Udskillelsen af skadesforsikringsaktiviteterne i Nordea til Tryg
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Radsmgdet den 25. september 2002

1. Tryg i Danmark smba (Tryg smba) og Nordea AB (Nordea) har indgdet aftale om, at Tryg smba overtager Nordeas
skadesforsikringsaktiviteter (indeholdt i Tryg General) i Danmark.

2. Baggrunden for overdragelsen er Nordeas beslutning om - ud over pengeinstitut- og realkreditvirksomhed - at
koncentrere sig om pensions- og livsforsikringsmarkedet. Efter overdragelsen vil Nordea kun vaere aktiv pa disse markeder,
mens Tryg alene vil vaere aktiv pa markedet for skadesforsikringsvirksomhed.

3. I forbindelse med salget har parterne indgaet aftaler om strategisk partnerskab om bl.a. formidling af deres respektive
produkter, hvor Tryg vil fa eneadgang til Nordeas distributionsnet med henblik pa formidling af skadesforsikringsprodukter,
og hvor Nordea pa tilsvarende vis kan tilbyde pensions- og livsforsikringsydelser til Trygs kunder.

Afggrelse

4. Det meddeles herefter Tryg smba og Nordea,

at Tryg smbas overtagelse af Nordeas skadesforsikringsaktiviteter udggr en fusion omfattet af
konkurrenceloven, jf. § 12 a stk. 1, nr. 2, jf. § 12, stk. 1, nr. 1,

at fusionen kan godkendes, jf. § 12 c, stk. 2, samt

atreguleringen i parternes samarbejdsaftaler (SPA og DDA) er omfattet af gruppefritagelsen for vertikale
aftaler, jf. gruppefritagelsens artikel 2, stk. 4, og artikel 3, jf. konkurrencelovens § 10.

Sagsfremstilling

Baggrund

5. Tryg smba og Nordea har den 28. juni 2002 indgaet aftale om at udskille Nordeas skadesforsikringsaktiviteter (indeholdt i
Tryg General Insurance Holding A/S) til Tryg smba. Den formelle szelger er Tryg A/S - et datterselskab i Nordea-koncernen og
moderselskab til Tryg General - som overdrager 100 pct. af aktiebeholdningen i Tryg General til Tryg smba. Fusionen har
herved formelt status af en fision.

6. Udskillelsen er planlagt at skulle ske med virkning fra den 1. september 2002 under forudsaetning af godkendelse fra bl.a.
Konkurrencestyrelsen og det norske og finske konkurrencetilsyn. Sidstnaevnte har godkendt fusionen den 2. august 2002,
mens fristen for godkendelse i Norge fgrst udlgber den 16. oktober.

7.Ved udskillelsen overdrages samtlige Nordeas skadesforsikringsaktiviteter (indeholdt i Tryg General) til Tryg smba.

8. Baggrunden for udskillelsen er Nordeas beslutning om - ud over pengeinstitut- og realkreditvirksomhed - at koncentrere
sig om pensions- og livsforsikringsmarkedet. Efter udskillelsen af Tryg vil Nordea sdledes kun vaere aktiv pa disse markeder,
mens Tryg her i landet alene vil vaere aktiv pa markedet for skadesforsikringsvirksomhed.

9.1 forbindelse med udskillelsen har parterne indgédet et antal formidlingsaftaler, hvorefter Tryg vil fd eneadgang til Nordeas
distributionsnet med henblik pa udbud af skadesforsikringsprodukter, og hvor Nordea pa tilsvarende vis vil kunne tilbyde
pensions- og livsforsikringsydelser til Trygs kunder. Samarbejdet, der som udgangspunkt ikke omfatter formidling af
bankydelser, vil indledningsvis deekke Danmark, Norge og Finland. Herudover skal parterne ifglge aftalen undersgge
mulighederne for at udvide samarbejdet til Sverige, Polen og de baltiske lande.



Parterne

10. Nordea-koncernen driver virksomhed inden for banksektoren og tilknyttede finansielle serviceydelser, herunder
realkredit samt livs- og skadesforsikring. Koncernens moderselskab er Nordea AB. Koncernen havde i 2001 en samlet
omsaetning pa verdensplan pa 106 mia. kr., hvoraf langt det meste blev omsat inden for EU. Omsatningen i Danmark
udgjorde 31 mia. kr.

11. Nordea blev dannet ved en fusion i marts 2000 mellem Merita/Nordbanken og Unidanmark/Tryg. Samme ar erhvervede
Nordea Christiania Bank og Kreditkasse A/S. Unidanmark og Tryg fusionerede i 1999, og erhvervede samme ar Vesta
Forsikring fra Skandia.

12. Tryg indgar i Nordea-koncernen og indeholder koncernens forsikringsaktiviteter. Heri indgar skadesforsikringsselskaber
i Danmark og datterselskaber inden for skadesforsikring i Norge, Polen, UK og Estland, tegning via en filial af Tryg Forsikring
II A/S i Finland. Hertil kommer livsforsikringselskaber i Danmark, Norge, Sverige, Finland, Luxembourg og Polen. De naevnte
skadesforsikringsaktiviteter i de udenlandske datterselskaber indgar ligeledes i Nordeas salg til Tryg smba.

