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In der verdffentlichten Version dieser Entscheidung
wurden bestimmte Informationen gem. Art. 17 (2)
der Ratsverordnung (EG) Nr. 139/2004 {iiber die
Nichtver6ffentlichung von Geschiftsgeheimnissen
und anderen vertraulichen Informationen
ausgelassen. Die  Auslassungen sind durch
Klammern [...] gekennzeichnet. Soweit moglich
wurden die ausgelassenen Informationen durch eine
Bandbreite/Bereichsangabe von Zahlen oder eine
allgemeine Beschreibung ersetzt.
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Briissel, den 17.06.2008

SG-Greffe(2008) D/203897

ZUR VEROFFENTLICHUNG
BESTIMMTE FASSUNG

FUSIONSVERFAHREN
ARTIKEL 6(1)(b) in Verbindung mit
ARTIKEL 6 (2) ENTSCHEIDUNG

An die anmeldende Partei:

Sehr geehrte Damen und Herren!

Betrifft :  Fall Nr. COMP/M .5075 - Vienna I nsurance Group/ EBV

Anmeldung vom 23. April 2008 gemal3 Artikel 4 der Verordnung (EG)
Nr. 139/2004 des Rates (Fusionskontrollver ordnung)!

Am 23. April 2008 ist die Anmeldung eines Zusammenschlussvorhabens gemél
Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des Rates bei der Kommission
eingegangen. Danach ist Folgendes beabsichtigt: Das Unternehmen WIENER
STADTISCHE Versicherung AG Vienna Insurance Group ("VIG", Osterreich)
erwirbt im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe b der Ratsverordnung die
Kontrolle tiber die Unternehmen Sparkassen Versicherung AG ("s-Versicherung",
Osterreich), BCR Asigurari de Viata S.A. ("BCR LV", Ruminien), BCR Asigurari
S.A. ("BCR SV", Ruminien), Pojistovna Ceské spofitelny, a.s. ("PCS",
Tschechische Republik), Poist'oviia Slovenskeij sporitel'ne, a.s. ("P-SLSP",
Slowakei), und Erste Sparkasse Biztosité Zartkortien Mikodé Részvénytarsasag
("ESB", Ungarn) (zusammen "EBV"), die ihrerseits kontrolliert werden von dem
Unternehmen Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG ("EB", Osterreich)
durch Aktienkauf.

DIE PARTEIEN

VIG ist ein bérsennotierter Versicherungskonzern mit Sitz in Osterreich, der durch
eine Reihe von Versicherungsunternehmen primdr in den Bereichen
Lebensversicherung und  Nicht-Lebensversicherung in  Osterreich  sowie
verschiedenen Landern Zentral- und Osteuropas aktiv ist.
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3. EB ist ein borsennotiertes Finanzdienstleistungsunternehmen mit Sitz in Osterreich,
das primir Bank- und Versicherungsaktivititen in Osterreich und verschiedenen
Lindern Zentral- und Osteuropas verfolgt. Ferner ist EB das Zentralinstitut des
Osterreichischen Sparkassensektors und hat (Mit-)Kontrolle an einem Teil der
Sparkassen in Osterreich.

4. Die Versicherungsaktivititen von EB (EB-Versicherungssparte, "EBV") sind in den
EB-Tochtergesellschaften s-Versicherung (Lebensversicherungen und Nicht-
Lebensversicherungen  in  Osterreich), BCR LV und BCR SV
(Lebensversicherungen und Nicht-Lebensversicherungen in Ruménien), PCS
(Lebensversicherungen in der Tschechischen Republik), P-SLSP
(Lebensversicherungen in der Slowakei) und ESB (Lebensversicherungen in
Ungarn) untergebracht. Die Versicherungsprodukte von EBV werden primir tiber
die Bankfilialen der EB vertrieben.

II. DASZUSAMMENSCHLUSSVORHABEN

5. Am 26. Mirz 2008 haben VIG und EB einen Rahmenvertrag abgeschlossen,
demzufolge EB jeweils kontrollierende Anteilspakete an den sechs oben genannten
Tochtergesellschaften, die zusammen EBV bilden, an VIG verduern wird. VIG
wird 88,5% der Anteile an BCR LV und BCR SV sowie jeweils 95% der Anteile an
den iibrigen Gesellschaften erwerben.

6. Folglich wird VIG die alleinige Kontrolle iiber die erworbenen Unternehmen
ausiiben. Gleichzeitig mit dem geplanten Zusammenschluss hat EB, die jeweils eine
nominelle Beteiligung in Hohe von 5% an den verduBlerten Gesellschaften behilt,
mit VIG eine langfristige Vertriebskooperation {iber eine anfangliche Laufzeit von
15 Jahren [...] vereinbart. Zentrales Element soll dabei der wechselseitige quasi-
exklusive Vertrieb von Versicherungs- beziehungsweise Bankprodukten des
Kooperationspartners an eigene Kunden sein. Diese Kooperation soll fiir alle
Lander gelten, in denen sowohl VIG als auch EB operativ tétig sind. EB verpflichtet
sich dabei, ithren Bankkunden quasi-exklusiv? Versicherungsprodukte von VIG
anzubieten. Im Gegenzug bekommt EB quasi-exklusiven Zugang zu den
Versicherungskunden von VIG, um diesen Bankprodukte anzubieten. Ferner deckt
die Vereinbarung den eigenen Bedarf von EB und VIG an Dienstleistungen des
jeweils anderen Unternehmens ab.

7. Die beabsichtigte Transaktion stellt somit einen Zusammenschluss im Sinne von
Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe b der Fusionskontrollverordnung dar.

1. GEMEINSCHAFTSWEITE BEDEUTUNG

8. Die beteiligten Unternehmen erzielen einen weltweiten Gesamtumsatz von mehr als
EUR 5 Milliarden. (VIG: EUR 6,311 Milliarden, EBV: EUR 1,2 Milliarden) und
haben einen gemeinschaftsweiten Gesamtumsatz von jeweils mehr als EUR 250
Millionen (VIG: EUR [...] Milliarden, EBV: EUR [...] Milliarden). Nur EBV

2 Nach den Bestimmungen der Vertriebsvereinbarung zwischen VIG und EB gelten die Verpflichtungen

hinsichtlich der Versicherungsprodukte dann als erfiillt, wenn EB mindestens [...]% der an Kunden
von EB vertriebenen Versicherungen, die von VIG angeboten werden kénnen, von VIG bezieht.
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erzielt mehr als zwei Drittel ihres gemeinschaftsweiten Gesamtumsatzes in ein und
demselben Mitgliedstaat, ndmlich Osterreich.

Der angemeldete Zusammenschluss hat daher gemeinschaftsweite Bedeutung im
Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der Fusionskontrollverordnung.

. WETTBEWERBLICHE BEURTEILUNG

1. Relevante M ar kte

Der geplante Zusammenschluss wirkt sich auf verschiedene Mirkte des
Versicherungsbereiches aus. Der Versicherungsbereich ist nach der bisherigen
Entscheidungspraxis der Kommission grundsitzlich in drei grobe Kategorien von
Versicherungen zu unterteilen, und zwar in (i) Lebensversicherungen, (ii) Nicht-
Lebensversicherungen und (iii) Riickversicherungen.’ Der vorliegende Fall betriftt
die Bereiche (i) Lebensversicherungen und (ii) Nicht-Lebensversicherungen.

Obwohl die Kommission diese Produktmérkte in der bisherigen
Entscheidungspraxis nicht abschlieBend definiert hat, hat sie in Betracht gezogen,
dass die Bereiche Lebensversicherungen und Nicht-Lebensversicherungen jeweils
in ebenso viele verschiedene sachlich relevante Mérkte unterteilt werde konnten,
wie unterschiedliche Risiken abgesichert werden. Da sich die Eigenschaften,
Pramien und Verwendungsmoglichkeiten der einzelnen Versicherungen deutlich
unterscheiden, sind diese aus Nachfragesicht nur schwer austauschbar.*

Die Parteien geben an, dass die Kommission jedoch in neueren Entscheidungen
einen gewissen Grad an Gemeinsamkeit auf der Angebotsseite fiir Nicht-
Lebensversicherungen bemerkt hat. Ferner hat die Kommission festgehalten, dass
die Mehrheit der groBen Versicherungsunternehmen in mehreren verschiedenen
Versicherungskategorien aktiv ist, und hat drauf hingewiesen, dass &hnliche
Riickschliisse auch fiir die Lebensversicherungen gezogen werden konnten. Diese
Faktoren konnten auf einen weiter gefassten sachlich relevanten Markt hindeuten.>

In Bezug auf den rdumlich relevanten Markt ist die Kommission in bisherigen
Entscheidungen davon ausgegangen, dass die Versicherungsmirkte iiberwiegend
national sind.® Nur fiir die Mairkte fiir Riickversicherungen sowie Nicht-
Lebensversicherungen fiir grole kommerzielle Risiken, wurden rdumliche Markte
angenommen, die weiter als national sind. Fiir alle sonstigen Versicherungsmaérkte
unterscheiden sich die wettbewerblichen Strukturen zwischen den Léndern
insbesondere aufgrund (i) der Entwicklungsstadien der Versicherungsmérkte (z.B.

Vgl. zB. Fille COMP/M.3035 Berkshire Hathaway/Converium/Gaum/JV; COMP/M.3446
Uniga/Mannheimer

Vgl. Féille COMP/M.2431 Allianz/Dresdner; COMP/M.3556 Fortis/BCP
Vgl. Fille COMP/M.3035  Berkshire = Hathaway/Converium/Gaum/JV;  COMP/M.3446
UNIQA/Mannheimer; COMP/M.3556 Fortis/BCP; COMP/ M.4055 Talanx/Gerling; COMP/M.4059

Swiss Re/GE Insurance Solutions; COMP/M.4047 AVIVA/ARK LIFE; COMP/M.4284
AXA/Winterthur; COMP/M.4047 AVIVA/ARK LIFE; COMP/M.4844 Fortiss ABN AMRO ASSETS

Vgl. unter anderem Fall COMP/M.4284 AXA/Winterthur
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mit  vergleichsweise niedriger Marktdurchdringung in einigen neuen
Mitgliedsstaaten), (ii) der regulatorischen Rahmenbedingungen fiir unterschiedliche
Versicherungsarten, (iii) der Vertriebsstrukturen und (iv) der etablierten
Marktstrukturen und Reputation bestimmter Versicherungsmarken.

Nach Ansicht der Parteien sollte der geografisch relevante Markt weiter als national
gefasst werden. Im Bereich Lebensversicherungen seien die geografisch relevanten
Mirkte der deutschsprachige Markt, der Deutschland und Osterreich umfasse, sowie
der Markt fiir die neuen EU-Mitgliedsstaaten in Zentral- und Osteuropa ("CEE-
Markt"). Im Bereich der Nicht-Lebensversicherungen spriachen nach Auffassung der
Parteien gute Griinde fiir einen EU-weiten rdumlichen Markt, zumindest fiir jene
Nicht-Lebensversicherungen, fiir die die Kommission bereits EU-weite rdumliche
Mairkte erwogen hat.

Die Marktuntersuchung im vorliegenden Fall, die fiir simtliche Mitgliedsstaaten
durchgefiihrt wurde, in denen das Zusammenschlussvorhaben zu betroffenen
Mairkten fiihrt, hat fiir die ganz iiberwiegende Anzahl der sachlich relevanten
Mairkte im Lebens- und Nicht-Lebensversicherungsbereich deutlich gezeigt, dass
der rdumliche Umfang der relevanten Mirkte national ist. Ferner hat die
Marktuntersuchung eine anfingliche Unterteilung des Versicherungsmarktes in die
groben Kategorien (i) Lebensversicherungen, (ii) Nicht-Lebensversicherungen und
(111) Riickversicherungen bestétigt.

Aus diesen Griinden werden die relevanten Mérkte im Folgenden ausgehend von
einer anfanglichen groben Unterteilung in die Kategorien (i) Lebensversicherungen
und (ii) Nicht-Lebensversicherungen auf Basis des jeweils betroffenen Landes
analysiert.

1.1 L ebensversicherungen

In Bezug auf den Lebensversicherungsbereich hat die Kommission in ihrer
bisherigen Entscheidungspraxis erwogen, Lebensversicherungsprodukte in drei
separate Mérkte flir (i) Schutzprodukte, (ii) Altersvorsorgeprodukte und (iii)
Veranlagungsprodukte zu unterteilen.”

Nach Ansicht der Parteien sollte der Bereich Lebensversicherungen in zwei separate
sachlich relevante Mairkte unterteilt werden, und zwar die Bereiche (i)
Lebensversicherungen mit Schutzeigenschaften ("Schutzprodukte") und (ii)
Lebensversicherungen mit Altersvorsorge- und Veranlagungseigenschaften
("Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte").

Der Bereich (i) Schutzprodukte soll jene Lebensversicherungen umfassen, die
Risiken wie Tod vor einem bestimmten Zeitpunkt, Eintritt schwerer Krankheiten,
Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit oder andere, direkt mit dem menschlichen Leben
zusammenhingende Gefahren als Versicherungsfall bestimmen und in diesem Falle
eine Leistung des Versicherers auslosen.
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Der Bereich (ii) Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte soll zum einen
Altersvorsorgeprodukte umfassen, die primdr zur personlichen finanziellen
Vorsorge dienen. In diesem erweiterten Begriff der Lebensversicherung werde das
Erleben eines bestimmten Zeitpunktes als Versicherungsfall bestimmt, an den eine
Leistung des Versicherers gekniipft ist. Zum anderen soll dieser Bereich die
Veranlagungsprodukte umfassen, die primir zur personlichen Vermogensbildung
dienen. Hierbei stehe aus Kundensicht die gewinnbringende Veranlagung von
finanziellen Mitteln im Vordergrund. Nach Ansicht der Parteien ldsst sich weder
nachfrage- noch  angebotsseitig eine  klare  Unterteilung  zwischen
Altersvorsorgeprodukten einerseits und Veranlagungsprodukten andererseits
durchfiihren. Beide Teilbereiche dienen nach Ansicht der Parteien der Optimierung
der personlichen Vermogenssituation und gehoren somit zum selben sachlich
relevanten Markt.

Die Parteien vertreten ferner die Auffassung, dass dieser Markt fiir (ii)
Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte nicht nur Lebensversicherungsprodukte
umfasst, sondern auch Produkte anderer Finanzdienstleistungsunternechmen wie
Banken, Investment- oder Pensions-/Rentenfonds beinhaltet. Deren Produkte mit
Vorsorge- oder Veranlagungscharakter seien daher in einen Gesamtmarkt fiir
Vermogensbildungsprodukte mit einzubeziechen, den die Parteien als Markt fiir
"Wealth-Creation"-Produkte bezeichnen.

Alternative  beziehungsweise  weitere ~ Segmentierungen des  Bereiches
Lebensversicherungen oder von dessen Teilbereichen, wie sie in der bisherigen
Entscheidungspraxis der Kommission diskutiert worden sind, halten die Parteien fiir
nicht angemessen. Solche Segmentierungen wiren zwischen FEinzel- und
Gruppenversicherungen, zwischen verschiedenen Arten von Schutzprodukten,
zwischen  Altersvorsorge  und  Spar-/Veranlagungsprodukten,  zwischen
fondsgebundenen und nicht-fondsgebundenen Lebensversicherungen denkbar.
Ferner hat die Kommission in der Marktuntersuchung iiberpriift, ob eine
Segmentierung anhand von Vertriebskanélen sinnvoll wére. Die Parteien halten eine
solche Segmentierung allerdings fiir nicht zutreffend.

Hinsichtlich des rdumlich relevanten Marktes, hat die Kommission, wie bereits in
Randnummer 13 erwéhnt, in der bisherigen Entscheidungspraxis nationale Markte
identifiziert. Die primdren Griinde dafiir im Lebensversicherungsbereich waren
nationale Vertriebsschienen, etablierte und unterschiedliche Marktstrukturen sowie
unterschiedliche steuerliche und regulatorische Vorschriften.

Wie bereits in Randnummer 14 angesprochen, sind die Parteien der Ansicht dass der
geografisch relevante Markt im Bereich der Lebensversicherungen zum einen der
deutschsprachige Markt, der Deutschland und Osterreich umfasst, zum anderen der
Markt fiir die neuen Mitgliedsstaaten in Zentral- und Osteuropa ("CEE-Markt") ist.

Die Marktuntersuchung hat fiir alle Léander, in denen der beabsichtigte
Zusammenschluss zu horizontalen Uberschneidungen im
Lebensversicherungsbereich ~ filhren ~ wiirde  (Osterreich, Ruminien, der
Tschechischen Republik, der Slowakei und Ungarn), ergeben, dass die rdumlich
relevanten Mérkte nationalen Umfangs sind.

Im Folgenden werden, sofern nicht bereits genannt, Angaben zum sachlich

relevanten Markt im Lebensversicherungsbereich je betroffenem Land gemacht.
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1.1.1 L ebensversicherungen in Osterreich

Die Ergebnisse der Marktuntersuchung bestitigen eine Unterteilung des
Osterreichischen Lebensversicherungsmarktes in einen Markt fiir (i) Schutzprodukte
und einen Markt fiir (ii) Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte. Nahezu alle
Marktteilnehmer sind der Ansicht, dass Schutzprodukte einerseits und
Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukten andererseits verschiedene Produkte
darstellen. FEine grole Mehrheit der Marktteilnehmer vertritt ferner die
Einschitzung, dass diese beiden Kategorien von Lebensversicherungen separate
sachlich relevante Mirkte in Osterreich bilden. Es ist daher davon auszugehen, dass
ein relevanter Markt fiir (i) Schutzprodukte in Osterreich besteht sowie zumindest
ein relevanter Markt fiir die Lebensversicherungen auler Schutzprodukten, also fiir
(i) Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte in Osterreich.

Hinsichtlich der Definition des zweiten relevanten Marktes fiir (ii) Altersvorsorge-
und Veranlagungsprodukte in Osterreich haben die Parteien, wie bereits in
Randnummer 21 erwidhnt, einen Markt fiir Wealth-Creation-Produkte
vorgeschlagen. Dieser solle neben Lebensversicherungsprodukten auch
Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte anderer Finanzdienstleister in den
sachlich relevanten Markt einschlieen. Die Ergebnisse der Marktuntersuchung fiir
Osterreich haben diese Ansicht nicht bestitigt. Die vorgeschlagene Marktdefinition
wurde von einer groBen Mehrheit der Wettbewerber in Osterreich mit Hinweis auf
die Besonderheiten von Versicherungsprodukten, insbesondere deren steuerlicher
Behandlung,  Risikoabsicherungskomponente sowie  teils  garantierten
Veranlagungsrendite, abgelehnt.

Hinsichtlich der in Randnummer 22 erwidhnten alternativen beziehungsweise
weiteren Segmentierungen des Bereiches Lebensversicherungen oder von dessen
Teilbereichen, insbesondere der (ii) Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte, hat
die Marktuntersuchung fiir Osterreich keine eindeutigen Ergebnisse geliefert.

Eine abschliefende Definition des relevanten Marktes fiir Lebensversicherungen
auBer Schutzprodukten in Osterreich ist jedoch fiir die wettbewerbliche Beurteilung
des vorliegenden Falles nicht notwendig. Abgesehen von einem etwas hoheren
gemeinsamen Marktanteil der Parteien bei Altersvorsorgeprodukten als bei
Veranlagungsprodukten, wiirde die wettbewerbliche Beurteilung des beabsichtigten
Zusammenschlusses unter keiner der alternativen beziehungsweise weiteren
Segmentierungen des sachlichen Marktes zu unterschiedlichen Ergebnissen fiir
Osterreich fiihren.

Die Marktuntersuchung konnte die Frage, ob verschiedene Vertriebskanile fiir
Lebensversicherungen separate Mirkte in Osterreich bilden, nicht eindeutig
beantworten. Eine knappe Mehrheit der Vermittler unterstiitzt diese Ansicht,
wohingegen eine groBe Anzahl der Wettbewerber ihr eher ablehnend
gegeniibersteht. Unabhéngig davon hat die Marktuntersuchung aber gezeigt, dass
der Vertrieb von Lebensversicherungen tiiber Banken von besonders grofer
Bedeutung fiir Lebensversicherungen in Osterreich ist, sowohl fiir in der
Vergangenheit erzieltes Wachstum, als auch fiir zukiinftig erwartetes Wachstum im
Lebensversicherungsbereich.

In Bezug auf den raumlich relevanten Markt hat die Marktuntersuchung wie bereits

in Randnummer 25 erwidhnt den von den Parteien angefiihrten deutschsprachigen
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Markt nicht unterstiitzt und sowohl fiir (i) Schutzprodukte als auch fiir (ii)
Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte klar auf einen jeweils nationalen Markt
in Osterreich hingewiesen.

1.1.2 Lebensversicherungen in Rumanien, der Slowakei, der Tschechischen
Republik und Ungarn

Fiir Ruménien, die Slowakei und die Tschechische Republik bestitigen die
Ergebnisse der Marktuntersuchung den nationalen Umfang der rdumlich relevanten
Mirkte. Die relevanten Mirkte wéren also im weitesten Fall die jeweiligen
nationalen Mérkte fiir Lebensversicherungsprodukte in Ruménien, der Slowakei und
der Tschechischen Republiks3.

Analog zu den Ergebnissen fiir Osterreich gab es in der Marktuntersuchung auch in
diesen Léndern deutliche Zustimmung zu einer Unterteilung der jeweiligen
nationalen Lebensversicherungsbereiche in Mérkte fiir (i) Schutzprodukte und
Mirkte fiir (i1) Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte.

Eine deutliche Mehrheit der Marktteilnehmer in diesen Léndern hat hingegen
unabhingig von dessen geographischen Umfang den von den Parteien
vorgeschlagenen Markt fiir Wealth-Creation-Produkte, insbesondere aufgrund der
besonderen Eigenschaften von Versicherungsprodukten, abgelehnt.

In ihrer Entscheidung zum Fall COMP/M.4701 Generali/PPF Insurance Business
hat die Kommission Anhaltspunkte dafiir gefunden, den tschechischen Markt weiter
in Altersvorsorgeprodukte einerseits und Veranlagungsprodukte andererseits zu
unterteilen. Das  Ergebnis zu alternativen beziehungsweise  weiteren
Segmentierungen anhand von fondsgebundenen und nicht-fondsgebundenen
Produkten und anhand von Einzel- und Gruppenversicherungen war hingegen
unscharf. Ein dhnliches Bild beziiglich alternativer oder weiterer Segmentierungen
zeigt sich im vorliegenden Fall jeweils fiir alle drei Lander.

Insgesamt braucht der sachlich relevante Markt in Ruménien, der Slowakei und der
Tschechischen Republik jedoch nicht abschlieBend definiert zu werden, da der
beabsichtigte Zusammenschluss unabhidngig von der exakten Marktdefinition in
keinem dieser Lander zu ernsthaften Wettbewerbsbedenken fiihren wiirde. Ferner ist
anzumerken, dass die im Lebensversicherungsbereich fiir Osterreich erwihnten
Besonderheiten in Bezug auf den Vertrieb iiber Banken fiir diese drei Lander
wesentlich weniger relevant sind, da der Anteil des Bankvertriebes fiir diese Lander
weitaus geringer ist. AuBerdem kidme es durch den beabsichtigten
Zusammenschluss  zu  keinen erheblichen Uberschneidungen in  diesem
Vertriebskanal, da  VIG bislang nicht in  wesentlichem  Umfang
Lebensversicherungsprodukte tiber Banken vertreibt.

Die Aktivitdten der Parteien im Lebensversicherungsbereich wiirden neben diesen
drei Landern auch zu horizontalen Uberschneidungen in Ungarn fiihren. Allerdings

8
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wiirden diese horizontalen Uberschneidungen gemeinsame Marktanteile von unter
5% ergeben. Daher wird der Lebensversicherungsbereich in Ungarn in dieser
Entscheidung nicht weiter behandelt.

1.2 Nicht-L ebensver sicherungen

Genau wie im Lebensversicherungsbereich konnen nach der bisherigen
Entscheidungspraxis der Kommission aus der Nachfragesicht in der Nicht-
Lebensversicherung so viele unterschiedliche Produktmirkte angenommen werden,
wie es Versicherungen fiir unterschiedliche Risiken gibt>. Da sich die
FEigenschaften, Priamien und Verwendungsmoglichkeiten der einzelnen
Versicherungen deutlich unterscheiden, sind diese fiir die Versicherungsnehmer nur
in sehr seltenen Fillen austauschbar. Allerdings hat die Kommission auch
festgestellt, dass in der Nicht-Lebensversicherung aus Sicht der Anbieter die
Bedingungen fiir die Versicherung verschiedener Risiken &hnlich sind und dass die
meisten groBen Versicherungsunternehmen fiir mehrere Risiken Versicherungen
anbieten. Dies konnte dafiir sprechen, dass verschiedene Arten der Nicht-
Lebensversicherung einem einheitlichen Produktmarkt angehéren.

In einigen Féllen hat die Kommission aber entschieden, dass es ndtig ist, oder notig
sein konnte, die Mairkte enger zu definieren. Dies wurde namentlich im
Zusammenhang mit Kredit- und Gewdhrleistungsversicherungen!® und einigen
anderen spezialisierten Versicherungen, typischerweise fiir groBe Risiken!!,
diskutiert.

