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Einschreiben mit
Empfangsbestatigung

An die anmeldenden Parteien

Betr.: Fall Nr.I1V/M.812 Allianz/Vereinte
Anmeldung vom 7. Oktober 1996 nach Artikel 4 der Verordnung (EG) des Rates
Nr. 4064/89

Sehr geehrte Damen und Herren,

1. Am 28. August 1996 hat die Allianz Aktiengesellschaft Holding (Allianz) das
V orhaben angemeldet, die alleinige Kontrolle an der Vereinte Holding AG
(Vereinte) zu erwerben. Nach Prifung der Anmeldung hat die Kommission
festgestellt, da’ das angemeldete VV orhaben in den Anwendungsbereich der
Ratsverordnung (EG) Nr. 4064/89 (Fusionsverordnung) fallt und daf3 keine
ernsthaften Bedenken hinsichtlich seiner Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen
Markt und dem Vertrag tUber den Européischen Wirtschaftsraum bestehen.

l. Die Parteien

2. Die Allianz Aktiengesellschaft Holding (Allianz) leitet eine Grup von
V ersicherungsunternehmen, die in allen Zweigen des privaten
Versicherungswesens und als Industrieversicherer im In- und Ausland tétig ist.

3. Die Vereinte Holding AG (Vereinte) leitet eine Gruppe von
V ersicherungsunternehmen, die praktisch in allen Zweigen des privaten
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Versicherungswesens tétig ist. Vereinte und die mit ihr verbundenen Unternehmen
sind nahezu ausschliefdlich in Deutschland tétig.

Das Vorhaben

Allianz beabsichtigt, Uber eine Tochtergesellschaft die Mehrheit der Aktien an der
Vereinte von der Schweizerische Rickversicherungs-Gesellschaft (Schweizer
Ruck) zu erwerben. 25% der Anteile an der mit der Vereinte verbundenen
Vereinte Krankenversicherungs AG werden derzeit von der M iinchener
Ruckerversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft (M tinchener Rick) gehalten.
Der Erwerb dieser Anteile durch Allianz ist beim Bundeskartellamt angemeldet
worden. Dieses Vorhaben ist Teil verschiedener Transaktionen, die im Rahmen
eines Aktientausches zwischen Allianz und M nchener Riick vorgenommen
werden sollen (vgl. IV/M. 813 Allianz/Hermes). Der Vollzug des angemeldeten
Vorhabens ist davon abhangig, dal3 M iinchener Riick den Erwerb der DKV und
Allianz den Erwerb von 25% an der Vereinte Krankenversicherung AG vollziehen
durfen.

Zusammenschluf’

Allianz erwirbt die alleinige Kontrolle an Vereinte im Sinne des Artikels 3 Absatz
1 b der Fusionsverordnung.

Gemeinschaftsweite Bedeutung

Im Rahmen des Tauschgeschéftes der Allianz mit der M iinchener Riick soll die
M inchener Rick die Mehrheit der Aktien an der DKV Deutsche Versicherungs
AG (DKV) von der Allianz erwerben. Der Kontrollerwerb der Allianz tber die
Vereinte soll gleichzeitig erfolgen und ist durch die Zul&ssigkeit der V eréul3erung
der DKV bedingt. Die Verduf3erung der DKV ist daher eine V oraussetzung des
Erwerbs der Vereinte und nach Ziffer 27 der Bekanntmachung der Kommission
Uber die Berechnung des Umsatzes (94/C 385/04) bei der Berechnung des
Umsatzes der Allianz zu berticksichtigen. Der Umsatz der DKV ist bei der
Berechnung des Umsatzes der Allianz in Abzug zu bringen.

