligt gennemigle produkter. Dette betyder, at det er
vigtigt, at forsikringstagerne har tillid til selskerne og produkterne. Kundeforholdet streekker sig
typisk over lang tid. Markedet er ikke praeget af shobilitet.

47. De fleste livs- og pensionsforsikringer tegnesiskaber, der driver forsikringsvirksomhed i
Danmark. Det haenger bl.a. sammen med, at pensskehengslovens regler sammenholdt med
afkastningsbeskatningslovens regler gar det miatiraktivt for danskere at tegne livs- og
pensionsforsikringer i udenlandske selskaber. kygitersparger forbrugerne derfor forsikringer
fra danske selskaber.

Hgaring

48. Styrelsen har modtaget indleeg fra konkurrefoesikringsmaeglere, kunde- og
forbrugerorganisationer, der er blevet hgrt i fodaglse med den gennemfgrte hgringsrunde. Der er
ikke kommet hgringssvar fra den offentlige hgring.

49. Konkurrenternes vurdering er samstemmendesairfen mellem Codan og Trekroner ikke vil
pavirke udbuds- og efterspgrgselsvilkarene pa tigsskadesforsikringsmarkedet eller pa dele
heraf. Dette begrundes bl.a. med, at den portefddieovertages fra Trekroner er af en sddan
stgrrelse, at den kun vil fa lille indflydelse padans portefalje.

50. Fra forsikringsmeeglerside er der kommet hgsvasfra de to forsikringsmaeglerforeninger
(Forsikringsmeelernes Brancheforening og Forsikrmagglerne i Danmark), samt fra 3
forsikringsmaeglervirksomheder.

51. Forsikringsmaeglerforeningerne tilkendegivedet planlagte fusion vil kunne pavirke udbuds-
og efterspargselsvilkarene pa det danske forsignragked. Det fremhaeves, at isaer de mindre og
mellemstore forsikringsmaeglervirksomheder vil bipé&virket, da de store selskaber forlanger en
vis omsaetning og starrelse for at entrere med deefufende maeglervirksomheder.

52. De tre maeglervirksomheder, der er blevet inget/deler, at fusionen ikke vil pavirke deres
virksomheder, men at fusionen formentlig vil kuntmedfgre sendringer for
forsikringsmaeglerbranchen.



53. Fra forbruger- og kundeorganisationer, dederdi hart, foreligger der svar fra Dansk Taxi
Forbund, Dansk Camping Union, T B K (Transport agd¢selskabernes Brancheforening) og
Forbrugerradet.

54. Dansk Taxi Forbund vurderer, at udbuds- oggitrgselsforholdene efter foreningens
opfattelse vil veere upavirket af den planlagtedasi

55. Dansk Camping Union skriver, at man ikke kerteforskellige selskabers markedsandele
tilstreekkeligt til at vurdere fusionens pavirkniagmarkedet.

56. T K B udtrykker betaenkeligheder ved fusionenddr efter deres opfattelse i forvejen kun er 3
selskaber Codan, Trekroner og Tryg, som kan tildgdeningens medlemmer de ngdvendige
forsikringer.

57. Forbrugerradet angiver, at det stgrste probketfusionen synes at vaere en risiko for starre
ugennemsigthed ved opretholdelse af to forskebigeds i samme selskab. Forbrugerradet er af
den opfattelse, at for at bevarer den reelle kaekwe pa markedet er det ngdvendigt, at det er
muligt for forbrugerne at gennemskue, hvem forbregendhenter oplysninger fra.

Vurdering

58. Der er tale om en fusion, i form af en virks@ubovertagelse, jf. konkurrencelovens § 12 a, stk.
1, nr. 2. Parternes samlede omsaetning (bruttoprisedtaegter) i Danmark overstiger 3, 8 mia. kr.,
og begge har en arlig omsaetning pa mindst 300knio Danmark. Codans samlede
bruttopreemieindteegter var i Danmark i 2000 6.754. k., mens Trekroners
bruttopreemieindteegter var 341 mio. kr. plus 4 rkiofra Trekroner Ejendomme, i alt 345 mio. kr.,
jif. 8 12, stk. 2. Fusionen er ikke omfattet af eusikontrolforordningen, jf. 8 12, stk. 5. Fusionen
behandles derfor efter konkurrencelovens kapitahfusionskontrol.

59. Fusionen ma ikke gennemfares, far Konkurremegdar godkendt denne i henhold til
konkurrencelovens 8 12 c, stk. 1, jf. stk. 5, agjdnen skal godkendes, hvis den ikke skaber eller
styrker en dominerende stilling, der bevirker, e @ffektive konkurrence haemmes betydeligt, |f.
konkurrencelovens 8§ 12 c, stk. 2.