Die Marktuntersuchung im vorliegenden Fall hat ergeben, dass die genaue
Marktabgrenzung im Bereich der Nicht-Lebensversicherung fiir jeden
Mitgliedsstaat einer gesonderten Betrachtung bedarf, und zwar insbesondere auf
Grund folgender Faktoren: (1) Die Unterschiede im Hinblick auf das
Entwicklungsniveau der jeweiligen Versicherungsmirkte sind zum Teil erheblich.
So ist insbesondere in den neuen Mitgliedstaaten die Versicherungsdichte im
Bereich der spezialisierteren Arten von Versicherungen noch sehr niedrig. (2)
Hinsichtlich der regulatorischen Rahmenbedingungen fiir verschiedene Arten von
Versicherungen bestehen zahlreiche nationale Besonderheiten. (3) Auch beziiglich
der Vertriebsstruktur und der Bedeutung der Markenwiedererkennung (und der
dieser zugrunde liegenden bestimmenden Faktoren wie z.B. finanzielle Soliditét)
bestehen signifikante Unterschiede zwischen den Mitgliedsstaaten, die die
Austauschbarkeit auf der Angebotsseite begrenzen konnen. Die Marktuntersuchung
hat zudem ergeben, dass einige Nicht-Lebensversicherungen als Massenprodukte
vertricben werden, insbesondere wenn fiir diese eine gesetzlichen
Versicherungspflicht  besteht und der Versicherungsnehmer selbst nicht der
Begiinstigte ist, wohingegen andere Nicht-Lebensversicherungsprodukte im
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Vgl. u.a. Fall COMP/M.4055 Talanx/Gerling

Vgl. Fille COMP/M.813 Allianz/Hermes; COMP/M.1082  Allianz/AGF; COMP/M.2602
Gerling/NCM; COMP/M.3786 BPI/EulerHermes/COSEC; COMP/M.4055 Talanx/Gerling; M/4990
Euler Hermes/OeKB/JV

Siehe unter anderem Fille COMP/M.3035 Berkshire Hathaway/Converium/GAUM/JV (Luft- u.
Raumfahrtversicherung); COMP/M.4055 Talanx/Gerling (Pharmahaftpflicht)
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43.

44.

45.

Hinblick auf die Reichweite und die angebotenen Dienstleistungen im Schadensfall
sehr unterschiedlich ausgestaltet sein konnen. Dies kann die Austauschbarkeit
verschiedener Nicht-Lebensversicherungsprodukte auf der Angebotsseite ebenfalls
vermindern.

Was die geographische Dimension des Marktes betrifft, ist die Kommission generell
zu der Schlussfolgerung gelangt, dass Nicht-Lebensversicherungsmérkte nationale
Mirkte sind!2, mit der moglichen Ausnahme von See-, Luft- und Raumfahrt- und
Transportversicherungen!3, sonstige Versicherungen fiir grofle kommerzielle
Risiken und Riickversicherungen. Insoweit hat die Marktuntersuchung frithere
Entscheidungen der Kommission im Nicht-Lebensversicherungsbereich bestitigt.

Das Zusammenschlussvorhaben fithrt zu moglicherweise betroffenen Mairkten
beziehungsweise Marktsegmenten im Nicht-Lebensversicherungsbereich in
Ruminien und, in wesentlich kleinerem AusmaB, in Osterreich und der
Tschechischen Republik.

1.2.1 Nicht-L ebensver sicherungen in Rumanien

Im Nicht-Lebensversicherungsbereich in  Ruménien ist VIG mit den
Versicherungsmarken Agras, Asirom, Omniasig and Unita vertreten, wihrend EBV
durch BCR SV titig ist. Im Hinblick auf Ruménien hat die Kommission sowohl die
von den Parteien vorgeschlagene Marktabgrenzung untersucht, als auch eine
detailliertere Unterteilung des sachlich relevanten Marktes auf der Grundlage der
achtzehn Kategorien von Nicht-Lebensversicherungen, die von der ruménischen
Versicherungsaufsicht, der Comisia de Supraveghere a Asigurarilor (CSA), definiert
wurden.!* Hinsichtlich Kredit- und Gewihrleistungsversicherungen, hat die
Kommission entsprechend ihrer fritheren Praxis im Vergleich zu der von der CSA
gehandhabten Segmentierung zudem eine moglicherweise noch feinere Unterteilung
des Marktes erwogen!S. Ahnlich ist sie auch in einigen anderen im Folgenden noch
ndher zu erlduternden Fillen im Hinblick auf andere Segmente der Nicht-
Lebensversicherung verfahren.

Auf der Grundlage der von den Parteien vorgeschlagenen Marktabgrenzung wiirde
die Transaktion in den folgenden sechs Segmenten zu mdglicherweise betroffenen
Mairkten in Ruméinien fithren, wenn man davon ausgeht, dass es sich hierbei fiir die
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Vgl. unter anderem Fille COMP/M.4701 Generali/PPF Insurance Business; COMP/M.4284
AXA/Winterthur

Siehe unten Fuflnote 28.

Diese Unterteilung entspricht der Unterteilung gemiB3 der Ersten Richtlinie 73/239/EEC des Rates
vom 24. Juli 1973 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend die
Aufnahme und Ausiibung der Titigkeit der Direktversicherung (mit Ausnahme der
Lebensversicherung), ABI Nr. L 228, 16.08.1973, S. 3-19.

Obwohl dieser Ansatz den Vorteil hat, dass fiir die jeweiligen Klassen unmittelbar vergleichbare
Zahlen fiir alle Wettbewerber vorliegen, ist zu beachten, dass die Definition der jeweiligen Segmente
nicht zwingend diejenige ist, die die Kommission im Bereich der Fusionskontrolle oder bei der
Anwendung des europiischen Wettbewerbsrechts im Ubrigen, unabhiingig von den Gegebenheiten
des Einzelfalls, als einzige maB3gebliche Segmentierung ansehen wiirde.
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Zwecke der Anwendung der Fusionskontrollverordnung um eigenstidndige
Produktmarkte handelt:

Kfz-Versicherungen (CSA-Klassen III und X, beziechungsweise Kfz-
Kaskoversicherung und Kfz-Haftpflichtversicherung),

Sach- und Elementarversicherungen (CSA-Klassen VIII und IX)
Vermogensversicherungen (CSA-Klassen XIV, XV und XVI),
Unfallversicherungen (CSA-Klasse I),

See-, Luft- und Raumfahrt- und Transportversicherungen (CSA-Klassen 1V, V,
VI, VII, XI und XII),

(Allgemeine) Haftpflichtversicherung (Klasse XIII, ausschlieBlich Kfz-
Haftpflicht, Flugzeug-Haftpflicht und Schiff-Haftpflicht, die jeweils unter andere
CSA-Klassen fallen).

Auf der Grundlage der Daten fiir die einzelnen CSA-Versicherungsklassen im Jahre
200716 wiirde die Transaktion zu moglicherweise betroffenen Mirkten in allen
Klassen auer den Klassen XII, XVI, XVII und XVIII'7 fiihren. Auch die CSA-
Klasse II (Krankenversicherung) bedarf keiner ndheren Betrachtung, da der
gemeinsame Marktanteil mit [10-20]% die [10-20]% nur geringfiigig iiberschreitet
und es in diesem Marktsegment nur zu einem minimalen Marktanteilszuwachs von
[<1]% kommt!3.

Die folgende Erorterung der relevanten Produktmirkte bezieht sich ausschlielich
auf die Situation in Ruménien, wie sie sich aus der Marktuntersuchung der
Kommission ergibt.

1.2.1.1 Kfz-Versicherungen in Rumanien

Verschiedene Erwdgungen, die von Marktteilnehmern im Rahmen der
Marktuntersuchung vorgebracht wurden, weisen darauf hin, dass Kfz-Kasko- und
Kfz- Haftpflichtversicherungen in Ruménien als eigenstindige sachlich relevante
Mirkte anzusehen sein konnten. Die Kfz-Haftpflichtversicherung ist eine gesetzlich
vorgeschriebene Versicherung, die auf speziellen, von der CSA herausgegebenen
Police-Formularen ausgestellt werden muss. Das hat zur Folge, dass rechtlich keine
einzige Police, die sowohl Kasko- als auch Haftpflichtversicherung abdeckt, von
den Versicherungsunternehmen angeboten werden kann. Die

16 Die in dieser Entscheidung aufgefiihrten Marktanteile in Ruminien fiir das Jahr 2007 beruhen auf den

17

18

CSA-Daten fiir 2007, die zum Zeitpunkt der Anmeldung dieses Zusammenschlussvorhabens bei der
Kommission noch nicht veroffentlicht waren. Alle sonstigen Marktanteilsangaben fiir Ruménien fiir
die Jahre 2004, 2005 und 2006 beruhen auf den Angaben der Parteien in der Anmeldung, wobei die
Grundlage dieser Angaben die verdffentlichten CSA-Daten fiir diese Jahre sind.

Schiff-Haftpflicht, Financial-Loss-Versicherung, Rechtsschutzversicherung, Reiseversicherung.

In der Anmeldung tragen die Parteien vor, dass BCR in diesem Marktsegment iiberhaupt nicht aktiv
ist.
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50.

51.
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Haftpflichtversicherung hat den Charakter einer Bedarfsversicherung, bei der der
Wettbewerb vorrangig iiber den Preis gefiihrt wird, da der Begiinstigte der
Versicherung in jedem Fall nicht der Versicherungsnehmer ist und die
Deckungsbedingungen vom Gesetz vorgegeben sind. Die Marktuntersuchung hat
bestdtigt, dass ein Versicherungswechsel ohne grofere Hindernisse oder
Schwierigkeiten mdglich ist.

Kfz-Kaskoversicherung hat dagegen ganz andere Charakteristika. In Ruménien
bezieht sich bis zu 50 % des Gesamtprdmienvolumens dieses Marktsegments auf
geleaste Fahrzeuge. Zum Schutz seiner finanziellen Anlageinteressen verlangt in
diesen Fillen iiblicherweise das Leasingunternehmen den Abschluss eine Kfz-
Kaskoversicherung. Die Marktuntersuchung weist auch darauf hin, dass beziiglich
dieser Versicherungsart der Markenname der Versicherung und ihre Leistungen im
Schadensfall wichtige Kaufkriterien sind.

Nach groben Schitzungen der Parteien bezieht, ungeachtet des Vertriebskanals,
weniger als die Hélfte der Kunden diese zwei Versicherungsarten vom selben
Anbieter. Auch die unterschiedliche Stirke der Versicherungsunternehmen in
diesen beiden Versicherungsarten stiitzt den Schluss, dass es sich dabei um
verschiedene Mérkte handelt. Wéhrend die Marktanteile von Omniasig und BCR
SV in beiden Versicherungsklassen zwar dhnlich sind, die VIG-
Tochtergesellschaften Asirom und Unita aber wesentlich stirkere Positionen in der
Kfz-Haftpflicht haben, als in der Kaskoversicherung, hat der Wettbewerber Allianz
umgekehrt im Bereich der Kaskoversicherungen deutlich hohere Marktanteile, als in
der Haftpflichtversicherung.

Dementsprechend hat die Markuntersuchung ergeben, dass eine Mehrzahl der
Wettbewerber, Versicherungsvermittler und Kunden diese beiden Kfz-
Versicherungsklassen als eigenstindige Mérkte betrachtet. Fiir die Zwecke der
vorliegenden Entscheidung kann jedoch letztlich offen bleiben, ob Kfz-Kasko- und
Kfz-Haftpflichtversicherung in Ruménien zwei eigenstindige sachlich relevante
Mirkte darstellen oder ob sie Teil eines einheitlichen Marktes fiir Kfz-
Versicherungsprodukte sind, da unabhéngig von der konkreten Marktabgrenzung
ernsthafte Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit des Vorhabens mit dem
Gemeinsamen Markt bestehen.

Die Marktuntersuchung hat die Ansicht der Kommission aus fritheren
Entscheidungen!® bestitigt, dass es sich um einen nationalen Markt handelt. Dies
ergibt sich insbesondere daraus, dass es detaillierter Kenntnisse der lokalen
Verhiltnisse, der lokalen Vertriebswege, der nationalen regulatorischen
Anforderungen, der Anwendbarkeit nationaler Gesetze und der nationalen
Rechtspraxis in Bezug auf die Natur des zu versichernden Risikos bedarf, um in
Ruménien als Versicherungsunternehmen im Nicht-Lebensversicherungsbereich,
einschlieBlich der Kfz-Haftpflicht- und -Kasko-Versicherung, titig zu sein.

1.2.1.2 Sach- und Elementarver sicherungen in Rumaénien

19

Siehe oben Fufinote 12
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Im Rahmen der Marktuntersuchung hat die Kommission untersucht, ob die CSA-
Klasse VIII, die Versicherungen gegen Eigentumsschiden durch Feuer und
Naturkatastrophen abdeckt, und die CSA-Klasse IX, die Versicherungen gegen
Schiaden durch Wetterereignisse und Diebstahl umfasst, als separate sachlich
relevante Mirkte angesehen werden sollten. Fiir die Abgrenzung separater Mérkte
sprechen insbesondere die extremen Abweichungen bei den Marktanteilen zwischen
diesen beiden Klassen sowie die spezielle Nachfrage nach Feuerversicherungen bei
industriellen Kunden und Kreditanstalten, die ihre Anlagen schiitzen wollen. Einige
dieser Aspekte mogen Besonderheiten des rumdnischen Marktes sein.

Die Parteien haben allerdings vorgebracht, dass das Objekt der Versicherung in
beiden Fillen dasselbe sei und nur das versicherte Ereignis sich éndere. Dartiber
hinaus haben sie auch angemerkt, dass die CSA Statistiken fiir die Beurteilung der
Marktposition der Parteien innerhalb der genannten Klassen nicht besonders
aussagekriftig seien, da Policen, die sich iiber beide Klassen erstrecken, in den
Statistiken nicht aufgesplittet seien, sondern der einen oder anderen Klasse nach
dem Schwerpunkt des versicherten Risikos zugeteilt seien. AuBerdem haben sie
darauf hingewiesen, dass Klasse IX spezifische
Landwirtschaftsversicherungsprodukte  abdecke, wie zum Beispiel den
Versicherungsschutz in Bezug auf durch Hagel und Frost verursachte Schéiden.
SchlieBlich  scheint es auch sehr &hnliche Vertriebsmuster fiir beide
Versicherungsarten zu geben.

Die Kategorie der Sach- und Elementarversicherungen deckt auch eine Reihe
industrieller Risiken ab. In frilheren Entscheidungen hat die Kommission
angemerkt, dass in Bezug auf Versicherungen fiir industrielle Risiken
moglicherweise von einem separaten sachlich relevanten Markt auszugehen ist.
Dieser bediirfe im Hinblick auf allgemeine industrielle Risiken keiner weiteren
Unterteilung, da Industrieversicherer vielfach sowohl die verschiedenen
Sachgefahren als auch die Haftpflichtrisiken decken konnten, und da
Versicherungsmakler eine wichtigere Rolle bei der Versicherung industrieller
Risiken spielen. Dabei hat die Kommission allerdings auch auf mogliche
Ausnahmen fiir bestimmte speziellere Arten von Risiken hingewiesen2). Die
Marktuntersuchung im vorliegenden Fall hat diese Marktabgrenzung bestitigt. Ein
weiterer Aspekt, der fiir die Annahme eines separaten Marktes im Hinblick auf die
Versicherung allgemeiner industrieller Risiken spricht, ist die Tatsache, dass die
Kunden im Allgemeinen sachkundiger sind als sonstige Kunden von Sach- und
Elementarversicherungen.

Zusammengefasst ldsst sich feststellen, dass es ausreichenden Grund zu der
Annahme gibt, dass die CSA-Klassen VIII und IX als Segmente eines einheitlichen
sachlich relevanten Marktes anzusehen sind beziehungsweise dass getrennte
sachlich relevante Mérkte fiir Privat- und Geschéftskunden zu unterscheiden sind.
Fiir die Zwecke der vorliegenden Entscheidung kann die genaue Marktabgrenzung
jedoch letztlich offen bleiben, da mogliche wettbewerbliche Bedenken bei Annahme
eines separaten Marktes fiir Feuerversicherung in jedem Fall durch die von den
Parteien zur Beseitigung ernsthafter Bedenken im Bereich der Kfz-Versicherung
angebotenen Zusagen beseitigt werden.

200 vgl. COMP/M.4055 Talanx/Gerling, §13.
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Aufgrund der bereits zur geografischen Reichweite des Kfz-Versicherungsmarkts
genannten allgemeinen Erwigungen, hat die Marktuntersuchung im vorliegenden
Fall auch fiir den Bereich der Sach- und Elementarversicherung die Ansicht der
Kommission aus fritheren Entscheidungen?! bestétigt, dass es um einen nationalen
Markt handelt.

1.2.1.3 Konsumentenkreditver sicherungen in Rumanien

Sinn und Zweck einer Kreditversicherung ist es, im Falle der Kreditvergabe das
Risiko des Kreditgebers, d.h. das Insolvenzrisiko oder das Risiko anderweitiger
Zahlungsunfihigkeit oder Zahlungsunwilligkeit des Schuldners, abzusichern.

In vergangenen Entscheidungen hat die Kommission den Markt fiir
Kreditversicherung in  fiinf  Segmente, d.h.  Delcredereversicherung,
Investitionsgiiterkreditversicherung, Konsumentenkreditversicherung,
Vertrauensschadensversicherung und  Kautions-/Gewihrleistungsversicherung,
unterteilt.22 Die Delcredereversicherungen sind durch die Kommission zudem
ausdriicklich als separater sachlich relevanter Markt angesehen worden.23

Im vorliegenden Fall ist jedoch keine der Parteien im Bereich der
Delcredereversicherung, einer in Ruménien offenbar bislang nur sehr geringfiigig
vertriecbenen Art der Versicherung, titig. Die Zahlen, die von CSA fiir die
Versicherungsklasse XIV erfasst werden, scheinen sich daher nahezu ausschlieSlich
auf Kreditversicherungen fiir Banken und Leasingunternehmen zu beziehen. Dies ist
jedenfalls insoweit richtig, als sich die Tétigkeit der Parteien im Bereich der
Kreditversicherung nahezu ausschlieSlich auf diese beiden Kundengruppen richtet.
In der vorliegenden Entscheidung wird daher nur das Marktsegment der
Konsumentenkreditversicherung ndher betrachtet. Dieser Markt war auch
Gegenstand einer kurzen Betrachtung im Fall COMP/M.813 Allianz/Hermes.

Nach dem Verstindnis der Kommission geht es bei den Kunden im
Kreditversicherungsbereich im  vorliegenden  Fall, jedenfalls was die
Geschiftsaktivititen der Parteien betrifft, ganz iiberwiegend um Banken. Zu einem
wesentlich geringeren Teil fragen auch andere Finanzdienstleistungsunternehmen
(Leasinggesellschaften) Kreditversicherungen nach.

Die an Banken erbrachten Dienste, auf die im Falle der Parteien mehr als 95% des
Bruttoprdmienvolumens entfallen, betreffen das Portfoliorisiko von Banken in
Bezug auf Konsumentenkredite, und zwar insbesondere private Kredite und
Kreditkartengeschifte. Dieses Segment kennzeichnet sich durch eine kleine Anzahl
groBer Kunden, wéhrend es sich bei den Leasinggesellschaften generell um
wesentlich kleinere Kunden handelt.

Die Marktuntersuchung hat ergeben, dass Banken gemdf den regulatorischen
Vorgaben fiir den Kreditsektor in Ruminien das Risiko ihres Kreditportfolios

21

22

23

Siehe oben FuBinote 12
Vgl. COMP/M.3786 BPI/Euler Hermes/COSEC; COMP/M.4990 Euler Hermes/OeKB/JV.

Vgl. COMP/M.2602 Gerling/NCM.
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entweder durch den Abschluss einer entsprechenden Kreditversicherung oder durch
entsprechende Riickstellungen in der Bilanz absichern konnen. Riickstellungen
verursachen Opportunititskosten im Hinblick auf das Kapital, das der Bank fiir
Kreditzwecke zur Verfiigung steht. Die Parteien haben angegeben, dass
Kreditversicherer in Ruménien immer groflere Schwierigkeiten hétten, das Risiko
aus der Absicherung von Banken riickzuversichern, was immer hohere Pramien zur
Folge habe. Das Ergebnis sei ein Markt, dessen Grundlage bestenfalls als instabil
beschrieben werden kénne und dessen Zukunft unsicher erscheine.

Soweit der Riickbehalt des Kreditportfoliorisikos in der eigenen Bilanz als
Eigenversorgung beziehungsweise als Entscheidung gegen den Erwerb von
Produkten Dritter anzusehen ist, hat dies gemal stindiger Entscheidungspraxis der
Kommission keine Auswirkungen auf die Abgrenzung des relevanten Marktes,
wenngleich die Verfiigbarkeit einer internen Losung die Nachfrageelastizitit
beeinflusst und somit auch das AusmaB, in welchem Marktmacht gewinnbringend
ausgeiibt werden kann.2*

Offensichtlich hiangt die Nachfrage von Banken nach Kreditportfolioversicherungen
von einer Reihe verschiedener Faktoren ab, die sich zudem als dullerst volatil
erweisen konnen. Bei Banken handelt es sich aulerdem um besonders sachkundige
Kunden, die in der Lage sind, selbst das Risiko einzuschétzen, das mit ihren
Kreditportfolios verbunden ist, so dass sie den Referenzpreis fiir die gewiinschte
Versicherung selbst berechnen konnen.

Auch haben sich ganz offensichtlich in den Finanzmérkten eine Reihe anderer
Techniken entwickelt, die es Banken ermoglichen sollen, ihr Kreditportfolio zu
verduBlern oder zu diversifizieren, insbesondere mittels Verbriefung?. Wenngleich
derartige Produkte im Prinzip Teil desselben sachlich relevanten Marktes wie
Kreditversicherungen sein konnten, hat die Marktuntersuchung keine zwingenden
Anhaltspunkte dafiir ergeben, dass diese Produkte auch in Ruménien eine Rolle
spielen. Es wurde jedoch darauf hingewiesen, dass internationale Banken in der
Lage seien beziehungsweise die Moglichkeit haben, sich im Bereich ihres
Risikomanagements fiir die Strategie zu entscheiden, bestehende Kreditrisiken
gruppenintern umzuschichten.

Im Ergebnis ist der weitest mogliche sachlich relevante Markt im vorliegenden Fall
somit der Markt fiir finanzielle Kreditversicherung (d.h. nichthandelsbezogene
Kreditversicherung entsprechend der in fritheren Kommissionsentscheidungen
betrachteten Kategorien von Kreditversicherungen mit Ausnahme von
Delcredereversicherungen und Gewdhrleistungsversicherungen). Da es bei den
Geschiftsaktivititen  der  Parteien  jedoch nur im  Bereich  von
Kreditportfolioversicherungen fiir Banken zu wesentlichen Uberschneidungen
kommt, wird sich die wettbewerbliche Beurteilung im Folgenden auf dieses
Marktsegment konzentrieren.

24

25

Vgl. die Analyse des Marktes fiir Kupferformate im Fall COMP/M.4781 - Norddeutsche Affinerie/
Cumerio.

Unter Verbriefung ist in diesem Zusammenhang die Schaffung von handelbaren Wertpapieren aus
Forderungen zu verstehen.
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Die Marktuntersuchung legt im Ubrigen nahe, dass es sich um einen Markt
nationalen Umfangs handelt. Fiir die Zwecke dieser Entscheidung bedarf es jedoch
keiner abschlieBenden Abgrenzung des geografisch relevanten Marktes, da der
Zusammenschluss unabhédngig von der konkreten geografischen Marktabgrenzung
keinen Anlass zu wettbewerblichen Bedenken im Bereich der Kreditversicherung
gibt.

1.2.1.4 Gewahrleistungsver sicherungen in Rumanien

Wihrend die Konsumentenkreditversicherung dem Versicherungsnehmer, d.h. einer
Kreditinstitution, das Risiko der Zahlungsunfahigkeit und des Ausbleibens einer
Zahlung durch den Schuldner aus sonstigen Griinden versichert, dient die
Gewdihrleistungsversicherung weitergehenden Zwecken. So konnen
Gewibhrleistungsversicherungen Qualitdtsgarantien, Garantien hinsichtlich der
Gebrauchsfihigkeit, der Lieferung oder auch hinsichtlich anderer vertraglicher oder
gesetzlicher Verpflichtungen abdecken, die sich iiblicherweise aus Beziehungen
zwischen Unternehmen im Geschéftsverkehr ergeben, auch wenn in einzelnen
Féllen Privatkunden Beglinstigte von Gewdhrleistungsversicherungen sein kdnnen.
Die Kommission hat diese Art der Versicherung, die ein individuelles Risiko
abdeckt und nicht etwa ein Portfolio-Risiko, noch vor nicht allzu langer Zeit im Fall
COMP/M.3786 BPI/Euler Hermes/COSEC néher analysiert. In diesem Fall hatten
die  Parteien  vorgetragen, dass der relevante Markt nicht auf
Gewihrleistungsversicherungen beschrdnkt sei, sondern dass dieser auch
Garantieprodukte umfasse, einschlielich Bankgarantien filir nicht-finanzielle
Risiken, die Einlagen, Wertberichtigungen, Anzahlungen und Einbehalte ersetzen.
Die Kommission hat diesen Ansatz im Fall COMP/M.3786 BPI/Euler
Hermes/COSEC bestitigt. Die Parteien sind der Ansicht, dass der relevante Markt
auch im vorliegenden Fall entsprechend abzugrenzen sei.

