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Betr.. Fall Nr.1V/M.873 - Bank Austria/Creditanstalt
Anmeldung vom 10. Februar 1997 nach Artikel 4 der Verordnung (EWG) Nr.
4064/89 des Rates

Sehr geehrte Damen und Herren,

1. Am 10. Februar 1997 hat die Bank Austria Aktiengesellschaft, Wien ("Bank
Austria'), das Vorhaben angemeldet, die aleinige Kontrolle an der Creditanstalt-
Bankverein, Wien ("Creditanstalt"), zu erwerben. Nach Prifung der Anmeldung hat
die Kommission festgestellt, dal3 das angemeldete Vorhaben in den
Anwendungsbereich der Ratsverordnung (EWG) Nr. 4064/89
(Fusionskontrollverordnung) falt und dald aufgrund der von der Anmelderin
abgegebenen Zusagen keine ernsthaften Bedenken hinsichtlich seiner Vereinbarkeit
mit dem Gemeinsamen Markt und dem Vertrag Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum (EWR) bestehen.

[ Die Parteien

2. Bank Austria ist eine Universalbank, die hauptsichlich in Osterreich tétig ist und
entweder direkt oder Uber Tochtergesellschaften alle wesentlichen Bankgeschéfte
betreibt. Sie hadt aulferdem Beteiligungen an Unternehmen, die in verschiedenen
anderen Wirtschaftszweigen tdtig sind. Hierzu zdhlen insbesondere die
Bauwirtschaft, die Immobilienbranche sowie die Bereiche Versicherungen, Hotel
und Tourismus.

3. Grolte Anteilseignerin der Bank Austria ist derzeit die Anteilsverwaltung-
Zentralsparkasse, Wien ("AVZ"), die mit Bank Austria im Sinne des Artikels 5
Absatz 4 der Fusionskontrollverordnung verbunden ist. Die AVZ hélt nach Angaben
der Anmelderin direkt 39,93% des Grundkapitals und 45,15% der Stimmrechte an
der Bank Austria, indirekt Uber die Wiener Holding zusétzlich 3,53% des
Grundkapitals und 4% der Stimmrechte, und Uber die GiroCredit 0,81% des
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Grundkapitals und 0,61% der Stimmrechte. Die AVZ hélt Beteiligungen an der
GiroCredit in Hohe von 51,18% des Kapitals und 56,06 % der Stimmrechte und an
der Wiener Holding in Hohe von 55,9% des Kapitals und der Stimmrechte. Die
AVZ hét damit einschliefdlich der von ihr beherrschten Unternehmen 49,76% des
stimmberechtigten Kapitals der Bank Austria.

Die Stadt Wien hdt 0,16 % des Grundkapitals und 0,19% der Stimmrechte an der
Bank Austria. Die Wiener Stadtwerke, ein Eigenbetrieb der Stadt Wien, halten
0,43% des Grundkapitals und 0,48% der Stimmrechte. Die Wiener Stadtische
Allgemeine Versicherung AG hdlt 7,59% des Grundkapitals und 6,3% der
Stimmrechte. Weitere Gesellschafter sind die Post und
Telekombeteiligungsverwaltungsgesellschaft mbH, die Westdeutsche Landesbank
Girozentrale, die Cassa di Rispamio delle Provincie Lombarde S.p.A. (Cariplo), die
Hamburg-Mannheimer Versicherung AG, die Bank fur Arbeit und Wirtschaft AG,
Nippon Life und Kyoe Life. 12,74% des Grundkapitals, auf das 6,06% der
Stimmrechte entfallen, werden in Streubesitz gehalten. Nach Angaben der
Anmelderin waren auf der Hauptversasmmlung 1994 93,8%, 1995 95,2% und
1996 97,1 % des stimmberechtigten K apitals anwesend.

AV Z ist eine dsterreichische Gemeindesparkasse, die nach Angaben der Anmelderin
als solche keine Gesellschafter hat. Die Stadt Wien haftet nach Angaben der
Anmelderin gemald 82 Absatz 1 des Osterreichischen Sparkassengesetzes fur die
Verbindlichkeiten der AVZ as Ausfallbirgin gemald 81356 des Gsterreichischen
Allgemeinen Burgerlichen Gesetzbuches. Die AVZ wiederum haftet nach Angaben
der Anmelderin gemdl3 892 Absatz 9 Bankwesengesetz mit ihrem gesamten
Vermogen fur ale gegenwartigen und zukinftigen Verbindlichkeiten der Bank
Austriaim Falle von deren Zahlungsunfahigkeit.

Die Geschéfte der AVZ werden von einem Vorstand gefthrt, der gemal3 810

Absatz1 der Satzung der AVZ in der Fassung vom 24. Januar 1997 von einem
Sparkassenrat Gberwacht wird. Dem Sparkassenrat sind gemal3 810 Absatz 2 der

Satzung eine Reihe weiterer Aufgaben zugewiesen, zu denen gemal3 810 Absatz 2

Buchstabe b) der Satzung insbesondere die Bestellung und der Widerruf der
Bestellung der Vorstandsmitglieder einschlief3lich des Vorsitzenden des V orstandes
sowie dessen Stellvertreter gehdren. Aulerdem bedirfen nach 810 Absatz 3 der

Satzung die in 814 der Satzung aufgezahlten Beschlisse des Vorstandes der
Zustimmung des Sparkassenrates. Der Sparkassenrat besteht aus dem Blrgermeister
der Stadt Wien und aus weiteren sieben Mitgliedern, von denen vier Mitglieder
gleichzeitig dem Aufsichtsrat der Bank Austria angehtren. Alle Mitglieder des
Sparkassenrates werden vom Gemeinderat der Stadt Wien gewahlt. Dartiber hinaus
sind ale Mitglieder des Vorstands der AVZ gleichzeitig Mitglieder des Vorstands
der Bank Austria.

Creditangtalt ist eine Universalbank, die ebenfalls hauptsichlich in Osterreich tétig
ist. Auch die Creditanstalt halt zahlreiche Beteiligungen an Drittunternehmen. Hierzu
zéhlen Beteiligungen an Unternehmen der Bauwirtschaft, der Immobilienbranche
sowie der Fahrzeugtechnik.

Das Vorhaben



10.

11.

12.

Das Vorhaben steht im Zusammenhang mit der Privatiserung der Creditanstét
durch die Republik Osterreich. Zu diesem Zweck hatte die Republik die in ihrem
Besitz befindlichen Stammaktien an der Creditanstalt, auf die 69,4%%6 aller
Stimmrechte entfallen, zum Verkauf angeboten. Am 12. Januar 1997 erteilte der
Osterreichische Bundesminister fir Finanzen dem am 14. Dezember 1996 von der
Bank Austria verbindlich abgegebenen Angebot den Zuschlag.

Zu berlicksichtigen ist in diessm Zusammenhang die politische Ubereinkunft
zwischen den die Gsterreichische Regierung stellenden Koalitionsparteien OVP und
SPO (iber die "Kiinftige Vorgangsweise bei Privatisierung und Kapitalmarktreform
sowie CA-Verkauf'. Diese Ubereinkunft sieht unter anderem vor, daR die
Creditanstalt fur die Dauer von mindestens funf Jahren als selbstéandiges
Unternehmen fortbestehen soll. Ferner soll die AVZ ihre Betelligung an der
GiroCredit ehestmdglich abgeben und die Republik Osterreich soll ihre indirekte
Beteiligung in Hohe von 18,9% an der Bank Austria im Laufe des Jahres 1997
verauidern.

Ausgehend von dieser Ubereinkunft wurde durch einen Erganzungskaufvertrag
zwischen der Republik Osterreich und der Bank Austria in den Aktienkaufvertrag
eine aufschiebende Bedingung aufgenommen, nach der sich die AVZ gegentiber der
Republik verpflichtet, daftr zu sorgen, dal3 sich die Anteile der AVZ und der Wiener
Holding am stimmberechtigten Kapital der Bank Austriabiszum [...} auf insgesamt

unter 25 % vermindern. Die Vereinbarung sieht vor, dal3 nur die Republik berechtigt
ist, auf diese aufschiebende Bedingung zu verzichten. Der Bundesminister fir
Finanzen hat der Kommission gegeniiber eine Erklarung abgegeben, nach der die
Republik Osterreich die AVZ nicht aus ihren sich durch den Erganzungsvertrag
ergebenen Verpflichtungen entlassen wird.

Die indirekte Haftung der Gemeinde Wien Uber die AVZ as Ausfalburgin fur
Verbindlichkeiten der Bank Austria erstreckt sich nach Angaben der Anmelderin
nicht auf Verbindlichkeiten der Creditanstalt. Eine gesetzliche Erstreckung der
Ausfallhaftung der Gemeinde Wien infolge des Zusammenschlusses ergebe sich
weder aus den Osterreichischen bankrechtlichen Vorschriften (insbesondere
Sparkassengesetz und  Bankwesengesetz), noch aus  aktienrechtlichen
Bestimmungen. Die Creditanstalt werde als Beteiligungsgesellschaft der Bank
Austria keine andere Stellung genief3en als die Ubrigen Beteiligungsgesellschaften
der Bank Austria, auf deren Verbindlichkeiten sich die Ausfallhaftung auch nicht
erstrecke. Auch eine Insolvenz der Creditanstalt wirde an dieser Rechtslage nichts
andern, d.h. keine Haftung der Bank Austria ausl 6sen.

Zusammenschluf

Bank Austria wird durch das beabsichtigte Vorhaben 69,45% der Stimmrechte an
der Creditanstalt und damit die aleinige Kontrolle erwerben. Dadurch wird ein
Zusammenschlul3 im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Buchstabe b) der
Fusionskontrollverordnung verwirklicht.

In der offentlichen Version wurden Geschéftsgeheimnisse geldscht. Marktanteil sangaben
wurden durch Bandbreiten ersetzt.
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Gemeinschaftsweite Bedeutung

Der nach Artikel 5 Absatz 3 der Fusionskontrollveradnung berechnete weltweite
Gesamtumsatz von Bank Austria und Creditanstalt betrégt mehr as 5 Mrd. ECU.
Der weltweite Gesamtumsatz von Bank Austria betrégt etwa 7,4 Mrd. ECU
(einschliefdlich AVZ etwa 10,3 Mrd.) und der von Creditanstalt tber 9,1 Mrd. ECU.
Beide Unternehmen erzielen jeweils einen gemeinschaftsweiten Umsatz von mehr
als 250 Millionen ECU. Der gemeinschaftsweite Gesamtumsatz von Bank Austria
betragt etwa 6,3 ECU (einschliefdlich AVZ etwa 8,6 Mrd. ECU) und der von
Creditanstalt etwa 9,1 Mrd. ECU. Nur Bank Austria erzielte im letzten Geschéftgahr
mehr as 2/3 ihres gemeinschaftsweiten Umsatzes in Osterreich. Nach Angaben der
Creditanstalt betrug ihr Umsatz in Osterreich nur 61,7% des gemeinschaftsweiten
Umsatzes. Bei den Umsatzangaben ist jeweils auf 1995 abgestellt worden, weil
geprufte Zahlen fir 1996 noch nicht vorliegen. Der Kommission sind aber keine
Anhaltspunkte bekannt, dal? der in Osterreich erzielte Umsatz der Creditanstalt 1996
mehr 2/3 ihres gemeinschaftsweiten Umsatzes betrug.

Wettbewer bliche Beurteilung

Das Zusammenschluf3vorhaben fuihrt nach den Ermittlungen der Kommission in den
meisten Wirtschaftsbereichen, in denen die ZusammenschluRbeteiligten tétig sind,
nicht zur Entstehung oder Verstarkung einer beherrschenden Marktstellung.
Eingehender Betrachtung bedirfen aber die Auswirkungen im Bankensektor und im
Baubereich.