13. Tryg er Danmarks stgrste skadesforsikringsselskab. Tryg (General) omsatte i 2001 for 6,3 mia. kr. her i landet og havde
en samlet markedsandel pa 22 pct. Selskabet har en raekke danske datterselskaber, herunder Tryg Forsikring, Tryg
Forsikring I, TBI Danmark, Rejse og Sundhed (tidligere Kompas Rejseforsikring) og Dansk Kautionsforsikrings-Aktieselskab.

14. Tryg smba er et selskab med begraenset ansvar, hvis medlemmer er visse danske skadesforsikringstagere og
livsforsikringsselskaber. Tryg smba var oprindeligt Trygs hovedaktioneer indtil fusionen mellem Unidanmark og
MeritaNordbanken til Nordea. Herefter har Tryg smba veeret et holdingselskab, hvis eneste aktivitet har veeret at besidde
aktier i Nordea. Tryg smba havde i 2001 en omsetning her i landet pa 305 mio. kr.

Markedsandele

15. Nordea er landets andet stgrste pengeinstitut med en overordnet markedsandel pa 25 pct. Pengeinstitutvirksomheden
omfatter en erhvervs- og en privatdel. Inden for livs- og pensionsforsikringsvirksomhed har Nordea en markedsandel pa 10
pct.

16. Tryg har i Danmark en samlet markedsandel inden for skadesforsikring pa 22 pct. (2001). Overordnet er selskabet aktiv
inden for fire produktgrupper: arbejdsskade, transport, andre erhvervsforsikringer og privat forsikring. Markedsandelene i
disse grupper er fglgende:

Arbejdsskadeforsikring: 20,8 pct.
Transport: 14,1 pct.

Andre erhvervsforsikringer: 21,9 pct.
Privat forsikring: 21,7 pct.

17. En opdeling i yderligere produktgrupper indebzerer ikke vaesentlige forggelser af de enkelte markedsandele, som ifglge
parternes oplysninger ikke i noget tilfeelde overstiger 30 pct., bortset fra undergruppen erhvervsforsikringer, som for 2001
har en skgnnet markedsandel pa 34,1 pct. Herudover har undergruppen "Kredit og Garanti” en markedsandel pa 50,8 pct.
Dette produktsegment retter sig primeert mod erhvervskunder, herunder isaer entreprengrer m.v., som forsikrer sig imod
udstedte garantier. Disse garantiforsikringer er ikke omfattet af distributionssamarbejdet, da Nordea selv udsteder garantier.

18. Parterne har i tilknytning hertil anfgrt, at der ved vurderingen af stgrrelsen af de enkelte markedsandele pa
skadesforsikringsomradet ikke bgr tages udgangspunkt i en snaever underopdeling af produkterne. Dette er begrundet med,
at der pa udbudssiden er gode muligheder for hurtigt at udvikle og udbyde nye produkttyper, safremt der matte opsta
efterspgrgsel.

19. Parterne har endvidere fremhavet, at Trygs markedsandel inden for erhvervs- og erhvervsansvarsforsikringer er praeget
af, at Tryg har en hgj markedsandel blandt markedets stgrste erhvervskunder, der typisk har et relativt stort deekningsbehov
inden for erhvervsansvarsforsikringer. Relevante eksempler er danske koncerner med vesentlige aktiviteter uden for
Danmark eller virksomheder med vaesentlige eksportordrer.

20. Herudover har Tryg blandt sin kunder en raekke brancheorganisationer, der formidler ansvarsforsikringer til deres
medlemmer. Dette gaelder eksempelvis handveerks- eller teknisk ansvar (advokater, ingenigrer, revisorer, arkitekter m.v.).
Samarbejdet mellem parterne skal ikke omfatte disse seerskilte ordninger eller andre ordninger for interesseorganisationer,
grupper, tjenestemaend og virksomheder, der tegnes via virksomheden/fagforbundet/brancheorganisationen.



21. Dette indebeerer ifglge parterne, at den del af Trygs produkter, som i praksis er omfattet af distributionssamarbejdet med
Nordea i alle tilfeelde udggr mindre end 30 pct. af de respektive produktsegmenter.

22. Parterne har i gvrigt understreget, at overdragelsen ikke medfgrer forhgjelser af eksisterende markedsandele.

Distribution
23. Trygs salg af forsikringer i Danmark til erhvervskunder sker primeert gennem selskabets assurandgrer, idet en mindre del
dog tegnes af forsikringsmaeglere, ligesom Nordea distribuerer en mindre del af Trygs erhvervsprodukter.

24, Tilsvarende seelges forsikringer til privatkunder for en stgrre dels vedkommende gennem selskabets egne kanaler. Dog er
formidling via pengeinstitutter blevet en vigtig salgskanal og tegner sig for Trygs vedkommende for en ikke uveaesentlig del af
salget til privatkunder. Herudover tegnes forsikringer gennem ejendomsmeeglere, bilforhandlere, faglige organisationer,
private virksomheder, maeglere m.v.