Der gemafi3 Artikel 5 Absatz 3 Buchst. b) der Fusionsverordnung zu berechnende
weltweite Gesamtumsatz von Allianz (ca. 33,4 Mrd. ECU) und Vereinte (ca. 3,9
Mrd. ECU) betragt mehr als 5 Milliarden ECU. Die Bruttopramien der Allianz und
Vereinte sind dabei um die Beitrage aus der Rickstellung fir
Beitragsruickerstattungen bereinigt worden (vgl. IV/M.251 Allianz/DKV). Allianz
(ca. 25,7 Mrd. ECU) und Vereinte (ca. 3,9 Mrd. ECU) erzielen jeweils einen
gemeinschaftsweiten Umsatz von mehr als 250 Millionen ECU. Vereinte hat im
letzten abgeschlossenen Geschéftsjahr mehr als zwei Drittel ihres
gemeinschaftsweiten Umsatzes in Deutschland erzielt. Ohne die Umsétze der
DKV hat Allianz im letzten Geschéftsjahr weniger als zwei Drittel ihres
gemeinschaftsweiten Umsatzes in Deutschland erzielt. Der Zusammenschlul3 hat
daher gemeinschaftsweite Bedeutung im Sinne des Artikels 1 Absatz 2 der
Fusionsverordnung.
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Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt und dem Vertrag Giber den
Européischen Wirtschaftsraum

Produktmarktabgrenzung

Im V ersicherungsgeschéft sind grundsétzlich die Bereiche Lebensversicherung,
nicht-L ebensversicherung und Rickversicherung zu unterscheiden.

L ebensversicherungen und Nicht-L ebensversicherungen lassen sich nach der
Entscheidungspraxis der Kommissiorf? in so viele unterschiedliche
Produktméarkte unterteilen, wie es Versicherungen fir unterschiedliche Risiken
gibt. Eigenschaften, Pramien und V erwendungsmaglichkeiten der einzelnen
Versicherungen sind deutlich unterscheidbar und lassen diese aus der Sicht der
Verbraucher nur schwer als austauschbar erscheinen.

Nach Angaben der Parteien lassen sich 15 Produktmérkte unterscheiden: Leben,
Feuer (einschliefdlich FBU), Extended Coverage, Einbruch/Diebstahl,

L eitungswasser, Glas, Sturm, Hausrat, Haftpflicht, Unfall, Transport, Technische
V ersicherungen, Kraftfahrtversicherung, Krankenversicherung und

L uftfahrtversicherung.

Einzelne der versicherten Risiken kénnten moglicherweise weiter unterteilt und
andere zusammengefaldt werden. Fur die Zwecke dieser Entscheidung kann dies
aber offen gelassen werden, da dies zu keiner anderen Beurteilung des
ZusammenschluRvorhabens fihren wirde.

Geographischer Markt

Nach der bisherigen Entscheidungspraxis der Kommissiof® sind die einzelnen

V ersicherungsmarkte noch tberwiegend nationale M &rkte, wahrend in der
Ruckversicherung von einem Weltmarkt auszugehen ist. Auch wenn die
Harmonisierung in der Gemeinschaft zunehmend zu einer Offnung fur
gemeinschaftsweiten Wettbewerb fuhrt, bestehen im Hinblick auf die etablierten
Marktstrukturen, V ertriebskanéle, Haltung der V erbraucher und nationale
Gesetzgebung noch erhebliche Unterschiede in den Wettbewerbsbedingungen auf
den einzelnen nationalen Mérkten. Die Annahme nationaler M érkte gilt
insbesondere fir Versicherungen, die an Privatkunden verkauft werden, wéhrend
Versicherungen, die an industrielle Kunden verkauft werden, in grof3erem Ausmal3
im gemeinschaftsweiten Wettbewerb angeboten werden.