Bank- und Finanzdienstleistungen

Relevante Produktmérkte

Nach der stdndigen Entscheidungspraxis der Kommission sind die Dienstleistungen,
die typischerweise von einer Universalbank erbracht werden, fur die Zwecke der
Fusionskontrolle grundsétzlich in die drei Bereiche Privatkundengeschéft,
Firmenkundengeschéft mit Nichtbanken sowie Geldmarkt- und Wertpapiergeschéfte
zu unterscheider? . Die genannten Bereiche unterscheiden sich zunéchst durch die
Zusammensetzung der Nachfrageseite, aber auch durch die Art und
Zusammensetzung der typischerweise angebotenen Leistungen. Darlber hinaus
erfolgt der Absatz der Leistungen generell durch unterschiedliche Vertriebskandle
und die Wettbewerbsparameter haben in den einzelnen Bereichen eine
unterschiedliche Bedeutung. Was die Situation in Osterreich angeht, so haben die
Ermittlungen diese Auffassung der Kommission bestétigt. Praktisch ale befragten
Banken halten die Unterscheidung von  Privatkundengeschaft und
Firmenkundengeschéft fur relevant und im Hinblick auf die Beurteilung der
M arktverhaltnisse geboten.

Das gesamte Privatkundengeschéft ist zunéchst grundsétzlich in die
Produktsegmente Einlagengeschéft und Kreditgeschaft zu unterscheidef . Fir eine

Vgl. Fall Nr. IV/M.342 - FortisCGER, Ziffer 19; Fall Nr. IV/M.621 - BLG/BAWAG, Ziffer 13;
Fall Nr. IV/M.628 - Generale Bank/Credit Lyonnais Nederland Bank.

Vgl. Fall Nr. IVIM.192 - BANESTO/TOTTA, Ziffer 18.
4
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getrennte Betrachtung der Spareinlagen vom gesamten Einlagengeschéft spricht der
Umstand, daB in Ogterreich, wie praktisch in allen Landern Europas, fiir
Spareinlagen eigene gesetzliche Vorschriften gelten. Daneben erbringen Banken im
Rahmen des Privatkundengeschéfts auch Dienstleistungen in den Bereichen
Abwicklung von Zahlungsverkehr einschliefdlich der Ausgabe von Schecks und
Zahlungskarten, Kreditkartengeschéft , W ertpapierdepotgeschéft,
Vermogensverwaltung und Fondsverwaltung (Investmentfonds).

Das allgemeine Firmenkundengeschaft mit Nichtbanken umfaldt insbesondere die
Produktsegmente Abwicklung von Zahlungsverkehr (insbesondere elektronische
Bankdienstleistungen), Einlagengeschéft, Kreditgeschaft, Dokumentengeschéft und
Aulenhandelsfinanzierung . Das gesamte Kreditgeschéft ist grundséizlich in die
Segmente kurzfristige Kredite (Betriebsmittelkredite) und langfristige Kredite
(Investitionskredite) zu unterscheiden. Dartber hinaus konnen aufgrund der
besonderen Voraussetzungen bei der Kreditvergabe und der unterschiedlichen
rechtlichen und wettbewerblichen Rahmenbedingungen in diesem Bereich "Kredite
mit einer oOffentlichen Forderkomponente” (Forderkredite) gesondert betrachtet
werden. Nicht zum Firmenkundengeschdft z&hlen wegen grundlegender
Unterschiede in der Zusammensetzung der Marktteilnehmer und in den
Wettbewerbsbedingungen das sogenannte Interbankengeschéft, d.h. das Einlagen-
und Kreditgesch&ft zwischen Banken, sowie die Kreditgeschéfte mit der 6ffentlichen
Hande .

Vom allgemeinen Firmenkundengeschéft ist das sogenanntelnvestmentbanking zu
unterscheiden, das insbesondere die Produktsegmente M&A-Beratung,
Borseneinfiihrung von Unternehmen sowie Emission von Aktien und Anleihen
(‘primary market’) umfal3f . Das gesamte Anleihenemissionsgeschéft kann weiter in
die Segmente Begebung von Staatsanleihen und von Nichtbanken-Anleihen sowie
Eigenemissionen der Banken unterschieden werden. Alle anderen Aktivitéten
(Handel mit Aktien und Anleihen, Derivativgeschéfte etc.) zdhlen nicht zum
Kernbereich des Investmentbanking und werden hier den Geldmarkt- und
Wertpapiergeschéften zugeordnet.

Der Bereich Geldmarkt- und Wertpapiergeschafte umfaldt insbesondere die
Produktsegmente Handel mit Aktien und Anlethen (‘secondary market’),
Derivativgeschéfte (Swaps und Optionen), Devisen- und Valutageschéfte sowie
sonstige Geldmarktinstrumente .

Vgl. Fal Nr. 1V/M.391 - BAl/Banca Popolare di Lecco, Ziffer 7.

Vgl. Fall Nr. 1IV/M.343 - SOCIETE GENERALE DE BELGIOUE/GENERALE DE BANQUE,
Ziffer 18.

Andersim Fal Nr. 1V/M.342 - FortiSCGER, Ziffer 22.

Vgl. Fall Nr. 1V/M.319 - BHF/CCF/Charterhouse, Ziffer 6; ausfuhrlich auch Fall Nr. IV/M.597 -
Swiss Bank Corporation/S.G. Warburg, Ziffern 8 ff.

Vgl. Fal Nr. 1V/M.596 - Mitsubishi Bank/Bank of Tokyo, Ziffern 9 ff.

5
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Der Bereich sonstige Finanzgeschafte umfaldt insbesondere die Méarkte fir das
Leasing® und das Factoring.

Ob die einzelnen Segmente der oben genannten Bereiche jewells getrennte relevante
Produktmérkte darstellen, braucht auch im vorliegenden Fall letztlich nicht
entschieden zu werden, weil die von der Anmelderin abgegebenen Zusagen die in
einzelnen Segmenten bestehenden Wettbewerbsprobleme ausréumt (siehe unten).

Geographisch relevante M arkte

Nach Auffassung der Anmelderin befinden sich die Mérkte fur Bank- und
Finanzdienstleistungen aufgrund der sténdig fortschreitenden Liberalisierung
innerhalb der Europédischen Union, der bevorstehenden Einfuhrung einer
einheitlichen europaischen Wahrung (Euro) und des Vordringens elektronischer
Bankdienstleistungen (‘electronic banking’) in einem tiefgreifenden Umbruch mit der
Folge, da die Annahme von nationalen Mérkten die tatsichlichen
Wettbewerbsbedingungen nicht zutreffend widerspiegelt.

Fir den Bereich des Privatkundengeschéfts hat die Kommission in der
Vergangenheit wiederholt entschieden, dal3 sich die Wettbewerbsbedingungen in
den einzelnen Mitgliedstaaten trotz einer Tendenz zur fortschreitenden
Internationaliserung  noch  deutlich  unterscheiden und Faktoren wie
Sprachunterschiede, Praferenzen der Kunden fir lokale Anbieter, Bedeutung des
Filialnetzes, Transaktionskosten und die haufig auf einzelne Mitgliedstaaten
beschrankte Tétigkeit der Banken in Europa jedenfalls mittelfristig fur die
Abgrenzung nationaler Markte sprechert . Was die Situation in Osterreich angeht,
so haben die Ermittlungen diese Auffassung der Kommission bestétigt. Die
Uberwiegende Zahl der befragten Banken haben trotz der fortschreitenden
EinfUhrung elektronischer Vertriebswege (‘homebanking’) die Bedeutung eines
dichten Filialnetzes im Privatkundengeschaft betont. Die Direct-Banking-Angebote
betreffen den Zahlungsverkehr und einige Standardprodukte und sind jedenfalls
gegenwértig auf die Gebiete der einzelnen Mitgliedstaaten beschrankt; ihre
grenziberschreitende EinfUhrung wird frihestens im Zusammenhang mit der
Einfuhrung einer einheitlichen europaischen Wahrung erwartet.

Fir den Bereich des Firmenkundengeschéfts hat die Kommission bislang die
Auffassung vertreten, da® zumindest bestimmte Produktsegmente trotz
fortschreitender Internationalisierung in diessm Bereich auch weiterhin  auf
nationaler Ebene nachgefragt und angeboten werden und sich die
Wettbewerbsbedingungen in diesen Segmenten in den einzelnen Mitgliedstaaten
gegenwartig noch deutlich unterscheiden. Zu diesen Produktsegmenten z&hlen
insbesondere die Abwicklung von Zahlungsverkehr, das Einlagen- und
Kreditgeschéft, das Dokumentengeschéft sowie die Aul3enhandelsfinanzierung. Was
die Situation in Osterreich angeht, so haben die Ermittlungen diese Auffassung der
Kommission bestétigt. Die Abwicklung des Dokumentengeschéfts erfordert vielfach

10

Vgl. Fal Nr. 1V/M.669 - Charterhouse/Porterbrook und Fall Nr. IV/M. 234 - GECC/Avis Lease.

Vgl. Fall Nr. IV/IM.342 - Fortis/CGER, Ziffer 23; Fall Nr. IV/M.391 - BAI/Banca Popolare di
Lecco, Ziffer 9; Fall IV/IM. 621 - BLG/BAWAG, Ziffer 14.
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die physische Présenz der beauftragten Bank in réumlicher Nahe des Kunden. Aus
diesem Grund stellt ein verbreitetes Filialnetz neben der Zahl der internationalen
Korrespondenzbanken das Hauptargument fir die Auswahl der mit dem
Dokumentengeschéft beauftragten Bank dar. Die Aufenhandelsfinanzierung ist
vielfach sehr stark beeinflul® von der nationalen Wirtschaftspolitik und den
angebotenen Instrumenten der Exportférderung. Letztlich braucht im vorliegenden
Fall jedoch nicht entschieden zu werden, ob es sich bei den genannten Segmenten
des Firmenkundengeschéfts (noch) um nationale Mérkte handelt, weil die von der
Anmelderin abgegebenen Zusagen die in enzelnen Segmenten bestehenden
Wettbewerbsprobleme ausrdumt (siehe unten).

Auch die Dienstleistungen im Rahmen desInvestmentbanking, die gewdhnlich eine
detaillierte  Kenntnis des nationadlen  Gesdllschaftsrechts sowie  der
Unternehmensstrukturen, der Rechnungslegung und der lokalen M arktgewohnheiten
voraussetzen, werden in absehbarer Zukunft noch auf nationaler Ebene nachgefragt
und angeboten werdertt . Dies gilt fur die Dienstleistungen im Zusammenhang mit
der Bdrseneinfihrung von Unternehmen und der Emission von Aktien und
Anleihentz | insbesondere aber fur die Begebung von Anleihen der
Gebietskorperschaften. Staatsanleihen werden in der Regel in der jeweiligen
Heimatwahrung emittiert, weshalb dieses Segment jedenfalls noch bis zur
Einfihrung einer einheitlichen européischen Wahrung national abzugrenzen ist.

Was den geographisch relevanten Markt fur Geldmarkt- und Wertpapiergeschéfte
angeht, so hat die Kommission wiederholt entschieden, dal} diese Leistungen
zumindest europaweit nachgefragt und angeboten werde® . Da die neue
Unternehmenseinheit unter den anderen europdischen Banken nur einen Platz im
Mittelfeld einnehmen wird, sind in diesem Bereich keine Wettbewerbsprobleme zu
erwarten; dartiber hinaus stehen die ZusammenschlulZbeteiligten hier im Wettbewerb
mit grof3en amerikanischen Investmentbanken wie Goldman Sachs, Merrill Lynch,
Morgan Stanley und J.P. Morgan. Der Bereich Geldmarktgeschéfte wird daher nicht
weiter betrachtet.

Die geographische Marktabgrenzung im Bereichsonstige Finanzgeschéfte braucht
hier letztlich nicht entschieden zu werden, weil der beabsichtigte Zusammenschluf3
in Osterreich nicht zu Wettbewerbsproblemen fuhrt. Im  dsterreichischen
Leasingmarkt erreichen die Zusammenschluf3beteiligten nach Angaben der
Anmelderin einen gemeinsamen Anteil von [10- 20 %]; im Factoringmarkt ist die
Bank Austria nicht tétig, der Zusammenschluf3 fuhrt insoweit nicht zu
Marktanteilsadditionen. Der Bereich sonstige Finanzgeschafte wird daher nicht
weiter betrachtet.

11

12

13

Vgl. ausfihrlich Fall Nr. 1V/M.319 - BHF/CCF/Charterhouse, Ziffern 6 und 9.

Vgl. Fall Nr. 1IV/M.343 - SOCIETE GENERALE DE BELGIOUE/GENERALE DE BANQUE,
Ziffer 20.