Horisontale virkninger

60. De relevante overordnede markeder er markedskédesforsikring og markedet for
livsforsikring i Danmark, savel erhverv som privistarkederne opdeles i seerlige omrader, hvor
parterne tilbyder forsikring. | det falgende vieak de markeder, hvor begge parter er aktive, blive
vurderet, idet det som udgangspunkt alene er gigrien vil kunne pavirke konkurrencen pa
markedet.

Skadesforsikringsmarkedet

61. Pa skadesforsikringsmarkedet er parternes mreede markedsandele 13,6 \% for Codan og
ca. 1 \% for Trekroner og bliver i alt ca. 14,6 Woijlket som udgangspunkt ikke er en skabelse
eller styrkelse en dominerende stilling. De primé&mekurrenter er Alm. Brand, Topdanmark og
Tryg. Topdanmark og Tryg er stgrre end Codan, effsé fusionen.



62. Parternes markedsandele varierer og overlapgen for visse omrader: Camping-,
Erhvervsbil- og Anden erhvervsforsikringsomradet.

Codan Trekroner |Samlet

Anden erhvervsforsikring31 X X
Erhvervsbil X X X
Campingvogne X X X

Kilde: Anmeldelsen mv.

63. Iseer omradet "anden erhvervsforsikring”, hvod@én i forvejen er den stgrste aktar pa
markedet, styrkes Codans position, og der er wtliangt til den neermeste konkurrent.

Tabel 9 Anden Erhvervsforsikring

2000 MIO. KR. | \%
Codan 191 31
Topdanmark 49,6 8,1
Tryg 31,5 5,1
Alm. Brand 23,5 3,8
Kommunerne 10,1 1,6
@vrige incl. Trekroner 309,3 50,4
| alt 615 100

Kilde: Finanstilsynet, Skadesforsikringsselskahatistisk materiale 2000 og anmeldelsen.

64. Der er ikke tvivl om, at Codan allerede indetét af Trekroner, er staerk pa omradet, men
"anden erhvervsforsikring” (615 mio. kr.) udger Koo af branchens samlede
"erhvervsforsikring” (8.715 mio. K¥). Codans samlede andel heraf (1.522 mi}).kr.ca. 17,5 \%.
Der er saledes kun tale om et mindre, meget fratgr&tromrade, og fusionen vurderes ikke at
skabe eller styrke en dominerende stilling, sonirkex; at konkurrencen haemmes meerkbart.
Erhvervsforsikringer er relativt komplekse produkfea den anden side er kunderne professionelle
og ofte ressourcesteerke med adgang til radgivnksgsetise.

65. Forggelsen af Codans markedsandele pa erhilengloampingomradet vurderes heller ikke at
skabe eller styrke en dominerende stilling, som h@nkonkurrencen betydeligt.

66. Det laegges til grund, at erhvervsbilomradetjind marked for karetgjsforsikringer. Parterne
skagnner, at omsaetningen i "erhvervsbilssegmentigbuca. 2 mia. kr., hvilket svarer til ca. 22 \%
af det samlede motorkgretgjsforsikringsmarked @r@io. kr.). Forggelsen fra x \% til x \%
vurderes ikke at pavirke konkurrenceforholdeneginsentet meerkbart.



67. P& campingomradet gges Codans andel fra X%log svarer til en omsaetning pa x mio. kr.
Uanset at der er tale om en vaesentlig forggelsterakke tale om, at konkurrencen pa markedet
haemmes betydeligt.

68. Selvom Codans markedsposition styrkes som &dlfiesionen, isaer inden for de tre
ovennaevnte omrader, er der sdledes ikke tale osablering eller styrkelse af en dominerende
stilling, som haemmer eller begraenser konkurrenéemgrkedet for skadesforsikring betydeligt.

Livs- og pensionsforsikringsmarkedet

69. Pa livs- og pensionsforsikringsmarkedet er @edeverordnede markedsandel 5,1 \% og
Trekroners under 1 \%. Parterne har ikke anfartolen'segmenter, hvor de er seerligt staerke eller
overlapper. Forggelsen af Codans markedsandel me¢aiohers meget lille andel, bevirker saledes
ikke, at fusionen har direkte betydning pad marke@et Forenede Gruppeliv se nedenfor.

Vertikale virkninger

70. Fusionens vertikale virkninger er, at Trekrengalgskanaler integreres i Codans, samt vedrgrer
de samarbejder mv., parterne har med andre.

Salgskanaler

71. Efter fusionen vil parterne (fortsat) anvenesf forskellige salgskanaler: assurandgrer,
service-/call-centre, strategiske samarbejdspatmegeglere og internettet som led i Codans
multidistributionsstrategi.

72. Fusionen synes ikke at ville pavirke antalfetadgskanaler, idet Trekroner opretholdes som
selvstaendigt brand. For forsikringstagerne i Trakrdoetyder fusionen, at disse far flere indgange
til selskabet, mens situationen er uaendret foikongstagere i forhold til Codan.