Nach groben Schétzungen der Parteien im vorliegenden Fall entfdllt auf
Versicherungsprodukte nur ein geringfligiger Teil des Gesamtmarktes fiir
Garantieprodukte, dessen Volumen sich (mit einem Gesamtvolumen von EUR 2,9
Millionen im Jahre 2007) iibrigens auf gerade einmal 0,1% des Gesamtmarktes fiir
Nicht-Lebensversicherungsprodukte belduft. So schitzen die Parteien, dass
Versicherungsprodukte gerade einmal 5% des auf Bankprodukte entfallenden Teils
des Marktes fiir Garantieprodukte ausmachen.

Gewihrleistungsversicherungen betreffen in Ruménien typischerweise das Reise-
und Baugewerbe auf GroBhandelsebene und somit Wirtschaftssektoren, in denen die
Gleichwertigkeit von Bankprodukten ausdriicklich bestdtigt worden ist. Im Ergebnis
ist somit festzuhalten, dass als sachlich relevanter Markt im vorliegenden Fall der
Markt flir Garantieprodukte anzusehen ist, unabhingig davon, ob diese Produkte
von Banken oder Versicherern angeboten werden.

In fritheren Entscheidungen hat die Kommission angenommen, dass dieser Markt
einen nationalen Umfang hat.26 Im vorliegenden Fall bedarf es hinsichtlich der
geografischen Reichweite dieses Marktes keiner abschlieBenden Entscheidung, da
der Markt fiir Garantieprodukte weder im Falle eines nationalen ruméinischen

26

Siehe oben Fulinote 10
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Marktes noch im Falle eines weiteren rdumlich relevanten Marktes als betroffener
Markt im Sinne der Verordnung (EG) Nr. 802/2004 der Kommission
(Durchfiithrungsverordnung)?’ zu qualifizieren ist.

1.2.15 See, Luft- und Raumfahrt- und Transportversicherungen ("MAT-
Versicherungen") in Rumanien

In fritheren Entscheidungen hat die Kommission fiir See-, Luft- und Raumfahrt- und
Transportversicherungen (sog. "Marine, Air and Transport" beziehungsweise MAT-
Versicherungen) einen mindestens EWR-weiten Markt angenommen?3. In einzelnen
Féllen hat die Kommission eine weitere Unterteilung des Marktes fiir MAT-
Versicherungen erwogen, insbesondere im Luft- und Raumfahrtsektor, ohne jedoch
definitiv {iber eine engere Marktabgrenzung in dieser Hinsicht zu entscheiden.??. Im
vorliegenden Fall bedarf es keiner abschlieBenden Entscheidung iiber mogliche
weitere Unterteilungen des sachlich relevanten Marktes da die Parteien auf einem
EWR-weiten Markt vernachldssigbar geringe gemeinsame Marktanteile erreichen.
Die Marktuntersuchung hat keinerlei Hinweise ergeben fiir das Bestehen nationaler
Sub-Miérkte. Das Zusammenschlussvorhaben fithrt somit im Bereich der MAT-
Versicherungen nicht zu betroffenen Mérkten.

1.2.1.6 Unfallversicherungen in Rumanien

Gegenstand der Unfallversicherung ist die Versicherung von Folgen eines Unfalls,
einschlieBlich Arbeitsunfélle und Berufskrankheiten.

Nach Schétzungen der Parteien handelt es sich in Ruménien {iberwiegend um eine
Versicherung aus dem Unternehmensbereich. Wie bereits im Zusammenhang mit
Sach- und Elementarversicherungen in Randnummer 55 angegeben, diirfte
Angebotssubstitution in Bezug auf allgemeine industrielle Risiken bei der
Marktabgrenzung eine Rolle spielen, da die meisten Industrieversicherer
Versicherungen fiir unterschiedliche allgemeine Risiken anbieten konnen.

Fiir die Zwecke der vorliegenden Entscheidung ist es aber nicht notwendig, eine
definitive Marktabgrenzung vorzunehmen, da in Bezug auf das Marktsegment der
Unfallversicherung, unabhingig von der konkreten Marktabgrenzung, keine
ernsthaften Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit des Vorhabens mit dem
Gemeinsamen Markt bestehen.

Auf der Grundlage der bereits zu anderen Segmenten der Nicht-Lebensversicherung
(z.B.  Kfz-Versicherung und Sach- und Elementarversicherung) erlduterten
allgemeinen Erwdgungen, hat die Marktuntersuchung im vorliegenden Fall auch fiir

27

28

29

Abl. L 133 vom 30. 04.2004, S.1

Siehe die Entscheidung der Kommission in den Féllen COMP/M.4055 Talanx/Gerling;
COMP/M.2676 Sampo/Varma Sampo/IF Holding/JV.

Vgl. Fall COMP/M.3035 Berkshire Hathaway/Converium/GAUM/IV
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79.

80.

81.

82.

83.

den Bereich der Unfallversicherung die Ansicht der Kommission aus friiheren
Entscheidungen3? bestitigt, dass es sich um einen nationalen Markt handelt.

1.2.1.7 Allgemeine Haftpflichtver sicherungen in Rumanien

Die Kategorie der allgemeinen Haftpflichtversicherung gilt fiir eine Vielzahl
verschiedener Umstinde und Ereignisse, die eine private Haftung von sowohl
Unternehmen als auch Privatpersonen auslosen konnen. In vielen Fillen ist diese
Versicherung gesetzlich vorgeschrieben. Im Falle einer Forderung konnen
Auszahlungen fiir einzelne Haftungsfélle extrem hoch ausfallen. Das hat zur Folge,
dass dieses Marktsegment maf3geblich geprdgt wird von der Verteilung des Risikos
auf verschiedene Versicherer, prozentualer Selbstbeteiligung, Riickversicherung
und Versicherungspools.

Die allgemeine Haftpflichtversicherung umfasst die wichtigen Kategorien der
Produkthaftpflicht, Berufshaftpflicht und Vorstands- und Organhaftpflicht.
Derartige spezielle Formen der Haftpflichtversicherung kdnnten unter bestimmten
Umstidnden als separate sachlich relevante Mérkte angesehen werden. So hat die
Kommission in einem Fall zum Beispiel angenommen, dass die spezielle
Haftpflichtversicherung fiir Pharmaunternehmen als separater sachlich relevanter
Markt anzusehen sei.>!

Die Marktuntersuchung hat jedoch gezeigt, dass eine solch differenzierte
Unterteilung nach dem derzeitigen Entwicklungsstand des ruménischen Marktes
nicht angemessen wire. So entfielen auf die Kategorie der allgemeinen
Haftpflichtversicherung  im  Jahre 2007  gerade einmal 2%  des
Gesamtpramienvolumens im Nicht-Lebensversicherungsbereich in  Ruménien.
Zudem hat die Marktuntersuchung Anhaltspunkte weder fiir besondere
Spezialisierungen noch fiir ein spezielles Regime fiir einzelne Bereiche der
Haftpflichtversicherung ergeben, die eine Unterteilung des Marktes fiir allgemeine
Haftpflichtversicherungen in einzelne Segmente begriinden konnten.

Fiir die Zwecke der vorliegenden Entscheidung kann die Abgrenzung des sachlich
relevanten Marktes jedoch letztlich offen bleiben, da in Bezug auf das
Marktsegment der allgemeinen Haftpflichtversicherung, unabhéngig von der
konkreten Marktabgrenzung, keine ernsthaften Bedenken hinsichtlich der
Vereinbarkeit des Vorhabens mit dem Gemeinsamen Markt bestehen.

Wie in Bezug auf andere Segmente der Nicht-Lebensversicherung (z.B. Kfz-
Versicherung, Sach- und Elementarversicherungen und Unfallversicherung), hat die
Marktuntersuchung im vorliegenden Fall auch fiir den Bereich der allgemeinen
Haftpflichtversicherung bestitigt, dass es sich um einen nationalen Markt handelt.

1.2.1.8 Vertrieb von Nicht-L ebensver sicherungen

Die Hauptvertriebswege im Nicht-Lebensversicherungsbereich in Ruminien sind
der Vertrieb {iber eigenes Verkaufspersonal, Versicherungsagenten (die entweder

30

31

Siehe oben Fufinote 12

Vgl. Fall COMP/M.4055 Talanx/Gerling, §14
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84.

85.

86.

87.

exklusiv fiir nur ein einziges Versicherungsunternehmen oder fiir eine Reihe
verschiedener Versicherer arbeiten), Versicherungsmakler und Banken. Die
Marktuntersuchung hat ergeben, dass die Unterschiede zwischen diesen
Vertriebswegen nicht die Abgrenzung separater sachlich relevanter Mérkte je nach
eingesetztem Vertriebskanal rechtfertigt da iiblicherweise dieselben Produkte zu
vergleichbaren Bedingungen {iber mehr als nur einen Vertriebsweg erhéltlich sind
und Kunden frei sind in ihrer Wahl desjenigen Vertriebskanals, der ihren
Bediirfnissen am ehesten entspricht. Insbesondere der Bankenvertrieb, der in allen
EU Mitgliedstaaten im Bereich der Nicht-Lebensversicherungen weniger wichtig ist
als im Bereich der Lebensversicherungen, ist in Ruméinien noch sehr
unterentwickelt.

1.2.2 Nicht-Lebensversicherungen in Osterreich und der Tschechischen
Republik

In Osterreich und der Tschechischen Republik ist EBV nur in einem einzigen
Segment des Nicht-Lebensversicherungsmarktes aktiv (welches zudem in einem
gewissen Zusammenhang zum Kerngeschift der EBV, dem
Lebensversicherungsgeschéft, steht), nimlich im Bereich der Unfallversicherung.
Angesichts der geringen Marktanteile der EBV in diesem Marktsegment sowie der
Tatsache, dass das Zusammenschlussvorhaben in diesem Marktsegment weder in
Osterreich noch in der Tschechischen Republik Anlass zu wettbewerblichen
Bedenken gibt, kann im vorliegenden Fall offenbleiben, ob das Segment der
Unfallversicherung als selbststindiger sachlich relevanter Markt anzusehen ist.

Entsprechend der Ausfiihrungen zur geografischen Marktabgrenzung beziiglich der
Unfallversicherung in Ruménien hat die Marktuntersuchung im vorliegenden Fall
auch fiir die Unfallversicherung in Osterreich und der Tschechischen Republik
ergeben, dass es sich um einen nationalen Markt handelt.

2. Vereinbarkeit mit dem gemeinsamen Markt

Der beabsichtigte Zusammenschluss fithrt zu nennenswerten horizontalen
Uberschneidungen bei Lebensversicherungen in Osterreich, Ruminien, der
Slowakei und der Tschechischen Republik, sowie bei Nicht-Lebensversicherungen
in Osterreich, Ruminien und der Tschechischen Republik.32 In den folgenden
Abschnitten wird die Vereinbarkeit des beabsichtigten Zusammenschlusses mit dem
gemeinsamen Markt ausgehend von einer groben Unterteilung in die Kategorien (i)
Lebensversicherungen und (ii) Nicht-Lebensversicherungen auf Basis des jeweils
betroffenen Landes analysiert.

Die Kommission kommt zu dem Schluss, dass der Zusammenschuss Anlass fiir
ernsthafte Bedenken im Hinblick auf den Osterreichischen Market fiir
Lebensversicherungen mit Altersvorsorge- und Veranlagungscharakter und den
ruménischen Markt fiir Kfz-Versicherungen gibt. VIG hat der Kommission daher

32

Wie in Randnummer 38 genannt, fiihrt der beabsichtigte Zusammenschluss auflerdem zu horizontalen
Uberschneidungen im Lebensversicherungsbereich in Ungarn. Da der gemeinsame Marktanteil der
Parteien hier aber unter 5% bleiben wiirde und eine nennenswerte Zahl groBerer Wettbewerber im
Markt vertreten ist, bestehen hinsichtlich dieses Marktes keine Wettbewerbsbedenken.
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88.

89.

Verpflichtungszusagen angeboten, die aus der jeweils vollstindigen VerduBerung
zweier bislang von VIG kontrollierten Versicherungsunternehmen bestehen. Zum
einen handelt es sich um die Bank Austria Creditanstalt Versicherungen AG
("BACAV") mit Sitz in Osterreich, zum anderen um Unita Vienna Insurance Group
S.A. ("Unita") mit Sitz in Ruminien. Aus Griinden der Vereinfachung werden in
den folgenden Abschnitten zur Beurteilung der Vereinbarkeit des beabsichtigten
Zusammenschlusses mit dem gemeinsamen Markt jeweils die gemeinsamen
Marktanteile der Parteien sowohl mit als auch ohne Umsetzung dieser
Verpflichtungszusagen dargestellt.

2.1 L ebensversicherungen
2.1.1 L ebensversicherungen in Osterreich
2.1.1.1 L ebensver sicher ungen insgesamt in Osterreich

Das Gesamtprimienvolumen fiir Lebensversicherungen in Osterreich belief sich im
Jahre 2006 auf EUR 7,2 Milliarden. Die Marktuntersuchung hat bestitigt, dass es
dabei um einen relativ reifen Markt mit geringem bis moderatem Wachstum
handelt.

Die folgende Tabelle zeigt die Marktanteile fiir Lebensversicherungen in Osterreich
auf Basis des erzielten Pramienvolumens und ohne Nicht-Versicherungsprodukte
anderer Finanzdienstleister.’? Fiir sdmtliche der folgenden Tabellen werden die
verbleibenden Marktanteile, die nicht dargestellt sind, von Unternechmen gehalten,
die jeweils weniger als 10% Marktanteil in sémtlichen dargestellten Jahren haben.

2004 2005 2006 200734
VIG inklusive BACAV [20-30]% | [20-30]% | [20-030]% | [20-30]%
EBV [10-20]% | [10-20]% | [10-20]% | [10-20]%
VIG und EBV zusammen | [30-40]% | [30-40]% | [30-40]% | [30-40]%
Zusammen, ohne BACAV | [20-30]% | [30-40]% | [30-40]% | [30-401%
UNIQA [20-30]% | [20-30]% | [20-30]% | [20-30]%
Generali [10-20]% | [10-20]% | [10-20]% | [10-20]%

2.1.1.2 Schutzprodukte in Osterreich

90.

Wie bei der Diskussion der relevanten Mérkte in den Randnummern 10 bis 32
festgestellt, stellt der Markt fiir Schutzprodukte in Osterreich einen separaten
relevanten Markt dar. Fiir diesen Markt, der mit einem Volumen von rund EUR 380

33

Die Zahlen in diesen Tabellen beinhalten somit auch Pramienvolumina aus bereits in der
Vergangenheit gezeichneten Vertrdgen. Sie reflektieren daher nicht vollstindig die Positionen der
Versicherer im Wettbewerb um Neugeschift. Aufgrund des relativ reifen Marktes und der iiber die
Zeit relativ stabilen Marktanteile, erscheinen diese Zahlen jedoch als gute Grundlage fiir die
wettbewerbliche Beurteilung des Zusammenschlussvorhabens.

34 Vorliufige Zahlen
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91.

92.

93.

94.

95.

Millionen 1im

Jahr

2007

nur

einen

kleinen Teil

des

gesamten

Lebensversicherungsbereiches ausmacht, ergeben sich folgende Marktanteile:33

2004 2005 2006
VIG inklusive BACAV [10-20]% [10-20]% [10-20]%
EBV [5-10]% [5-10]1% [5-10]%
VIG und EBV zusammen [20-30]% [20-30]% [20-30]%
Zusammen, ohne BACAV [10-20]% [10-20]% [10-20]%
UNIQA [30-40]% [30-40]% [30-40]%
Wiistenrot [10-20]% [10-20]% [10-20]%

VIG wire also nach dem beabsichtigten Zusammenschluss mit einem gemeinsamen
Marktanteil in Hohe von [20-30]% zweitstiarkster Anbieter. Uniqa bliebe mit
grofBem Abstand Marktfiihrer.

Weitere Wettbewerber sind Wiistenrot3¢, Allianz, Generali, Victoria37.

Mit einem ex-ante HHI von [1.700-1.900] und einem HHI-Zuwachs von [<250] gibt
der beabsichtigte Zusammenschluss keinen Anlass fiir wesentliche wettbewerbliche
Bedenken aufgrund der HHI-Werte. Auch die Marktuntersuchung hat nicht zu
wettbewerblichen Bedenken gefiihrt.

Im Ergebnis kann aus der vorstechenden Analyse (Randnummern 90 bis 93)
geschlossen werden, dass das Zusammenschlussvorhaben im Bereich der
Schutzprodukte in Osterreich keinen Anlass zu ernsthaften Bedenken hinsichtlich
der Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt gibt.

2.1.1.3 Altersvor sorge- und Veranlagungsproduktein Osterreich

In Bezug auf den zweiten relevanten Markt stellen sich die Marktanteile auf einem
Gesamtmarkt fiir (ii) Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte, auf den im Jahre
2006 ein Pramienvolumen von EUR 6,8 Milliarden entfiel, wie folgt dar33:

35

36

37

38

Daten fiir 2007 liegen nicht vor.

VIG hilt eine (nicht-kontrollierende) Beteiligung von 30% an Wiistenrot Versicherungen. Siehe im

einzelnen unten.

Victoria wird von der ERGO Versicherungsgruppe kontrolliert, die wiederum vom Miinchener Riick
Konzern kontrolliert wird.

Daten fiir 2007 liegen nicht vor. Die Zahlen beinhalten nicht den Vertrieb von Produkten der
"pramienbegiinstigten Zukunftsvorsorge" durch Nicht-Versicherer. Der Effekt davon ist unwesentlich.
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101.

2004 2005 2006
VIG inklusive BACAV [20-30]% [20-30]% [20-30]%
EBV [10-201% [10-201% [10-201%
VIG und EBV zusammen [30-401% [40-501% [40-50]%
Zusammen, ohne BACAV [30-401% [30-40]% [30-40]%
UNIQA [10-20]% [10-20]1% [10-20]%
Generali [10-20]% [10-20]% [10-20]%

VIG wiirde durch den geplanten Zusammenschluss seine Marktfiihrerschaft deutlich
ausbauen und wire mit einem gemeinsamen Marktanteil von [30-40]% rund [20-
30]% starker als der starkste Wettbewerber, Uniqa.

Mit einem ex-ante HHI in Hohe von [1.400-1.600] und einem HHI-Zuwachs von
[600-800] wiirde der beabsichtigte Zusammenschluss deutlich die a priori
unbedenklichen HHI-Ho6hen der horizontalen Leitlinien {ibersteigen.

VIG hélt weiterhin eine (nicht-kontrollierende) Beteiligung von 30% an Wiistenrot
Versicherung AG, die ihrerseits einen Marktanteil von [0-5]% in diesem Bereich
erzielt. Unabhidngig davon, wie diese Minderheitsbeteiligung im Einzelnen zu
bewerten ist, fiihrt sie allerdings in jedem Fall zu einer Stirkung der Stellung von
VIG im Vergleich mit den direkt von ihr erzielten Marktanteilen.

In der Marktuntersuchung hat eine Mehrheit der Wettbewerber den gesamten
Lebensversicherungsmarkt in Osterreich als bereits stark konzentriert bezeichnet.
Einige Wettbewerber haben dabei insbesondere Bedenken hinsichtlich des
gemeinsamen Marktanteils der Parteien nach dem beabsichtigten Zusammenschluss
geduBlert. Dariliber hinaus sehen einige Wettbewerber die Parteien als jeweils
stirksten oder zweitstirksten Wettbewerber. Eine Mehrheit der Wettbewerber sieht
VIG als stdrksten Wettbewerber von EBV. Laut Marktuntersuchung ist in diesem
Markt weder ein Markteintritt eines Wettbewerbers in jlingerer Vergangenheit
beobachtet worden, noch wird ein solcher fiir die ndhere Zukunft erwartet.

2.1.1.4 Alternative und weiter e Segmentierungen

Wie unter anderem in den Randnummern 30 und 31 erwihnt, konnte der
Lebensversicherungsbereich ohne Schutzprodukte noch alternativ beziehungsweise
weitergehend segmentiert werden. Insgesamt wiirde dies bei der wettbewerblichen
Beurteilung des beabsichtigten Zusammenschlusses jedoch nur zu unwesentlichen
Verianderungen fiithren.

Im Falle einer Unterscheidung zwischen Einzel- und Gruppenversicherungen fiir
Altersvorsorge und Veranlagung, hitte VIG bei Einzelversicherungen 2006 einen
Marktanteil von [30-40]%, bei einem ex-ante HHI von [1.400-1.600] und einem
HHI-Zuwachs von [600-800]. Weitere Unterteilungen der Einzelversicherungen in
Altersvorsorgeprodukte und Veranlagungsprodukte wiirden zu unwesentlichen
Verianderungen der Ergebnisse fiihren. Auch bei Gruppenversicherungen hétten die
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103.

104.

105.

106.

107.

Parteien dhnliche Marktanteile, wobei das Pramienvolumen in diesem Bereich nur
rund [0-10]% des gesamten Lebensversicherungsbereiches in Osterreich ausmacht.

Im Falle einer Unterscheidung zwischen Altersvorsorgeprodukten und
Veranlagungsprodukten hitte VIG mit einem Marktanteil von [40-50]% eine etwas
starkere Marktposition bei Altersvorsorgeprodukten (Veranlagungsprodukte: [30-
40]1%). Der ex-ante HHI lage bei [1.400-1.600], der HHI-Zuwachs bei [700-900]
(Veranlagungsprodukte: [1.300-1.500] und [400-600]).

Eine alternative Unterscheidung zwischen fondsgebundenen und nicht-
fondsgebundene Produkten hitte ebenfalls nahezu keine Auswirkung auf die
wettbewerbliche Beurteilung. In beiden Bereichen hitte VIG mit einem Marktanteil
von [30-40]% in 2006 eine identische Position. Der ex-ante HHI in 2006 lige bei
[1.300-1.500] bei fondsgebundenen und [1.400-1.600] bei nicht-fondsgebundenen,
mit HHI-Zuwéchsen von [500-700] beziehungsweise [600-800].

Zusammenfassend ergibt sich flir die Wettbewerbssituation unter jeder der
alternativen bezichungsweise weiterfilhrenden Segmentierungen des
Lebensversicherungsbereiches ohne Schutzprodukte ein nahezu identisches Bild
zum dem in Abschnitt 2.1.1.3 beschriebenen.

2.1.1.5 Vertrieb von L ebensversicherungen

Eine Besonderheit des Lebensversicherungsbereiches in Osterreich ist die groBe
Bedeutung des Vertriebs iiber Banken, das hei3t der Vertrieb von
Lebensversicherungsprodukten  iiber  Bankfilialen an Bankkunden. Die
Marktuntersuchung, laut derer nahezu alle Vermittler und Wettbewerber den
Vertrieb iiber Banken als sehr wichtig ansehen, hat diese Bedeutung des
Bankvertriebs bestétigt und ferner ergeben, dass dieser Vertriebsweg insbesondere
fiir den Vertrieb von Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukten wesentlich ist.
Die Vermittler sind der Ansicht, dass Banken derzeit durchschnittlich rund 35% des
Vertriebs von Lebensversicherungen in Osterreich ausmachen. Die Wettbewerber
haben diese Zahl in der Marktuntersuchung auf durchschnittlich rund 45% mit
Spitzenwerten von 75% geschitzt.

Die Marktuntersuchung hat auBlerdem die Bedeutung des Bankvertriebs fiir
zukiinftiges ~ Wachstum im  Osterreichischen  Lebensversicherungsbereich
unterstrichen. Laut Marktuntersuchung erwarten die Vermittler, dass insbesondere
Banken sowie unabhidngige Vermittler in Zukunft die wichtigsten Vertriebskanéle
sein werden. Wachstumspotentiale im Osterreichischen Markt, der wie in
Randnummer 88 erwihnt insgesamt als relativ reif eingestuft wird, werden laut
Marktuntersuchung vor allem durch Impulse zur privaten Altersvorsorge gesehen,
also bei Altersvorsorge und Veranlagungsprodukten. Die Marktuntersuchung hat
ergeben, dass die Marktteilnehmer erwarten, dass der Bankvertrieb einen groflen
Teil des Wachstumspotentials abdecken wird. Einige Wettbewerber sind der
Ansicht, dass der Vertrieb iiber Banken rund 50% des zukiinftigen Wachstums
ausmachen wird.

Vor diesem Hintergrund hat die Marktuntersuchung auch die wettbewerbliche
Bedeutung des Zugangs zu Vertriebsnetzen und bestimmten Vertriebskanidlen
hervorgehoben. Im Lebensversicherungsbereich gilt dies wie in Randnummer 105
erwihnt insbesondere fiir den Bankvertrieb. Alle Wettbewerber haben in der
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109.

110.

Marktuntersuchung den Zugang zu Vertriebsnetzen als die wichtigste oder
zweitwichtigste ~ Markteintrittsschranke  beziehungsweise  Expansionsbarriere
identifiziert. Im Ergebnis hat die Marktuntersuchung also gezeigt, dass zu erwarten
ist, dass Zugang zu Vertriebsnetzen, insbesondere zum Bankenkanal, ein
entscheidender Erfolgsfaktor im Lebensversicherungsbereich in Osterreich sein
wird.

Wie in Randnummer 6 erldutert, ist ein wesentliches Element des beabsichtigten
Zusammenschlusses der gleichzeitige Abschluss einer Kooperationsvereinbarung
zwischen VIG und EB. Diese wiirde dazu fiihren, dass VIG seine
Lebensversicherungsprodukte zukiinftig im Bankenkanal nicht nur iiber Bank
Austria Creditanstalt AG sondern auch {iber EB/Sparkassen quasi-exklusiv
vertreiben wiirde, zumal zwischen BACAV und Bank Austria Creditanstalt AG
ebenfalls eine quasi-exklusive Vertriebskooperation, unter anderem fiir
Lebensversicherungsprodukte, besteht?°.