Vgl. Fal Nr. IV/IM.596 - Mitsubishi Bank/Bank of Tokyo, Ziffern 9 ff.; Fall Nr. IV/M.319 -
BHF/CCF/Charterhouse, Ziffern 9 und 14; Fall Nr. 1V/M.597 - Swiss Bank Corporation/S.G.
Warburg, Ziffern 13 ff.
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Auswirkungen des Zusammenschlusses

Die Stellung der ZusammenschluRbeteiligten im Osterreichischen Bankensektor

Das angemeldete Vorhaben betrifft den Zusammenschluld der beiden fuhrenden
Universalbanken in Ogterreich, Bank Austria und Creditanstalt. Gemessen an der
Bilanzsumme wird die neue Unternehmenseinheit etwa finfmal so grof3 sein wie die
néchstgrofRere Osterreichische Bank. Die beiden Unternehmen werden nach dem
Zusammenschlul? nicht nur der mit weitem Abstand fihrende Anbieter von
Bankdienstleistungen in Osterreich sein, sondern werden auch als einzige Bank mit
bedeutenden Marktanteilen in allen relevanten Produktsegmenten tétig sein. Die
Zusammenschluf3eteiligten sind zudem in bedeutendem Umfang auf den
europdischen Auslandsmérkten tadtig, wahrend ihre grofdten Wettbewerber in
Osterreich fast ausschlieRlich in diesem Mitgliedstaat tétig sind. Im Vergleich mit
den anderen Grof3banken in Europa belegt die neue Unternehmenseinheit allerdings
nur den Rang 30 und erreicht nur etwa ein Viertel der Konzernbilanzsumme der
fuhrenden Grof3bank in Europa, der Deutsche Bank AG.

Die AVZ hélt gegenwaértig eine Beteiligung in Hohe von 56,06an der GiroCredit.
Da die AVZ mit der Bank Austria im Sinne von Artikel 5 Absatz 4 der
Fusionskontrollverordnung  verbunden ist (vgl. dazu oben), ist den
Zusammenschlul3beteiligten fur die wettbewerbliche Prifung die Beteiligung der
AVZ an der GiroCredit zuzurechnen. Das angemeldete Vorhaben bewirkt daher
auch einen ZusammenschluR der drei fihrenden Banken in Osterreich. Unter
Berlicksichtigung der GiroCredit wére die neue Unternehmenseinheit sogar mehr as
sechsmal so grofd wie die nachstgrof3ere Osterreichische Bank. Die GiroCredit ist das
Spitzeninstitut des dsterreichischen Sparkassensektors und fungiert hauptséachlich als
Clearingstelle der Gsterreichischen Sparkassen. Nach eigenen Angaben ist die
Beziehung zu den Osterreichischen Sparkassen das tragende Element der
Geschéftspolitik der GiroCredit. Das Unternehmen ist aber auch in erheblichen
Umfang im Privati- und Firmenkundengeschaft tatig und verfligt Uber 50
Zweigstellen. Der grofdte Antellseigner nach der AVZ ist gegenwaértig DIE ERSTE
Osterreichische  Spar-Casse  AG  (22,48%). Die  GiroCredit  hdlt
Minderheitsbeteiligungen an mehreren regionalen Gemeindesparkassen.

Durch den beabsichtigten Zusammenschlul3 erwerben Bank Austria, Creditanstalt
und GiroCredit zusammen jewells auch ene Mehrheitsbeteilligung an der
Oesterreichische Kontrollbank AG und der Osterreichische Investitionskredit AG.
Bei der wettbewerblichen Prifung des angemeldeten Vorhabens ist ferner zu
berlicksichtigen, dal3 Bank Austria, Creditanstalt und GiroCredit - teilweise einzeln,
tellweise gemeinsam - mal3geblich an weiteren Osterreichischen Banken und
Finanzinstituten beteiligt sind:
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Bankenbeteiligungen der ZusammenschluRbeteiligten

Beteiligungsunternehmen Bank | Credit- | Giro- | Summe
Austria | anstalt | Credit
Oesterreichische K ontrollbank 35,25 2475 | 7,64 % | 67,64%
% %
Osterreichische Investkredit 20,88 19,19 10,14 | 50,21%
% % %
Bankinvest Austria GmbH 50,0 % -- 50,0 % | 100,0%
Osterreichische Investment GmbH - 71,13 - 71,13%
%
BA Investmentbank Austria 81,7 % -- -- 81,7 %
CA-EA Investment GmbH -- 50,0 % -- 50,0 %
HY PO-Bank Burgenland 34,13 -- -- 34,1 %
%
Bank fur Tirol und Vorarlberg -- 41,7 % -- 41,7 %
Bank fur Oberoésterreich und Salzburg -- 31,6 % -- 31,6 %
Bank fur Ké&rnten und Steiermark -- 29,1 % -- 29,1 %
FactorBank -- 45,16 -- 45,2 %
%
Bankhaus Denzel AG -- 40,0 % -- 40,0 %
AVABank AG -- 69,38 -- 69,4 %
%
NO Kapital beteiligungs mbH 10,0 % -- 20,0 % | 30,0 %
ADRIA Bank AG 240% | 12,0% -- 36,0 %

Quelle: Angaben der Anmelderin; Geschéftsberichte.

Die HYPO-Bank Burgenland ("Bank Burgenland") belegt, gemessen an der
Bilanzsumme, den Rang 19 unter den Osterreichischen Banken und nimmt im
Bundesland Burgenland nach eigenen Angaben eine fiihrende Rolle am Markt ein.
Die Bank fur Oberosterreich und Salzburg ("Oberbank™) ist eine Universalbank mit
Schwerpunkt im Firmenkundengeschaft sowie in der Aul3enhandelsfinanzierung.
Die Bank fur Kérnten und Steiermark (""BKS") zahlt nach eigenen Angaben zu den
bedeutendsten Regionalbanken in Osterreich mit Schwerpunkt im Bereich
Firmenkundengeschéft. Die Bank fur Tirol und Vorarlberg ("BTV") nimmt nach
eigenen Angaben in den beiden Bundesléndern eine fuhrende Stellung ein und
betédtigt sich schwerpunktmaldig im Firmenkundengeschéft sowie im Geschaft mit
dem gehobenen Privatkunden. Auch wenn den ZusammenschlufRbeteiligten die
genannten Banken nicht im Sinne des Artikels 5 Absatz 4 der
Fusionskontrollverordnung zugerechnet werden koénnen, so sind die durch die
Minderheitsbeteiligungen vermittelten Rechte und EinfluBmoglichkeiten an diesen
Wettbewerbern jedenfalls im Rahmen der wettbewerblichen Prifung zu
berticksichtigen.




b)

32.

33.

35.

36.

Die filhrenden K reditinstitute und Banken in Osterreich

Die Raiffeisen-Bankengruppe in Ogterreich ist dreistufig aufgebaut. Die erste Stufe
umfaldt 706 rechtlich selbstandige Raiffeisenbanken mit 1.732 Filiaen, die
schwerpunktma&fdig im Privatkundengeschéft tétig sind. Als zweite Stufe fungieren
auf der Ebene der osterreichischen Bundeslénder neun regionale Raiffeisen-
Landesbanken ("RLB"), die zusammen 80% des Grundkapitals der Raiffeisen
Zentralbank Osterreich AG ("RZB") halten. Die RLB's fungieren als Clearingstelle
der Primérbanken und stellen diesen umfangreiche Dienstleistungs- und
Beratungsangebote zur Verfigung; daneben betreiben sie ein Eigenschaft mit
kleinen und mittleren Unternehmen. Die RZB agiert als Représentant der Raiffeisen-
Bankengruppe und betreibt ein Eigengeschéft insbesondere mit Grofl3kunden. Auch
wenn die einzelnen Raiffeisenbanken aufgrund des vereinheitlichten Marktauftritts
und des Regionalitétsprinzips in einem eingeschrankten Wettbewerbsverhéltnis
zueinander stehen, so bleiben sie dennoch rechtlich selbstandige Einheiten, die den
Weisungen der RLB's und/oder der RZB nicht folgen miissen.

DIE ERSTE osterreichische Spar-Casse AG ("Die ERSTE") ist, gemessen an der
Bilanzsumme, der grofte Wettbewerber der Zusammenschluf3beteiligten und fast
ausschlieflich in Osterreich tétig. Die Schwerpunkte des Unternehmens liegen in
den Bereichen Privatkundengeschéft, Vermdgensverwaltung, Kreditgewadhrung an
oOffentlich-rechtliche Schuldner sowie in der Wohnbaufinanzierung. DIE ERSTE hélt
gegenwartig eine Beteiligung in Hohe von 22,48% an der GiroCredit.

Die Bank fur Arbeit und Wirtschaft AG ("BAWAG") betreibt Bankgeschéfte aller
Art mit Schwergewicht auf dem Privatkundengeschéft, insbesondere das
Einlagengenschéft, das Kreditgeschéft, das Depotgeschaft sowie die Ausgabe von
Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen. Der ganz Uberwiegende
Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit des Unternehmens liegt in Osterreich. Die
BAWAG wird vom Osterreichischen Gewerkschaftsbund und der Bayerischen
Landesbank gemeinsam kontrolliert+

Die Ostereichische Volksbanken-AG ("OVAG") ist das Spitzeningtitut des
Osterreichischen Volksbankensektors und zugleich als Universalbank tétig. Als
Spitzeningtitut stellt die OVAG den Volksbanken Dienstleistungen zur Verfiigung,
sichert den Liquiditésausgleich innerhalb des Sektors und flhrt den
Zahlungsverkehr und die Abwicklung des Wertpapiergeschéftes durch. Als
Universalbank liegen die Schwerpunkte im Bereich Klein- und Mittel betriebe sowie
im Privatkundengeschéft.

Die Postsparkasse ist eine Anstalt des Offentlichen Rechts und soll im Laufe des
Jahres 1997 in eine Aktiengesellschaft umgewandelt werden. Die Geschaftstétigkeit
der Postsparkasse ist auf Osterreich beschrankt und umfaf3t im wesentlichen die
Bereiche Privatkundengeschéft und Zahlungsverkehr. Wegen der derzeit noch
bestehenden Veranlagungsbeschrankung auf den Offentlichen Sektor ist der
Postparkasse die Vergabe von Krediten an Privat- und Firmenkunden nicht erlaubt.
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Siehe Fall Nr. IV/IM.IVIM.621 - BLG/BAWAG, Ziffer 9.
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D)

38.

39.

In diesen Geschéftsfeldern ist sie jedoch Uber ihre Tochtergesellschaft, die Bank der
Osterreichischen Postsparkasse AG ("PSK Bank™), tétig.

Zu den Gsterreichischen Banken, die im auslandischen Eigentum stehen, zahlen im
wesentlichen: Société Générale (Austria) Bank AG, ABN AMRO Bank (Osterreich)
AG, Deutsche Bank (Austria) AG, Credit Lyonnais Bank (Austria) AG, Citibank
(Austria) AG, Schoellerbank (Bayerische Vereinsbank), San-Paolo Bank (Austria)
AG. Diese audandischen Banken sind in Osterreich nur mit wenigen Zweigstellen
vertreten und haben trotz z.T. langjahriger Prasenz nur sehr geringe Marktanteile
erreicht. Vielfach ist ihre Tatigkeit auf wenige ausgewéhlte Produktsegmente
beschrankt.