Die von dem Zusammenschluf3 betroffenenProduktmérkte sind nach der
Entscheidungspraxis der Kommission nationale M arkte. Von dieser Auffassung
gehen auch die Parteien aus. Nur hinsichtlich der Luftfahrtversicherung sind die
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Vgl. IV/IM.183 Schweizer Rick/Elvia; 1V/M.429 Winterthur/DBV; IV/M.518
Winterthur/Schweizer Riick; 1V/M.539, Allianz/Elvia/Lloyd Addriatico.; IV/M. 759 Sun
Alliance/Royal Insurance; IV/M. 813 Allianz/Hermes

Vgl. IV/IM.183 Schweizer Rick/Elvia; 1V/M.429 Winterthur/DBV; IV/M. 518,
Winterthur/Schweizer Riick; IV/M.539 Allianz/Elvia/Adriatico; IV/M. 759 Sun Alliance/Royal
Insurance; 1V/M.813 Allianz/Hermes
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Parteien der Auffassung, daf3 es sich bereits um einen européischen Markt handelt.
Insoweit kann den Parteien zumindest fir versicherte Grofdrisiken gefolgt werden.

Wettbewerbliche Beurteilung

Das Zusammenschluf3vorhaben fihrt fast ausschliefdlich in Deutschland zu
Marktanteilsadditionen. Vereinte verfugt daneben in der EG nur noch Uber
geringflgige Aktivitéten in Griechenland. V on diesen entfallen nach Angaben der
Parteien etwa 80% auf die Kraftfahrzeugversicherung, bei der Vereintein
Griechenland einen Anteil von etwa 2% erreicht. Der Anteil der Allianz auf
diesem Markt betragt etwa 1,5%. Insoweit kann die Entstehung einer
marktbeherrschenden Stellung der Parteien durch das ZusammenschlufRvorhaben
aul3erhalb Deutschlands ausgeschlossen werden.

Der deutsche V ersicherungsmarkt ist nach Angaben der Parteien insgesamt
gesehen sowohl im Bereich der Lebensversicherungen als auch im Bereich der
Sachversicherungen durch einen im Vergleich mit anderen Mitgliedstaaten
geringen Konzentrationsgrad gekennzeichnet. Auf die zehn grof3ten Versicherer
entfallen demnach bei L ebensversicherungen etwa 45% und bei
Sachversicherungen etwa 37% Anteil. Die Allianz ist nach Angaben der Parteien
allerdings bereits auf allen vom Zusammenschlul3 betroffenen M érkten fihrender
Anbieter. Diese Marktstellung wird durch das Zusammenschluf3vorhaben
verstarkt.

Die addierten Marktanteile von Allianz und Vereinte liegen aber auf allen
betroffenen deutschen M arkten unter 25%. Auf dem européischen

L uftfahrtversicherungsmarkt erreichen die Parteien einen gemeinsamen
Marktanteil von etwa 6%. Soweit man Allianz und Vereinte allein betrachtet, ist
daher nicht zu erwarten, daf3 das ZusammenschlufRvorhaben zur Entstehung einer
marktbeherrschenden Stellung fuhrt.

Esist aber notwendig, bei der Prifung des Zusammenschlusses auch die
Verbindungen der Allianz mit anderen Unternehmen zu bertcksichtigen. Allianz
ist mit 25% an M iinchener Rick und M lnchener Rick mit 25,4% an Allianz
beteiligt. Des weiteren halten Deutsche Bank AG, Dresdner Bank AG und
Bayerische Vereinsbank AG jeweils 10% der Anteile an beiden Unternehmen, die
insoweit eine parallele Gesellschafterstruktur haben. Weitere 5 % der Anteile an
der Allianz hdlt die Bayerische Hypotheken- und Wechselbank AG. Die Ubrigen
Gesellschafter der Allianz halten Anteile von unter 5%. Allianz halt 22,9% an der
Bayerische Hypotheken- und Wechselbank AG, an der M inchener Ruck 5,8%
halt, 22,7% an der Dresdner Bank AG und 5% an der Deutsche Bank AG. An 9
deutschen V ersicherungsunternehmen haben Allianz und M linchener Riick
gemeinsam die eindeutige M ehrheit der Anteile, wobei 4 der Unternehmen durch
Beherrschungsvertrage der Allianz zugeordnet sind. An 2 deutschen