Damit wiirde VIG quasi-exklusiven Zugang zu zwei der drei groflen
Bankengruppen in Osterreich fiir den Vertrieb ihrer Versicherungsprodukte
besitzen. Neben der EB/Sparkassen mit einem Marktanteil von rund [10-20]%% im
osterreichischen Privatkundengeschéft und der Bank Austria Creditanstalt mit rund
[10-20]%*!, gibt es insbesondere noch die dritte Gruppe der Raiffeisenbanken.
Wihrend der Raiffeisensektor gemeinsam auf einen Marktanteil von rund [20-
30]%*2 kommt, ist die vierte Kraft im Osterreichischen Bankenmarkt, die BAWAG
PSK, mit einem Marktanteil von [5-10]%%* bereits erheblich kleiner als die drei
grof3en Banken.

Nach dem beabsichtigten Zusammenschluss wire VIG somit in der Lage,
Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte auf lingere Sicht quasi-exklusiv iiber
zwei der drei groBBen Bankengruppen im osterreichischen Privatkundengeschift zu
vertreiben. Dadurch hitten Wettbewerber abgesehen von den hohen Marktanteilen
von VIG nur sehr begrenzten Zugang zum Bankvertrieb in Osterreich und wiirden
somit nicht schnell und signifikant auf VIG reagieren konnen. Es konnte daher
aufgrund des Zusammenschlussvorhabens in dem fiir Altersvorsorge- und
Veranlagungsprodukte in Osterreich und fiir zukiinftiges Wachstum entscheidenden

39

40

41

42

43

[..]

Marktanteil 2007 bei Einlagen von Privatpersonen in Osterreich; Quelle: Osterreichische
Nationalbank

Vergleichbare Daten wie fiir EB/Sparkassen waren nicht verfiigbar. Die Angabe bezieht sich auf den
Marktanteil 2005 bei Einlagen von inlindischen Nichtbanken in Osterreich. Quelle: Osterreichische
Nationalbank

Marktanteil 2007 bei Einlagen von Privatpersonen in Osterreich; Quelle: Osterreichische
Nationalbank

Vergleichbare Daten wie fiir EB/Sparkassen waren nicht verfiigbar. Die Angabe bezieht sich auf den
Marktanteil 2007 bei Einlagen von inlindischen Nichtbanken in Osterreich. Quelle: Osterreichische
Nationalbank
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Vertriebskanal zu einer erheblichen Beschrinkung des wirksamen Wettbewerbs
kommen.

111. Im Ergebnis fiihren die hohen Marktanteile von VIG in Kombination mit der sehr
starken Position im Bankvertrieb {iber zwei der drei wesentlichen Bankengruppen
daher zu ernsthaften Bedenken 1im Markt fiir Altersvorsorge- und
Veranlagungsprodukte in Osterreich hinsichtlich der Vereinbarkeit des
Zusammenschlussvorhabens mit dem Gemeinsamen Markt.

2.1.1.6 Fazit zu L ebensversicherungen in Osterreich

112. Aus der vorstehenden Analyse zu Schutzprodukten in Osterreich (Randnummern 90
bis 94) kann geschlossen werden, dass das Zusammenschlussvorhaben im Bereich
der Schutzprodukte in Osterreich keinen Anlass zu ernsthaften Bedenken
hinsichtlich der Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt gibt.

113. Jedoch gibt die vorstehende Analyse zum Osterreichischen Markt fiir
Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte beziehungsweise Teilen davon
(Randnummern 95 bis 111) Anlass zu ernsthaften Bedenken hinsichtlich der
Vereinbarkeit des Zusammenschlussvorhabens mit dem Gemeinsamen Markt.

2.1.2 Lebensversicherungen in Rumanien, der Slowakel und der Tschechischen
Republik

2.1.2.1 Ruménien

114. In Ruménien handelt es sich bei dem Markt fiir Lebensversicherungen bislang um
einen relativ kleinen Markt#, der jedoch nicht nur im Vergleich zu Mitgliedsstaaten
der EU15, sondern auch im Vergleich zur Slowakei und Tschechischen Republik
sehr starkes Wachstum aufweist.

115. ING ist derzeit mit groBem Abstand Marktfiihrer im Lebensversicherungsbereich
und wiirde das auch nach dem beabsichtigten Zusammenschluss bleiben. Der
Marktanteil von VIG am Gesamtpramienvolumen fiir Lebensversicherungen war in
den letzten Jahren stark riickldufig und betrug [10-20]% in 2006 und [10-20]% in
den ersten drei Quartalen des Jahres 2007.

116. Auch wenn der Lebensversicherungsmarkt in Ruménien mit einem ex-post HHI von
[1.900-2.100] fiir 2006 und [1.600-1.800] fiir 2007 bereits eine moderate
Konzentration aufweist, so bliebe der Marktanteilszuwachs durch den
beabsichtigten Zusammenschluss gering. BCR LV verfiigte iiber einen Marktanteil
von [0-5]% im Jahre 2006 und [5-10]% im Jahre 2007, wodurch auch der HHI-
Zuwachs mit [<150] im Jahre 2006 und [<150] im Jahre 2007 moderat ausfiele und
in den nach den Leitlinien zur Bewertung horizontaler Zusammenschliisse der
Kommission a priori unbedenklichen Bereichen bliebe. Ferner sind im ruménischen
Markt weitere bedeutende Wettbewerber wie AIG (Marktanteil von [10-20]% in
2007), Allianz ([5-10]%) und Generali ([0-5]%) aktiv. Die Marktuntersuchung hat

44 Gesamtprimienvolumen von rund €322 Millionen in 2006
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117.

118.

119.

120.

121.

122.

auBerdem gezeigt, dass Tiiber den bevorstehenden Markteintritt weiterer
Versicherungsunternehmen spekuliert wird.

Keine der moglichen Segmentierungen des Lebensversicherungsbereiches in
Ruminien wiirde zu Wettbewerbsbedenken aufgrund des beabsichtigten
Zusammenschlusses fithren. Bei einer Unterteilung in fondsgebundene und nicht-
fondsgebundene Produkte kiime es zu keinerlei Uberschneidungen bei
fondsgebundenen Produkten. Bei nicht-fondsgebundenen Produkten hétte VIG fiir
2006 einen Marktanteil in Hohe von [10-20]%, und der Zuwachs durch den Erwerb
von BCR LV beliefe sich auf [5-10]%. Mit einem HHI von [1.200-1.400] in 2006
und einem HHI-Zuwachs von [140-160] wéren die Auswirkungen dabei deutlich
unter den relevanten HHI-Werten der horizontalen Leitlinien. Keine der alternativen
beziehungsweise weiteren Segmentierungen des Lebensversicherungsbereiches in
Rumaénien hat in der Marktuntersuchung zu wettbewerblichen Bedenken gefiihrt.

Es bestehen abgesehen davon auch keine Bedenken in Bezug auf Vertriebswege in
Ruminien. Wihrend VIG Lebensversicherungsprodukte ausschlieflich iiber den
eigenen Aufendienst vertreibt, bietet EBV (BCR LV) mit [>50]% einen Grofteil
seiner Lebensversicherungsprodukte in Rumaénien iiber den Bankvertrieb an.#> Die
Marktuntersuchung hat hierzu ebenfalls keine Bedenken erkennen lassen.

Aus der vorstehenden Analyse (Randnummern 114 bis 118) kann geschlossen
werden, dass das Zusammenschlussvorhaben im Bereich der Lebensversicherungen
in Rumaénien keinen Anlass zu ernsthaften Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit
mit dem Gemeinsamen Markt gibt.

2.1.2.2 Slowakei

Der Lebensversicherungsbereich in der Slowakei hatte in 2007 ein
Gesamtpramienvolumen in Héhe von EUR 853 Millionen#® und weist im Vergleich
zu den EU1S5 Staaten starkes Wachstum aus.

VIG's Marktanteil im Lebensversicherungsbereich belief sich im Jahr 2007 auf [20-
30]%. Der beabsichtigte Zusammenschluss wiirde zu einem Marktanteilszuwachs in
Hohe von [<5]% fiihren, womit VIG zum bisherigen Marktfithrer Allianz
aufschlieBen wiirde. Mit einem ex-ante HHI von [1.600-1.800] und einem HHI-
Zuwachs von [<150] wéren die Auswirkungen dabei nach den relevanten HHI-
Werten der horizontalen Leitlinien unbedenklich. Ferner waren weitere bedeutende
Wettbewerber wie AIG (Marktanteil von [10-20]% in 2007), Generali ([<5]%), ING
([5-10]%) und Uniqa ([<5]%) auf diesem Markt tétig.

Keine der moglichen Segmentierungen des Lebensversicherungsmarktes in der
Slowakei wiirde zu Wettbewerbsbedenken aufgrund des beabsichtigten
Zusammenschlusses flihren, da die Betrachtung von Teilbereichen zu denselben
Ergebnissen wie die des Gesamtmarktes flir Lebensversicherungen fiihrt. Auch die
Marktuntersuchung hat keinen Anlass zu wettbewerblichen Bedenken gegeben.

45

Quelle: Schitzungen der Parteien fiir 2007

46 Quelle: Slowakischer Versicherungsverband SLASPO
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123.

124.

125.

126.

127.

128.

129.

Es bestehen abgesehen davon auch in der Slowakei keine Bedenken beziiglich der
Vertriebswege. Wéhrend EBV (P-SLSP) Lebensversicherungsprodukte in der
Slowakei ausschlieSlich iiber Banken vertreibt, realisiert VIG {iiber diesen
Vertriebskanal weniger als [<5]% seines Lebensversicherungsprdmien in der
Slowakei.4” Die Marktuntersuchung hat hierzu ebenfalls keine Bedenken erkennen
lassen.

Aus der vorstehenden Analyse (Randnummern 120 bis 123) kann geschlossen
werden, dass das Zusammenschlussvorhaben im Bereich der Lebensversicherungen
in der Slowakei keinen Anlass zu ernsthaften Bedenken hinsichtlich der
Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt gibt.

2.1.2.3 Tschechische Republik

Der Lebensversicherungsmarkt in der Tschechischen Republik hatte in 2007 ein
Gesamtpramienvolumen in Hohe von EUR 1.940 Millionen*® und weist im
Vergleich zu den EU1S5 Staaten ebenfalls starkes Wachstum aus.

VIG's Marktanteil im Lebensversicherungsbereich belief sich im Jahr 2007 auf [10-
20]%. Der beabsichtigte Zusammenschluss wiirde zu einem Marktanteilszuwachs in
Hohe von [10-20]% flihren, womit VIG nahezu zum bisherigen Marktfiihrer
Generali (Marktanteil von [20-30]% im Jahr 2007) aufschlieBen wiirde, dessen
Kontrollerwerb iiber Ceskda Pojistovna im Fall COMP/M.4701 Generali/PPF
Insurance Business behandelt wurde. Mit einem ex-ante HHI von [1.200-1.400] und
einem HHI-Zuwachs von [300-400] blieben die Auswirkungen dabei zwar nicht
mehr innerhalb der nach den relevanten HHI-Werten der horizontalen Leitlinien a
priori unbedenklichen Spannen. Allerdings wiren weitere bedeutende
Wettbewerber wie AIG (Marktanteil von [<5]% in 2007), Allianz ([0-5]%), AXA
([0-5]%), ING ([10-20]%), und Uniqga ([0-5]%) auf diesem Markt tétig.

Keine der moglichen Segmentierungen des Lebensversicherungsbereiches in der
Tschechischen Republik wiirde zu Wettbewerbsbedenken aufgrund des
beabsichtigten Zusammenschlusses fiihren, da die Betrachtung von Teilbereichen zu
denselben Ergebnissen wie die des Gesamtmarktes fiir Lebensversicherungen fiihrt.
Auch die Marktuntersuchung hat keinen Anlass zu wettbewerblichen Bedenken
gegeben.

Die Marktuntersuchung im Fall COMP/M.4701, Generali/PPF Insurance Business
hat wunter anderem bestitigt, dass angesichts der bislang niedrigen
Marktdurchdringung zukiinftiges Wachstum sowie Markteintritte erwartet werden
konnen, wihrend bedeutende Wettbewerber im Markt aktiv bleiben wiirden. Diese
Ergebnisse im Hinblick auf den tschechischen Markt wurden durch die
Marktuntersuchung zum vorliegenden Fall bestitigt.

Es bestehen abgesehen davon auch in der Tschechischen Republik keine Bedenken
in Bezug auf Vertriebswege. Wihrend EBV (PCS) Lebensversicherungsprodukte in

47 Quelle: Schitzungen der Parteien fiir 2007

48

Quelle: Tschechischer Versicherungsverband CAP
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der Tschechischen Republik mit [>90]% nahezu ausschlieflich iiber Banken
vertreibt, realisiert VIG iiber diesen Vertriebskanal weniger als [0-10]% seines
Lebensversicherungspramien  in  der  Tschechischen = Republik.#®  Die
Marktuntersuchung hat hierzu ebenfalls keine Bedenken erkennen lassen.

130. Aus der vorstehenden Analyse (Randnummern 125 bis 129) kann geschlossen
werden, dass das Zusammenschlussvorhaben im Bereich der Lebensversicherungen
in der Tschechischen Republik keinen Anlass zu ernsthaften Bedenken hinsichtlich
der Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt gibt.

2.2 Nicht-L ebensver sicherungen

131. In Ruménien fiuhrt das Zusammenschlussvorhaben zu horizontal betroffenen

Mairkten, im Sinne der Duchfiihrungsverordnung im Nicht-
Lebensversicherungsmarkt insgesamt und insbesondere in den moglichen relevanten
Mairkten fiir Kfz-Haftpflichtversicherung, Kfz-Kaskoversicherung,

Feuerversicherung, Kreditversicherung, Allgemeine Haftpflichtversicherung und
Unfallversicherung. Das Vorhaben fiihrt indessen nicht zu betroffenen Mérkten im
Bereich der MAT-Versicherungen, da die geografische Dimension dieses Marktes
und moglicher Unterteilungen dieses Marktes grofer ist als national. Auch im
Bereich der Garantieprodukte kommt es durch das Vorhaben nicht zu betroffenen
Mairkten.

132. Sowohl in Osterreich als in der Tschechischen Republik ist der Markt fiir
Unfallversicherung der einzige horizontal betroffene Markt.

49 Quelle: Schitzungen der Parteien fiir 2007
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2.2.1 Rumanien

2.2.1.1 Nicht-L ebensver sicherungen in Rumaénien

2.2.1.1.1 Marktanteile

133. Betrachtet man den ruménischen Nicht-Lebensversicherungsmarkt insgesamt, so
stellen sich die Marktanteile der Parteien auf Grund des Bruttoprdmienvolumens

wie folgt dar:30

2004 2005 2006 2007
VIG vor dem Zusammenschluss>! [30-40]% [30-40]% [20-30]% [30-40]%
BCR SV [0-51% [5-10]1% [5-10]1% [5-10]1%
VIG & BCR SV zusammen [40-50]% | [40-50]% | [30-40]% | [40-50]%
134. Wie  diese  Tabelle  zeigt, erreichen die Parteien durch das
Zusammenschlussvorhaben bereits in einem nicht weiter untergliederten
Gesamtmarkt fiir  Nicht-Lebensversicherungsprodukte einen gemeinsamen

135.

136.

137.

Marktanteil von mehr als 40%.

Die einzigen verbleibenden Wettbewerber mit Marktanteilen im Gesamtmarkt fiir
Nicht-Lebensversicherungen, die den Marktanteil von VIG's kleinster
Tochtergesellschaft in Ruménien, der Unita, im Jahre 2007 ([5-10]%) iibersteigen
beziehungsweise diesem entsprechen, sind Allianz-Tiriac ([20-30]%) und Asiban
([5-10]%). Alle weiteren Marktteilnehmer erreichten 2007 Marktanteile von
hochstens [5-10]%.

2.21.1.2Vertrieb

Das allgemeine Bild in Bezug auf die starke Position der Parteien im Gesamtmarkt
fiir Nicht-Lebensversicherungen sowie in einzelnen Segmenten diese Marktes (siche
unten) wird weiter verstdrkt durch eine Reihe von Erwidgungen zum Vertrieb von
Nicht-Lebensversicherungsprodukten in Ruménien.

Die Marktuntersuchung hat ernsthafte Bedenken dahingehend ergeben, dass VIG
durch den Zusammenschluss eine besonders starke Position in Bezug auf alle drei
wesentlichen Vertriebswege erlangen wiirde, ndmlich (i) auf Grund des starken

50 Diese Zahlen lassen die Korrektur der Zahlen zur Kreditversicherung in Ruminien (siehe unten)

unberiicksichtigt. Eine entsprechende Korrektur fiir den Gesamtmarkt fiir Nicht-Lebensversicherungen
in Ruménien wiirde jedoch hinsichtlich der Marktanteile im Gesamtmarkt nicht zu wesentlichen

Abweichungen fiihren.

51 Die Zahlen schliefen alle Unternehmen ein, die zum Zeitpunkt der Anmelddung von VIG kontrolliert

werden, unabhéngig von Threr Konzernzugehorigkeit im betreffenden Jahr.
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138.

139.

140.

AuBendienstes aller drei Tochtergesellschaften von VIG (Asirom, Omniasig und
Unita), die neben den eigenen Produkten auch die Produkte der jeweiligen
Schwestergesellschaften vertreiben, (ii) auf Grund der starken Position von sowohl
VIG als auch BCR SV im Verhiéltnis zu Versicherungsmaklern und Agenten, sowie
(1i1) auf Grund des Zugangs zum gréfiten ruménischen Bankvertrieb, der Banca
Comerciala Romana (BCR). Kumulativ wiirden diese Vorteile des fusionierten
Unternehmens  potentiellen Wettbewerbern den Markteintritt erschweren
beziehungsweise effektiven Wettbewerb durch bestehende Wettbewerber
erschweren. Die Marktuntersuchung hat die besondere Bedeutung des Zugangs zu
Vertriebswegen bestitigt.>?

Im Hinblick auf Versicherungsmakler und Agenten ist dabei auch die mogliche
Rolle des Wettbewerbs in Bezug auf die Hohe der von den jeweiligen Versicherern
an Makler und Agenten zu zahlenden Provision zu beriicksichtigen. Wie bereits im
Abschlussbericht zur Sektoruntersuchung der Kommission im Bereich der
Unternehmensversicherung angemerkt, fungieren Makler oft sowohl als Berater
threr Kunden als auch als Vertriebskanal fiir die Versicherer, und diese Doppelrolle
kann Ursache fiir einen Interessenkonflikt zwischen einer objektiven
Kundenberatung und eigenen geschéftlichen Interessen sein. Die Interessen von
Agenten entsprechen (jedenfalls kurzfristig gesehen) offensichtlich denen der
Versicherer. Daher wird ein besseres oder giinstigeres Produkt {tiber diese
Vertriebskandle nicht notwendigerweise allein wegen seiner offensichtlichen
Vorteile fiir den Endverbraucher den Marktdurchbruch schaffen?3.

In Bezug auf den Bankenbetrieb hitte VIG nach dem Zusammenschluss eine starke
Position iiber ihre Vertriebskooperation mit BCR, der grofiten Privatkundenbank in
Ruménien (mit ca.[20-30] % aller Bankaktiva im ruménischen Markt). Wéhrend
dies fiir sich genommen noch keine Bedenken aufwirft, stellt die
Vertriebskooperation der VIG mit BCR eine zusitzliche Expansionsbarriere fiir
Wettbewerber dar, zumal EBV in Ruménien im Bereich der Nicht-
Lebensversicherung iiber den Bankenkanal derzeit kaum Umsatz zu erzielen scheint
und der Bankenvertrieb in Ruménien mit nur 10% des Gesamtmarktvolumens im
Vergleich zu anderen Mitgliedsstaaten noch unterentwickelt ist.

Insofern ist zu erwarten, dass die starke Position der VIG nach dem
Zusammenschluss in Bezug auf alle wesentlichen Vertriebskanéle diese nicht nur in
die Lage versetzt, ihre starke Marktposition zu eigenen Gunsten auszunutzen,
sondern der VIG auch neue Moglichkeiten des Kreuzverkaufs bietet, wodurch sie
thre Marktposition auch in Versicherungsklassen, in denen sie bislang weniger stark
vertreten ist, weiter wird verstidrken konnen. Zugleich stellt diese starke Position der
VIG in allen wesentlichen Vertriebskanilen eine erheblich Marktzutrittschranke und

52 Dies wurde ebenfalls im Abschlussbericht der Kommission zur Sektoruntersuchung im Bereich der

Unternehmensversicherung betont, wenngleich sich dieser nicht unmittelbar auf Ruméinien und

Privatkundenmaérkte bezieht

53

Gemil der Marktstudie von Axco, die der Anmeldung des Zusammenschlussvorhabens in Ausziigen

beigefligt war (Annex 46 zum Formblatt CO), entspricht es weitverbreiteter Praxis, sowohl in
Maklermédrkten als auch in Nicht-Maklermérkten, Vorstandsmitgliedern und sonstigen leitenden
Angestellten in Ruménien einen Rabatt auf ihre Pramien in bar auszuzahlen, was zusétzliche Fragen

aufwirft im Hinblick auf Interessenkonflikte in diesem Markt.
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ein Hindernis fur das weitere Wachstum der Wettbewerber im ruméanischen Nicht-
Lebensversicherungsmarkt dar.

141. Die Tatsache, dass der ruménische Markt in schnellem Wachstum begriffen ist,
wodurch ein Markteintritt besonders attraktiv sein konnte, kann die Bedenken der
Kommission nur bedingt abmildern. Denn es hat zwar in den letzten Jahren eine
Reihe von Markteintritten gegeben, jedoch zumeist in der Form von Ubernahmen
bestehender  ruménischer  Versicherungsunternehmen  durch  ausldndische
Unternehmen®4, so dass sich an der Marktkonzentration im Grundsatz nicht viel
gedndert beziehungsweise diese sogar noch zugenommen hat, namentlich im Falle
des Erwerbs mehrerer ruménischer Versicherungsunternehmen durch dasselbe
ausldndische Unternehmen. Dies zeigt sich auch nicht zuletzt an der relativen
Stabilitidt des HHI und einzelner Marktanteile in den letzten drei bis vier Jahren.

142. SchlieBlich hat die Marktuntersuchung auch gezeigt, dass ein etablierter finanzieller
Firmenname, wie in einer Reihe anderer neuer Mitgliedsstaaten im Bereich der
Finanzdienstleistungen, auch in Ruménien ein besonders wichtiger Faktor ist fiir die
Wahl des Kunden, insbesondere im Falle von Privatkunden und kleineren
Geschiftskunden. Insofern sind die Investitionen, die erforderlich sind fiir den
Aufbau eines hinreichenden Bekanntheitsgrades des Markennamens, als weitere
wesentliche Marktzutrittsschranke anzusehen.

143. Wie nun im Einzelnen ndher zu erldutern sein wird, filhren diese allgemeinen
Erwdgungen zum Gesamtmarkt fiir Nicht-Lebensversicherungen sowie zur
allgemeinen Position des fusionierten Unternehmens im ruménischen Nicht-
Lebensversicherungsmarkt in Anbetracht der teilweise erheblichen gemeinsamen
Marktanteile der Parteien im Bereich der Kfz-Versicherung beziehungsweise der
Kfz-Haftpflichtversicherung und Kfz-Kaskoversicherung in Ruminien zu
ernsthaften Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit des
Zusammenschlussvorhabens mit dem gemeinsamen Markt.

2.2.1.2 Segmente der Nicht-L ebensversicherungen in Ruméanien

22121 Kfz-Versicherungen, Sach- und Elementarversicherungen in
Rumanien (CSA-Klassen 111, VIII, I X und X)

144. Die folgende Tabelle zeigt insoweit fiir 2007 die gemeinsamen Marktanteile der
Parteien sowie die der drei nichsten Wettbewerber in den drei grofiten Segmenten
der Nicht-Lebensversicherung in Ruménien.

54 Neben VIG selbst, die iiber den Erwerb von lokalen Versicherungsunternehmen in den ruménischen
Markt eingetreten ist, hat Groupama im Jahr 2007 BT Asigurari erworben und ist derzeit in
Verhandlungen iiber den Erwerb von Asiban.
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Parteien Wettbewerber | Wettbewerber | Wettbewer ber
1 2 3
Kfz-Haftplicht | [50-60]% Allianz: Astra: BT
[10-20]% [10-20]% Versicherung:
-VIG: [5-10]%
[40-50]%;
- BCR: [5-10]%

HHI vor dem Zusammenschluss: [2.100-2.300]
HHI-Delta:[600-800]

Gemeinsamer Marktanteil der Parteien ohne Unita: []30-40]%
HHI-Delta bei VerduBerung der Unita: [(-100)-(-300)]

Kfz-Kasko [30-40]% Allianz: Asiban: Generali:
[20-30]1% [5-10]% [5-10]1%
- VIG:
[30-40]%;
- BCR: [5-10]%
HHI vor dem Zusammenschluss: [1.800-2.000]
HHI-Delta:[400-600]
Gemeinsamer Marktanteil der Parteien ohne Unita: [30-40]%
HHI-Delta bei VerdauBlerung der Unita: [~0]
Kfz- [40-50]% Allianz: Asiban: Generali:
Versicherungen [20-30]1% [5-10]1% [5-10]1%
insgesamt - VIG:
[30-40]1%
- BCR: [5-10]1%
Gemeinsamer Marktanteil der Parteien ohne Unita: [30-40]%
Feuer [40-50]% Allianz: Generali: Asiban:
[20-30]% [5-10]% [5-10]%
- VIG:
[30-40]%;
- BCR: [5-10]%
HHI vor dem Zusammenschluss: [1.700-1.900]
HHI-Delta:[400-600]
Gemeinsamer Marktanteil der Parteien ohne Unita: [30-40]%
HHI-Delta bei VerduBerung der Unita: [<0]
Sach- und [30-40]% Allianz: AIG Romania: | Generali:
Elementar - [20-30]% [5-10]% [5-10]1%
versicherungen | - VIG:
insgesamt [20-30]%
- BCR: [5-10]%

Gemeinsamer Marktanteil der Parteien ohne Unita: [30-40]%

2.2.1.2.1.1 Kfz-Haftpflicht in Rumanien (CSA-Klasse X)
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145.

146.