Zu den betroffenen M arkten im einzelnen

Privatkundengeschéft

Fur die Abwicklung von Zahlungsverkehr unterhalten die Privatkunden Gehalts-
und/oder Girokonten. Uber die Guthaben auf diesen Konten (Sichteinlagen) kénnen
deren Inhaber ohne vorherige Kindigung verfigen; sie dienen daher in der Regel
dem Zahlungsverkehr. Ublicherweise raumen die Banken den Kontoinhabern auch
die Maoglichkeit en, zur kurzfristigen Liquiditatsiberbriickung einen
Uberziehungskredit in Anspruch zu nehmen. Uber ihr Guthaben bzw. den
eingersumten  Uberziehungskredit  verfiigen die  Kontoinhaber  durch
Zahlungsanweisungen an ihre Bank oder durch Schecks und Zahlungskarten
(Bankservicekarten, EC-Karten, Chip-Karten sowie sonstige Debit-Karten). Wegen
des engen sachlichen Zusammenhangs kénnen als Indikator fur die Stellung der
Zusammenschlufbeteiligten im Segment Abwicklung von Zahlungsverkehr die Zahl
der eingerichteten Girokonten, die Zahl der ausgegebenen EC-Karten (mit PIN-
Nummer) und das Volumen der Sichteinlagen herangezogen werden. Durch den
Zusammenschluf3 erreichen Bank Austria und Creditanstalt hier gemeinsame Anteile
zwischen [15- 25%)]; GiroCredit erreicht Anteile von weniger als 3%. Grolde
Wettbewerber sind DIE ERSTE (5- 10 %) und BAWAG (weniger as 10%). Die
Postsparkasse erreicht einen Anteil von 15- 20 % an allen ausgegebenen EC-Karten,
von Uber 10% an der Gesamtzahl der Girokonten und von 5- 10 % am Volumen
der Sichteinlagen. Die grofite Raiffeisenbank, die RLB Steiermark, erreicht einen
Anteill von 3- 8%. Angesichts dieser Marktstruktur ist die Entstehung oder
Verstdrkung einer beherrschenden Marktstellung durch den Zusammenschluf3 nicht
zu erwarten.

Neben Debitkarten geben Banken auchKreditkarten an ihre Kunden aus und |6sen
die Zahlungsverpflichtungen ein, die diese gegenilber den Vertragspartnern
(Akzeptanzstellen) der Kreditkartenorganisationen eingehen. In Osterreich werden
Kreditkarten aller grof3en, weltweit tétigen Organisationen ausgegeben und
akzeptiert, insbesondere VISA, MasterCard (Eurocard), American Express und
Diners. Bank Austria vertreibt VISA und Eurocard; Creditanstalt gibt Eurocard,
Diners Club und American Express aus. Gemessen an der Zahl der ausgegebenen
Karten erreichen die ZusammenschluRbeteiligten einen gemeinsamen Anteil von
[30- 40%)]; GiroCredit erreicht einen Anteill von weniger als 1%. Unter
Berlicksichtigung der GiroCredit waren die Zusammenschluf3beteiligten [ein
mehrfaches] so grol3 wie der néchstgrofere Wettbewerber. Der hohe Marktanteil
resultiert Uberwiegend aus der starken Stellung, die die Bank Austria bei der
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40.

41.

42.

Ausgabe von VISA-Karten hat. Bis 1985 war das Unternehmen der exklusive
Lizenznehmer der VISA-Organisation in Osterreich. In 1985 ging die Lizenz auf
eine sogenannte ‘open-group-membership’ Uber, deren Mitglieder das Recht haben,
eigene VISA-Kreditkarten auszugeben. Grundsétzlich kann jede Bank Mitglied
dieser 'membership’ werden; gegenwértig gibt es in Osterreich 12 VISA-
Partnerbanken. Seit 1985 ist der Anteil der Bank Austria an alen ausgegebenen
VISA-Kreditkarten infolge der Aufnahme neuer Mitglieder auf [<55 %] gesunken;
die Raiffeisen-Bankengruppe hat ihren Anteil auf knapp 30% gesteigert (Angaben
der Parteien; Stand: 30.6.1995). Die Bank Austria hat daher nur
unterdurchschnittlich an dem starken Wachstum des Kreditkartenmarktes in
Osterreich teilgenommen; es wird erwartet, dal? der Anteil der Bank Austria weiter
sinkt. Auch wenn berticksichtigt wird, daf3 Kreditkarten mit einigen anderen
nationalen und internationalen Zahlungsmitteln in Wettbewerb stehen, ist die
Entstehung oder V erstarkung einer beherrschenden Marktstellung nicht zu erwarten.

Im gesamten Einlagengeschéft erreichen Bank Austria und Creditanstalt einen
gemeinsamen Anteil von [15- 20 %]; GiroCredit erreicht einen Anteil von weniger
als 5%. Grofte Wetbewerber sind DIE ERSTE, BAWAG, die Postsparkasse und
die RLB Steilermark (jeweils 5- 10 %). Im Produktsegment Spareinlagen erreichen
Bank Austria und Creditanstalt einen gemeinsamen Anteil von [<15%]. Die
GiroCredit erreicht einen Anteil von weniger als 5%. Grofite Wettbewerber sind hier
BAWAG und DIE ERSTE (jeweils 5- 10 %). Die grofite Raiffeisenbank, die RLB
Steiermark, erreicht bel Spareinlagen einen Anteil von mehr als 5%. Schliefdlich ist
das Einlagengeschaft insgesamt sehr transparent und durch einen starken
Konditionenwettbewerb geprégt. Dies folgt aus der weitgehenden Standardisierung
der Produkte sowie aus dem Umstand, da® die Guthabenzinsen durch
Schalteraushange  algemein  bekannt sind und  Tageszeitungen und
V erbraucherorganisationen regelmafdig Preisvergleiche vornehmen und publizieren.
Unter diesen Bedingungen ist die Entstehung oder Verstarkung einer
beherrschenden M arktstellung durch den Zusammenschluf3 nicht zu erwarten.

Im Kreditgeschaft erreichen Bank Austria und Creditanstalt einen gemeinsamen
Anteil von [15- 20 %]; GiroCredit erreicht einen Anteil von Uber 10%. Unter
Berlicksichtigung der GiroCredit erreichen die Zusammenschlufbeteiligten einen
gemeinsamen Anteil von [25- 35 %] und waren damit [ein mehrfaches] so grofl3 wie
der nachstgroRere Wettbewerber, DIE ERSTE. Die Banken, an denen die
Zusammenschluf3beteiligten in mal3geblicher Hohe beteiligt sind (siehe oben),
erreichen einen gemeinsamen Anteil von etwa 3,6%. Demgegeniber erreicht keiner
der Wettbewerber einen Anteil von mehr als 5%. Die von der Anmelderin
benannten auslandischen Banken in Osterreich erreichen einen gemeinsamen Anteil
von weniger als 1%. Angesichts dieser Marktstruktur und auf der Grundlage der
vorliegenden Ermittlungsergebnisse bestehen erhebliche Anhaltspunkte, daf3 der
Zusammenschlul3 zur Entstehung oder Verstérkung einer beherrschenden
Marktstellung fuhrt (siehe unten).

Das Wertpapi erdepotgeschéft betrifft den Kauf und Verkauf sowie die Verwahrung
und Verwaltung von Wertpapieren aller Art im Namen und fir Rechnung des
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43.

Kunden's . Nach den Ermittlungen der Kommission betrug der Kurswert der
Wertpapierdepots in Osterreich etwa 154 Mrd. ECU (1996). Daran erreichen Bank
Austria und Creditanstalt einen gemeinsamen Anteil von [25 35 %)]; GiroCredit

erreicht einen Anteil von weniger als 5%. Unter Beriicksichtigung der GiroCredit
erreichen die ZusammenschlulBbeteiligten einen gemeinsamen Anteil von [30

40%)] und wéren damit [ein mehrfaches] so gro3 wie der nachstgrofiere
Wettbewerber, DIE ERSTE. Hinzu kommt, daf3 die Banken, an denen die
Zusammenschluf3beteiligten in mal3geblicher Hohe beteiligt sind (siehe oben), einen
gemeinsamen Anteil von etwa 5,3% auf sich vereinigen. Demgegeniber erreicht
keiner der Wettbewerber einen Antell von mehr als 5%. Die von der Anmelderin

benannten auslandischen Banken in Osterreich erreichen einen gemeinsamen Anteil
von weniger als 1%. Angesichts dieser Marktstruktur und auf der Grundlage der
vorliegenden Ermittlungsergebnisse bestehen erhebliche Anhaltspunkte, daf3 der
Zusammenschlul3 zur Entstehung oder Verstérkung einer beherrschenden
Marktstellung fuhrt (siehe unten).

Im Rahmen der Vermégensverwatung werden die Banken aufgrund einer
Vereinbarung mit dem einzelnen Anleger in dessen Namen und fir dessen
Rechnung an den Kapitaimérkten tétig. Bank Awustria ist in der
Vermogensverwaltung durch die Bankinvest Austria GmbH ("Bankinvest") tétig, an
der sie zu 50% beteiligt ist; die restlichen Anteile werden von der GiroCrelit
gehalten. Creditanstalt ist hier Uber ihre Tochtergesellschaft Osterreichische
Investment GmbH ("OIG") und die CA-EA Investment GmbH (50%) tétig; die
restlichen Anteile an der CA-EA Investment werden von der EA Generali AG
gehalten. Nach den Ermittlungen der Kommission betrug der Kurswert der im
Rahmen der Vermogensverwaltung in Osterreich gehaltenen Wertpapiere etwa 2,7
Mrd. ECU (1996). Daran erreicht die Bankinvest einen Anteil von [15- 25 %)]; OIG
und die CA-EA erechen enen Antel von etwa [15 20%]. Die
Zusammenschlul3beteiligten erreichen damit einen gemeinsamen Anteil von etwa
[35 - 45 %)]. Die nachstgroferen Wettbewerber sind DIE ERSTE (15 20 %), RZB
(10- 15%), OVAG (<10%) und BAWAG (<10%). Angesichts dieser
Marktstruktur ist die Entstehung oder Verstdrkung einer beherrschenden
Marktstellung durch den Zusammenschluf3 nicht zu erwarten.

Unter einem Investmentfonds wird ein nach dem Prinzip der Risikostreuung
verwaltetes Wertpapiervermogen verstanden, an dem sich die Anleger durch Kauf
von Anteilen beteiligen. Bank Austria ist im Investmentfondsgeschéft durch die
Sparinvest Austria GmbH (" Sparinvest") tétig, die eine 75%ige Tochtergesellschaft
der Bankinvest ist. Creditanstalt ist hier tiber die OIG tétig. Nach den Ermittlungen
der Kommission betrug der Kurswert der Investmentfonds in Osterreich etwa 27,9
Mrd. ECU (1996). Daran erreicht die Sparinvest einen Anteil von etwa [20- 30 %];
die Creditanstalt erreicht enen Antel von [10- 15%]. Die
Zusammenschluf3beteiligten erreichen damit einen gemeinsamen Anteil von [35
45 %)]. Die néchstgrofReren Wettbewerber sind RZB (>30 %), DIE ERSTE (<15 %)
und BAWAG (<5 %). Angesichts dieser Marktstruktur ist die Entstehung oder

15

Da in Osterreich Wertpapierdepots eingerichtet sind, deren Inhaber nicht bekannt sind ("nicht
legitimierte Konten"), kann im Bereich des Wertpapiergeschéfts nicht zwischen Privat- und
Firmenkunden unterschieden werden.
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46.

47.

Verstdrkung einer beherrschenden Marktstellung durch den Zusammenschluf3 nicht
zu erwarten.

Zwischenergebnis: Privatkundengeschéaft

Unter Berlicksichtigung der GiroCredit werden die Zusammenschluf3beteiligten nach
dem Zusammenschlul3 der fihrende Anbieter im Privatkundengeschéft sein (20

30%). Zu wettbewerblich bedenklichen Marktstellungen kommt es jedoch nur in
den Produktsegmenten Kreditgeschaft und Wertpapierdepotgeschéaft. Hier erreichen
die Zusammenschluf3beteiligten einen gemeinsamen Anteil von [30- 40 %] und

wéren damit [ein mehrfaches] so grof? wie die nachstgroferen Wettbewerber. Keiner
dieser Wettbewerber hat hier Anteile von mehr as 5%. Die GiroCredit ist in den

betroffenen Segmenten ein Anbieter mittlerer Grofe (>10% bzw. <5%). Die

Banken, an denen die ZusammenschluRbeteiligten in mal3geblicher Hohe beteiligt
sind (siehe oben), erreichen gemeinsame Anteile von 3,6% bzw. 5,3 %. Die von der

Anmelderin benannten auslandischen Banken in Osterreich erreichen gemeinsame
Anteile von weniger als 1%.