73. Opretholdelsen af Trekroner som selvsteendagidkan for forsikringstagerne have den
betydning, at det i forvejen svaert gennemskueligekatd bliver mere uigennemsigtigt for sa vidt
angar udbud og prisseaetning. Imidlertid er det égbgrterne planen, at selskaberne skal opretholde
selvstaendig akkvisition under de forskellige bramdgat forsikringstagerne for fx at fa samlerabat,
skal opfylde betingelserne herfor inden for detsphitpnde selskab.

74. Fusionen vil derimod kunne fa betydning foisfkringsmaeglerne, idet det ma forventes, at
Codans strategi pa omradet vil blive overfart tiéRroner. Meeglerne er en del af Codans samlede
multidistributionsstrategi, og maeglersalget ud@age anmeldelsen 10-15 \% af den samlede
tegning - stigende for erhverv. For Trekroners wedinende star maeglerne allerede for ca. 15 \%
af tilgangen af forsikringer. Maeglerne er professite aktgrer pa markedet, og deres opgave er at
indhente tilbud fra forskellige forsikringsselskatiederes kunder og ikke fra faste
samarbejdspartnere (selskaber). Det er derforlsgyre vurdering, at fusionen som sadan ikke har
en vaesentlig betydning for konkurrencen pa omraadom der derved reelt bliver et mindre
selskab at indhente tilbud fra, idet konkurrencepeateren ikke i sig selv er antallet af
forsikringsselskaber men derimod forskellige, uafbage forsikringsvilkar og pris.

Samarbejde med andre



75. Trekroners samarbejde med FSO og med Taksgjerrier opsagt som fglge af fusionen, jf.
ovenfor.

76. Parternes samarbejde med andre virksomhedg@nisationer mv. om formidling og tegning af
forsikring bergres ikke umiddelbart af fusionennnaet er klart, at den pa leengere sigt vil have en
betydning. Fremover vil organisationer mv. reekéat feerre forsikringsselskab at indga aftaler
med, men henset til det store antal af konkurrekter dette ikke siges at pavirke
konkurrencesituationen i veesentligt omfang.

77. Parternes andel i Forenede Gruppeliv ggeartilet 14,67 \%, men parterne forventer ikke, at
dette far betydning for FG, bortset maske fra imtdsestemmelser om stemmeret etc. | forhold til
omverdenen sker der ingen sndring. Det ma forveatgmrterne fortsat placerer samme eller
lignende portefglje i FG som fagr fusionen.

Hgringssvar

78. Styrelsen vurderer, at hgringssvarerne setesararhold til sagens objekt - fusionen -
tilkendegiver, at fusionen ikke har nogen veeseimiityirken pa konkurrenceforholdene pa
markedet.

79. Med hensyn til betaenkelighederne fra TKB, ogdySodan, at selskabet har opsagt forsikringer
med kurérvirksomheder, og Trekroner har enkeltengawme kunder i segmentet.
Kurérvirksomhedernes har ikke anfgrt forhold, der, gt deres behov for forsikringer vurderes at
veere unikke, og skadesforsikringer af genereltatdlkan tegnes af samtlige de
forsikringsselskaber, der udbyder skadesforsikringe

80. Styrelsen vurderer, at der kan veere en min@vikming fra fusionen pa
forsikringsmaeglererhvervet, men hgringssvarernenbeglerne og deres organisationer er ikke
konsistente. Styrelsen er af den opfattelse, atlerasger professionelle aktarer pa markedet, der
skal finde konkurrencedygtige produkter pa markeitlderes kunder, og at den planlagte fusion
ikke synes at veere til hinder for fortsat udgvelsdenne funktion.

Konklusion

81. Parterne kommer ikke op pa markedsandele pa emel ca. 15 \% pa det overordnede skades-
og livs- og pensionsforsikringsmarked. De naermkstéurrenter pa markederne er lige sa store
eller starre. De starste markedsandele findes ifatemindre, delvist afgreensede omrader. Det er
ikke andre omsteendigheder, der kan fgre til aepags markedsstilling reelt ma vurderes som
staerkere som fglge af fusionen. Samlet hverkehestyller skaber fusionen saledes en
dominerende stilling, der bevirker, at den effektkonkurrence haemmes betydeligt, |f.
konkurrencelovens § 12 c, stk. 2, og fusionen lenfod godkendes, jf. 8 12 c, stk. 1.

1 Se Radsmgadet den 25. august 1999: Forsikringabelmes Service Organisation

2 Se Radsmgdet den 19. december 2001: Autotaksl&atinssystem.

3 Kilde: Forsikringsoplysningen, Statistik 2001.

4 Livsforsikringsselskaber: ca. 42,8 mia. kr. ogetgdende pensionskasser: ca. 10 mia. kr., jf.



Finanstilsynet, Statistisk Materiale — Livsforsikgsselskaber, 2000.
5 Forsikringsoplysningen, Statistik 2000.
6 Finanstilsynet, Statistik 2000.