V ersicherungsunternehmen halten Allianz und M inchener Riick gemeinsam 50%
der Anteile. Fir die Zwecke dieser Entscheidung kann aber offen bleiben, ob
insbesondere angesichts der gesellschaftsrechtlichen Beziehungen zwischen
Allianz und M Unchener Rick, der gemeinsamen Beteiligungen an auf den
betroffenen M arkten tatigen V ersicherungsunternehmen, die zu einer
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gemeinsamen Interessenlage fuhren konnen, und einer fortgesetzten K ooperation
von Allianz mit DKV bei Krankenversicherungen Allianz und M iinchener Rick
mit den ihnen zuzurechnenden Aktivitaten eine gemeinsame beherrschende
Stellung auf den betroffenen Mérkten innehaben kénnen.

Selbst bei Berlicksichtigung der Mark@nteile von auf den betroffenen Mérkten
tatigen Unternehmen, an denen Allianz mal3gebliche Minderheitbeteiligungen und
gemeinsam mit Muinchener Riick mindestens 50% der Anteile halt, wiirden die
gemeinsamen Marktanteile nicht tber etwa 30% liegen. Auf den meisten der
betroffenen M arkte fuhrt das Zusammenschluf3vorhaben angesichts gemeinsamer
Marktanteile der Parteien und der mit ihnen mdglicherweise eine gemeinsame
Marktstellung einnehmenden Unternehmen von unter 25% und in der Regel
geringen Marktanteilsadditionen durch die Vereinte von vornherein nicht zur
Gefahr der Entstehung einer marktbeherrschenden Stellung. Nur einige Markte
bedirfen der Erdrterung.

Bei der Betrachtung der Marktanteile und ihrer Bedeutung fir die Einschétzung
der Leistungskraft der Versicherer mufd grundsétzlich berticksichtigt werden, daf3
die Umsétze, auf denen die erzielten Marktanteile beruhen, oftmals Ergebnis
bereits langer abgeschlossener Vertrége sind, die die aktuelle L eistungskraft der
Anbieter nicht vollsténdig widerspiegeln. Die aktuellen Markterfolge der Anbieter
drticken sich jedenfalls auch im abgeschlossenen Neugeschéft aus.

Auf dem Markt fur Lebensversicherungen konnte Allianz mit der Hamburg-
Mannheimer V ersicherungs-Aktien-Gesellschaft, an der sie 20% und M tinchener
Ruck 80% der Anteile halten, der Karlsruher Lebensversicherung
Aktiengesellschaft, an der sie 36,1% und M Unchener Riick 54% der Anteile
halten, und der Berlinische L ebensversicherung Aktiengesellschaft, an der sie 30%
und M unchener Riick 64,6% der Anteile halten, eine gemeinsame Marktstellung
einnehmen. Miinchener Rick halt des weiteren 44,4% der Anteile an der durch
Beherrschungsvertrag der Allianz zugeordneten Allianz L ebensversicherungs-
Aktiengesellschaft. Auf diesem Markt erreichen Allianz und V ereinte gemeinsam
mit diesen Unternehmen einen Marktanteil von etwa 25%. Der Anteil der Vereinte
betragt aber deutlich unter 2%, so dal3 die V erstérkung der Position der Allianz
durch den Erwerb der Vereinte auf diesem Markt relativ gering ist. Es verbleiben
zudem eine Vielzahl von den Parteien unabhéngiger Wettbewerber auf dem
Markt. Allgemein haben nach Angaben der Parteien

L ebensversicherungsunternehmen traditioneller V ertriebsstruktur wie
beispielsweise Allianz und Vereinte in den letzten zehn Jahren kontinuierlich an
Marktanteilen verloren. Demgegentber ist der Anteil der Direktversicherer nach
Angaben der Parteien gestiegen. Des weiteren gewinnt nach Angaben der Parteien
auch der Vertrieb von Lebensversicherungen tiber Banken an Bedeutung. Dem
entspricht ein nach Angaben der Parteien deutlich riickgehender Erfolg der Allianz
und Vereinte beim Neugeschéft. Die Entstehung einer (gemeinsamen)
marktbeherrschenden Stellung ist daher nicht zu erwarten.