Die Kommission hat bereits in einem Zusammenschlul3fall, der die Mérkte fur
V ersicherungsdienstleistungen betraf, festgestellt, dal3 Marktanteile von 30% und
mehr unter bestimmten Umsténden und bei erheblichen Marktzutrittsschranken die
Gefahr der Entstehung einer beherrschenden Marktstellung begriinden und eine
eingehende Untersuchung der betroffenen Maérkte erfordern (siehe Fall Nr.
IV/IM.862 - AXA/UAP). Solche Umstande liegen auch in diesem Fall vor. Der
beabsi chtigte Zusammenschlu3 wirkt sich auf den Méarkten fir Bankdienstleistungen
aus, die, ahnlich wie die Méarkte fur Versicherungsleistungen, durch besondere
ingtitutionelle und rechtliche Rahmenbedingungen (aufsichtsrechtliche Regulierung)
gekennzeichnet sind und sich insgesamt deutlich von den Wettbewerbsbedingungen
unterscheiden, wie sie auf den Méarkten fur Industrie- und Konsumguter anzutreffen
sind.

Die Mérkte fir Bankdienstleistungen in  Osterreich  weisen  erhebliche
Marktzutrittsschranken auf, die im Privatkundengeschéft insbesondere aus der
Notwendigkeit resultieren, Uber ein verbreitetes Zweigstellennetz vor Ort présent zu
sein. Privatkunden unterhalten in der Regel nur eine einzige Bankverbindung. Mit
einem Institutswechsel sind Informations- und Transaktionskosten verbunden,
weshalb die Kundenbindung sehr ausgepragt ist. Die Mobilitét der Bankkunden wird
zudem dadurch reduziert, dai3 die Unterhaltung mehrerer Bankbeziehungen und die
damit verbundene Teilung der Guthaben die Mdglichkeiten der Kreditaufnahme
verschlechtert. Aus diesen Griinden ist die Ubernahme der traditionell gewachsenen
und langjdhrig bestehenden Geschéftsbeziehungen durch Wettbewerber in
nennenswertem Umfang nur in langer Frist zu erwarten. Die in Osterreich tétigen
auslandischen Banken haben trotz teilweise langjahriger Présenz nur sehr geringe
Marktanteile erlangt und sind insgesamt zu unbedeutend, um mittelfristig einen
wettbewerbsbestimmenden Einfluld austiben zu konnen. Die
ZusammenschluRbeteiligten sind in Osterreich die Marktfuhrer und verfiigen Uber
einen vielfachen Marktanteilsabstand zu den néchstgrof3eren Wettbewerbern. Anders
as die ZusammenschluRbeteiligten ist keiner dieser Wettbewerber in
nennenswertem Umfang in sdmtlichen relevanten Produktsegmenten in Osterreich
tatig. Die indirekte Verbindung zur GiroCredit begriindet dartiber hinaus die Gefahr,
da3 die Bank Austria einen wettbewerblich erheblichen Einflul auf die
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48.

49,

50.

Refinanzierungsmoglichkeiten der osterreichischen Sparkassen ausiiben kann. Auf
der Grundlage der vorliegenden Ermittlungsergebnisse bestehen daher erhebliche
Anhaltspunkte, dal3 der Zusammenschluf3 in den zwei genannten Produktsegmenten
des Privatkundengeschéfts zur Entstehung oder Verstdrkung einer beherrschenden
Marktstellung fuhrt.

Firmenkundengeschaft

Im Einlagengeschéft erreichen Bank Austria und Creditanstalt einen gemeinsamen
Anteil von [25- 35 %)]; GiroCredit erreicht einen Anteil von [<10 %] (1995). Unter

Berticksichtigung der GiroCredit erreichen die Zusammenschluf3beteiligten einen
gemeinsamen Anteil von [30- 40 %] und waren damit [ein mehrfaches] so grofl3 wie
der néchstgrofRere Wettbewerber, die BAWAG (<10 %). Die Banken, an denen die
Zusammenschluf3beteiligten in mal3geblicher Hohe beteiligt sind (siehe oben),
erreichen einen gemeinsamen Anteil von etwa 7,5%. Demgegeniber erreicht mit
Ausnahme der BAWAG keiner der Wettbewerber einen Anteil von mehr als 5%.

Die von der Anmelderin benannten ausléndischen Banken in Osterreich erreichen
einen gemeinsamen Anteil von weniger als 4%. Angesichts dieser Marktstruktur
und auf der Grundlage der vorliegenden Ermittlungsergebnisse bestehen erhebliche
Anhaltspunkte, dal3 der Zusammenschluld zur Entstehung oder Verstarkung einer
beherrschenden M arktstellung fihrt (siehe unten).

Im gesamten Kreditgeschaft erreichen Bank Austria und Creditanstalt einen
gemeinsamen Anteil von [15- 25 %]; GiroCredit erreicht einen Anteil von Uber 5%

(1995). Unter  Bericksichtigung  der  GiroCredit  errreichen  die
Zusammenschluf3beteiligten einen gemeinsamen Anteil von [20- 30 %] und wéren

damit [ein mehrfaches] so grold wie der nachstgréliere Wettbewerber, die BAWAG
(< 5%). Im Segment "langfristige Kredite" erreichen Bank Austria und Creditanstalt
einen gemeinsamen Anteil von [15- 20 %)]; GiroCredit erreicht hier einen Anteil von

Uber 15%. Unter Berticksichtigung der GiroCredit erreichen die
Zusammenschlul¥beteiligten einen gemeinsamen Anteil von [30- 40 %]. Die nach

dem Zusammenschlul® von der Bank Austria kontrollierte Investitionskredit AG
erreicht  einen Anteill von dber 5% und die Banken, an denen die
Zusammenschluf3beteiligten in mal3geblicher Hohe beteiligt sind (siehe oben),
erreichen einen gemeinsamen Anteil von etwa 5,8%. Die von der Anmelderin

benannten auslandischen Banken erreichen einen gemeinsamen Anteil von weniger
als 3%. Angesichts dieser Marktstruktur und auf der Grundlage der vorliegenden
Ermittlungsergebnisse bestehen erhebliche Anhaltspunkte, dal’ der Zusammenschlul
zur Entstehung oder Verstéarkung einer beherrschenden Marktstellung fuhrt (siehe
unten).

Das Dokumentengeschéft von Banken umfafdt so unterschiedliche Dienstleistungen
wie das Inkasso von Schecks, Wechseln und anderen Dokumenten sowie die
Erteilung von Dokumentenakkreditiven (einschliefdlich deren Bestdtigung) und
Zahlungsgarantien. Als Indikatoren fur die Stellung der Zusammenschluf3beteiligten
im gesamten Dokumentengesch&ft wurden die Ertellung von Exportakkreditiven
sowie das Inkasso von Schecks und Inlandswechseln herangezogen. Beim
Scheckinkasso Ubernimmt die Bank den Scheck mit der Weisung des Kunden
(Warenverkaufers), das Geld von der Bank des Scheckausstellers gegen Zahlung
einer Provision entgegenzunehmen. Am gesamten Scheckinkasso in Osterreich
erreichen Bank Austria und Creditanstalt nach den Ermittlungen der Kommission
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einen gemeinsamen Anteil von etwa [15- 20 %)]; GiroCredit in ihrer Funktion as
Clearingstelle des Sparkassensektors erreicht einen Anteil von [20- 30 %]. Im Fall

von Exportakkreditiven entstent durch Vorlage bestimmter Dokumente eine
Zahlungsverpflichtung der Bank des Warenkaufers. In diesem Segment entfalt ein
Anteil von [45 - 55 %] auf Bank Austria und Creditanstalt; GiroCredit erreicht einen
Anteil von weniger als 5%. Beim Inkasso von Inlandswechseln entféllt ein Anteil

von [<25%)] auf Bank Austria und Creditanstalt; GiroCredit erreicht einen Anteil
von [<20%]. Unter Berlcksichtigung der GiroCredit erreichen die
Zusammenschluf3beteiligten in den genannten Segmenten gemeinsame Anteile von
40 - 50 % und wéren damit jewells [ein mehrfaches] so grof3 wie die néchstgrofieren
Wettbewerber. Die Banken, an denen die Zusammenschluf3beteiligten in
maldgeblicher Hohe beteiligt sind (siehe oben), erreichen gemeinsame Anteile in
Hohe von 14,1 %, 3,5 % bzw. 20,2 %. Angesichts dieser Marktstruktur und auf der

Grundlage der vorliegenden Ermittlungsergebnisse  bestehen  erhebliche
Anhaltspunkte, dal3 der Zusammenschluld zur Entstehung oder Verstarkung einer
beherrschenden M arktstellung fiihrt (siehe unten).

Zwischenergebnis: Firmenkundengeschaft

Unter Berlicksichtigung der GiroCredit werden die Zusammenschluf3beteiligten nach
dem Zusammenschlul® der fihrende Anbieter im Firmenkundengeschéft sein (25

40 %). Zu wettbewerblich bedenklichen Marktstellungen kommt es jedoch nur in
den Produktsegmenten Einlagengeschéft ([30- 40 %), langfristiges Kreditgeschaft
([30- 40 %) und Dokumentengeschéft (40- 50 %). Die

Zusammenschluf3beteiligten wéren hier [ein mehrfaches] so gro3 wie der
néchstgrofiere Wettbewerber. Die GiroCredit ist in den betroffenen Segmenten ein
Anbieter mittlerer Grofe. Die Investitionskredit AG erreicht Anteile zwischen 1%

und 5%. Die Banken, an denen die ZusammenschluRbeteiligten in mal3geblicher
Hohe beteiligt sind (siehe oben), erreichen gemeinsame Anteile von 7,56

(Einlagengeschéft) bzw. 5,8% (Kreditgeschaft). Die von der Anmelderin benannten
auslandischen Banken in Osterreich erreichen gemeinsame Anteile von weniger als
4 %.

Die Feststellung der Kommission, daf3 in den Mérkten fur Versicherungs- und
Bankdienstleistungen Marktanteile von 30% und mehr unter bestimmten
Umstdnden die Gefahr der Entstehung einer beherrschenden Marktstellung
begriinden und eine eingehende Untersuchung der betroffenen Mérkte erfordern, gilt
grundsétzlich auch fir den Bereich des Firmenkundengeschéfts. Es ist jedoch zu
berticksichtigen, dal3 Firmenkunden in der Regel besser informiert sind und Uber
einen grolReren Verhaltensspielraum gegeniber den Banken verflgen als
Privatkunden. Dies gilt insbesondere fiir die GroRunternehmen in Osterreich und fir
die Osterreichischen Tochtergesellschaften ausandischer Unternehmen. Anders as
im Privatkundengeschaft sind die Bankdienstleistungen im Firmenkundengeschéaft
weniger standardisiert und werden vielfach zu fallweise ausgehandelten Konditionen
mal3geschneidert. Ferner sind die Informations- und Transaktionskosten, die mit
einem Institutswechsel verbunden sind, nicht so bedeutend, weil Firmenkunden
hohere Transaktionsvolumina abwickeln und in der Regel Geschéftsbeziehungen zu
mehreren Banken unterhalten (Haus- und Zweitbanken). Im Vergleich zu
Privatkunden konnen Firmenkunden zudem ene grofRere Vielzahl von
Finanzierungsinstrumenten in  Anspruch nehmen. Auch die Grole des

16



53.

55.

Zweigstellennetzes hat im Firmenkundengeschdft nur eine untergeordnete
Bedeutung.

Dennoch sind auch die Firmenkunden in Osterreich aus verschiedenen Griinden auf
Geschéftsbeziehungen mit Osterreichischen Banken angewiesen. Die Einfihrung
sog. 'European-Corporate-Banking-Angebote’ und dem damit in den Bereichen
Abwicklung von Zahlungsverkehr und Angebot von Standardprodukten
verbundenen grenziiberschreitenden Wettbewerb auch bei kleineren Firmenkunden
wird erst langfristig, jedenfalls nicht innerhalb der néchsten funf Jahre erwartet. Im
Firmenkundengeschaft haben die in Osterreich tétigen aus andischen Banken bislang
nur sehr geringe Marktanteile erlangt und sind insgesamt zu unbedeutend, um
mittelfristig einen wettbewerbsbestimmenden Einflul? ausiiben zu konnen. Die
ZusammenschluRbeteiligten sind in Osterreich die Marktfuhrer und verfiigen Uber
einen vielfachen Marktanteilsabstand zu den néchstgrofieren Wettbewerbern. Anders
as die ZusammenschluRbeteiligten ist keiner dieser Wettbewerber in
nennenswertem Umfang in sdmtlichen relevanten Produktsegmenten in Osterreich
tatig. Im Firmenkundengeschéft mangelt es nach dem Zusammenschlul an einer
starken Alternative mit internationalem Zuschnitt wie sie Bank Austria und
Creditanstalt gegenwértig darstellen. Auf der Grundlage der vorliegenden
Ermittlungsergebnisse  bestehen daher erhebliche Anhatspunkte, da3 der
Zusammenschlul3  in den drei  genannten  Produktsegmenten  des
Firmenkundengeschéfts zur Entstehung oder Verstdrkung einer beherrschenden
Marktstellung fuhrt.