147.

148.

149.

Der HHI belduft sich im Segment der Kfz-Haftpflicht bereits vor dem
Zusammenschluss auf [2.100-2.300] Punkte. Durch den Zusammenschluss erhoht
sich die Konzentration dieses Marktes weiter. Das HHI-Delta in diesem Markt
betrdgt [600-800]. Damit sind die HHI-Werte, bei denen ein Zusammenschluss auf
Grund der horizontalen Leitlinien als a priori unbedenklich erscheinen, bei Weitem
iiberschritten. Nach dem Zusammenschluss wére das fusionierte Unternehmen in
diesem Markt der eindeutige Marktfiihrer mit einem Marktanteil der viermal so
hoch wire wie der des ndchsten Wettbewerbers.

Zwar besteht in diesem Marktsegment eine relativ gesehen groBere Tendenz zu
Preiswettbewerb.  Jedoch  spielt die  Kfz-Haftpflicht fiir  Kunden,
Versicherungsmakler und andere Vermittler im Vergleich zu anderen Arten von
Nicht-Lebensversicherungen eine besonders wichtige Rolle, da es sich um eine
gesetzlich vorgeschriebene Versicherung handelt.

Angesichts des hohen gemeinsamen Marktanteils der Parteien von mehr als 50% in
diesem Marktsegment in Kombination mit den in den Randnummern 136 bis 143
dargestellten Eigenarten des rumédnischen Nicht-Lebensversicherungsmarktes und
den Vorteilen des fusionierten Unternehmens in Bezug auf den Vertrieb von Nicht-
Lebensversicherungsprodukten in Ruméinien gibt das Zusammenschlussvorhaben im
Bereich der Kfz-Haftpflichtversicherung in Ruménien daher Anlass zu ernsthaften
Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt.

2.2.1.2.1.2 Kfz-Kasko in Rumanien (CSA-Klasselll)

Der HHI belduft sich im Segment der Kfz-Kaskoversicherung vor dem
Zusammenschluss auf [1.800-2.000] Punkte. Das Delta betrdgt [400-600] Punkte.
Auch dieser Markt, in dem die Partien nach dem Zusammenschluss klare
Marktfiihrer sind, ist somit sehr konzentriert. Die HHI-Werte, bei denen ein
Zusammenschluss auf Grund der horizontalen Leitlinien als a priori unbedenklich
erscheinen, werden auch in diesem Markt iiberschritten. Die starke Position der
Parteien in dieser Versicherungsklasse ist als komplementir zu ihrer noch
bedeutenderen Position im Kfz-Haftpflichtmarkt zu sehen, wobei der Kfz-
Haftpflichtmarkt derjenige benachbarte Markt ist, von dem aus es Wettbewerbern
am echesten gelingen konnte, die Position der Parteien im Kfz-Kaskomarkt
anzugreifen. Insgesamt ist das Bild, dass sich fiir die Parteien in diesen beiden
Hauptsegmenten des ruménischen Nicht-Lebensversicherungsmarktes ergibt, somit
eines besonderer Stirke. Insoweit ist schlieBlich auch zu beriicksichtigen, dass im
Jahre 2007 72% aller Pramien im Gesamtmarkt fiir Nicht-Lebensversicherungen in
Rumaénien auf die zwei Kfz-Klassen zusammen entfielen.

Angesichts des hohen gemeinsamen Marktanteils der Parteien von [40-50]% in
diesem Marktsegment in Kombination mit den in den Randnummern 136 bis 143
dargestellten Eigenarten des ruminischen Nicht-Lebensversicherungsmarktes, den
Vorteilen des fusionierten Unternehmens in Bezug auf den Vertrieb von Nicht-
Lebensversicherungsprodukten in Ruméinien sowie dem Zusammenhang der Kfz-
Kaskoversicherung mit der Kfz-Haftpflicht, gibt das Zusammenschlussvorhaben
somit auch im Bereich der Kfz-Kaskoversicherung in Ruminien Anlass zu
ernsthaften Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt.

22.1.2.1.3 Sach- und Elementarversicherungen/ Feuerversicherungen in

Rumanien (CSA-Klassen VIII und 1 X)
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150. Wenn Feuerversicherungen als eigenstdandiger sachlich relevanter Markt anzusehen
wiaren, kidmen die Parteien in diesem Markt auf Marktanteile, die ihren
Marktanteilen im Bereich der Kfz-Kaskoversicherung in Ruméinien vergleichbar
wiren. Mit 11% aller Prdmien im Nicht-Lebensversicherungsbereich in Ruménien
ist die Feuerversicherung das drittwichtigste Segment des ruménischen Nicht-
Lebensversicherungsmarktes.

151. Betrachtet man die Versicherungsklassen VIII und IX zusammen, so ergibt sich ein
nur unwesentlich anderes Bild. In diesem Fall hétten die Parteien mit [30-40]%
einen etwas geringeren gemeinsamen Marktanteil, wobei sich der
Marktanteilszuwachs auf [5-10]% beliefe.

152. Unabhdngig von der exakten Marktabgrenzung wird der Marktanteilszuwachs
jedoch durch die Zusage der Parteien zum Verkauf der Unita mehr als kompensiert.

2.2.1.2.2 Konsumentenkr editver sicherungen in Ruméanien (CSA-Klasse X1V)

153. Bei der Beurteilung der wettbewerblichen Situation in diesem Segment ist zu
beachten, dass die CSA-Daten zum Pramienvolumen im Falle der BCR SV sowie in
einigen anderen Féllen gruppeninterne, d.h. zwischen einer Bank und der mit dieser
im selben Konzern verbundenen Versicherung erzielte Umsétze mit einschlieen.
Diese Art von Transaktionen sollte jedoch bei der Beurteilung der Marktanteile
auller Betracht bleiben, da es sich nicht um Transaktionen am freien Markt handelt.
Was BCR SV betrifft, kommt noch hinzu, dass die entsprechenden gruppeninternen
Vertrdge in den Jahren 2007 und 2008 beendet wurden.

154. Angesichts dieser Umstinde hat sich die wettbewerbliche Beurteilung der
Kommission darauf konzentriert, das Ausmal} festzustellen, in welchem in den
CSA-Daten der Wettbewerber der Parteien ebenfalls &hnliche gruppeninterne
Transaktionen enthalten sind, und diese von den Marktanteilsberechnungen
auszuschlieen.

155. Auf der Grundlage der Daten fiir 2007 scheint diese Korrektur insbesondere Garanta
Asigurari und BT Asigurari zu betreffen, insofern als Garanta Asigurari als
Versicherer der mit ihr verbundenen Banca Romaneasca fungiert und BT Asigurari
bis vor kurzem eine Tochtergesellschaft der Banca Transilvania, Ruméniens
flinftgroBter Bank nach Bankaktiva im Jahre 200635, war. Auch wenn BT Asigurari
inzwischen von Groupama tibernommen wurde und moglicherweise fortbestehende
Vertrdge mit der ehemaligen Muttergesellschaft nunmehr als externe Umsétze
anzusehen sind, hat sich die Kommission fiir eine konservative Herangehensweise
entschieden und die entsprechenden Umsdtze von den untenstehenden
Marktanteilsberechnungen ausgeschlossen. Abgesehen davon hat die Kommission
aus dhnlichen Griinden auch durch Uniga und OTP erzielte Umsédtze
unberiicksichtigt gelassen. Diese beiden Wettbewerber sind jedoch ohnehin relativ
unbedeutende Marktteilnehmer.’® Aus den vorstehenden Erwédgungen ergibt sich

55 Vgl. den Geschiiftsbericht der Banca Transilvania fiir 2006.

56 Dies hat, trotz des gemeinsamen Minderheitsaktionirs, keine Auswirkungen auf Allianz Tiriac, da
Allianz Tiriac kein mit der Unicredit Tiriac Bank verbundenes Unternehmen ist.
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das folgende Bild, welches die Marktanteile der Parteien wahrscheinlich sogar noch

iiberbewertet:
2005 2006 2007
VIG vor dem Zusammenschluss [30-40]% [20-30]% [30-40]
BCR SV [<5]% [5-10]% [5-10]%
VIG & BCR SV zusammen [30-40]% [20-30]% [40-50]%
Asiban [30-40]% [20-30]% [30-40]%
Garanta [<5]% [20-30]% [5-10]%
Allianz Tiriac [10-20]% [10-20]% [<5]%
Generali [<5]% [10-20]% [<5]%
Carpatica [<5]%
Others [<5]% [<5]% [<5]%

156. Aufgrund dieser Zahlen scheint dieses Marktsegment nach dem Zusammenschluss

157.

158.

159.

von zwei Hauptwettbewerbern gepriagt zu werden, ndmlich von VIG mit einem
Marktanteil von [40-50]% und Asiban mit [30-40]% Marktanteil. Zudem wiirden in
diesem Marktsegment einige kleinere Wettbewerber verbleiben. In diesem
Zusammenhang spielt auch die Versorgung anderer konzernzugehoriger
Unternehmen durch einige Wettbewerber eine Rolle, auch wenn die entsprechenden
Umsitze, wie in Randnummer 154 dargestellt, nicht in die Marktanteilsberechnung
mit einbezogen worden sind. BCR hat sowohl ihre ehemalige Muttergesellschaft als
auch einige nicht dem eigenen Konzern zugehorigen Banken —mit
Kreditversicherungen versorgt. Auch konnte Garanta das {iber interne
Transaktionen erworbene Knowhow von Nutzen sein fiir den Ausbau ihres
Marktanteils bei der Versorgung von gruppenexternen Marktparteien mit
Kreditversicherungen. Die Verduflerung von Unita hat im Hinblick auf dieses
Marktsegment kaum Auswirkungen, da Unita im Bereich der Kreditversicherungen
nur sehr geringfligig titig ist.

Trotz der offensichtlich hohen Marktkonzentration ist die Kommission nach
eingehender Priifung der konkreten Marktsituation jedoch zu dem Schluss
gekommen, dass das Zusammenschlussvorhaben im ruméinischen Markt fiir
Konsumentenkreditversicherungen keinen Anlass zu ernsthaften wettbewerblichen
Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt gibt.

Diese Schlussfolgerung ergibt sich hauptsédchlich daraus, dass sich die Marktanteile
in diesem Segment als sehr volatil erwiesen haben und dass die wichtigsten Kunden
der Parteien ihre Vertrdge mit den Parteien gekiindigt haben, was den oben
aufgefiihrten Marktanteil der Parteien nach dem Zusammenschluss bis weit unter
die Schwelle, bei der ernsthafte Bedenken angezeigt wéren, reduziert.

In dieser Hinsicht ist zundchst zu beriicksichtigen, dass die Nachfrageseite dieses
Marktes stark konzentriert ist. So hatte BCR SV im Jahr 2007 zwei grofle
Bankkunden, auf die gemeinsam [>75]% des gesamten Primienvolumens der BCR
SV im Kreditversicherungsbereich entfielen. Im Einzelnen geht es um OTP Bank,
auf die allein [...]% der Pramien entfielen, und [...], auf die weitere [...]% des
Pramienvolumens der BCR SV entfielen. Beide Vertrdge sind vor kurzem gekiindigt
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worden. Insgesamt machte das Bankensegment [>80]% des Primienvolumens der
BCR SV in diesem Markt aus. Omniasig (VIG) hatte im Jahr 2007 [5-10]
Bankkunden, wobei auf den grofften Kunden, [...], [...]%, den zweitgroBten
Kunden, [...], [...]% wund den drittgréten Kunden, [...], [...]% des
Gesamtpramienvolumens der Omniasig in diesem Marktsegment entfielen
[insgesamt >70% des Gesamtpridmienvolumens der Omniasig]. Diese drei Vertrige
sind inzwischen ebenfalls gekiindigt worden. Insgesamt machte das Bankensegment
im Jahr 2007 [>90]% des Pramienvolumens der Omniasig in diesem Markt aus, so
dass die Vertrdge mit insgesamt nur [...] Leasinggesellschaften im Jahre 2007 einen
unwesentlichen Anteil der Geschéftsaktivititen der Omniasig darstellen und es im
Hinblick auf diese Art von Kunden zwischen den Parteien nicht zu wesentlichen
Uberschneidungen kommt.

160. Zudem ist zu beriicksichtigen, dass auf die wichtigsten fiinf externen Kunden des
fusionierten Unternehmens im Jahre 2007, die ihre Vertrdge mit den Parteien
samtlich beendet haben, mehr als [60-80]% des Gesamtpridmienvolumens des
fusionierten Unternechmens in diesem Marktsegment sowie mehr als [20-40]% des
Gesamtvolumens dieses Marktes (ausschlieBlich gruppeninterner Umsétze)
entfielen.

161. SchlieBlich sprechen noch eine Reihe weiterer Argumente dafiir, dass das
Zusammenschlussvorhaben in diesem Marktsegment keinen Anlass zu
wettbewerblichen Bedenken gibt: (1) Die sehr spezifische Art der betroffenen
Versicherung und die GroBe und Sachkunde der Kunden, bei denen es sich
insbesondere um Kreditinstitute handelt, legt nahe, dass den Kunden in diesem
Marktsegment eine gewisse Nachfragemacht zukommt3’. (2) In diesem Markt
spielen Vertriebskandle keine bedeutende Rolle, da Kreditversicherungen Kunden
ohne Vermittlung durch Makler oder andere Vermittler direkt angeboten werden.
(3) Die Ausiibung von Marktmacht wird weiter eingeschrinkt durch die
Moglichkeit der Eigenversorgung sowie die Verfiigbarkeit alternativer Losungen. In
dieser Hinsicht ist schlieBlich noch anzumerken, dass die Vertriebskooperation mit
der BCR Bank dem fusionierten Unternehmen nach dem Zusammenschluss keine
zusétzliche Marktmacht verleiht.>8

162. Ferner hat die Marktuntersuchung fiir dieses Marktsegment keine Bedenken
erkennen lassen. Vor diesem Hintergrund bestehen im Hinblick auf das
Marktsegment der Konsumentenkreditversicherung in Ruminien keine ernsthaften
Bedenken gegen das Zusammenschlussvorhaben.

57 Vgl. Horizontale Leitlinien, Abl. C 31, 5.2.2004, §§ 64f.

58 Nach den Bestimmungen der Vertriebsvereinbarung zwischen VIG und EB bestehen fiir BCR als
Tochtergesellschaft von EB in Ruménien zwar Anreize, ihren Eigenbedarf an Versicherungsprodukten
iiber VIG zu abzudecken. Eine Verpflichtung zum Abschluss von entsprechenden Vertrigen im
Kreditversicherungsbereich besteht jedoch nicht. So verpflichtet die Vertriebsvereinbarung EB fiir
jedes Land lediglich zum Bezug von [...]% des Eigenbedarfs an Versicherungsprodukten insgesamt
von VIG, wobei in diesen [...]% nicht zwingend auch Kreditversicherungsvertrdge enthalten sein
miissen. Zudem besteht diese Verpflichtung nur insoweit, als VIG die entsprechenden Versicherungen
zu marktkonformen Bedingungen anbietet.
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2.2.1.2.3 Allgemeine Haftpflichtversicherungen in Rumanien (CSA-Klasse
XI11)

163. Im Markt fiir allgemeine Haftpflichtversicherungen stellt sich die Situation wie folgt

dar.
2004 2005 2006 2007

VIG vor dem Zusammenschluss>® [20-30]% [20-30]% [20-30]% [20-30]%
BCR SV [0-51% [0-5]% [0-5]1% [5-10]%
VIG & BCR SV zusammen [20-30]% [20-301% [20-30]% [20-30]%
VIG & BCR SV, ohne Unita [20-30]% [20-30]% [20-30]26% [20-30]%
HHI vor dem Zusammenschluss [1.20-1.400] [1.200- [1.600- [1.500-

1.400] 1.800] 1.700]
HHI Delta [140-160] [200-220] [160-180] [260-280]
HHI Delta bei Beriicksichtigung der | [120-140] [80-100] [90-110] [130-150]
Zusage (Verkauf der Unita)

164. Der Grad der Marktkonzentration in diesem Segment ist demnach moderat. Zudem
hat die Marktuntersuchung keine Hinweise auf besondere Umstinde ergeben, die
Anlass zu wettbewerblichen Bedenken gegen das Zusammenschlussvorhaben in
diesem Segment bieten konnten, zumal Allianz in diesem Marktsegment nach dem
Zusammenschluss mit einem Marktanteil von etwas tliber [20-30]%, wenn auch nur
knapp, Marktfiihrer bliebe, selbst wenn es nicht zu dem zugesagten Verkauf der
Unita kiime. Zudem sind vier weitere Wettbewerber mit Marktanteilen von mehr als
[5-10]% und eine Vielzahl kleinerer Versicherer in diesem Marktsegment aktiv.
SchlieBlich bleibt das HHI-Delta, jedenfalls im Falle des zugesagten Verkaufs der
Unita, unterhalb der Schwellenwerte, die normalerweise Anlass zu
wettbewerblichen Bedenken geben. Vor diesem Hintergrund bestehen im Hinblick
auf das Marktsegment der allgemeinen Haftpflichtversicherung in Ruminien keine
ernsthaften Bedenken hinsichtlich der Vereinbarkeit des
Zusammenschlussvorhabens mit dem Gemeinsamen Markt.

2.2.1.2.4 Unfallversicherungen in Rumanien (CSA-Klassel)

165. Im Bereich der Unfallversicherung belduft sich der Marktanteil von VIG im Jahre
2007 auf [20-30]%. Mit dem Zusammenschluss kdmen weitere [0-5]% hinzu (wobei
sich der Marktanteilszuwachs nach VerduBerung der Unita auf [<5]% reduzieren
wiirde). Die Marktanteile in diesem Marktsegment haben sich zuletzt als relativ
unbestindig erwiesen. So hatte VIG im Jahre 2006 noch einen wesentlich

59 Diese Zahlen schlieBen alle momentan von VIG kontrollierten Unternehmen mit ein, unabhingig von
ihrer Konzernzugehorigkeit im jeweiligen Jahr.
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geringeren Marktanteil von lediglich [10-20]%. In diesem Marktsegment sind
zudem mehrere Wettbewerber aktiv, deren Marktanteile sich auf rund [10-20]%
oder mehr belaufen (Allianz, Astra, AIG, und, im Jahre 2006, auch Carpatica und
Garanta, deren Marktanteil im Jahr 2007 jeweils nur noch [<5]% betrug). Zudem
bieten auch eine Reihe von kleineren Wettbewerbern diese Versicherungsklasse an.
So iibersteigt das Bruttoprdmienvolumen von Asito, Gerroma, Generali, Asitrans,
Interamerican und Asiban den Betrag von EUR [...] und damit das
Bruttoprdmienvolumen der Unita. Angesichts dieser Umstdnde bestehen in Bezug
auf das Marktsegment der Unfallversicherung in Ruménien keine ernsthaften
Bedenken im Hinblick auf die Vereinbarkeit des Zusammenschlussvorhabens mit
dem Gemeinsamen Markt.

2.2.2 Osterreich und Tschechische Republik
2.2.2.1 Osterreich - Unfallver sicherungen

166. Das Marktsegment der Unfallversicherung ist in Osterreich von dem
Zusammenschlussvorhaben nur geringfiigig betroffen. Der Marktanteil von VIG in
diesem Segment belief sich im Jahre 2007 auf [10-20]% und der Erwerb von EBV
fiihrt nur zu einem geringen Marktanteilszuwachs von [<3]%. Nach VerduBerung
von BACAYV wiirde sich der Marktanteil von VIG sogar auf [10-20]% reduzieren.
Zudem wird das Marktverhalten der Parteien durch drei andere starke Wettbewerber
(Uniga mit [20-30]%, Generali mit [10-20]% und Allianz mit [10-20]%
Marktanteil) sowie mindestens vier weiteren Wettbewerbern (Ziirich, Grawe,
Merkur and Oberdsterreichische), deren Marktanteil den der EBV vor dem
Zusammenschluss tibersteigt, beschrinkt. Angesichts dieser Umsténde bestehen in
Bezug auf das Marktsegment der Unfallversicherung in Osterreich keine ernsthaften
Bedenken im Hinblick auf die Vereinbarkeit des Zusammenschlussvorhabens mit
dem Gemeinsamen Markt.

2.2.2.2 Tschechische Republik - Unfallver sicherungen

167. Ahnlich wie in Osterreich ist das Marktsegment der Unfallversicherung in der
Tschechischen Republik von dem Zusammenschlussvorhaben nur geringfiigig
betroffen. Der Marktanteil von VIG in diesem Segment belief sich im Jahre 2007
auf [10-20]% und der Erwerb von EBV fiihrt nur zu einem geringen
Marktanteilszuwachs von [<3]%. Angesichts dieses geringen
Marktanteilszuwachses bestehen in Bezug auf das Marktsegment der
Unfallversicherung in der Tschechischen Republik keine ernsthaften Bedenken im
Hinblick auf die Vereinbarkeit des Zusammenschlussvorhabens mit dem
Gemeinsamen Markt.

3. Ergebnis

168. Aus den oben genannten Griinden bestehen in Osterreich im Hinblick auf
Lebensversicherungen mit Vorsorge- und Veranlagungscharakter sowie in
Rumaénien auf dem Markt fiir Kfz-Versicherungen beziehungsweise den Mérkten
fiir Kfz-Haftpflicht und Kfz-Kasko  ernsthafte Bedenken hinsichtlich der
Vereinbarkeit des beabsichtigten Zusammenschlusses mit dem Gemeinsamen
Markt.

V.ZUSAGEN
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169. Um den ernsthaften Bedenken hinsichtlich des geplanten Zusammenschlusses

170.

171.

172.

173.

Rechnung zu tragen, haben die Parteien der Kommission am 27. Mai 2008 Zusagen
gemall Artikel 6 Absatz 2 der Fusionskontrollverordnung angeboten und am 11.
Juni 2008 prézisiert (in ihrer letzten Fassung die "Zusagen"). Der vollstindige Text
dieser strukturellen Zusagen ist dieser Entscheidung als integraler Bestandteil
angehangt

1. Zusammenfassung der Zusagen

Die von den Parteien vorgeschlagenen Verpflichtungszusagen bestehen aus zwei
getrennten  VerduBerungen von kontrollierenden Anteilspaketen an zwei
Tochterunternehmen der VIG. Es handelt sich um die vollstindige VerduBerung
samtlicher von VIG gehaltenen Anteile an  jeweils einem
Versicherungsunternechmen mit  Sitz  in  Osterreich und Ruminien. Die
Verpflichtungszusagen lassen sich wie folgt zusammenfassen:

VerduBerung samtlicher von VIG gehaltenen Aktien (60,54% des Grundkapitals)
der Bank Austria Creditanstalt Versicherungen AG, Wien, durch VIG. Zu diesem
Zwecke hat VIG bereits am [...] eine Verkaufs-Option iiber 45.485 Aktien der
BACAV (50,54% des Grundkapitals) ausgeiibt, die zum [...] den Ubergang auf
die ERGO International AG, Diisseldorf, ein Tochterunternechmen der
Miinchener-Riickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in Miinchen,
Miinchen. Ferner wird VIG bis spétestens zum [...] eine weitere Verkaufs-Option
iber die verbleibenden 9.001 Aktien (10% des Grundkapitals + 1 Aktie) der Bank
Austria Creditanstalt Versicherungen AG ausiiben und diese Aktien zum [...]Jauf
ERGO International AG, Diisseldorf, tibertragen.

VerduBerung von 100% des Aktienkapitals der Unita Vienna Insurance Group
S.A., Bukarest.

2. Bewertung der Zusagen

In Bezug auf den Markt fiir Lebensversicherungen mit Altersvorsorge- und
Veranlagungseigenschaften in Osterreich wiirde die VerduBerung der Anteile an
BACAV durch VIG wie in Abschnitt 2.1.1.3 dargestellt den Marktanteilszuwachs,
der durch den beabsichtigten Zusammenschluss entstehen wiirde, von [10-20]% auf
[0-5]% erheblich vermindern. Der gemeinsame Marktanteil beliefe sich somit noch
auf [30-40]%. Der HHI wiirde um [200-250] Punkte anstatt um [600-800] Punkte
steigen und einen Wert von [1.700-1.900]anstatt [2.100-2.300]erreichen. Somit
blieben die Auswirkungen unter den relevanten HHI-Werten der horizontalen
Leitlinien.