Aftaler i tilknytning til transaktionen

25. Parterne har i tilknytning til udskillelsen indgaet en overordnet strategisk partner- og samarbejdsaftale "Strategic
Partnership and Business Cooperation Agreement” (SPA). Denne aftale angiver de generelle betingelser for en raekke
gensidige leveringsforpligtelser, herunder Trygs distribution af livsforsikrings- og pensionsprodukter pa vegne af Nordea og
Nordeas distribution af skadesforsikringsprodukter pa vegne af Tryg i Danmark, Norge og Finland.

26. Herudover har man med henblik pa den neermere regulering af samarbejdet i Danmark, Norge og Finland udarbejdet
lokale distributionsaftaler. I disse fastleegges bl.a., inden for hvilke "territorier” distributionen af de enkelte produkter skal
ske samt parternes retlige status som formidlere. Aftalerne gengiver i gvrigt indholdet af de relevante bestemmelser i SPA.
tilfelde af modstrid mellem SPA og DDA, har SPA forrang.

27. Den lokale aftale for Danmark er benaevnt "Distribution Agreement in relation to Denmark” (DDA) og er indgaet mellem
Nordea Bank Danmark A/S, Nordea Pension Danmark, livsforsikringsselskab A/S med danske forsikringsdatterselskaber og
Tryg Forsikring A/S med danske forsikringsdatterselskaber. I aftalen er "Nordea- og Trygterritorierne” i forhold til disse
aftaleparter fastlagt til Danmark. Det er endvidere fastsat, at parterne ved distribution af den anden parts produkter alene
handler som formidler over for kunderne, sdledes at de egentlige aftaler indgas mellem kunderne og den part, som
producerer det pdgeeldende produkt.

28. Savel SPA som DDA har en Igbetid pa x ar. Gyldigheden af DDA er dog betinget af, at SPA er i kraft. Opsigelsesvarslet kan
fraviges i tilfeelde af misligholdelse, ejerskifte m.v. En mulig forleengelse af aftalerne skal drgftes efter x ar.

29. Herudover skal fglgende bestemmelser i SPA (og DDA) naevnes:

30. Samarbejdet indebezerer, jf. SPA pkt. 4.2.4.1 og 4.2.6, jf. DDA § 4 og § 12, at Tryg i aftalens Igbetid inden for sit territorium
har ret og pligt til kun at distribuere Nordeas livs- og pensionsforsikringer og ikke konkurrerende produkter, mens Nordea
inden for sit territorium tilsvarende alene distribuerer Trygs skadesforsikringsprodukter. Dette geelder dog ikke, hvis en af
parterne med rimelig grund og efter godkendelse af en szerlig komité ikke gnsker at lade den anden part distribuere en given
produkttype. I givet fald er den anden part berettiget til at distribuere et konkurrerende produkt.

31. Endvidere ma Tryg i aftalens lgbetid ikke distribuere sine skadesforsikringsprodukter gennem andre banker eller
realkreditinstitutter end Nordea, og Nordea ma ikke lade sine livs- og pensionsforsikringer distribuere gennem andre
skadesforsikringsselskaber end Tryg, med mindre en af parterne ikke med rimelig grund, jf. ovenfor, matte gnske at
distribuere en af den anden parts produkttyper. [ givet fald er parten berettiget til at veelge en anden distributgr. Distribution
af Trygs skadesforsikringsprodukter gennem Nordeas pensions- og livsforsikringsselskaber vil alene ske i begraenset omfang.

32. Den gensidige distribution ma som udgangspunkt kun ske inden for det aftalte territorium - det vil for DDAs
vedkommende sige Danmark. Dog er parterne efter SPA pkt. 4.2.4.4 berettiget til at formidle den anden parts produkter uden
for territoriet ved uopfordrede anmodninger herom (sakaldt passivt salg).

33. Efter SPA pkt. 4.2.4.2 er Tryg - uden at veere forpligtet hertil - den foretrukne leverandgr af helbredsforsikringer til
Nordea. Samme bestemmelse tillader Nordea at have sin egen organisation og interne kompetencer inden for
helbredsforsikringer, ligesom Nordea opretholder retten til at udvikle og salge egne produkter inden for dette omrade.



34. Efter SPA pkt. 4.2.8 (DDA § 4) skal parterne sikre, at priserne pa aftaleprodukterne afspejler prisniveauet pa markedet.
Endvidere skal parterne med respekt af geeldende lovgivning m.v. tilstraebe, at der ikke i mellem de enkelte afdelinger eller
filialer m.v. i distributionsleddet finder generel priskonkurrence sted i forhold til de produkter, som skal formidles efter
formidlingsaftalen, eller produkter, som er sammenlignelige hermed.

35. Eksisterende aftaler med tredieparter angaende salg af konkurrerende produkter eller ydelser skal opsiges, hvis den
anden part matte gnske at levere de pageeldende produkter eller ydelser fremover. Er dette ikke tilfeeldet, kan eksisterende
trediepartsaftaler fortseette, jf. SPA pkt. 3.4 og DDA § 5.