Exportkreditversicherung und -finanzierurg - Die Beteiligung an der OeKB

Die AuRenhandelsfinanzierung umfaldt insbesondere die kurzfristige Finanzierung
der Lieferung von Konsumgutern durch Produktions- und Handelsunternehmen ins
Ausland sowie die langerfristige Finanzierung der Ausfuhr von Anlagegitern
(Exportfinanzierung). Da die Kreditrisken fir die Banken im Bereich der
Exportfinanzierung erheblich sind, werden durch die kreditierenden Banken
zusdtzlich haufig Exportversicherungen abgeschlossen. Bei  Geschéften  mit
Schuldnern, die innerhalb eines Mitgliedstaates der OECD ansassig sind, werden
Exportversicherungen von privaten Versicherungsunternehmen  angeboten
(‘'marketable risks). In anderen Félen, insbesondere bei der Versicherung von
Exportkrediten gegen politische Risiken, kommt eine Versicherung bel der
Oesterreichischen Kontrollbank AG ("OeKB") in Betracht.

An der OeKB sind gegenwartig indirekt und direkt zwolf Banken beteiligt, darunter
Bank Austria (durchgerechnet: 35,25%), Creditanstalt (24,75%) und GiroCredit

(7,64 %). Nach dem Zusammenschlul3 werden die Zusammenschluf3beteiligten
mehrheitlich an der OeKB beteiligt sein. Nach Auffassung der Anmelderin
verschafft diese Mehrheitsbeteilligung der Bank Austria jedoch keinen
kontrollierenden Einflu® auf die Geschéftspolitik der OeKB, well die Anteilseigner
der OeKB auf vier Ebenen verschiedene Holdinggesellschaften gebildet und als
Gesellschafter  dieser  Holdinggesellschaften  mehrere  Syndikatsvertrége
abgeschlossen haben. Das sich daraus ergebende System soll sicherstellen, dal3 jede
der beteiligten Banken entweder direkt oder mittels einer Holdinggesellschaft, der sie
angehort, bel strategischen Entscheidungen Uber eine Sperrminoritét in der
Hauptversammlung der OeKB verflgt. Dies wirde sich jedoch andern, wenn Bank
Austria, Creditanstalt oder GiroCredit die bestehenden Syndikatsvertrage kiindigten.

17



56.

S7.

58.

Die Schwerpunkte der Tétigkeit der OeKB liegen in den Bereichen Versicherung
von Exportrisken durch Vergabe von Exportkrediten und Refinanzierung
(Umschuldung) von Exportgeschéften. Daneben betétigt sich die OeKB auf dem
Kapitalmarkt und fungiert als Geschéftsstelle fur Anleiheemissionen, Hauptzahlstelle
fur ~ Anleihen, Meldestelle gemd  Kapitaimarktgesetz  sowie  as
Wertpapiersammelbank Osterreichs. Die Haftung, die aus der Versicherung von
Exportkrediten durch die OeKB resultiert, ibernimmt der Bund. Die OeKB fuhrt als
Bevollméchtigte des Bundes die banktechnische Behandlung (bankkaufmannische
Beurteilung durch Bonitétsprifung und Bearbeitung) der Ansuchen um
Haftungsibernahme  durch (85 Abs. 1 des  Osterreichischen
Ausfuhrforderungsgesetzes). Die Entscheidungen Uber  Haftungsiibernahmen
werden nicht durch die Organe der OeKB getroffen, sondern durch die im
Ausfuhrforderungsgesetz  fur die Haftungsibernahme vorgesehenen Gremien
(Beiréte). Diese Gremien stehen unter der Leitung des Bundesministeriums fur
Finanzen und setzen sich aus Vertretern verschiedener Kammern sowie der
Osterreichischen Nationalbank zusammen. Die OeKB selbst nimmt ohne
Stimmrecht an den Sitzungen der Beirde teill, erstellt jedoch die
Entscheidungsvorlagen und beré die anderen Beiratsmitglieder. Im Bereich der
Refinanzierung von Exportgeschéftenstellt die OeKB den Banken auf Antrag Mittel
im Rahmen der Exportfinanzierung bereit, sofern die Banken den Risikokriterien der
OeKB entsprechen und andererseits sowohl die gesetzlich vorgegebenen
Voraussetzungen hinsichtlich der zu finanzierenden Transaktionen als auch die
Bedingungen fur die einheitliche Abwicklung der Finanzierungen erfiillen. Gemaid
Ausfuhrfinanzierungsférderungsgesetz setzen alle Finanzierungen im Rahmen des
Exportfinanzierungsverfahrens entweder Haftungen der Republik Osterreich oder
von Kreditversicherern fir die zugrundeliegenden Transaktionen voraus. Im
Rahmen von Umschuldungskrediten tritt die OeKB auch als Direktkreditgeber auf.
Nach Angaben der Anmelderin wird das Exportfinanzierungsgeschéft der OeKB
hauptsachlich  Gber Anleiheemission refinanziert (182 Mrd. OS) und in
untergeordnetem Rahmen Uber Kreditingtitute (54 Mrd. OS). Von dem bei der
OeKB versicherten Geschéft entfielen nach Angaben der Anmelderin jeweils etwa
[15- 25%] auf Bank Austria und Creditanstalt und weitere [<10%] auf die
GiroCredit.

Mehrere Wettbewerber, die von der Kommission befragt wurden, haben ernsthafte
Bedenken dahingehend geduliert, dal3 die Zusammenfassung der Beteiligungen von
Bank Austria, Creditanstalt und GiroCredit an der OeKB faktisch zu ener
Beeinflussung des Exportversicherungsverfahrens entsprechend den Interessen des
zukunftigen M ehrheitsaktionars fuhren konnte. Es wird beflrchtet, dal’ die Intensitét
und die Dauer der banktechnischen Behandlung der Ansuchen auf
Haftungsiibernahme in diskrimminierender Weise zu Lasten von Antragstellern
durchgefihrt wird, die ihre Transaktionen nicht bel den ZusammenschlulZbeteiligten
finanzieren lassen. Dies sai insbesondere in den Féllen denkbar, in denen es
Gestaltungsspielrdume bel der Gewdahrung von Exportgarantien durch die OeKB
gebe. Dariliber hinaus bestehe die Mdglichkeit, dal3 die Bank Austriain einer an den
eigenen Interessen orientierten Weise Einflul? auf die Kapitalmarkttransaktionen und
die Bérsengeschéfte der OeKB nimmt.

Die OeKB nimmt im Bereich der Exportversicherung und -finanzierung Aufgaben
wahr, die ihr durch Gesetz Ubertragen wurden. Auf dem Gebiet der Versicherung
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von Exportkrediten gegen politische Risiken hat die OeKB in Osterreich eine
Monopolstellung. Jedenfalls 10% des Aktiv- und Passivgeschéfts bzw. des
Provisionsgeschéfts der OeKB entféllt auf Geschéfte, deren Konditionen bzw.
Abschlu3 dem EinfluRbereich der Anteilseigner der OeKB unterliegen. Die
restlichen Geschéfte durften jedenfalls einer faktischen Einflu3nahme durch die
Anteilseigner der OeKB zuganglich sein. Vom gesamten
Exportfinanzierungsgeschéft der OeKB entfiel auf die ZusammenschlufRbeteiligten
und die GiroCredit ein gemeinsamer Anteil von mindestens [40- 50 %]; diesist ein
deutlich héherer Anteil as esihrer Stellung im Osterreichen Bankensektor entspricht.
Angesichts der besonderen Funktion der OeKB im Bereich der Exportversicherung-
und -finanzieeung in  Osterreich, der  fuhrenden  Stellung  der
Zusammenschluleteiligten in der Aufenhandelsfinanzierung sowie den von
Wettbewerbern vorgetragenen Einwanden hélt es die Kommission fur erforderlich,
die aus dem Erwerb einer Mehrheitsbeteiligung an der OeKB resultierenden
EinfluBmoglichkeiten der Bank Austria eingehend zu untersuchen. Auf der
Grundlage der vorliegenden Ermittlungsergebnisse  bestehen  erhebliche
Anhaltspunkte, dal3 durch den Erwerb einer Mehrheitsbeteiligung an der OeKB eine
beherrschende Marktstellung der Zusammenschluf3beteiligten in  einzelnen
Segmenten des Firmenkundengeschéfts, insbesondere in der
Aulenhandelsfinanzierung, entsteht oder weliter verstarkt wird (siehe unten).

Abwicklung und Vergabe von Forderkrediten - Die Beteiligung an der Investkredit

Die Osterreichische Investitionskredit AG ("Investkredit") ist, gemessen an der
Bilanzsumme, gegenwartig die zehntgrofdte Osterreichische Bank und
schwerpunktmé&fdig im Firmenkundengeschéft tétig. Das Unternehmen vergibt als
Treuhénder im Rahmen offentlicher Férderprogramme Kredite fur Industrieprojekte
aus Mitteln, die der Investkredit durch die Republik Osterreich zur Verfiigung
gestellt werden. Dartiber hinaus wickelt die Investkredit auch Globaldarlehen der
Européaischen Investitionsbank und der Europaischen Gemeinschaft fir Kohle und
Stahl ab. Etwa 37% des vergebenen Kreditvolumens entfielen auf geforderte
Kredite, die restlichen 67% entfielen auf nicht-geforderte Kredite. Die Investkredit
hat bei der Abwicklung und Vergabe von Forderkrediten in Osterreich eine fiihrende
Marktstellung.

Die Bank Austria hdlt gegenwaértig direkt und indirekt eine Beteiligung von 20,88%
an der Investkredit; die Creditanstalt ist mit 19,19% und die GiroCredit ist mit
10,14 % an der Investkredit beteiligt. Die restlichen Anteile an der Investkredit
werden insbesondere von der Postsparkasse, BAWAG, RZB, OVAG, DIE ERSTE,
Schoellerbank und OeKB gehalten. Die genannten zehn Hauptaktiondre der
Investkredit (zusammen: etwa 93,06%) haben am 29.April 1992 einen
Syndikatsvertrag abgeschlossen. Der Aufsichtsrat der Investkredit besteht
gegenwértig aus 12 Mitgliedern (ohne Betriebsrdte). Im Syndikatsvertrag ist
bestimmt, dal} jedes Mitglied, das eine Beteiligung von 8% oder mehr haélt,
Anspruch darauf hat, dal3 es fir je 8% einen Sitz im Aufsichtsrat erhdlt. Im
Aufsichtsrat sind gegenwaértig vertreten: Bank Austria (2x), Creditanstalt (2x),
Postsparkasse, GiroCredit, BAWAG und RZB. Daneben ist bestimmt, dal3 auch die
OVAG (zusammen mit DIE ERSTE und Schoellerbank), ein Ministeriumsvertreter,
ein Industrievertreter sowie eine natlrliche Person (Vorsitzender) im Aufsichtsrat
vertreten sind. Nach dem Zusammenschlul? kénnten die Zusammenschluf3beteiligten
unter Berlicksichtigung der GiroCredit die Halfte des Aufsichtsrates der Investkredit
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besetzen. Der Aufsichtsrat wahlt einen Kreditausschul3, der aus sieben Mitgliedern
besteht. Vier Mitglieder werden aus dem Kreis der Syndikatsmitglieder ernannt,
davon je ein Mitglied von den beiden grofdten Aktiondren (Bank Austria und
Creditanstalt). Beschlisse des Kreditausschusses Uber  Geldaufnahmen,
Kreditgewdhrungen und die Bestellung der Vorstandsmitglieder bedurfen
mindestens einer Dreiviertelmehrheit. Durch den Zusammenschlul erlangen die
Zusammenschlulbeteiligten im Aufsichtsrat und im Kreditausschul? der Investkredit
eine Sperrminoritdt und dadurch einen kontrollierenden Einfluf3 auf die strategischen
Bereiche der Geschéftspolitik dieses Unternehmens.