Insbesondere wire mit der Zusage jedoch fiir ERGO als Erwerber der Zugang zum
Vertrieb von Lebensversicherungen iiber die Bank Austria Creditanstalt AG und
somit zu einem wesentlichen Teil des Bankvertriebs in Osterreich verbunden. Dies
ermoglicht dem Kaufer, diesen fiir das zukiinftige Wachstum in diesem Markt
wesentlichen Vertriebskanal zu besetzen und reduziert auch wesentlich die
Expansionsbarrieren fiir diesen Wettbewerber.

Hinsichtlich des Marktes fiir Kfz-Versicherungen beziehungsweise der Mérkte flir
Kfz-Haftpflicht- und Kfz-Kaskoversicherungen in Ruménien, wiirde die
VerauBlerung der Anteile an Unita durch VIG, wie aus den in Abschnitt 2.2.1.2.1
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174.

175.

176.

177.

178.

abgebildeten Marktanteilstabellen ersichtlich, den Marktanteilszuwachs, der durch
den beabsichtigten Zusammenschluss entstehen wiirde, nahezu vollstindig
kompensieren. Im Kfz-Haftpflichtversicherungsmarkt reduziert sich der Marktanteil
im Vergleich zur Situation vor dem Zusammenschluss sogar um [0-5]% auf [3-
401% und der HHI um [200-250] Punkte auf [1.900-2.100] Punkte. In dem
Marktsegment, in welchem die Parteien auf Grund des Zusammenschlusses die
starkste Markposition erreichen wiirden, wird der Marktanteilszuwachs somit mehr
als ausgeglichen. Im Kfz-Kaskoversicherungsmarkt resultiert die VerduBBerung der
Unita im Ergebnis in einem unverinderten Marktanteil von [30-40]% und einem
HHI-Zuwachs von vernachldssigbaren [0-10] Punkten auf [1.900-2.100] Punkte.
Ferner wére mit der VerduBerung der Unita der Zugang zu einem wesentlichen
Vertriebsnetz in Ruménien verbunden. So ist die Unita in Ruminien stark im
Eigenvertrieb sowie im Vertrieb iiber Agenten. Ein erheblicher Teil ihrer Produkte
wird auch tiiber Makler vertrieben. Schlieflich hat sie auch Zugang zum
Bankenkanal.

Der Markttest der Zusagen hat ergeben, dass die ganz iiberwiegende Mehrheit der
Marktteilnehmer die  angebotenen  Zusagen fiir geeignet hilt, die
Wettbewerbsbedenken, die durch den Zusammenschluss entstehen, zu beseitigen.
Sowohl BACAV als auch Unita werden als iiberlebensfihige Unternehmen
eingeschitzt. Insbesondere Unita wird als innerhalb von VIG relativ selbstindige
Einheit wahrgenommen. Eine VerduBerung weiterer verwandter Aktivititen oder
Geschiftsteile oder sonstige zusitzliche MaBnahmen wurden von den
Markteilnehmern sowohl fiir BACAV als auch fiir Unita als nicht notwendig
angesehen.

Die Parteien haben glaubhaft dargelegt, dass geeignete Kéufer sowohl fiir die
Anteile an BACAYV als auch an Unita aufzufinden sind. In Bezug auf Unita, fiir die
VIG bereits einen Verkaufsprozess eingeleitet hat, enthalten die Zusagen die
iiblichen Kriterien fiir eine Zustimmung der Kommission zum Erwerber.

Fiir die VerduBerung von BACAV steht aufgrund der Optionsvereinbarung bereits
fest, dass ERGO die Anteile erwerben soll. Die Kommission hat bereits in diesem
Verfahren iberpriift, dass ERGO, als international aktive Versicherungsgruppe,
unabhingig von den Parteien ist, die notwendigen finanziellen Ressourcen und die
Erfahrung und das Wissen fiir die Fiihrung der BACAYV besitzt und die Anreize hat,
die BACAV als lebensfdhige und aktive Kraft im Osterreichischen Markt fiir
Lebensversicherungsprodukte mit Anlage- und Vorsorgecharakter fortzufiihren.

Die Kommission sieht die Zusagen als ausreichend an, die ernsthaften
Wettbewerbsbedenken gegen den Zusammenschluss im Hinblick auf die
Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt zu beseitigen. Die Zusagen versetzen
den jeweiligen Erwerber in die Lage, auf den jeweiligen Mérkten in wirksamer
Weise mit dem zusammengeschlossenen Unternehmen sowie mit anderen
Versicherern in Wettbewerb zu treten.

Um die Einhaltung der Zusagen durch die Parteien sicherzustellen, verbindet die
Kommission diese Entscheidung mit Auflagen und Bedingungen. Die Zusagen in
den Abschnitten B und D stellen Bedingungen dieser Entscheidung dar, da nur
durch ihre vollstindige Erfiillung die notwendigen Anderungen zur Beseitigung der
ernsthaften Bedenken der Kommission auf dem betroffenen Markt erreicht werden

konnen. Die Tlbrigen Zusagen stellen Auflagen dar, da sie die
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Umsetzungsmafnahmen betreffen, die zur Erfiillung der notwendigen Schritte
erforderlich sind.

VI. SCHLUSS

179. Aus diesen Griinden hat die Kommission entschieden, den Zusammenschluss in
seiner durch die Verpflichtungszusagen modifizierten Form fiir vereinbar mit dem
Gemeinsamen Markt und mit dem EWR-Abkommen zu erkldren. Diese
Entscheidung beruht auf Art. 6 Absatz 1 Buchstabe b und Absatz 2 der
Fusionskontrollverordnung.

Fiir die Kommission
(unterschrieben)

Danuta Hiibner

Mitglied der Kommission
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COMP/M.5075 — VIG/EBV NICHT-VERTRAULICHE FASSUNG
European Commission

DG Competition

Merger Registry

rue Joseph Il / Jozef |l straat 70
1000 Brussels

+ 32 2296 4301

Fall COMP/M.5075 — VIG / EBV (Projekt Vienna)
VERPFLICHTUNGSZUSAGE GEGENUBER DER EUROPAISCHE KOMMISSION

Gemal Artikel 6(2) der Verordnung (EWG) Nr 139/2004 des Rates Uber die Kontrolle von
Unternehmenszusammenschliissen (im Folgenden “FKVO”) macht WIENER STADTISCHE
Versicherung AG Vienna Insurance Group (“Wiener Stadtische”) hiermit die folgende
Verpflichtungszusage (im Folgenden *“Verpflichtungszusage”), um die Europaische
Kommission (die “Kommission”) in die Lage zu versetzen, den Erwerb des
Versicherungsgeschéfts von Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG gemaf
Artikel 6(1)(b) FKVO fiir mit dem Gemeinsamen Markt und der EWR-Vereinbarung vereinbar
zu erklaren (die “Entscheidung”).

Die Verpflichtungszusage wird mit dem Erlass der Entscheidung wirksam.

Die Auslegung dieser Erklarung erfolgt anhand der Entscheidung, insoweit die
Verpflichtungszusage als Bedingungen oder Auflagen Bestandteil der Entscheidung wird,
des allgemeinen europarechtlichen Rahmens, insbesondere der FKVO, und unter
Bezugnahme auf die Mitteilung der Kommission tiber im Rahmen der Verordnung (EWG) Nr
4064/89 des Rates und der Verordnung (EG) Nr 447/98 der Kommission zulassige
AbhilfemalRnahmen.

Abschnitt A. Definitionen

Fur die Zwecke der Verpflichtungszusage haben die folgenden Begriffe die folgende
Bedeutung:

BACAYV: Bank Austria Creditanstalt Versicherung AG, eine nach 0Osterreichischem Recht
gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in Wien und der Geschéftsanschrift Schottenring 30,
A-1010 Wien, eingetragen im Firmenbuch des Handelsgerichts Wien unter der
Firmenbuchnummer FN 103364g.

BACAYV Closing I: die Ubertragung des Eigentums an 45.485 Aktien von BACAV, welche
50,54% des Grundkapitals von BACAV entsprechen, durch Wiener Stadtische auf ERGO.

41



COMP/M.5075 — VIG/EBV NICHT-VERTRAULICHE FASSUNG

BACAYV Closing II: die Ubertragung des Eigentums an 9.001 Aktien von BACAV, welche
10% plus eine Aktie des Grundkapitals von BACAV entsprechen, durch Wiener Stadtische
auf ERGO.

BACAYV Vorstand: der derzeitige Vorstand von BACAV, dh die Herren [...].
Datum des Inkrafttretens: Datum des Erlasses der Entscheidung.

ERGO: ERGO International AG, eine nach deutschem Recht gegriindete Aktiengesellschaft
mit Sitz in Dusseldorf und der Geschaftsanschrift Victoriaplatz 2, D-40198 Dusseldorf,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Diisseldorf unter der Nummer HRB 40871.

Erste VerauRRerungsfrist: Frist von [...] Monaten ab dem Datum des Inkrafttretens.

Hold Separate Manager: eine von Wiener Stadtische fir das zu verauRernde Geschaft
ernannte Person, die die Fuhrung der laufenden Geschéftsangelegenheiten unter Aufsicht
des Uberwachungstreuhanders tibernimmt.

Kaufer: die nattrliche/juristische Person, die gemafl den Bestimmungen des Abschnitts D
als Kaufer von UNITA von der Kommission genehmigt wurde.

Personal: die Gesamtheit des derzeit beim zu veraulRernden Geschaft beschéftigten
Personals, einschlie3lich Schliisselpersonal, an das zu verauBRernde Geschéaft entsandte
Mitarbeiter, Leihpersonal und zuséatzliches Personal, wie in den Anlagen 1 und 2 angefihrt.

Schlisselpersonal: samtliches Personal, welches zur Aufrechterhaltung der Bestands- und
Wettbewerbsfahigkeit des zu verdufRernden Geschéfts, wie in den Schedules 1 und 2
beschrieben, notwendig ist.

Treuh&nder: Uberwachungstreuhander und VerauRerungstreuhander.

Treuhander-VerauRerungsfrist: die Frist von [...] Monaten nach dem Ende der ersten
Veraul3erungsfrist.

Uberwachungstreuhander: eine oder mehrere natiirliche oder juristische, von Wiener
Stadtische unabhangige Person(en), die von der Kommission genehmigt und von Wiener
Stadtische ernannt worden ist/sind und die Aufgabe hat/haben, die Einhaltung der der
Entscheidung beigefligten Bedingungen und Auflagen seitens Wiener Stadtische zu
Uberwachen.

UNITA: UNITA VIENNA INSURANCE GROUP S.A., eine nach rumanischem Recht
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gegriindete Aktiengesellschaft mit der Geschéftsanschrift Bld. Dacia, nr 30, sect 1,
Bucuresti, 010413, eingetragen im rumanischen Handelsregister (Oficiul Registrului
Comertului) unter der Nummer J/40/13092/2004.

UNITA Closing: die Ubertragung des Eigentums von 100% der Aktien an UNITA auf den
Kaufer.

UNITA Vorstand: der derzeitige Vorstand von UNITA, dh die Herren [...].

Verbundene Unternehmen: Unternehmen, die von den Parteien gemaf Artikel 3 FKVO
und im Lichte der Bekanntmachung der Kommission zu Zustandigkeitsfragen gemafr der
Verordnung (EWG) Nr 139/2004 des Rates (Uber die Kontrolle von
Unternehmenszusammenschliissen kontrolliert werden.

Vereinbarung: die zwischen ERGO und Wiener Stadtische am [...] abgeschlossene
Optionsvereinbarung.

VeraufRerndes Geschaft: das Geschaft oder die Geschafte, wie in Abschnitt B und in den
Schedules 1 and 2 definiert, dh BACAV, wie in Abschnitt B und Schedule 1 definiert, und
UNITA, wie in Abschnitt B und Schedule 2 definiert.

VerauRerungstreuhénder: eine oder mehrere natirliche oder juristische, von Wiener
Stadtische unabhangige Person(en), die von der Kommission genehmigt und von Wiener
Stadtische ernannt worden ist/sind und von Wiener Stadtische ein ausschliel3liches
Treuhandmandat erhalten hat/haben, die VerauRerung des zu verdul3ernden Geschafts an
einen Kaufer ohne Bindung an einen Mindestpreis vorzunehmen.

VIG: Vienna Insurance Group.

Wiener Stadtische: WIENER STADTISCHE Versicherung AG Vienna Insurance Group,
eine nach oOsterreichischem Recht gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in Wien und der
Geschaftsanschrift Schottenring 30, A-1010 Wien, eingetragen im Firmenbuch des
Handelsgerichts Wien unter der Firmenbuchnummer FN 75687f.

Abschnitt B. Das zu veraufRernde Geschaft

VerauRRerungsverpflichtung

1. Zum Zwecke des Erhalts von wirksamem Wettbewerb auf dem ruménischen
Versicherungsmarkt verpflichtet sich Wiener Stadtische, UNITA bis zum Ablauf der
Treuhander-Veraul3erungsfrist an einen Kaufer und zu den von der Kommission im
Rahmen des Verfahren nach Punkt 15 genehmigten Verkaufsbedingungen zu
veraufRern bzw die VerduRerung zu veranlassen. Zum Zwecke der Durchfihrung der
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Veraul3erung verpflichtet sich Wiener Stadtische, einen Kaufer zu finden und einen
verbindlichen Kaufvertrag fir den Verkauf von UNITA innerhalb der ersten
VerauRerungsfrist abzuschlieBen. Sollte Wiener Stadtische innerhalb der ersten
VerauRerungsfrist einen solchen Vertrag nicht abgeschlossen haben, verpflichtet sich
Wiener Stadtische, dem VerauRerungstreuhander ein exklusives Mandat zu erteilen,
das zu verduRBernde Geschaft gemall dem Verfahren nach Punkt 24 binnen der
Treuhander-Veraulerungsfrist zu veraufRern.

Zum Zwecke des Erhalts von wirksamem Wettbewerb auf dem 0Osterreichischen
Versicherungsmarkt verpflichtet sich Wiener Stadtische, BACAV an ERGO zu
verauBern bzw die VerduRerung zu veranlassen. Zu diesem Zweck hat Wiener
Stadtische (mit [...]) auf Grundlage von Punkt 2 der Vereinbarung eine Put-Option
ausgeubt, wodurch ein Vertrag mit ERGO (ber den Erwerb von 45.485 Aktien an
BACAYV (die einem Anteil iHv 50,54% des Grundkapitals von BACAV entsprechen) mit
Wirkung zum [...] zustande gekommen ist. Der

(direkt oder indirekt) von Wiener Stadtische gehaltene Anteil an BACAV verringert sich
dadurch auf 10% plus eine Aktie. Wiener Stadtische verpflichtet sich, dass mit den bei
Wiener Stadtische verbleibenden Aktien keine Rechte verbunden sein werden, die tber
die auf Grundlage von gesetzlichen Bestimmungen geltenden Rechte hinausgehen
(namentlich wird Wiener Stadtisch kein Nominierungsrecht fur die Bestellung eines
Aufsichtsratsmitglieds eingeraumt werden). Zudem verpflichtet sich Wiener Stadtische,
ihre Put-Option gemalR Punkt 2 der Vereinbarung fur die restlichen Aktien, die von
Wiener Stadtische in BACAV gehalten werden, vor [...] auszuiben, wodurch ein
Vertrag mit ERGO uber den Erwerb von 9.001 Aktien an BACAV (die einem Anteil iHv
10% plus einer Aktie des Grundkapitals von BACAV entsprechen) zum
nachstmoglichen Optionsstichtag [...] zustande kommt. Wiener Stadtische wird somit
samtliche von ihr gehaltenen Anteile an BACAV verauf3ern.

2. Hinsichtlich UNITA gilt diese Verpflichtung als erfillt, wenn Wiener Stadtische vor
Ablauf der  Treuh&ander-VerduRRerungsfrist einen  verbindlichen Kaufvertrag
abgeschlossen hat, die Kommission den Kaufer und die Verkaufsbedingungen im
Rahmen des in Punkt 15 beschriebenen Verfahrens genehmigt hat und das Closing des
Verkaufs von UNITA in einem Zeitraum von weniger als [...] Monaten nach der
Genehmigung des Kaufers und der Verkaufsbedingungen durch die Kommission erfolgt
ist.

Hinsichtlich BACAV gilt diese Verpflichtung als erftillt, wenn BACAV Closing | in einem
Zeitraum von weniger als [...] Monaten und BACAV Closing Il in einem Zeitraum von
weniger als [...] Monaten nach dem Datum des Inkrafttretens erfolgt ist.

3. Zur Wahrung der strukturellen Wirkung der Verpflichtungszusage ist es Wiener
Stadtische fir einen Zeitraum von 10 Jahren nach dem Datum des Inkrafttretens
untersagt, direkten oder indirekten Einfluss auf die Gesamtheit oder Teile des zu
verauBernden Geschafts zu erwerben, es sei denn, die Kommission stellt fest, dass
sich die Marktstruktur dermaflen geédndert hat, dass eine Vereinbarkeit des
Zusammenschlusses mit dem Gemeinsamen Markt auch dann mdoglich ist, wenn
Wiener Stadtische Einfluss auf das zu verauf3ernde Geschaft hat.
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Struktur und Definition des zu verauRernden Geschéfts

4.

Das zu verauRRernde Geschéft besteht aus zwei Gesellschaften (UNITA und BACAV):
Wiener Stadtische verpflichtet sich erstens, 54.486 der Aktien, die 60,54% des
Grundkapitals von BACAV entsprechen (BACAV Closing I: 45.485 Aktien und BACAV
Closing 11: 9.001 Aktien), an ERGO zu veréuf3ern, was dem gesamten Anteil, welcher
von Wiener Stadtische derzeit (direkt oder indirekt) an BACAV gehalten wird, entspricht.
Die zum gegenwartigen Zeitpunkt bestehende rechtliche und operative Struktur von
BACAV wird in Schedule 1 beschrieben. Zweitens verpflichtet sich Wiener Stadtische,
100% der Aktien von UNITA zu verduBBern. Die zum gegenwartigen Zeitpunkt
bestehende rechtliche und operative Struktur von UNITA wird in Schedule 2
beschrieben.

Das zu verauf3ernde Geschaft, das in den Schedules 1 und 2 naher beschrieben wird,
umfasst

(@) das gesamte Sachvermdgen sowie alle immateriellen Vermdgenswerte
(einschlieBlich Immaterialgiterrechte), die zum gegenwartigen Betrieb beitragen
oder notwendig sind, um die Bestands- und Wettbewerbsfahigkeit des zu
verauRernden Geschéfts zu gewahren;

(b) séamtliche behordliche Lizenzen, Genehmigungen und Zulassungen des zu
verdulRernden Geschéfts;

(c) samtliche Vertrdge, Miet- und Leasingvertrage, Verpflichtungen sowie
Kundenauftrage des zu verauRernden Geschéfts; alle Kunden-, Forderungs- und
sonstigen Aufzeichnungen des zu verédufRernden Geschéfts (die unter (a)-(c)
genannten  Vermogenswerte werden im Folgenden gemeinsam als
"Vermdgenswerte" bezeichnet);

(d) das Personal; und

(e) das Recht — fiir eine Ubergangszeit bis zum [...] zu Geschéftsbedingungen, wie
sie derzeit dem zu verduRernden Geschéft eingerdaumt sind — aus aufrechten
vertraglichen Beziehungen mit Wiener Stadtische oder ihren Verbundenen
Unternehmen Produkte oder Dienstleistungen zu beziehen (wie in Schedule 1 und
Schedule 2 naher beschrieben), sofern mit dem Kaufer von UNITA bzw mit
ERGO nichts anderes vereinbart wird.
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Abschnitt C. Sonstige Verpflichtungen

Aufrechterhaltung der Bestands-, Markt- und Wettbewerbsfahigkeit

5. Vom Datum des Inkrafttretens bis zum jeweiligen Closing verpflichtet sich Wiener
Stadtische, die wirtschaftliche Bestands-, Markt- und Wettbewerbsfahigkeit des zu
verauBernden Geschifts in Ubereinstimmung mit tblichen Geschéftspraktiken zu
bewahren, sowie das Risiko des Verlusts an Wettbhewerbspotenzial des zu
veraufRernden Geschafts soweit als moglich zu minimieren. Insbesondere verpflichtet
sich Wiener Stadtische:

(@) in Eigeninitiative keine Malnahmen zu setzen, die bedeutsame nachteilige
Auswirkungen auf den Wert, das Management oder die Wettbewerbsfahigkeit des
zu verauRernden Geschéafts haben oder die den Gegenstand und Umfang der
Geschéftsaktivitaten, die Geschéftsstrategie oder Investitionspolitik des zu
verdulRernden Geschéfts andern kdnnten;

(b) ausreichende Ressourcen fiir die Entwicklung des zu verdufR3ernden Geschafts
zur Verfligung zu stellen, und zwar auf der Grundlage und Fortschreibung der
bestehenden Geschaftsplane;

(c) alle MalRnahmen, einschliel3lich angemessener Pramiensysteme (beruhend auf
der gangigen Industriepraxis), zu ergreifen, die geeignet sind, das gesamte
Schlisselpersonal dazu zu bewegen, weiterhin fiir das zu verauf3ernde Geschaft
tatig zu sein.

Hold-separate Verpflichtungen von Wiener Stadtische

6. Wiener Stadtische verpflichtet sich, das zu verauf3ernde Geschaft ab dem Datum des
Inkrafttretens und bis zum jeweiligen Closing getrennt von den bei Wiener Stadtische
verbleibenden Geschéaftsbereichen zu fihren und sicherzustellen, dass das
Schlusselpersonal des zu verauRernden Geschéfts — einschlie3lich des Hold-Separate
Managers — in keinerlei Verbindung zu den bei Wiener Stadtische verbleibenden
Geschéftsbereichen und vice versa steht. Uberdies verpflichtet sich Wiener Stadtische
sicherzustellen, dass das Personal nicht Dritten aufRerhalb des zu verauflernden
Geschafts berichtet.

7. Wiener Stadtische verpflichtet sich, den Uberwachungstreuhdander bis zum Closing
dabei zu unterstiitzen, das zu verauRernde Geschéft als verauRerbare und von den bei
Wiener Stadtische verbleibenden Geschéftsbereichen getrennte Einheit zu flhren.
Wiener Stadtische ernennt fir BACAV einen Hold-Separate Manager vom BACAV
Vorstand und fir UNITA einen Hold-Separate Manager vom UNITA Vorstand, die unter
der Aufsicht des Uberwachungstreuhdnders fiir die Verwaltung des zu verauBernden
Geschéafts verantwortlich sind. Der Hold-Separate Manager verwaltet das zu
veraulRernde Geschéft unabhangig und im besten Interesse des zu verdul3ernden
Geschafts mit dem Ziel die wirtschaftliche Bestands-, Markt- und Wettbewerbsfahigkeit
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10.

11.

des zu verauflernden Geschafts sowie seine Unabhéngigkeit gegeniiber den bei
Wiener Stadtische verbleibenden Geschéftsbereichen weiterhin zu gewahrleisten,

Um sicherzustellen, dass das zu veraufRernde Geschéft ein getrennt gehaltene und
gefiihrte Einheit ist, wird der Uberwachungstreuhénder auf Verlangen der Kommission
die Rechte (mit Ausnahme auf das Recht auf Dividende, welche vor dem jeweiligen
Closing fallig sind) von Wiener Stadtische als Aktionar im zu verduf3ernden Geschafts
austiben, unter Bertcksichtigung der Interessen des zu verdufRernden Geschéfts als
selbstandig geflhrte Einheit und mit dem Ziel die Verpflichtungen von Wiener
Stadtische im Rahmen dieser Verpflichtungszusage zu erfiillen. Dies beinhaltet das
Recht, Mitglieder der Aufsichtsorgane (das ist der Aufsichtsrat bei BACAV bzw Consiliul
de Supraveghere bei UNITA), welche von Wiener Stadtische bestellt wurden, zu
ersetzen. Auf Verlangen der Kommission wird Wiener Stadtische veranlassen, dass
diese Mitglieder im Aufsichtsrat von BACAV bzw im Consiliul de Supraveghere von
UNITA ihre Mandate zuriicklegen.

Ring-fencing

Wiener Stadtische verpflichtet sich, alle notwendigen MaRnahmen zu treffen, um zu
gewabhrleisten, dass Wiener Stadtische nach dem Datum des Inkrafttretens keinen
Einblick in die Geschéaftsgeheimnisse, das Know-how, die Geschaftsinformationen
sowie sonstige vertrauliche oder eigentumsrechtlich geschiitzte Informationen des zu
verauRernden Geschéfts erhéalt. Insbesondere soll die Einbindung des zu veraul3ernden
Geschafts in ein zentrales IT-Netzwerk, soweit mdglich, getrennt werden, ohne dabei
die Bestandsfahigkeit des zu verauRernden Geschafts zu beeintrachtigen. Wiener
Stadtische darf Informationen zum verduBernden Geschéft erhalten, soweit diese zur
VerduBerung des zu veraulBernden Geschafts notwendig sind oder deren
Veroffentlichung gesetzlich vorgeschrieben ist.

Abwerbungsverbot

Vorbehaltlich handelstiblicher Beschrankungen verpflichtet sich Wiener Stadtische bzw
veranlasst Wiener Stadtische ihre Verbundenen Unternehmen, das mit dem zu
veraulRernden Geschaft Ubertragene Schliisselpersonal fir einen Zeitraum von [...]
Jahren nach dem jeweiligen Closing nicht abzuwerben.