Auch auf weiteren M arkten kénnten die Parteien mit Unternehmen, an denen
mal3gebliche Beteiligungen der Allianz und M Uinchener Ruck bestehen, eine
gemeinsame Stellung haben. Auf dem Markt fur Allgemeine Unfallversicherung
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haben Allianz etwa 20,4% und V ereinte etwa 2,1% Anteil. Die Hamburg-
Mannheimer Sachversicherungs-AG (Hamburg-Mannheimer Sach), an der Allianz
20,7% und M unchener Riick 79,3% der Anteile halten, hat etwa 7,6% M arktanteil.
Die Marktanteile von Allianz, Vereinte und Hamburg-Mannheimer Sach sind in
den letzten drei Jahren kontinuierlich leicht gesunken. Dem entspricht der
Markterfolg von neu in den Markt eingetretenen Unternehmen beim Neugeschéft.
Auf dem Markt fur Technische Versicherungen haben Allianz und V ereinte einen
gemeinsamen Anteil von etwa 20%, wobei auf Vereinte unter 2% entfallen
dirften. Weitere etwa 9,5% hat die TELA Versicherung Aktiengesellschaft
(TELA), an der Allianz und M Unchener Ruck jeweils 25% der Anteile halten.
Kunden sind nach Angaben der Parteien industrielle und gewerbliche

V ersicherungsnehmer. Auch nach dem Zusammenschluf3 verbleiben von den
Parteien unabhangige groRere Anbieter auf dem Markt. Die wichtigsten
Wettbewerber sind nach Angaben der Parteien Gerling mit etwa 10,3%
Marktanteil, Albingia mit etwa 8,5% Marktanteil und Colonia/Nordstern mit etwa
6,4% Marktanteil. Auch hier sind die Marktanteile der Allianz und Vereinte seit
1993 kontinuierlich leicht gesunken. Soweit der Markt fur Luftfahrtversicherungen
EG-weit ist, erreichen die Parteien nur niedrige Marktanteile. In Deutschland
erreichen sie auf diesem Markt 33%. Deutsche V ersicherungsunternehmen
Ubernehmen nach Angaben der Parteien bereits erhebliche Auslandrisiken. Auch
auslandische V ersicherungsunternehmen wirden in zunehmenden Umfang in
Deutschland tétig. Selbst wenn man auf die deutschen Wettbewerbsverhaltnisse
abstellen wirde, blieben auch nach dem Zusammenschluf3 in Deutschland eine
groRRere Zahl bedeutender Wettbewerber aktiv. Auch auf diesen Méarkten ist die
Entstehung einer (gemeinsamen) marktbeherrschenden Stellung durch das
ZusammenschluRvorhaben daher nicht zu erwarten.