36. SPA pkt. 4.4 fastseetter, at Nordea fortsat skal varetage forvaltningen af Trygs formueaktiver - de naermere bestemmelser
herom fastsettes i nationale forvaltningsaftaler. Denne del af aftalen kan opsiges med en méneds varsel med udgangen til et
kalenderar, hvis resultaterne over en firedrs periode regnet fra 1. januar 2002 ikke lever op til en rackke forudsatte mal.

37. Efter SPA pkt. 4.5 skal parterne endvidere hos hinanden kgbe en reekke ydelser (support services) vedrgrende bl.a. leje af
fast ejendom og edb. Omfanget heraf fastseettes i seerskilte lokale aftaler. Sdledes er fremlejekontrakten vedrgrende Trygs leje
af ejendom af Nordea uopsigelig indtil 1. juli 2012. Ejendommen er i gvrigt udlejet af Danica for en periode pa 30 ar, hvoraf
der udestar 22 ar. Aftalen om levering af visse edb-ydelser tradte i kraft den 1. juni 2002 og ophgrer senest 3 ar efter
ikrafttreedelsesdatoen. Aftalen kan opsiges med 7 maneders varsel fra Trygs side og er i lgbetiden uopsigelig for Nordea.

38. Safremt en part efterfglgende erhverver virksomheder inden for eget forretningsomrade med en markedsandel pa over
en pct, er deti SPA pkt. 5.1 fastsat, at parterne skal sgge disse nyerhvervelser inddraget under de relevante lokale
distributionsaftaler. Kan enighed ikke opnas, er den anden part (den ikke-erhvervende part) berettiget til at opsige den lokale
distributionsaftale uden varsel.

39. Erhverver en part virksomhed inden for den anden parts forretningsomrade, skal erhvervelsen efter SPA pkt. 5.2 sgges
overfgrt til den anden part, alternativt solgt til trediemand eller nedlagt. Sker dette ikke, kan den anden part (den ikke-
erhvervende part) velge at opsige den lokale distributionsaftale uden varsel og uden erleeggelse af bod i henhold til SPA pkt.
11.3.

40. Endelig er parterne i tilfeelde af de lokale distributionsaftalers ophgr efter SPA pkt. 12.4, jf. DDA § 16, underlagt en
konkurrenceklausul af 6 maneders varighed, inden for hvilket tidsrum parterne ikke ma lave salgsfremstgd over for kunder
henvist af den anden part vedrgrende produkter, som parten havde eksklusivitet til at levere efter de pageeldende aftaler.

Parternes bemeerkninger til anmeldelsen

41. Efter parternes opfattelse kan ovennaevnte aftalebestemmelser bade anses som accessoriske til fusionen samt rubriceres
under Kommissionens gruppefritagelse for vertikale aftaler. Parterne er i den forbindelse fremkommet med en rackke
oplysninger om parternes indbyrdes konkurrentstatus samt om karakteren og omfanget af den goodwill og knowhow, som
overdrages.

42. For sa vidt angar overdragelsen af know-how har parterne henvist til, at der ved udskillelsen vil blive overfgrt
menneskelig knowhow (i form af 2329 personer ansat pa fuld tid her i landet, heraf 446 med lederansvar), med henblik pa at
muligggre driften af skadesforsikringsselskabet fremover.

43. Vedrgrende parternes konkurrentmaessige status er det oplyst, at Tryg efter udskillelsen alene vil veere aktiv inden for
skadesforsikring, mens Nordea ikke vil have aktiviteter pa dette marked. Under henvisning hertil er det parternes opfattelse,
at disse hverken bgr betegnes som aktuelle eller potentielle konkurrenter efter udskillelsen.

44. For sd vidt angar spgrgsmalet om parternes potentielle konkurrentstatus har man supplerende henvist til, at det tager op
til 20 ar at opbygge en rentabel forretning pa livs- og pensionsforsikringsmarkedet. Om skadesforsikringsomradet har
parterne anfgrt, at selv om Nordea i teorien kunne vaere en potentiel konkurrent til Tryg, sa strider dette dog imod formalet
med transaktionen, hvor Nordea netop har valgt at udskille koncernens skadesforsikringsaktiviteter for fremover at
koncentrere sig om pensions- og livsforsikringsmarkedet, som findes at veere naermere beslegtet med
pengeinstitutvirksomhed. Parterne har i den forbindelse tillige henvist til, at Nordea alene blev aktiv inden for
skadesforsikringsomradet som en konsekvens af fusionen i 1999 mellem Merita/Nordbanken og Unidanmark, hvori Tryg
indgik.

45. Vedrgrende omradet for helbredsforsikringer har parterne oplyst, at det p.t. alene er Tryg, som er aktiv pa dette marked,
og at Nordea ikke pa nuveerende tidspunkt overvejer at udvikle sddanne produkter. Det er derfor parternes opfattelse, at man
ikke kan anses som potentielle konkurrenter pa dette marked. Nordea har séledes hverken den ngdvendige viden, det



ngdvendige personale eller det ngdvendige udstyr, herunder edb, til at indtraede pa markedet for helbredsforsikringer pa
kort sigt. Ifslge Nordeas beregninger vil det saledes tage over et ar at etablere sig pa dette omrdde her i landet. Parterne
finder derfor, at Nordeas indtreengning pa helbredsforsikringsmarkedet udelukkende er en teoretisk mulighed.