Angesichts der starken Marktstellung der Investkredit im Geschdft mit
Forderkrediten hélt es die Kommission fir erforderlich, die aus dem Erwerb einer
Mehrheitsbeteiligung an der Investkredit und der Sperrminoritdt im Kreditausschuf
resultierenden Einflumoglichkeiten der Bank Austria eingehend zu untersuchen.
Auf der Grundlage der vorliegenden Ermittlungsergebnisse bestehen erhebliche
Anhaltspunkte, dal? durch den Zuwachs der starken Stellung der Investkredit im
Bereich Abwicklung und Vergabe von FoOrderkrediten eine beherrschende
Marktstellung der Zusammenschluf3beteiligten in einzelnen Segmenten des
Firmenkundengeschéfts, insbesondere im Kreditgeschaft, entsteht oder weiter
verstarkt wird (siehe unten).

I nvestmentbanking

Das Brutto-Volumen der Anleihenemissionen am 0Osterreichischen Rentenmarkt
(ohne Eigenemissionen der Banken) betrug nach Angaben der Anmelderin etwa 9,5
Mrd. ECU (1995) bzw. 8,3 Mrd. ECU (1996). Davon entfielen etwa 8,2 Mrd. ECU
(86 %) bzw. 7,7 Mrd. ECU (92%) auf im Renditetenderverfahren begebene
Bundesanleihen (Gsterreichische Staatsanleihen). Der Rest entfiel auf frei-syndizierte
Anlethen, insbesondere  Energieanleihen, Telekom-Anleihen etc. Zum
Tenderverfahren von Bundesanleihen sind 18 Banken als sogenannte ‘primary
dealers zugelassen. Darunter befinden sich neben den Zusammenschlulbeteiligten
nicht nur die anderen grof3en Osterreichischen Banken (darunter: BAWAG, ERSTE,
Postsparkasse, OVAG, RZB), sondern auch neun auslandische, weltweit tétige
Banken (darunter: Credit Suisse First Boston, Commerzbank, Deutsche Bank,
Dresdner Bank, J.P. Morgan). An den im Jahr 1996 begebenenBundesanleihen

erreichte die Bank Austria eine Zuteilungsguote von maximal 16,76, wobel die

Bank Austriain zwel Falen Gberhaupt nicht berticksichtigt wurde. Im Durchschnitt
betrug die Zuteilungsquote der Bank Austria rd. 9%. Die durchschnittliche
Zuteilungsquote der Creditanstalt betrug etwa 10% und die der GiroCredit betrug rd.

7 %. Auf die RZB entfiel im Jahr 1995 ein Plazierungsanteil von mehr als 20% (vgl.

Geschéftsbericht 1995, S.23). Dadie Zuteilung der Emissionsquote nach dem Gebot
der Bieter hinsichtlich des Umfangs und des Zinssatzes erfolgt, zu dem sie eine
Quote zu Ubernehmen bereit sind, ist das Tenderverfahren transparent und sehr
wettbewerbsintensiv. Zudem sind die Hauptabnehmer der begebenen Anleihen in
Osterreich in  erster Linie indtitutionelle Anleger; nur etwa 10% des

Emissionsvolumens werden Uber das Filianetz an Privat- und Firmenkunden
abgeben. An den frei-syndizierten Anleihenemissionen der Nichtbanken erreichten

die ZusammenschluRbeteiligten in 1996 einen Anteil von [20- 30%]. Die

Entstehung oder Verstarkung einer beherrschenden Marktstellung durch den
Zusammenschlul3 ist daher nicht zu erwarten.
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Die Borseneinfuhrung umfal’t die Plazierung von Anteilen privater oder staatlicher
Unternehmen an der Borse (Aktienemission). In 1995/96 wurden nach Angaben der
Anmelderin vier Staatsunternehmen und ein Privatunternehmen mit einem
Gesamtplazierungsvolumen von etwa 521 Mio. ECU (1995) bzw. 623 Mio. ECU
(1996) an der Borse eingefhrt; davon wurden etwa 272 Mio. ECU (52%6) bzw. 229
Mio. ECU (37 %) an der Borse Wien plaziert (Inlandstranche). Auf die Bank Austria
entfiel dabei 1996 ein Plazierungsanteil an der Inlandstranche von etwa 3726 und
auf die Creditanstalt von etwa 21%. Dagegen entfiedlen vom
Gesamtplazierungsvolumen nur 13,8% bzw. 7,7% auf Bank Audria und
Creditanstalt. Borseneinfihrungen werden von einem bzw. mehreren sog. 'Lead
Manager' durchgefuhrt. Dieser 'Lead Manager bestimmt die Mitglieder des
‘Underwriting'-K onsortiums, die jewells den Verkauf einer bestimmten Quote der zu
plazierenden Anteile garantieren. Mit einer Ausnahme waren die
ZusammenschlulRbeteiligten bei sémtlichen Bdrseneinfihrungen Gsterreichischer
Unternehmen als 'Lead Manager' beteiligt. Sie haben diese Aufgabe jedoch in
keinem Fall allein, sondern stets zusammen mit anderen Investmentbanken
Ubernommen (SBC Warburg, Merril Lynch, RZB, CS First Boston, Crédit Lyonnais,
Deutsche Morgan Grenfell). Die Zusammensetzung der Konsortien belegt, dal3
neben den ZusammenschluRbeteiligten tatsachlich auch andere Osterreichische
Banken sowie die an der Wiener Borse zugelassenen auslandischen Banken und
Investmentbanken an Borseneinfilhrungen in Osterreich beteiligt sind und auch
zukinftig als Ausweichalternativen zur Verfigung stehen. Es ist daher nicht zu
erwarten, dal3 der Zusammenschlufd im Bereich Borseneinfiihrung von Unternehmen
in Osterreich zur Entstehung oder Verstarkung einer beherrschenden Marktstellung
fahrt.

Die Anderungen des urspriinglichen Zusammenschlusses

Aufgrund der vorliegenden Ermittlungsergebnisse ist die Kommisson zu dem
Ergebnis gelangt, dal3 der beabsichtigte Zusammenschlu® Anlald zu erheblichen
Bedenken hinsichtlich seiner Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt gibt, da
zum gegenwadrtigen Zeitpunkt davon auszugehen ist, dald er auf Osterreichischen
Mérkten fur Bankdienstleistungen, insbesondere in einzelnen Segmenten des Privat-
und Firmenkundengeschéfts, zur Entstehung oder Verstarkung von beherrschenden
Marktstellungen fuhrt, durch die wirksamer Wettbewerb in einem wesentlichen Tell
des Gemeinsamen Marktes erheblich behindert wirde. Die Anmelderin hat jedoch
gegeniber der Kommission Zusagen abgegeben, die die erheblichen
wettbewerblichen Bedenken hinsichtlich der Auswirkungen des beabsichtigten
Zusammenschlusses im Bankensektor beseitigen.

Der Text dieser Zusagen ist der vorliegenden Entscheidung als Anhang 116
beigefigt und ist ein integraler Bestandteil der Entscheidung” . Die Zusagen
andern die Wirkungen des urspriinglich beabsichtigten Zusammenschlusses.
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In der Ooffentlichen Version der Entscheidung eithdlt der Anhang nur die um
Geschéftsgeheimnisse bereingte Fassung der Zusage.

Vgl. die Félle Nr. IV/M.616 - Swissair/Sabena, Ziffer 42 ff. und Nr. 1V/M.646 -
Repola/Kymmene, Ziffer 64 ff.
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In ihren Zusagen verpflichtet sich die Bank Austria, eine Erkldrung der AVZ
beizubringen, wonach sich die AVZ verpflichtet, ihre Betelligung am
stimmberechtigten Kapital der GiroCredit nach dem Erwerb der Kontrolle der Bank
Austria  Uber die Creditanstalt vollstdndig zu  verkaufen. Diese
Verpflichtungserkléarung der AVZ liegt der Kommission bereits vor. Die Bank
Austria hat sich weiter verpflichtet, die durchgerechnete Gesamtbeteiligung von
Bank Austria und Creditanstalt an der OeKB durch Verkauf auf die Hohe der
Beteiligung zu reduzieren, die derzeit die Bank Austria und die GiroCredit
zusammen durchgerechnet an der OeKB halten. Ferner hat sich die Bank Austria
verpflichtet, die Zahl ihrer Aufsichtsratsmandate in der Investkredit nicht Uber die
vorher zusammen mit der GiroCredit verfigte Anzahl zu erhdhen und im
Kreditausschuf3 zuklnftig nur mit einer Person vertreten zu sein.

Die von der Bank Austria gegeniber der Kommission abgegebene Zusage ist
geeignet, die ensthaften  Zwelfel an der Vereinbarkeit des
Zusammenschluf3vorhabens mit dem Gemeinsamen Markt zu beseitigen. Im
Privatkundengeschéft verringert sich durch die Veréulerung der GiroCredit-
Betelligung der AVZ der Marktantell der Zusammenschlufbeteiligten im
Kreditgeschéft auf unter 20%. Im Wertpapierdepotgeschéft sinkt der gemeinsame
Marktanteil der Zusammenschlul3beteiligten auf etwa [25- 35 %)]. Darliber hinaus ist
zu beriicksichtigen, dal3 es infolge von Depotumschichtungen zu einem gewissen
Abschmelzeffekt kommen wird. Dieser resultiert aus dem Umstand, daf3 Kunden in
der Regel mehrere Depots auch bei verschiedenen Banken unterhalten und ein
unbestimmter Teil der Wertpapierdepots in Osterreich von Firmenkunden gehalten
wird, die Uber gréf3ere Ausweichmaoglichkeiten verfiigen als Privatkunden. In beiden
Segmenten des Privatkundengeschéfts durfte der beabsichtigte Zusammenschluf3
daher nicht mehr zu bedenklichen Marktanteilen fuhren. Im Firmenkundengeschéft
verringert sich durch die VerduRerung der GiroCredit-Beteiligung der AVZ der
Marktanteil der Zusammenschluf3beteiligten im Einlagengeschéft auf etwa [20
30 %], im Segment Geschafte mit langfristigen Krediten auf unter [15 20 %] und
im Dokumentengeschéft auf 20- 30 %. Unter Berticksichtigung eines gewissen
Abschmelzeffektes fuhrt der beabsichtigte Zusammenschlul? auch im
Firmenkundengeschéaft nicht mehr zu bedenklichen Marktanteilen. Zudem erdffnet
die VerauRerung der GiroCredit-Beteiligung der AVZ und die damit bewirkte
Trennung des Sparkassensektors von den ZusammenschluRbeteiligten erheblichen
Spielraum fur zusdtzliche Wettbewerbsimpulse. Durch die Zusagen der Bank
Austria hinsichtlich ihrer Beteiligung an der OeKB und der Besetzung von
Aufsichtsrat und  Kreditausschul3  der  Investkredit  erlangen  die
Zusammenschlufeteiligten auch keinen nach der Fusionskontrollverordnung
relevanten wettbewerblichen Einflu® auf diese Sonderbanken. Die Marktstellung
dieser Banken kann den Zusammenschlulbeteiligten daher nicht zugerechnet
werden.

Bauleistungen

Relevante Produktmérkte

In Osterreich wird die Gesamtheit der Bauleistungen verbandsseitig in gewerbliche
und industrielle Bauproduktion unterschieden. Der gesamte Baubereich ist durch
ganz unterschiedliche Arten von Bauleistungen sowie eine sehr heterogene Anbieter-
und Nachfragerstruktur gekennzeichnet. Die Nachfrage nach Bauleistungen und das
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entsprechende Angebot gehen von Kleinstbauleistungen an Einfamilienhausern tber
Hochhauser bis zu industriellen Grof3bauten, Tunnelbau, Stral3enbau, Kraftwerksbau
und Brickenbau. Der unterschiedlichen Natur der Nachfrager und der nachgefragten
Bauleistungen entspricht, dal? es Bauunternehmen gibt, die auf bestimmte Bereiche
der Bauleistungen speziaisiert sind.