Due Diligence

Um potenziellen Kaufern von UNITA die Durchfiihrung einer angemessenen Due
Diligence von UNITA zu ermdglichen, verpflichtet sich Wiener Stadtische, unbeschadet

anderweitiger branchenublicher Vertraulichkeitsversicherungen und abhangig vom Stadium

des VerauRerungsprozesses:

(@) den potenziellen Kaufern ausreichende Informationen beziglich UNITA zur
Verfligung zu stellen;
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(b) den potenziellen Kaufern ausreichende Informationen beziiglich des Personals
zur Verfigung zu stellen und ihnen angemessenen Zugang zum Personal zu
ermdglichen.

Berichtswesen

12. Wiener Stadtische verpflichtet sich, der Kommission und dem
Uberwachungstreuhander nicht spater als 10 Tage nach jedem Monatsende nach dem
Datum des Inkrafttretens (oder auf Anfrage der Kommission) in englischer oder einer
anderen mit der Kommission vereinbarten Sprache schriftlich Uber potenzielle Kaufer
von UNITA und die Entwicklung der Verhandlungen mit solchen potenziellen Kéufern zu
berichten.

Hinsichtlich BACAV verpflichtet sich Wiener Stadtische, der Kommission und dem
Uberwachungstreuhander nicht spater als 10 Tage nach jedem Monatsende nach dem
Datum des Inkrafttretens (oder auf Anfrage der Kommission) in englischer oder einer
anderen mit der Kommission vereinbarten Sprache schriftlich Uber die Entwicklung der
Umsetzung der Vereinbarung zu berichten.

13. Wiener Stadtische verpflichtet sich, die Kommission und den Uberwachungstreuhander
Uber den Stand der Datenraumdokumentation und der Due Diligence betreffend UNITA
zu informieren und der Kommission und dem Uberwachungstreuhander eine
Ausfertigung aller wesentlichen  Geschéftsprasentationen zu  UNITA (zB
Informationsmemorandum, Managementprasentationen), die nach dem Datum des
Inkrafttretens erstellt worden sind, vorzulegen, bevor die Préasentationen potenziellen
Kéaufern Ubermittelt werden.

Abschnitt D. Der Kaufer

14. Zum unmittelbaren Erhalt wirksamen Wettbewerbs muss der Kaufer von UNITA, um als
solcher von der Kommission genehmigt zu werden, folgende Bedingungen erfillen:

(@) Er muss unabhéangig von und nicht verbunden mit Wiener Stadtische sein;

(b) Er muss lber entsprechende finanzielle Ressourcen, nachgewiesene
Sachkenntnisse und Anreize verfigen, um das zu verédufRernde Geschaft als
bestandsfahige and aktive Wettbewerbskraft im Wettbewerb zu Wiener Stadtische
und anderen Wettbewerbern aufrechterhalten und entwickeln zu kénnen;

(c) Auf Grundlage der der Kommission zur Verfiigung stehenden Informationen darf es
weder wahrscheinlich sein, dass prima facie Wettbewerbsbedenken entstehen,
noch darf die Gefahr bestehen, dass die Vollziehung der Verpflichtungszusage
verzogert wird. Des Weiteren muss insbesondere in angemessener Weise zu
erwarten sein, dass der Kaufer alle fur den Erwerb des zu veraufRernden Geschéfts
notwendigen Genehmigungen von den zustdndigen Behoérden erhéalt (die
vorerwahnten  Kriterien fir den Kaufer werden im Folgenden als
“Kauferbedingungen” bezeichnet).

15. Der mit dem Kaufer von UNITA abzuschliel3ende verbindliche Kaufvertrag muss unter
der aufschiebenden Bedingung der Genehmigung durch die Kommission stehen.
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Wiener Stéadtische verpflichtet sich, einen vollstéandig dokumentierten und begriindeten
Vorschlag, einschlie3lich einer Kopie des verbindlichen Kaufvertrags, an die
Kommission und den Uberwachungstreuhander zu (bermitteln, sobald ein
Einverstéandnis mit einem Kéufer von UNITA erzielt worden ist. Wiener Stadtische muss
der Kommission darlegen kénnen, dass der Kaufer von UNITA die Kéuferbedingungen
erfullt  und UNITA in Ubereinstimung mit den Bestimmungen dieser
Verpflichtungszusage verkauft wird. Zum Zwecke der Genehmigung u(berprift die
Kommission, ob der Kaufer von UNITA die Kauferbedingungen erflllt und das zu
verauBernde Geschéaft in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen dieser
Verpflichtungszusage verkauft wird. Die Kommission kann unter Beriicksichtigung des
vorgeschlagenen Kaufers den Verkauf des zu verdul3ernden Geschéfts ohne einen
oder mehrere Vermogenswerte oder Teile des Personals genehmigen, sofern dies die
Bestands- und Wettbewerbsfahigkeit des zu verduBBernden Geschéfts nach dem
Verkauf nicht beeintrachtigt.

Abschnitt E. Treuhander

16.

17.

Ernennungsverfahren

Wiener Stadtische ernennt einen Uberwachungstreuhander zur Ausiibung der
Funktionen, die in der Verpflichtungszusage fiir den Uberwachungstreuhander naher
bestimmt sind. Falls Wiener Stadtische einen Monat vor Ende der ersten
VeraulRerungsfrist keinen verbindlichen Kaufvertrag betreffend UNITA abgeschlossen
oder die Kommission zu dem genannten Zeitpunkt oder danach einen von Wiener
Stadtische vorgeschlagenen Kaufer von UNITA abgelehnt hat, ist Wiener Stadtische
verpflichtet, einen VerduBerungstreuhéander zu ernennen, der die in der
Verpflichtungszusage fur Veraulerungstreuhdnder ndher bestimmten Funktionen
ausfuihrt. Die Ernennung des VerauRerungstreuhanders wird mit Beginn der
verlangerten VeraufRerungsfrist wirksam.

Der Treuhdnder muss unabhdngig von Wiener Stadtische sein, die notwendigen
Qualifikationen zur Auslibung seines Mandates besitzen, wie zB eine Investmentbank,

ausgesetzt sein bzw werden. Der Treuhénder soll in einer solchen Weise entschadigt

18.

werden, dass die unabhangige und effektive Erfillung seines Mandates dadurch in
keiner Weise beeintrachtigt wird. Insbesondere in den Fallen, in denen die Vergitung
des VeraulRerungstreuhdnders mit einer vom letztendlichen Verkaufswert des zu
verauRernden Geschéafts abhéngigen Erfolgspramie verbunden ist, soll die Vergitung
auch mit einer Verauf3erung in der Treuhénderverauf3erungsperiode verbunden sein.

Vorschlage durch Wiener Stadtische

Nicht spater als eine Woche nach dem Datum des Inkrafttretens legt Wiener Stadtische
eine Aufstellung einer oder mehrerer Personen vor, die Wiener Stadtische der
Kommission zur Genehmigung als Uberwachungstreuhander vorschlagt. Nicht spater
als einen Monat vor Ende der ersten VeraulRerungsperiode legt Wiener Stadtische eine
Aufstellung einer oder mehrerer Personen vor, die Wiener Stadtische der Kommission
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19.

20.

zur Genehmigung als VerauRerungstreuhander vorschlagt. Der Vorschlag muss
ausreichende Informationen enthalten, die es der Kommission erlauben zu Uberpriifen,
ob der vorgeschlagene Treuhander die Voraussetzungen gemalf3 Punkt 17 erfillt. Er soll
Folgendes beinhalten:

(@) den vollstandigen Wortlaut des vorgeschlagenen Mandats, einschlie3lich aller
notwendigen Bestimmungen, die es dem Treuh&nder erlauben, seine
Verpflichtungen geman dieser Verpflichtungszusage zu erfillen;

(b) den Entwurf eines Arbeitsplans, der festlegt, wie der Treuhdnder seine
zugewiesenen Aufgaben zu vollziehen beabsichtigt;

(c) eine Angabe darliber, ob der vorgeschlagene Treuhdander sowohl als
Uberwachungs- als auch VerauRerungstreuhander fungiert, oder ob verschiedene

Treuh&nder fir diese beiden Funktionen vorgeschlagen werden.

Genehmiqung oder Zurtckweisung durch die Kommission

Es liegt im Ermessen der Kommission, die vorgeschlagenen Treuhander und das
vorgeschlagene Mandat vorbehaltlich etwaiger Modifikationen, die die Kommission als
notwendig fur den Treuhdnder zur Erfullung seiner Verpflichtungen erachtet, zu
genehmigen oder zurlickzuweisen. Genehmigt die Kommission nur eine Person, ist
Wiener Stadtische verpflichtet, diese Person oder Institution in Ubereinstimmung mit
dem von der Kommission genehmigten Mandat mit der Treuhand zu beauftragen.
Genehmigt die Kommission mehr als eine Person, obliegt es Wiener Stadtische, den zu
ernennenden Treuhdnder aus den Reihen der genehmigten Personen zu wahlen. Der
Treuh&nder muss binnen einer Woche nach Genehmigung durch die Kommission in
Ubereinstimmung mit dem von der Kommission genehmigten Mandat ernannt werden.

Neue Vorschldge von Wiener Stadtische

Werden alle vorgeschlagenen Treuh&nder zurlickgewiesen, ist Wiener Stadtische
verpflichtet, binnen einer Woche nach Mitteilung der Zurlickweisung in

Ubereinstimmung mit den Bedingungen und dem Verfahren gemaR den Punkten 16 und 19

21.

mindestens zwei oder mehr Personen oder Institutionen vorzuschlagen.

Durch die Kommission benannter Treuh&nder

Werden alle weiteren vorgeschlagenen Treuhander von der Kommission
zurlickgewiesen, benennt die Kommission einen Treuhéander, der von Wiener
Stadtische in Ubereinstimmung mit dem von der Kommission genehmigten Mandat
ernannt wird.
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22.

23.

Funktionen des Treuhanders

Der Treuhdnder soll seine beschriebenen Verpflichtungen Ubernehmen, um die
Erfullung der Verpflichtungszusage zu gewahrleisten. Die Kommission kann aus
eigener Initiative oder auf Anfrage des Treuhanders oder seitens Wiener Stadtische
dem Treuhander Anweisungen erteilen, um die Erfullung der Bedingungen und
Auflagen, die der Entscheidung als Anlage angeschlossen sind, sicherzustellen.

Pflichten und Verpflichtungen des Uberwachungstreuhdnders

Der Uberwachungstreuhander soll:

i)

(ii)

in seinem ersten Bericht an die Kommission einen detaillierten Arbeitsplan
vorlegen, in dem er beschreibt, wie er die Befolgung der Verpflichtungen und
Auflagen, die der Entscheidung als Anlage beigefiigt sind, Uberwacht;

die laufende Verwaltung des zu veraulRernden Geschafts im Hinblick auf die
Wahrung der fortgesetzten  wirtschaftlichen  Bestands-, Markt- und
Wettbewerbsfahigkeit beaufsichtigen und die Erfullung der der Entscheidung
beigefugten Verpflichtungen und Auflagen seitens Wiener Stadtische Uberwachen.
Zu diesem Zweck soll der Uberwachungstreuhander:

(a) die Erhaltung der  wirtschaftlichen Bestands-, Markt- und
Wettbewerbsfahigkeit des zu verduRernden Geschéfts sowie die
Eigenstandigkeit des zu verauRernden Geschéfts gegenlber den bei Wiener
Stadtische verbleibenden Geschaftsbereichen gemafld Punkt 5 und 6 der
Verpflichtungszusage tiberwachen;

(b) die Verwaltung des zu verauRernden Geschifts als eine eigenstandige und
veraulerbare Einheit gemaRl Punkt 7 der Verpflichtungszusage tberwachen;

(c) (i) in Beratung mit Wiener Stadtische alle notwendigen MalRnahmen
bestimmen, die erforderlich sind, damit Wiener Stadtische nach dem Datum
des Inkrafttretens keinen Zugang zu Geschaftsgeheimnissen, Know-how,
geschaftlichen  Informationen  oder sonstigen  vertraulichen  oder
eigentumsrechtlich geschitzten Informationen des zu verauf3ernden
Geschéfts erhalt, und insbesondere versuchen, die Einbindung des zu
veraulRernden Geschdfts in ein zentrales IT-Netzwerk, soweit mdéglich, zu
trennen, ohne dabei die Bestandsfahigkeit des zu verduf3ernden Geschéfts
zu gefahrden, und (ii) entscheiden, ob und welche Informationen Wiener
Stadtische gegenilber veroéffentlicht werden kénnen, weil die Veroffentlichung
notwendig ist, um Wiener Stadtische die Veraul3erung zu erlauben, oder weil
diese gesetzlich vorgeschrieben ist;

(d) die Aufteilung der Vermogenswerte sowie die Zuteilung des Personals

zwischen dem zu verdufRernden Geschéaft und Wiener Stadtische oder
Verbundenen Unternehmen tberwachen;
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(iv)

(v)

(vi)

(vii)

Entscheidung beigefiigten Bedingungen und Auflagen zugewiesen sind,
wahrnehmen;

Wiener Stadtische solche Malnahmen vorschlagen, die der
Uberwachungstreuhéander als notwendig erachtet, um die Erfilllung der der
Entscheidung beigeflgten Bedingungen und Auflagen seitens Wiener Stadtische -
insbesondere die Wahrung der vollstandigen wirtschaftlichen Bestands-, Marki-
und Wettbewerbsféahigkeitfahigkeit des zu verdulBernden Geschéfts, die
Eigenstandigkeit des zu verauBBernden Geschéfts und die Geheimhaltung
wettbewerblich sensibler Informationen - zu gewahren;

potenzielle Kaufer von UNITA sowie die Fortschritte des Veraul3erungsprozesses
Uberprifen und beurteilen, und abhangig vom Stadium des
VeraulRerungsprozesses verifizieren, ob

(@) potenzielle Kaufer ausreichende Informationen zum zu verdulRernden
Geschéft und Personal erhalten (haben), insbesondere durch Uberpriifung,
sofern vorhanden, der Datenraumdokumentation, des
Informationsmemorandums sowie des Due Diligence Prozesses, und

(b) potenziellen Kaufern ausreichend Zugang zum Personal gewahrt wird;

der Kommission binnen 15 Tagen nach jedem Monatsende einen schriftlichen
Bericht vorlegen, der gleichzeitig in nicht vertraulicher Ausfertigung an Wiener
Stadtische Ubermittelt wird. Gegenstand des Berichts sollen der Betrieb und die
Verwaltung des zu verduRernden Geschafts sein, sodass die Kommission
beurteilen kann, ob das zu verauRernde Geschaft in einer Art und Weise gefihrt
wird, die der Verpflichtungszusage, dem Fortschritt des VeréaufRerungsprozesses
sowie den potenziellen Kéufern entspricht. Zusatzlich zu diesen Berichten soll der
Uberwachungstreuhander der Kommission unverzuglich schriftlich Bericht erstatten
und Wiener Stadtische gleichzeitig eine nicht vertrauliche Ausfertigung

Ubermitteln, wenn ausreichend Grund zu der Annahme besteht, dass Wiener
Stadtische ihren Verpflichtungen aus der Verpflichtungszusage nicht nachkommt;

binnen einer Woche nach Empfang des dokumentierten Vorschlags gemaR
Punkt 15 der Kommission eine begriindete Stellungnahme Ubermitteln.
Gegenstand der begriindeten Stellungnahme ist die Eignung und Unabhangigkeit
des vorgeschlagenen Kaufers von UNITA sowie die Bestandsfahigkeit von UNITA
nach dem Verkauf. Aul3erdem befasst sich die begrindete Stellungnahme damit,

ob UNITA entsprechend den der Entscheidung beigefiigten Bedingungen und
Auflagen verkauft wird, und zwar insbesondere, sofern relevant, ob die
VerauRerung von UNITA ohne einen oder mehrere Vermégenswerte bzw nicht mit
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24.

25.

26.

27.

der Gesamtheit des Personals die Bestandsféahigkeit von UNITA nach dem Verkauf
unter Berilicksichtigung des vorgeschlagenen Kaufers beeintrachtigt.

Pflichten und Verpflichtungen des VeraufRerungstreuhdnders

Binnen der Treuhander-Veraul3erungsfrist kann der VerauRerungstreuhander, ohne an
einen Mindestpreis gebunden zu sein, UNITA an einen Kaufer verauR3ern,
vorausgesetzt, dass die Kommission den Kaufer und den verbindlichen Kaufvertrag
entsprechend dem  Verfahren nach Punkt 15 genehmigt hat. Der
VerauBBerungstreuhander kann in den Kaufvertrag nach seinem Ermessen solche
Bedingungen und Auflagen einfligen, die er als geeignet flr einen beschleunigten
Verkauf in der Treuhander-VeraufRerungsfrist erachtet. Insbesondere kann der
VerauBBerungstreuhander solche geschaftsiiblichen Erklarungen, Garantien und
Schadloshaltungen einfiigen, die bendétigt werden, um die VeraulRerung durchzufihren.
Vorbehaltlich der unbedingten Verpflichtung von Wiener Stadtische, das zu
veraufBernde Geschaft in der Treuhdnder-Veraul3erungsfrist, ohne an einen
Mindestpreis gebunden zu sein, zu verkaufen, soll der VerauRerungstreuhander die
berechtigten finanziellen Interessen von Wiener Stadtische schitzen.

Der VerduBBerungstreuhander legt der Kommission wahrend der Treuhander-
VerauRerungsfrist (oder gegebenenfalls auf Anfrage der Kommission) monatlich einen
umfassenden schriftlichen Bericht in englischer oder einer anderen mit der Kommission
vereinbarten Sprache vor, in dem er Uber die Fortschritte des VeraulRerungsprozesses
berichtet. Diese Berichte sollen binnen 15 Tagen nach jedem Monatsende der
Kommission vorgelegt werden und gleichzeitig an den Uberwachungstreuhander in
Kopie und an Wiener Stadtische in nicht vertraulicher Fassung tbermittelt werden.

Pflichten und Verpflichtungen von Wiener Stadtische

Wiener Stadtische verpflichtet sich, dass Wiener Stadtische sowie ihre Berater dem
Treuhander jedwede Unterstiitzung und Informationen liefern, die zur Erfullung seiner
Aufgaben erforderlich sind. Der Treuhander soll vollstindigen und umfassenden
Zugang zu jeglichen Geschéftsbiichern, Aufzeichnungen, Dokumenten, dem gesamten
Fuhrungspersonal oder anderem Personal, allen Betrieben, Betriebsstatten und
technischen Information von Wiener Stadtische erhalten, soweit dies zur Erfullung der
Verpflichtung nach der Verpflichtungszusage notwendig ist. Wiener Stadtische und das
zu verauRernde Geschéft verpflichten sich ferner, dem Treuhander, auf Anfrage, Kopien
jeglicher Dokumente zur Verfligung zu stellen sowie dem Treuhander ein oder mehrere
Biros in deren Raumlichkeiten zur Verfliigung zu stellen und fir Besprechungen zur
Verflgung zu stehen, um den Treuh&nder mit allen zur Erflllung seiner Aufgaben
bendtigten Informationen zu versorgen.

Wiener Stadtische gewahrt dem Uberwachungstreuhander Unterstitzung in allen
verwaltungstechnischen und administrativen Belangen, welche dieser im Namen der
Geschaftsfihrung des zu verdauRernden Geschéfts in angemessener Weise verlangen
kann. Dies beinhaltet jegliche Unterstiitzung im Bereich der Verwaltung des zu
verauRRernden Geschafts, die gegenwartig auf Ebene der Zentrale ausgefiihrt werden.
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28.

29.

30.

Ferner verpflichtet sich Wiener Stadtische, dass Wiener Stadtische sowie ihre Berater
dem Uberwachungstreuhénder auf Anfrage die Informationen vorlegen, die potenziellen
Kaufern zur  Verfligung gestellt  wurden, und insbesondere dem
Uberwachungstreuhander Einsicht in die Dokumentation des Datenraums und alle
anderen Information, die anderen potenziellen Kaufern im Zuge der Due Diligence zur
Verflgung gestellt wurden, gewahren. Wiener Stadtische verpflichtet sich, den
Uberwachungstreuhander (ber mogliche Kaufer zu informieren, eine Aufstellung
potenzieller Kaufer zur Verfiigung zu stellen und den Uberwachungstreuhander (ber
alle Entwicklungen bezlglich des Verauf3erungsprozesses zu informieren.

Wiener Stadtische verpflichtet sich oder veranlasst ihre Verbundenen Unternehmen,
dem VeraufRRerungstreuhdnder eine ordnungsgemalle und umfassende Vollmacht zur
Vollziehung der VerduBerung oder des Closing sowie samtliche MalRRnahmen und
Erklarungen, die der VerauRerungstreuhdnder als notwendig oder angemessen
erachtet, um den Verkauf und das Closing zu erreichen, einschlie3lich der Ernennung
von Beratern zur Unterstitzung im Verduf3erungsprozess, zu gewéhren. Auf Anfrage
des VerauRerungstreuhanders ist Wiener Stadtische verpflichtet, dass die zur
Vollziehung der VerauBerung und des Closing notwendigen Dokumente
ordnungsgemalr ausgestellt werden.

Wiener Stéadtische verpflichtet sich, den Treuhander, seine Beschaftigten und Vertreter
von der Haftung freizustellen (jeweils eine " freigestellte Partei") und willigt ein, dass
eine freigestellte Partei gegeniiber Wiener Stadtische nicht fur Verbindlichkeiten haftet,
die aus der Erfullung ihrer Verpflichtungen als Treuhander aus dieser
Verpflichtungszusage resultieren. Davon ausgenommen sind solche Haftungen, die aus
vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Handlungen des Treuhénders, seiner
Beschaftigen, Angestellten, Vertreter oder Berater resultieren.

Der Treuhadnder kann auf Kosten von Wiener Stadtische Berater ernennen
(insbesondere zum Zwecke der Unternehmensfinanzierung und Rechtsberatung),
vorbehaltlich der Genehmigung durch Wiener Stadtische (diese Genehmigung darf
nicht unangemessen zurtickgehalten oder verzogert werden), wenn der Treuhdnder die
Ernennung solcher Berater fir die Erfullung seiner Pflichten und Verpflichtungen aus
dem Mandat als notwendig und geeignet erachtet, vorausgesetzt, dass das Honorar

und Aufwandsentschadigungen angemessen sind. Sollte Wiener Stadtische die

31.

Genehmigung der Berater verweigern, kann die Kommission, nach Anhdrung von
Wiener Stéadtische, die vom Treuhdnder vorgeschlagenen Berater ernennen.
AusschlieRBlich der Treuhander ist berechtigt, den Beratern Anweisungen zu erteilen.
Punkt 29 findet mutatis mutandis Anwendung. Der VerauRerungstreuhander kann in der
Treuh&nder-Veraul3erungsfrist Berater verwenden, die Wiener Stadtische wahrend der
VerauBBerungsfrist beraten haben, sollte dies vom Treuhander im Interesse einer
zligigen VerauRRerung erachtet werden.

Ersetzung, Entlassung und Wiedereinsetzung des Treuhanders

Falls der Treuhander seine Funktionen im Rahmen der Verpflichtungszusage nicht
wahrnimmt oder sonst aus wichtigem Grund, wie zB aufgrund eines Interessenkonflikts:
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32.

(@ kann die Kommission nach Anhérung des Treuhdnders Wiener Stadtische
aufgeben, diesen zu ersetzen; oder

(b) kann Wiener Stadtische mit vorheriger Zustimmung der Kommission den
Treuh&ander ersetzen.

Wird der Treuhé&nder gemaf Punkt 31 seiner Aufgaben enthoben, kann der Treuh&nder
verpflichtet werden, bis zum Zeitpunkt der Ernennung eines neuen Treuhanders,
welchem der Treuhander alle relevanten Informationen zu Ubergeben hat, seine
Funktionen weiterhin auszuiiben. Der neue Treuhander wird entsprechend dem in den
Punkten 16-21 bezeichneten Verfahren ernannt.
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33. AuBer im Falle der Entlassung gemaf Punkt 31 darf der Treuhander nur dann seine
Funktion als Treuhéander beenden, nachdem der Treuhander alle ihm
zugewiesenen Verpflichtungen erfillt hat und die Kommission diesen daraufhin von
seinen Verpflichtungen enthebt. Die Kommission kann jedoch jederzeit die
Wiedereinsetzung des Uberwachungstreuhanders verlangen, wenn sich spater
zeigt, dass eine Verpflichtung nicht vollstdndig und ordnungsgemaf umgesetzt
wurde

Abschnitt F.  Uberprifungsklausel

34. Die Kommission kann, wenn dies angezeigt ist, auf einen begriindeten Antrag von
Wiener Stadtische, der wichtige Grinde aufzeigt und dem ein Bericht des
Uberwachungstreuhanders beigefiigt ist:

(i) eine Verlangerung der in der Verpflichtungszusage vorgesehenen
VerauRerungsfristen gewahren oder

(i)  in Ausnahmefallen eine oder mehrere in dieser Verpflichtungszusage enthaltene
Verpflichtungen verédndern oder ersetzen oder ganz auf sie verzichten.

Mochte Wiener Stadtische eine Verlangerung der Veraul3erungsfrist erreichen, so stellt
Wiener Stadtische einen entsprechenden, hinreichend begrindeten Antrag, der
wichtige Grinde aufzeigt, und zwar spatestens einen Monat vor Ablauf dieser Frist. Nur
in Ausnahmeféallen ist Wiener Stadtische berechtigt, auch innerhalb des letzten Monats
vor Fristablauf um eine Verlangerung zu ersuchen.