Auf dem deutschen Markt fir Krankenversicherungen, auf dem die Vereinte der
derzeit zweitgrofite Anbieter mit etwa 13,9% Marktanteil ist, kommt es durch den
Zusammenschluf® nur dann zu Marktanteilsadditionen, wenn die Anteile der an die
M inchener Rick zu verauRernden DKV weiterhin berlicksichtigt werden mussen.
Die DKV ist mit etwa 15,2% Marktanteil fihrender Anbieter. Die Marktanteile
beider Unternehmen sind in den letzten Jahren kontinuierlich gesunken. So
erreichte die DKV nach Angaben der Parteien 1993 noch 16% und die Vereinte
noch 14,4% Marktanteile. Der nachlassende M arkterfolg beider Anbieter in den
letzten Jahren wird insbesondere beim Neugeschéft deutlich, dessen Bedeutung
bei Krankenversicherungen aufgrund der Schwierigkeiten der Umstellung von
Krankenversicherungen insbesondere bei &lteren Versicherten besonders hoch ist.
Hier hatte nach Angaben der Parteien die DKV 1993 noch einen Anteil von etwa
[..]D, der 1995 auf etwa [...]Y gefallenist. Der Anteil der Vereinte betrug schon
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1993 nur noch [...]% und ist bis 1995 weiter auf [...]> gefallen. Betrachtet man
nur den Gesamtzugang bisher nicht Versicherter, so betrug der Anteil der Vereinte
sogar nur [...]» . Den Marktanteilsverlusten entspricht, daf3 es nach Angaben der
Parteien eine erhebliche Zahl von Neugrindungen von Krankenversicherern durch
L ebensversicherungsunternehmen und Kompositversicherer gegeben hat.

Derzeit vertreiben die Handelsvertreter der Allianz die Produkte der DKV. Sie
sollen nach dem Zusammenschluf3 hinsichtlich des Neugeschéftes die Produkte
der Vereinte vertreiben. Nach Angaben der Parteien wird es aufgrund der

Handel svertreterstellung aber nicht moglich sein, die Betreuung der bestehenden
Vertrdge mit der DKV sofort zu beenden, so dal3 es erforderlich werde, dal3 die
Handelsvertreter der Allianz fir eine Ubergangszeit beide Versicherer betreuten.
Die Parteien sehen sich aul3erstande, den Zeitraum naher zu bestimmen. Die
Beurteilung dieser Handel svertreterbeziehungen im Hinblick auf Art. 85 und 86
des EG-Vertrages ist nicht Gegenstand dieser Entscheidung. Aus
fusionskontrollrechtlicher Sicht reicht aber auch die Annahme einer gemeinsamen
Marktstellung der DKV und V ereinte nicht aus, um die Entstehung einer
marktbeherrschenden Stellung durch das Zusammenschluf3vorhaben anzunehmen.
Dies gilt insbesondere angesichts der Hohe des gemeinsamen Marktanteils, der in
den letzten Jahren gesunkenen Marktanteile der DKV und Vereinte, des
wettbewerblichen Erfolges des Wettbewerbers Debeka mit zuletzt 12,6% mit
steigender Tendenz auf diesem Markt sowie der Prasenz einer Vielzahl kleinerer
Wettbewerber mit jungen Geschéftstatigkeiten, die zu guinstigen Kostenstrukturen
anbieten kénnen. Insbesondere der Uber die letzten Jahre hinweg kontinuierlich
nachlassende Marktanteil von DKV und Vereinte zeigt eine relative Schwache
beider Anbieter, insbesondere aber der Vereinte, bei Neuabschlissen, die fur die
zukunftige M arktentwicklung besondere Bedeutung haben.

Ergebnis

Aufgrund der vorstehenden Feststellungen ist die Kommission zu dem Ergebnis
gelangt, dal’ das Zusammenschluf3vorhaben nicht zur Entstehung oder
Verstarkung einer beherrschenden Stellung in den betroffenen M arkten fuhrt und
daher keinen Anlal3 zu ernsthaften Bedenken hinsichtlich seiner Vereinbarkeit mit
dem Gemeinsamen Markt oder dem EWR-V ertrag gibt.

Aus diesem Grund hat die Kommission beschlossen, dem angemeldeten
Zusammenschluf® nicht zu widersprechen und ihn fir vereinbar mit dem
Gemeinsamen Markt und dem EWR-Vertrag zu erklaren. Diese Entscheidung
beruht auf Artikel 6 (1) b der Fusionsverordnung und Artikel 57 (2) a des EWR-
Vertrages.

Fir die Kommission
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