46. Under alle omstendigheder er det parternes opfattelse, at distributionsaftalen i SPA (og DDA) er at anse som ikke-
gensidig i forhold til Kommissionens gruppefritagelse for vertikale aftaler, fordi de enkelte produkter, som parterne aktuelt
distribuerer pa hinandens vegne, ikke konkurrerer med hinanden indbyrdes.

47. Herudover er parterne specifikt vedrgrende punkt 5.2 i SPA fremkommet med en raekke argumenter; dels for at denne
bestemmelse ikke er omfattet af konkurrencelovens § 6, dels for at bestemmelsen kan anses som omfattet af Kommissionens
gruppefritagelse for vertikale aftaler.

48. Parterne har sdledes henvist til, at en klassisk konkurrenceklausul i en distributionsaftale, som er tilladt efter
gruppefritagelsens artikel 5, som udgangspunkt vil have den indirekte virkning, at distributgren er afskaret fra at erhverve
eller fusionere med en til leverandgren konkurrerende virksomhed. SPA punkt. 5.2 forbyder omvendt ikke parterne at
erhverve eller fusionere med virksomheder, som matte konkurrere med den anden part men fastslar blot retsvirkningerne
heraf. Parterne skal saledes fgrst forsgge at opna enighed om at overfgre den erhvervede virksomhed til den part, der i
forvejen udfgrer den pageeldende aktivitet, alternativt overfgre denne til en trediemand. Kan enighed ikke opnas, er den
bergrte part berettiget til at opsige distributionsaftalen for det pageeldende land, uden at dette anses som misligholdelse.

49. Ifglge parterne er pkt. 5.2 saledes ikke konkurrencebegraensende pa samme made som en klassisk konkurrenceklausul.
Formalet med bestemmelsen er netop at tage hgjde for den situation, at parterne matte blive aktuelle konkurrenter som fglge
af en virksomhedsoverdragelse eller en fusion i SPAs lgbetid. Parterne har i tilknytning hertil fremhzevet, at den retlige
konsekvens af en sddan virksomhedsoverdragelse eller fusion, som ggr parterne til aktuelle konkurrenter, vil veere, at
gruppefritagelsen ikke vil finde anvendelse laengere.

50. Parterne har endvidere anfgrt, at i det omfang Konkurrencestyrelsen matte finde, at bestemmelsen er
konkurrencebegransende i strid med konkurrencelovens § 6, sa er bestemmelsen dog omfattet af gruppefritagelsen for
vertikale aftaler. Gruppefritagelsen tillader egentlige konkurrenceklausuler, herunder forbud mod "direkte eller indirekte” at
drive konkurrerende virksomhed. SPA pkt. 5.2 derimod hverken er eller har virkning som en konkurrenceklausul, fordi den
ikke hindrer parterne i at indlede konkurrence med hinanden. Bestemmelsen fastslar alene, at eendringer i visse faktuelle
forhold berettiger til aftalens opsigelse.

51. Sadanne endringer vil ifglge parterne veere Nordeas kgb af eller fusion med en virksomhed inden for skadesforsikring
eller Trygs kegb af eller fusion med en virksomhed inden for livsforsikring. Parterne vil her blive aktuelle konkurrenter inden
for enten skades- eller livsforsikring med den konsekvens, at gruppefritagelsen ikke leengere finder anvendelse. Pkt. 5.2 i SPA
vil sdledes alene finde anvendelse - og derfor have effekt - under forhold, hvor fritagelsen af aftalen under alle
omstaendigheder ophgrer.

52. Som begrundelse for, at selve fusionen bgr godkendes, har parterne henvist til, at der reelt er tale om en fision, som
hverken skaber eller styrker en dominerende stilling, ligesom udskillelsen ikke indebaerer en forhgjelse af eksisterende
markedsandele.

Konkurrencestyrelsens vurdering
53. En fusion, der er omfattet af konkurrencelovens bestemmelser, ma ikke gennemfgres, fgr denne er godkendt efter
konkurrencelovens § 12 ¢, stk. 1, jf. stk. 5.

54. Der er i neerveerende sag tale om en fusion i form af en delvis virksomhedsoverdragelse, jf. konkurrencelovens § 12 a. stk.
1, nr. 2. Parternes samlede omsaetning i Danmark overstiger 3,8 mia. kr., og begge omsaetter for mindst 300 mio. kr. i
Danmark. Fusionen er derfor omfattet af konkurrencelovens bestemmelser.

55. 1 det omfang fusionen ikke skaber eller styrker en dominerende stilling, der bevirker, at den effektive konkurrence
haemmes betydeligt, skal fusionen godkendes, jf. konkurrencelovens § 12 c, stk. 2.

Det relevante marked
56. Som udgangspunkt vil en fusion alene pavirke konkurrencen pa markeder, hvor begge parter er aktive.



57. Efter udskillelsen af Tryg fra Nordea vil Nordea alene vere aktiv inden for pengeinstitut- og realkreditvirksomhed samt
pensions- og livsforsikringsvirksomhed, mens Tryg alene vil veere aktiv inden for skadesforsikringsvirksomhed. Parternes
produkter efter fusionen er saledes ikke i konkurrence med hinanden.