Hanno Wollmann (Rechtsanwalt) Volker Weiss (Rechtsanwalt)

Ordnungsgemalf bevollmachtigt und im Namen von
WIENER STADTISCHE Versicherung AG Vienna Insurance Group
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SCHEDULE 1

Bank Austria Creditanstalt Versicherung AG

“#Bank Austria

Versicherung

Die gegenwartige rechtliche und operative Struktur des zu verauRernden Geschifts
ist wie folgt:

Kurzer chronologischer Uberblick und wesentliche Geschéftstatigkeiten:

BACAV entstand im August 2007 aus der Verschmelzung von UNION
Versicherungs-Aktiengesellschaft und Bank Austria Creditanstalt Versicherung AG.
Das Unternehmen bietet in erster Linie Lebensversicherungsprodukte und, in einem
geringeren Umfang, Unfallversicherungsprodukte an. Gemessen an
Bruttopramieneinnahmen ist BACAV die [...] Osterreichische
Lebensversicherungsgesellschaft (Quelle: interne Prognose des VVO auf der Basis
vorlaufiger Daten fir das Jahr 2007). Das Lebensversicherungsgeschaft von BACAV
macht nahezu [...]% der gesamten Bruttopramieneinnahmen von VIG im
Lebensversicherungsbereich in Osterreich aus. In diesem Bereich bietet BACAV eine
breite Palette an Altersvorsorge- und Veranlagungsprodukte an, zu denen
Pensionsplane, Produkte zur Kapitalbildung und Kapitalanlage als auch Produkte der
traditionellen Risikovorsorge zadhlen. Im Bereich der Nicht-Lebensversicherung ist
BACAV als Anbieter von Unfallversicherungen mit  verschiedenen
Unfallversicherungsprodukten tatig.

Gegenwartige rechtliche und operative Struktur

BACAV st eine nach 0Osterreichischem Recht gegriindete Aktiengesellschaft. Das
Unternehmen ist am Firmensitz von Wiener Stadtische registriert (Schottenring 30, A-
1010 Wien). Die Geschéftsanschrift von BACAV ist wie folgt: Schottenring 27-29, A-
1010 Wien (T: +43 (0)1 / 313 83-0; F: +43 (0)1 / 313 83-27490; E: office@ba-cav.at).

[.].

Gegenwartig werden 60,5% der Anteile von Wiener Stadtische (direkt und indirekt),
[...]% der Anteile von ERGO und [...]% der Anteile von Bank Austria Creditanstalt AG
("Bank Austria") gehalten. Ein vereinfachte Darstellung der Eigentumsverhéltnisse
findet sich nachstehend:
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[...]

Der Vorstand von BACAYV setzt sich gegenwartig aus vier Mitgliedern zusammen. Die
folgenden Personen sind derzeit Mitglieder des Vorstands:

Name Alter Position Mitglied Bestellt bis
seit
[...] [...] Vorstandsvorsitzender [...] [...]
[...] [...] Vorstandsmitglied [...] [...]
[...] [...] Vorstandsmitglied [...] [...]
[...] [...] Vorstandsmitglied [...] [...]
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Das nachfolgende Diagramm stellt die operative Struktur von BACAV dar:

[..]

Anmerkung: [...].

BACAV ist hinsichtlich nahezu aller Geschéftsfunktionen innerhalb der
Wertschopfungskette des Versicherungsgeschéafts autonom, dh die Kernaktivitaten
seines Versicherungsgeschifts werden zur Ganze unternehmensintern abgewickelt.
[...]. Operativ betrachtet stiitzt sich BACAV derzeit auf bestimmte Back-Office- und
Support-Funktionen der VIG-Organisation. In den folgenden Bereichen sind Back-
Office-Funktionen auf VIG ausgegliedert: [...].

2. Gemal Punkt 4 dieser Verpflichtungszusage umfasst das zu verauRernde Geschaft
Folgendes, ohne jedoch darauf beschrankt zu sein:
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(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

das folgende Haupt-Sachvermégen:

Das Sachvermdgen von BACAV umfasst samtliche Vermdgenswerte, die derzeit zu
BACAV gehoren (per Jahresabschluss zum 31.12.2007). Ausgenommen sind jene
Vermogenswerte, die in Abschnitt 3 angefiihrt werden.

die folgenden wichtigsten immateriellen Vermégenswerte:

Zu den immateriellen Vermdgenswerten zahlt der durch BACAV eigentumsrechtlich
geschitzte Firmenname von BACAYV “Bank Austria Versicherung AG”. [...]

die folgenden wichtigsten behérdlichen Lizenzen, Genehmigungen und Zulassungen;

BACAV besitzt alle (seitens der Finanzmarktaufsicht ausgestellten) notwendigen
Lizenzen, um seine Geschéftsaktivitditen selbstdndig auszuiiben. BACAV st
berechtigt, Unfall- und Lebensversicherungen, Versicherungen gegen finanzielle
Verluste, Heirats- und Geburtenversicherungen sowie fondsgebundene und
indexgebundene Lebensversicherungen abzuschlieRen. Die Lizenzen sind
Bestandteil von BACAV und werden bei BACAV verbleiben.

die folgenden wichtigsten Vertrage, Vereinbarungen, Miet- und Leasingvertrage,
Verpflichtungen und Absprachen;

Samtliche Vertrage, Vereinbarungen und Miet- und Leasingvertrage, bei denen
BACAV derzeit als Vertragspartner ist; sowie die Stellung von BACAV als
Versicherungspartner von Bank Austria im Bereich der Lebens-[...]versicherung.

die folgenden Kunden-, Forderungs- und sonstigen Aufzeichnungen:

BACAYV hat (per 31.12.2007) [...] Versicherungsvertrage, die in ihrer Gesamtheit bei

BACAYV verbleiben werden, einschlie3lich aller Kundendaten und —aufzeichnungen,
die diese Kunden betreffen.
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()

(9)

(h)

das folgende Personal:
BACAV beschaftigt insgesamt [...] Mitarbeiter (Stand: Q1 2008). [...]
das folgende Schliisselpersonal:

Eine Liste des Schlisselpersonals (ausschlie3lich Vorstandsmitglieder) ist dem
SCHEDULE 1 als Anlage 1 beigefligt.

die Vereinbarungen, unter denen Wiener Stadtische oder ihre Verbundenen
Unternehmen Produkte und Dienstleistungen fiir eine Ubergangszeit liefern:

- Back-Office- / Support-Funktionen

Wie oben angefiihrt, werden derzeit bestimmte Back-Office- und Support-Funktionen
von BACAYV durch die Organisation von Wiener Stadtische abgewickelt. Gemeinsame
Back-Office Funktionen bestehen derzeit in den folgenden Bereichen®:[...].

Diese Dienste werden derzeit von Wiener Stadtische [...] ausgefiihrt und werden bis
zum BACAV Closing [...Jweiterhin geleistet. Nach Wunsch von ERGO (und in dem
Ausmalf3, in dem ERGO dies verlangt) bietet Wiener Stadtische an, diese Dienste
auch nach dem BACAYV Closing bis [...] zur Verfiigung zu stellen.

Hinsichtlich der IT-Plattform von BACAYV, die derzeit in die VIG-Plattform integriert ist
[...], wird Wiener Stadtische die Verwaltung und Betrieb der IT-Plattform bis zum
BACAV Closing — und nach Wunsch von ERGO (und in dem Male, in dem dies von
ERGO verlangt wird) bis [...] — nach MaRgabe derzeit bestehenden Konditionen
weiterfuhren. [...].

- Ruckversicherung
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Die Nachfrage von BACAV nach Riickversicherungsdienstleistungen wird durch ihre
Versicherungsmuttergesellschaften (dh Wiener Stadtische und ERGO) [.]
abgedeckt. [...]. Wiener Stadtische wird BACAV — [...]— weiterhin Rickversicherungen
bis zum BACAV Closing und nach Wunsch von ERGO und in dem Mal3e, in dem
dies von ERGO verlangt wird, auch danach [...] zur Verfligung stellen.

Die folgenden Anteile sind nicht Bestandteil des zu verdufRernden Geschafts:

[-]

62



COMP/M.5075 — VIG/EBV NICHT-VERTRAULICHE FASSUNG

SCHEDULE 2

UNITA VIENNA INSURANCE GROUP SA

UNITA

VIENNA INSURANCE GROUP

1. Die gegenwartige rechtliche und operative Struktur des zu verauR3ernden Geschéfts
ist wie folgt:

Kurzer chronologischer Uberblick und wesentliche Geschaftstatigkeiten:

UNITA wurde 1990 als erste Privatversicherung in Ruménien gegriindet. Seit 2001 ist
sie Teil der Vienna Insurance Group. Seit ihrer Griindung und nach dem Kauf durch
VIG ist UNITA als unabhéangige Tochtergesellschaft mit einem eigenstandigen
Management tatig. [..] Kfz-Versicherungen — wie fir Unternehmen im Nicht-
Lebensversicherungsbereich in Ruménien Ublich — machen die gro3e Mehrheit der
Bruttopramieneinnahmen von UNITA aus. Auf dem Nicht-Lebensversicherungsmarkt
ist UNITA (per ultimo 2006) das [...] Versicherungsunternehmen.

Gegenwartige rechtliche und operative Struktur

UNITA ist eine Aktiengesellschaft nach rumanischem Recht (Societate pe actiuni).
Der Sitz der Gesellschaft ist: Dacia Blvd 30, RO 010413 Bukarest (T: + 40 21 212 08
82; F: + 40 21 212 08 41; E: secretary@unita.ro). [..Jan. UNITA hat Gber ganz
Rumaénien verteilt [...] Zweigstellen und [...] Verkaufsstellen (die den Zweigstellen
untergeordnet sind).

Derzeit halt die Wiener Stadtische eine Beteiligung von [...1%, wahrend OMNIASIG

die Ubrigen [..1% halt [...] . Eine vereinfachte Abbildung zur Eigentimerstruktur ist
nachfolgend dargestellt:
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[...]

Der Vorstand von UNITA setzt sich aus drei Mitgliedern zusammen, die von einem
Generalsekretéar unterstiitzt werden. Die folgenden Personen sind derzeit Mitglieder
im Vorstand:

Name Alter Position Mitglied seit Arbeiten Bestellt bis
fur UNITA
seit
[...]---- [...] Vorstandsvorsitzen [...] [...] [...]
der

Vorstandsmitglied
(Stellvertretendes)
Vorstandsmitglied

—_— —

]
]

— i

L.
L.

UNITA operiert als ein im Wesentlichen selbstandiges und autonomes Unternehmen.
Operativ betrachtet ist das Unternehmen in die folgenden Geschaftsbereiche
unterteilt, die jeweils entweder dem gesamten Vorstand oder Mitgliedern daraus
berichtspflichtig sind:

Funktionsbereich Verwaltung

[...JFunktionsbereich Verkauf
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Funktionsbereich Support

Die nachfolgende Abbildung stellt die operative Struktur von UNITA dar:

[...]

Sowohl von den operativen als auch den unternehmerischen Belangen ist UNITA
autonom. UNITA unternimmt insbesondere selbstandig die Entwicklung, die
Produktion, das Marketing und der Vertrieb und Verkauf von
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Versicherungsprodukten. Riuckversicherung bezieht UNITA gegenwaértig ua von VIG.
In operativer Hinsicht verwendet UNITA derzeit ein Anwendungssoftwaretool [..] von der
VIG-Organisation. [...]

(@

(b)

(©)

(d)

Gemal Punkt 4 dieser Verpflichtungszusage umfasst das zu verau3ernde Geschaft
Folgendes, ohne jedoch darauf beschrankt zu sein:

das folgende Haupt-Sachvermégen:

Das Sachvermégen umfasst samtliche Vermodgenswerte, die derzeit (per
Jahresabschlusses zum 31.12. 2007) zu UNITA gehdoren, mit der Ausnahme all jener
Vermogenswerte, die in Abschnitt 3 genannt sind. [...]

die folgenden wichtigsten immateriellen Vermégenswerte:

Zu den immateriellen Vermogenswerten zahlen die UNITA-Marke ohne "Vienna
Insurance Group"-Schedule und der UNITA Domain-Name (www.unita.ro).

die folgenden wichtigsten behdérdlichen Lizenzen, Genehmigungen und Zulassungen:

UNITA verfugt Gber samtliche erforderlichen Lizenzen, um ihre Geschaftstatigkeiten
selbstandig ausfihren zu kénnen. Dies umfasst die Versicherungslizenzen, [...], die
es UNITA erlauben, in den folgenden Versicherungsklassen téatig zu sein bzw sein zu
kénnen: Unfallversicherung (einschlie8lich Arbeitsunfall und Berufskrankheiten),
Krankenversicherung, Landfahrzeug-Versicherung, Schiff-Versicherung, Transitgiiter-
Versicherung, Feuer- und Elementarschadens-Versicherung, andere
Sachschadensversicherungen, Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung (MTPL und
Green Card), Haftpflichtversicherung fur Schiffe, allgemeine Haftpflichtversicherung,
Kreditversicherung, Garantieversicherung, Reiseversicherung (fir Personen, die
waéhrend einer Reise in Schwierigkeiten kommen).

die folgenden wichtigsten Vertrage, Vereinbarungen, Miet- und Leasingvertrage,
Verpflichtungen und Absprachen:

Alle Vertrage, Vereinbarungen und Miet- und Leasingvertragen, bei denen UNITA
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(e)

()

()]

(h)

derzeit Vertragspartei ist, bilden Bestandteil von UNITA, einschlieZlich (aber nicht
darauf begrenzt) aller Vertriebsvereinbarungen mit Vermittlern und Handelsvertretern
und Kooperationsvereinbarungen mit Leasing-Gesellschaften.

die folgenden Kunden-, Forderungs- und sonstigen Aufzeichnungen:

UNITA verflgt Uber eine hohe Anzahl an Kunden (cal...]), von welchen ca [...]
Privatkunden sind. Samtliche Vertrage sowie die dazu geho6renden
Kundenaufzeichnungen und -informationen sind Bestandteil von UNITA.

das folgende Personal:

Die Belegschaft von UNITA umfasst [...] Mitarbeiter (mit Stichtag 31.03.2008:[...]), von
denen die grof3e Mehrheit ([...]) im Verkauf tatig war. [...]

folgendes Schlisselpersonal:

Eine Liste des Schliisselpersonals (ohne Vorstandsmitglieder) ist dem SCHEDULE 2
als Anlage 1 beigeflgt.

die Vereinbarungen, unter denen Wiener Stadtische oder ihre Verbundenen
Unternehmen Produkte und Dienstleistungen fiir eine Ubergangszeit nach dem
Closing liefern:

VIG verfolgt eine Strategie mit mehreren Unternehmen/Marken, dh es operiert mit
mehreren grof3teils autonomen Einheiten am Markt. Das ist insbesondere fir UNITA
zutreffend, welche Uber alle Stufen der Wertschopfungskette im
Versicherungsgeschéft inre Geschaftsfunktionen im Wesentlichen autonom ausibt.
.shared Services® bestehen derzeit im Back-Office-Bereich im Hinblick auf ein
Anwendungssoftwaretool ([...]), das von UNITA verwendet wird. Darlber hinaus
bezieht derzeit UNITA unter anderem Ruickversicherung von Wiener Stadtische.

Software —[...]

Wiener Stadtische wird UNITA die weitere Verwendung dieser Software unter den
derzeitigen Bedingungen bis zum UNITA Closing anbieten, und danach, auf Wunsch
des Kaufers (und in dem vom Kaufer verlangten Ausmal3), mittels separater
Lizenzvereinbarung zu marktiblichen Konditionen einschlielich industrieliblicher
Vorkehrungen zum Datenschutz bis zum [...].
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Ruckversicherung

Wiener Stadtische wird UNITA auf Grundlage der derzeit in Kraft stehenden
Ruckversicherungsvereinbarung Rickversicherung bis zum UNITA Closing
bereitstellen, und danach, nach Wunsch des Kaufers (und in dem vom Kaufer
verlangten Ausmalf3) zu [...] bis [...].

3. Die folgende Gesellschaft ist nicht Bestandteil des zu verauRernden Geschéfts:
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ANLAGE 1 zu SCHEDULE 1

Schlisselpersonal von BACAV (ausschliel3lich Vorstandsmitglieder):
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ANLAGE 1 zu SCHEDULE 2

Schlisselpersonal von UNITA (ausschlief3lich Vorstandsmitglieder):

[-]
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	120. Der Lebensversicherungsbereich in der Slowakei hatte in 2007 ein Gesamtprämienvolumen in Höhe von EUR 853 Millionen und w
	121. VIG's Marktanteil im Lebensversicherungsbereich belief sich im Jahr 2007 auf [20-30]%. Der beabsichtigte Zusammenschluss 
	122. Keine der möglichen Segmentierungen des Lebensversicherungsmarktes in der Slowakei würde zu Wettbewerbsbedenken aufgrund 
	123. Es bestehen abgesehen davon auch in der Slowakei keine Bedenken bezüglich der Vertriebswege. Während EBV (P-SLSP) Lebensv
	124. Aus der vorstehenden Analyse (Randnummern 120 bis 123) kann geschlossen werden, dass das Zusammenschlussvorhaben im Berei
	125. Der Lebensversicherungsmarkt in der Tschechischen Republik hatte in 2007 ein Gesamtprämienvolumen in Höhe von EUR 1.940 M
	126. VIG's Marktanteil im Lebensversicherungsbereich belief sich im Jahr 2007 auf [10-20]%. Der beabsichtigte Zusammenschluss 
	127. Keine der möglichen Segmentierungen des Lebensversicherungsbereiches in der Tschechischen Republik würde zu Wettbewerbsbe
	128. Die Marktuntersuchung im Fall COMP/M.4701, Generali/PPF Insurance Business hat unter anderem bestätigt, dass angesichts d
	129. Es bestehen abgesehen davon auch in der Tschechischen Republik keine Bedenken in Bezug auf Vertriebswege. Während EBV (PC
	130. Aus der vorstehenden Analyse (Randnummern 125 bis 129) kann geschlossen werden, dass das Zusammenschlussvorhaben im Berei
	131. In Rumänien führt das Zusammenschlussvorhaben zu horizontal betroffenen Märkten, im Sinne der Duchführungsverordnung im N
	132. Sowohl in Österreich als in der Tschechischen Republik ist der Markt für Unfallversicherung der einzige horizontal betrof
	133. Betrachtet man den rumänischen Nicht-Lebensversicherungsmarkt insgesamt, so stellen sich die Marktanteile der Parteien au
	134. Wie diese Tabelle zeigt, erreichen die Parteien durch das Zusammenschlussvorhaben bereits in einem nicht weiter unterglie
	135. Die einzigen verbleibenden Wettbewerber mit Marktanteilen im Gesamtmarkt für Nicht-Lebensversicherungen, die den Marktant
	136. Das allgemeine Bild in Bezug auf die starke Position der Parteien im Gesamtmarkt für Nicht-Lebensversicherungen sowie in 
	137. Die Marktuntersuchung hat ernsthafte Bedenken dahingehend ergeben, dass VIG durch den Zusammenschluss eine besonders star
	138. Im Hinblick auf Versicherungsmakler und Agenten ist dabei auch die mögliche Rolle des Wettbewerbs in Bezug auf die Höhe d
	139. In Bezug auf den Bankenbetrieb hätte VIG nach dem Zusammenschluss eine starke Position über ihre Vertriebskooperation mit
	140. Insofern ist zu erwarten, dass die starke Position der VIG nach dem Zusammenschluss in Bezug auf alle wesentlichen Vertri
	141. Die Tatsache, dass der rumänische Markt in schnellem Wachstum begriffen ist, wodurch ein Markteintritt besonders attrakti
	142. Schließlich hat die Marktuntersuchung auch gezeigt, dass ein etablierter finanzieller Firmenname, wie in einer Reihe ande
	143. Wie nun im Einzelnen näher zu erläutern sein wird, führen diese allgemeinen Erwägungen zum Gesamtmarkt für Nicht-Lebensve
	144. Die folgende Tabelle zeigt insoweit für 2007 die gemeinsamen Marktanteile der Parteien sowie die der drei nächsten Wettbe
	145. Der HHI beläuft sich im Segment der Kfz-Haftpflicht bereits vor dem Zusammenschluss auf [2.100-2.300] Punkte. Durch den Z
	146. Zwar besteht in diesem Marktsegment eine relativ gesehen größere Tendenz zu Preiswettbewerb. Jedoch spielt die Kfz-Haftpf
	147. Angesichts des hohen gemeinsamen Marktanteils der Parteien von mehr als 50% in diesem Marktsegment in Kombination mit den
	148. Der HHI beläuft sich im Segment der Kfz-Kaskoversicherung vor dem Zusammenschluss auf [1.800-2.000] Punkte. Das Delta bet
	149. Angesichts des hohen gemeinsamen Marktanteils der Parteien von [40-50]% in diesem Marktsegment in Kombination mit den in 
	150. Wenn Feuerversicherungen als eigenständiger sachlich relevanter Markt anzusehen wären, kämen die Parteien in diesem Markt
	151. Betrachtet man die Versicherungsklassen VIII und IX zusammen, so ergibt sich ein nur unwesentlich anderes Bild. In diesem
	152. Unabhängig von der exakten Marktabgrenzung wird der Marktanteilszuwachs jedoch durch die Zusage der Parteien zum Verkauf 
	153. Bei der Beurteilung der wettbewerblichen Situation in diesem Segment ist zu beachten, dass die CSA-Daten zum Prämienvolum
	154. Angesichts dieser Umstände hat sich die wettbewerbliche Beurteilung der Kommission darauf konzentriert, das Ausmaß festzu
	155. Auf der Grundlage der Daten für 2007 scheint diese Korrektur insbesondere Garanta Asigurari und BT Asigurari zu betreffen
	156. Aufgrund dieser Zahlen scheint dieses Marktsegment nach dem Zusammenschluss von zwei Hauptwettbewerbern geprägt zu werden
	157. Trotz der offensichtlich hohen Marktkonzentration ist die Kommission nach eingehender Prüfung der konkreten Marktsituatio
	158. Diese Schlussfolgerung ergibt sich hauptsächlich daraus, dass sich die Marktanteile in diesem Segment als sehr volatil er
	159. In dieser Hinsicht ist zunächst zu berücksichtigen, dass die Nachfrageseite dieses Marktes stark konzentriert ist. So hat
	160. Zudem ist zu berücksichtigen, dass auf die wichtigsten fünf externen Kunden des fusionierten Unternehmens im Jahre 2007, 
	161. Schließlich sprechen noch eine Reihe weiterer Argumente dafür, dass das Zusammenschlussvorhaben in diesem Marktsegment ke
	162. Ferner hat die Marktuntersuchung für dieses Marktsegment keine Bedenken erkennen lassen. Vor diesem Hintergrund bestehen 
	163. Im Markt für allgemeine Haftpflichtversicherungen stellt sich die Situation wie folgt dar.
	164. Der Grad der Marktkonzentration in diesem Segment ist demnach moderat. Zudem hat die Marktuntersuchung keine Hinweise auf
	165. Im Bereich der Unfallversicherung beläuft sich der Marktanteil von VIG im Jahre 2007 auf [20-30]%. Mit dem Zusammenschlus
	166. Das Marktsegment der Unfallversicherung ist in Österreich von dem Zusammenschlussvorhaben nur geringfügig betroffen. Der 
	167. Ähnlich wie in Österreich ist das Marktsegment der Unfallversicherung in der Tschechischen Republik von dem Zusammenschlu
	168. Aus den oben genannten Gründen bestehen in Österreich im Hinblick auf Lebensversicherungen mit Vorsorge- und Veranlagungs
	169. Um den ernsthaften Bedenken hinsichtlich des geplanten Zusammenschlusses Rechnung zu tragen, haben die Parteien der Kommi
	170. Die von den Parteien vorgeschlagenen Verpflichtungszusagen bestehen aus zwei getrennten Veräußerungen von kontrollierende
	• Veräußerung sämtlicher von VIG gehaltenen Aktien (60,54% des Grundkapitals) der Bank Austria Creditanstalt Versicherungen AG
	• Veräußerung von 100% des Aktienkapitals der Unita Vienna Insurance Group S.A., Bukarest.
	171. In Bezug auf den Markt für Lebensversicherungen mit Altersvorsorge- und Veranlagungseigenschaften in Österreich würde die
	172. Insbesondere wäre mit der Zusage jedoch für ERGO als Erwerber der Zugang zum Vertrieb von Lebensversicherungen über die B
	173. Hinsichtlich des Marktes für Kfz-Versicherungen beziehungsweise der Märkte für Kfz-Haftpflicht- und Kfz-Kaskoversicherung
	174. Der Markttest der Zusagen hat ergeben, dass die ganz überwiegende Mehrheit der Marktteilnehmer die angebotenen Zusagen fü
	175. Die Parteien haben glaubhaft dargelegt, dass geeignete Käufer sowohl für die Anteile an BACAV als auch an Unita aufzufind
	176. Für die Veräußerung von BACAV steht aufgrund der Optionsvereinbarung bereits fest, dass ERGO die Anteile erwerben soll. D
	177. Die Kommission sieht die Zusagen als ausreichend an, die ernsthaften Wettbewerbsbedenken gegen den Zusammenschluss im Hin
	178. Um die Einhaltung der Zusagen durch die Parteien sicherzustellen, verbindet die Kommission diese Entscheidung mit Auflage
	179. Aus diesen Gründen hat die Kommission entschieden, den Zusammenschluss in seiner durch die Verpflichtungszusagen modifizi