58. Hertil kommer, at parternes overordnede markedsandele her i landet inden for livsforsikring og skadesforsikring
udgjorde henholdsvis 10 pct. og 22 pct. (2001), hvilket ikke i sig selv kan anses for en dominerende stilling.
Konkurrencestyrelsen har i den forbindelse noteret sig, at produktsegmentet "erhvervsforsikringer” har en skgnnet
markedsandel for 2001 pa 34,1 pct., og at "kreditter og garantier” har en skgnnet markedsandel pa 50,8 pct.
Konkurrencestyrelsen har dog samtidig noteret sig, at fusionen ikke indebzerer en forggelse af eksisterende markedsandele.
Af samme grund er det ikke ngdvendigt at foretage en vurdering af, om det geografiske marked er bredere end Danmark til
brug for vurderingen af, om selve fusionen kan godkendes.

59. Det er herefter samlet Konkurrencestyrelsens vurdering, at parterne ved fusionen ikke skaber eller styrker en
dominerende stilling, der bevirker, at den effektive konkurrence haemmes betydeligt, jf. konkurrencelovens § 12 c, stk. 2.

60. Styrelsen har herved lagt veegt pa, at der reelt er tale om en udskillelse af Nordeas skadesforsikringsaktiviteter til
selvsteendigt selskab uden at der herved sker en forhgjelse af eksisterende markedsandele, og at parterne herefter ikke er
aktive pa de samme produktmarkeder. Hertil kommer, at der ikke er andre omsteendigheder, der indicerer, at fusionen vil
skabe eller styrke en dominerende stilling, der heemmer konkurrencen betydeligt.

61. Konkurrencestyrelsen finder derfor, at fusionen kan godkendes.

Aftaler i tilknytning til fusionen
62. Som allerede anfgrt er det parternes opfattelse, at bestemmelserne i SPA (og DDA) bdde kan anses som accessoriske til
fusionen samt rubriceres under Kommissionens gruppefritagelse for kategorier af vertikale aftaler og samordnet praksis?.

63. Allerede fordi de pagaeldende aftaler har en varighed pa x ar, og allerede fordi Konkurrencestyrelsen, som det fremgar af
nedenstaende, finder, at gruppefritagelsen for vertikale aftaler i det hele er anvendelig pa de pagaeldende aftaler, har
styrelsen undladt at foretage en naermere vurdering af, hvorvidt de pageldende aftaler helt eller delvist kan betegnes som
accessoriske til fusionen.

Gruppefritagelse for kategorier af vertikale aftaler og samordnet praksis
- markedsandele -

64. Gruppefritagelsen finder anvendelse pa vertikale aftaler, hvor leverandgrens og kgberens markedsandele ikke overstiger
30 pct. af det relevante marked, jf. gruppefritagelsens artikel 3.

65. Konkurrencestyrelsen har noteret sig, at Tryg og Nordea som udgangspunkt ikke har nogen markedsandele pa de
relevante markeder, som overstiger 30 pct.

66. Nordeas markedsandel inden for pension- og livsforsikring udggr saledes 10 pct,, mens Tryg har en samlet markedsandel
inden for skadesforsikring pa 22 pct. (2001). En overordnet opdeling i Trygs hovedaktiviteter giver fglgende produktgrupper
og markedsandele: arbejdsskade (20,8 pct.), transport (14,1 pct.), andre erhvervsforsikringer (21,9 pct.) og privat forsikring
(21,7 pct.). Konkurrencestyrelsen har noteret sig, at produktgruppen "Kredit og Garanti” ikke er omfattet af
distributionssamarbejdet.

67. Herudover indeberer en opdeling i yderligere produktgrupper ikke, at de enkelte markedsandele i noget tilfeelde
overstiger 30 pct. i Danmark, bortset fra undergruppen erhvervsforsikringer, som for 2001 har en skgnnet markedsandel pa
34,1 pct. Konkurrencestyrelsen har i den forbindelse noteret sig det af parterne anfgrte, hvorefter Trygs markedsandel inden
for erhvervs- og erhvervsansvarsforsikringer er preeget af, at Tryg har en hgj markedsandel blandt markedets stgrste
erhvervskunder med vaesentlige aktiviteter uden for Danmark, herunder virksomheder med vaesentlige eksportordrer, som
har et relativt stort deekningsbehov inden for erhvervsansvarsforsikringer.

68. Netop for sa vidt angar erhvervsansvarsforsikringer har Konkurrencestyrelsen ved behandlingen af Trygs kgb af Ziirich
Forsikrings skadesforsikringsportefglje i foraret 2002 ikke afvist parternes pastande, hvorefter det geografiske marked for
erhvervsansvarsforsikringer for sa vidt angar grupper af store erhvervskunder burde afgraenses som internationalt, idet
sadanne kunder ma betegnes som bade professionelle og ressourcesteerke med adgang til radgivere og ekspertise. Hertil
kommer, at denne gruppe ofte benytter forsikringsmeaeglere.



69. Konkurrencestyrelsen finder det godtgjort, at der for denne gruppe virksomheder, der forudseetter serlig ekspertise og
sarlige produkter, foreligger et marked, der er stgrre end Danmark, og at Trygs markedsandel pa et sddant afgraenset
marked ikke er over 30 pct.

70. For gvrige erhvervsvirksomheder anses det ikke for godtgjort, at markedet geografisk er stgrre end Danmark, men her er
Trygs markedsandel lavere og opfylder efter parternes bemarkninger gruppefritagelsens terskelveerdier.

71. Sammenfattende leegger Konkurrencestyrelsen herefter til grund, at Trygs markedsandel for erhvervsforsikringer ikke
overstiger 30 pct.

- potentiel konkurrence og gensidig aftale -

72. Der er tale om en eksklusiv distributionsaftale? mellem Nordea og Tryg, hvor Nordea formidler Trygs produkter, og hvor
Tryg formidler Nordeas produkter. Parterne formidler som udgangspunkt ikke produkter fra andre selskaber. Nordea
formidler via egne bankfilialer og i meget begraenset omfang via sit pensions- og livsforsikringsselskab, og Tryg formidler via
egne assurandgrer, salgssteder, forsikringsmeeglere, ejendomsmeeglere, internettet mv.

73. Som naevnt ovenfor er parternes produkter - livs- og skadesforsikring - ikke i konkurrence med hinanden. Derimod kan
helbredsforsikringer3 udbydes af bade livs- og skadesforsikringsselskaber, som har koncession hertil, og indgar derfor i bade
livs- og skadesforsikringsmarkedet.

74. For gjeblikket er det kun Tryg, som udbyder disse forsikringer, som ogsa formidles via Nordea. Nordea har imidlertid
lovgivningsmaessigt mulighed for selv at udbyde disse, men har valgt for tiden ikke at ggre det. Det rejser spgrgsmalet, om
parterne er potentielle konkurrenter for sa vidt angar disse forsikringsprodukter. Safremt dette er tilfaeldet, skal det
vurderes, om gruppefritagelsens artikel 2, stk. 4, om vertikale aftaler mellem konkurrerende virksomheder finder
anvendelse. Er dette tilfeeldet, skal det ligeledes vurderes, om aftalen er gensidig.

75. 1 Kommissionens Retningslinjer for vertikale begraensninger# anfgres det under punkt 26, at

“konkurrerende virksomheder er virksomheder, der er faktiske eller potentielle leverandgrer af aftalevarerne eller —tjenesterne
eller varer og tjenester, der er substituerbare hermed. En potentiel leverandgr er en virksomhed, der ikke for indeveerende
producerer et konkurrerende produkt, men som i mangel af aftalen ville gore det som en reaktion pd en mindre, varig stigning i
de relative priser. Dette betyder, at virksomheden ville vare i stand til og med sandsynlighed ville foretage de ngdvendige
supperende investeringer og udbyde produktet pd markedet inden et dr. Denne vurdering skal baseres pa realistiske forhold; en
ren teoretisk mulighed for at traede ind pd markedet er ikke tilstraekkelig.”

76. Parterne er, jf. pkt. 45, fremkommet med en raekke begrundelser for, at Tryg og Nordea ikke kan anses som potentielle
konkurrenter pa omradet for helbredsforsikringer. Parterne finder under henvisning hertil, at Nordeas indtreengning pa
helbredsforsikringsmarkedet udelukkende er en teoretisk mulighed.

77. Heroverfor er der dog efter Konkurrencestyrelsens opfattelse en raekke faktiske forhold, som indicerer, at Nordea og Tryg
ville kunne anses som potentielle konkurrenter pa dette omrade. Nordea er sdledes et veletableret livsforsikringsselskab,
som qua Nordea-livs kerneomrader liv og pension besidder et indgaende kendskab til de statistiske risici mv., som knytter sig
til helbredsomradet. Samtidig har Nordea allerede kontakt til en potentiel kundegruppe, hvorfor der kan argumenteres for, at
helbredsforsikringer udggr et naturligt accessorium til livs- og pensionsforsikringer, idet Nordea ikke umiddelbart skal
opbygge en ny kundegruppe for at etablere sig pd omradet. Hertil kommer, at parterne selv har anfgrt, at der er betydelig
udbudssubstitution pa skadesforsikringsmarkedet, og at betingelserne for at udbyde forskellige forsikringer mod forskellige
risici generelt er meget ens, hvorfor selskaberne hurtigt kan tilpasse sig en sendret efterspgrgsel.

78. Meget tyder saledes p3, at parterne formelt ma anses som potentielle konkurrenter pa omradet for helbredsforsikringer.
Konkurrencestyrelsen har dog undladt at tage formelt stilling hertil. Selv hvis parterne matte have konkurrentstatus, finder
styrelsen under alle omsteendigheder - i lighed med parterne - at der er tale om en ikke-gensidig aftale, som opfylder
betingelsen i gruppefritagelsens artikel 2, stk. 4, litra b. Efter denne bestemmelse skal leverandgren (Tryg) veere producent
og forhandler af aftalevarerne, og kgberen (Nordea) skal vaere forhandler, som ikke selv producerer varer, som konkurrerer
med aftalevarerne (helbredsforsikringer). Dette er tilfeeldet i den konkrete situation.

- SPA pkt. 5.2 -



79. For sa vidt angar SPA pkt. 5.2 skal Konkurrencestyrelsen seerligt bemeerke fglgende:

80. Konkurrencestyrelsen har noteret sig parternes bemarkninger, hvorefter denne bestemmelse ikke er
konkurrencebegraensende i strid med konkurrencelovens § 6 eller i hvert fald vil veere omfatte af gruppefritagelsen for
vertikale aftaler.

81. Konkurrencestyrelsen er ikke enig i, at bestemmelsen falder uden for anvendelsesomradet for konkurrencelovens § 6.
Selv om bestemmelsen ikke er formuleret som et forbud mod, at en part erhverver virksomhed inden for den anden parts
forretningsomrade, sa kan en sadan erhvervelse, hvorved parterne bliver aktuelle konkurrenter, fa den afledte konsekvens, at
distributionssamarbejdet ophaeves, hvis den anden part gnsker det. Henset til den veerdi, som parterne tilleegger
samarbejdet, synes virkningen heraf ud fra en umiddelbar betragtning at matte betegnes som maerkbar.

82. Konkurrencestyrelsen er dog samtidig opmaerksom p3, at man ved indgaelsen af samarbejdsforhold af den pageeldende
art, som forudszetter, at begge parter udfgrer distributionen af den anden parts produkter pa loyal vis, er ngdsaget til at tage
stilling til, hvilken betydning den ene parts indtraeden pa den anden parts forretningsomrade kan antages at fa for parternes
eksisterende distributionssamarbejde. Konkurrencestyrelsen har i den forbindelse noteret sig, at en part, som ophaever
samarbejdet efter pkt. 5.2 ikke skal betale bod til den anden part herfor.

83. Gruppefritagelsen for vertikale aftaler tillader som anfgrt af parterne egentlige konkurrenceklausuler af op til 5 ars
varighed, hvorved forstas "enhver direkte eller indirekte forpligtelse, som foranlediger kaberen til ikke at fremstille, kobe, selge
eller videreszlge varer eller tjenesteydelser, der konkurrerer med aftalevarerne eller -tjenesternel2”.

84. Henset hertil finder Konkurrencestyrelsen ikke, at bestemmelsen i SPA pkt. 5.2, som ikke specifikt forbyder den ene part
at erhverve virksomhed inden for den anden parts forretningsomrade, men som muligggr, at den anden part i givet fald kan
vaelge at udtraede af samarbejdet, uden at dette kan karakteriseres som misligholdelse, har et indhold, der gar videre end
hjemlet i gruppefritagelsens artikel 5, litra a, jf. artikel 1, litra b.

85. Det skal dog understreges, at Konkurrencestyrelsen i lighed med parterne finder, at erhvervelse af virksomhed inden for
den anden parts forretningsomrade indebeerer, at parterne bliver aktuelle konkurrenter.

86. Samarbejdsaftalen indeholder derudover ikke bestemmelser, som strider imod gruppefritagelsens artikel 4 og 5.
Samarbejdsaftalens prisbestemmelser er ikke omfattet af artikel 4, da parterne kun formidler produkterne pa hinandens
vegne og ikke indgar aftaler for den anden part med de endelige aftagere. Omradebegransningen vedrgrer aktivt salg ind i et
eksklusivomrade, men forbyder ikke passivt salg. Konkurrenceklausulen/eksklusivitetens varighed pa x ar med
genforhandling er ligeledes i overensstemmelse med artikel 5, ligesom konkurrenceklausulen af 6 maneders varighed i
tilfeelde af aftalens ophgr ikke strider imod denne artikel.

87. Herudover giver de gvrige aftalebetingelser ikke Konkurrencestyrelsen anledning til bemaerkninger.

88. Konkurrencestyrelsen finder herefter sammenfattende, at reguleringen i SPA (og DDA) er omfattet af gruppefritagelsen
for vertikale aftaler, jf. gruppefritagelsens artikel 2, stk. 4, og artikel 3, jf. konkurrencelovens § 10.

Konklusion
89. Udskillelsen af Nordeas skadesforsikringsaktiviteter her i landet til Tryg smba udggr en fusion omfattet af
konkurrenceloven, jf. § 12 a stk. 1, nr. 2, jf. § 12, stk. 1, nr. 1.

90. Fusionen kan godkendes.

91. Reguleringen i SPA (og DDA) er omfattet af gruppefritagelsen for vertikale aftaler, jf. gruppefritagelsens artikel 2, stk. 4,
og artikel 3, jf. konkurrencelovens § 10.

1 Bekendtggrelse nr. 353 af 15. maj 2000.
2 I gruppefritagelsens terminologi er der tale om bade en eksklusiv leverings- og kgbsaftale, jf. dennes artikel 3.



3 Parterne har fremsendt et eksempel pa en Sundhedsforsikring for Tryg familiekunder. Forsikringen deekker udgifter ved
sygdom til behandling, undersggelser, medicin og operationer med frit sygehusvalg i Danmark, Norge, Sverige og Finland.
4 EFT 2000/C 291/01.