Die Ermittlungen der Kommission haben ergeben, dal? es zur hinreichenden
Erfassung der Wettbewerbsverhéltnisse nicht sachgerecht ware, auf nur einen
einheitlichen Markt fir Bauleistungen abzustellen.

Aus der Sicht der Nachfrager sind die einzelnen erbrachten Bauleistungen ohnehin
in der Regel nicht miteinander austauschbar, da sie meist auf die individuellen
Nachfragerbedirfnisse zugeschnitten sind. Der relevante Wettbewerbszeitpunkt fur
die Erbringung der Bauleistungen dirfte in der Regel aber im Wettbewerb um die
Auftragsvergabe durch den Bauherrn liegen. Fir den Wettbewerb um die
Auftragsvergabe sind die Fahigkeit und der Wille eines Anbieters bedeutsam, ein
wettbewerbsfahiges Angebot fur eine bestimmte zu erbringende Bauleistung
abzugeben. Insofern stehen dem einzelnen Nachfrager als Anbieter ale digenigen
Bauunternehmen gegentiber, die zur Erbringung der gewlinschten Bauleistung in aus
seiner Sicht geeigneter Weise in der Lage und willens sind. Eine zu weitgehende
Segmentierung des Baubereichs in einzelne relevante Produktmérkte wirde den
tatséchlichen Wettbewerbsverhdtnissen daher auch nicht gerecht.

Die Frage nach der zutreffenden Unterteilung der Bauleistungen in relevante
Produktmérkte kann in zweierlel Weise beantwortet werden. Ausgehend von den
Nachfragerbedirfnissen und bestehenden Umstellungsflexibilitéten der Anbieter
kénnen zum einen bestimmte Arten erbrachter Bauleistungen und zum anderen
bestimmte Auftragsgrof3en unterschieden werden. Damit konnen ein sachliches und
ein quantititives Abgrenzungskriterium herangezogen werden, um die relevanten
Produktmaérkte zu definieren.

Unterscheidung nach der Art der erbrachten Bauleistungen

Nach den Ermittlungen der Kommission sind nicht alle Bauunternehmen in der
Lage, jede Art von Bauleistungen zu erbringen. Selbst grof3ere Bauunternehmen sind
nicht immer in allen Bereichen tétig. Eine Starke von Bauunternehmen im gesamten
Bereich der Bauleistungen und eine insbesondere bei grof3en Bauunternehmen
vorhandene  Umstdllungsflexibilitdt konnen bel  der Beurtellung  der
wettbewerblichen Position dieser Unternehmen zusétzliche Bedeutung erlangen, da
eine grolRere Diversifizierung des Angebots in gewissem Malke vor
konjunkturabhéngigen Schwankungen schiitzen konnte. Die sehr unterschiedliche
Art der angebotenen Bauleistungen sowie die Heterogenitéat der Nachfrager und der
Anbieterseite, bei letzterer zumindest bei Unternehmen unterhalb der Schwelle zum
Grof3unternehmen, ergeben aber erhebliche Anhaltspunkte dafir, den Baubereich
weiter zu unterscheiden.

Hinsichtlich der Art der Bauleistungen sind nach den Ermittlungen der Kommission
zunéchst grundsétzlich die Leistungen des Bauhauptgewerbes und des
Baunebengewerbes zu unterscheiden. Dies wurde von den durch die Kommission
befragten Bauunternehmen bestétigt. Die Leistungen des Bauhauptgewerbes
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betreffen im wesentlichen den Rohbau, wéhrend das Baunebengewerbe den Ausbau
des Bauwerks betrifft (beispielsweise Heizung, Klima, L iftung).

Weiterhin haben die Ermittlungen der Kommission erhebliche Anhaltspunkte fur
eine Unterscheidung der erbrachten Bauleistungen nach im Hochbau (Wohn- und
Siedlungsbau, sonstiger Hochbau) und im Tiefbau (Stral3enbau, Briickenbau,
Tunnelbau, sonstiger Tiefbau) erbrachten Leistungen des Bauhauptgewerbes
ergeben. AuRerdem konnen Adaptierungen (Gebaudesanierung,  Abril3,
Renovierung) von diesen beiden Bereichen unterschieden werden. Etwa 52,68% der
1995 in Osterreich erbrachten Bauleistungen entfielen nach den statistischen
Angaben der Vereinigung Industrieller Bauunternehmen Osterreichs auf Hochbau,
etwa 36,8 % auf Tiefbau und etwa 10,6% auf Adaptierungen.

Wesentliche Unterschiede zwischen Hochbau und Tiefbau gibt es nach den
Ermittlungen der Kommission zunéchst auf der Nachfragerseite. Diese setzt sich im
Bereich des Tiefbaus in Osterreich iberwiegend aus den einzelnen K orperschaften
und Eigenbetrieben der offentliche Hand zusammen (beispielsweise Bund, Lénder,
Gemeinden, Sondergesellschaften). Im Hochbau ist die Nachfragerseite dagegen
heterogener und reicht vom privaten Nachfrager nach Bauleistungen Uber grof3e
private Unternehmen bis hin zur 6ffentlichen Hand.

Als wesentliche Auswahlkriterien fur die Auftragsvergabe sind der Kommission von
befragten Unternehmen fir den Hochbau eigener Maschinenpark, Know-how,
Befdhigung zur Steuerung der Logistik auf der Baustelle, Termintreue und
Kapazitéten genannt worden. Im Tiefbau wurde darlber hinaus den Kriterien
Birgschaftsleistung, Erfahrungen, Referenzen und Ingenieurkapazitdten besondere
Bedeutung beigemessen. Know-how und Maschinenpark konnen nach den
Ermittlungen der Kommission im Tiefbau eine gréfl3ere Bedeutung erlangen as im
Hochbau.

Ob eine weitere Unterscheidung beispielsweise des Tiefbaus in Straf3enbau,
Tunnelbau und Briickenbau angebracht ist, kann angesichts der generellen Stéarke
der beteiligten Unternehmen im Bereich des Tiefbaus und angesichts fehlender
Auswirkungen auf das Ergebnis der wettbewerblichen Beurteilung des
ZusammenschluRvorhabens offengel assen werden.

Unterscheidung nach der GrolRe der vergebenen A uftrége

Bei der Unterscheidung der relevanten Produktmérkte kann auch auf die Grof3e der
vergebenen Bauauftrége abgestellt werden, da mit steigender Auftragsgrof3e der
Kreis derjenigen Bauunternehmen zunehmend kleiner wird, die zur Abgabe eines
Angebots und zur Ausfihrung der Bauleistungen in aus der Sicht der Nachfrager
hinreichender Weise in der Lage und willens sind. Zwar kdnnen méglicherweise
auch relativ kleine Bauunternehmen in der Lage sein, in Spezialbereichen fir ihre
Gesamtunternehmensgrof3e verhdltnismadig grof3e Auftrdge durchzufihren. Je
grofder die vergebenen Auftrage werden, desto geringer dirfte aber die Aussicht fir
kleinere Speziaisten sein, einen Auftrag zu erhalten.

Soweit man auf Auftragsgrofien abstellt, haben die Ermittlungen der Kommission
erhebliche Anhaltspunkte dafir ergeben, dal3 sich ab bestimmten Auftragsgrofien der
Kreis der as ausfihrende Bauunternehmen in Betracht kommenden Anbieter
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deutlich verringert. Eine Befragung von Wettbewerbern und Nachfragern hat
bestétigt, dal3 es erhebliche Anhaltspunkte daftir gibt, dal3 eine Unterscheidung auch
nach Auftragsgrofien sachgerecht ist. Es wurde darauf hingewiesen, daf3 mit der
Auftragsgrof3e bestimmte Anforderungen an die Betriebsgrof3e des Auftraggebers
verbunden sind. AulRerdem wurde darauf hingewiesen, dal? mit der Abwicklung
groferer Bauauftrége finanzielle Risiken verbunden sind, die nur von finanzstarken
Unternehmen oder von Unternehmen Ubernommen werden konnen, denen
ausreichende Finanzierungen zur Verflgung stehen. Insoweit erlangen die
Finanzierung und der Zugang zur Finanzierung bei groferen Bauauftragen
besondere Bedeutung. Es wurde auch vorgetragen, dal3 fir Auftrdge ab einer
bestimmten Grol3enordnung nur noch eine bestimmte Anzahl von Bauunternehmen
in Frage komme. Dies sei enerseits durch die notwendige Kapazitdt zur
Durchfiihrung solcher Auftrége bedingt und andererseits wiirden vom Auftraggeber
oft ab ener bestimmten Grofenordnung der Projekte  bestimmte
Pragualifikationserfordernisse an die bietenden Baufirmen gestellt, die eine
Teillnahme kleinerer oder mittlerer Bauunternehmen ausschl éssen.

Die Befragung von Wettbewerbern und Nachfragern in Osterreich hat weiterhin
erhebliche Anhaltspunkte dafir ergeben, dal3 die Grenze zu einem solchen
GroRauftrag in Osterreich zumindest nicht unter 50 Mio. OS, moglicherweise aber
auch deutlich darliber liegt. Entscheidend ist, ab welcher GrofRenordnung der
vergebenen Bauauftrage es erhebliche Anhaltspunkte fir eine signifikante
Verengung der Anbieterstruktur gibt. Dabei handelt es sich um einen flief3enden
Ubergang. Um sich dieser Frage anzunahern, bietet sich nach Auffassung der
Kommission eine Betrachtung verschiedener Stufen von Auftragsgrofen ab 50 Mio.
OS aufwérts an. Insofern hat die Kommission auch eine Abgrenzung nach
Auftragsgrélen ab 100 Mio. OS und 200 Mio. OS erwogen, wobei fiir die Zwecke
dieses Falles eine endgliltige Entscheidung dieser Frage nicht notwendig ist, da sie
zu keiner anderen wettbewerblichen Beurteilung fihrt.

Gesamtbetrachtung

Es gibt erhebliche Anhaltspunkte dafiir, dal3 die Kriterien der Art der Bauleistungen
und der Auftragsgrofe auch kumulativ zur sachgerechten Erfassung der
Wettbewerbsverhatnisse herangezogen werden kénnen, da sich bei den genannten
Auftragsgrof3en die Anbieterstruktur zwar bereits verengt, die Auftragsgrofien aber
noch keine Grofdenordnung erreichen, bei der sie nur noch von Groftunternehmen
erbracht werden konnten, die in der Regel auch Uber ein umfassendes
Angebotsspektrum verfigen werden. Solche Groltauftrdge haben nach den
Ermittlungen der Kommission in Osterreich jedenfalls in den letzten drei Jahren
auch nur eine sehr geringe Bedeutung gehabt.

Die Ermittlungen der Kommission lassen sich dahingehend zusammenfassen, dal es
erhebliche Anhaltspunkte daflir gibt, dald man den Bereich der Bauleistungen in
dreierlei Weise unterschieden kann. Zundchst kann man auf die erbrachten
Bauleistungen im Hochbau, Tiefbau und bei Adaptierungen abstellen. Des weiteren
kénnen GroRRauftrdge, die bezogen auf die Gsterreichischen Marktverhédltnisse ab
einer GrolRenordnung in Hohe von 50 Mio. OS, 100 Mio. OS oder 200 Mio. OS
erwogen werden konnen, kumulativ zum ersten Kriterium von kleineren
Bauauftragen unterschieden werden. Es gibt weiterhin erhebliche Anhaltspunkte
dafur, dal3 eine ausschlief3dliche Anwendung des Grolzenkriteriums fir einen Teil des
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Baubereichs ohne Unterscheidung nach Arten der erbrachten Bauleistungen ab einer
AuftragsgroRe in Betracht kommen sollte, die deutlich tiber 200 Mio. OS liegt. In
diesem Fall mufdte dann der tGbrige Markt unterhalb dieser Schwelle nach den ersten
beiden Kriterien abgegrenzt werden. Fur die Zwecke der vorliegenden Entscheidung
ist eine Verfolgung des letztgenannten Aspektes aber nicht erforderlich, da zum
einen solche Art von Auftragen in Osterreich zuletzt nur sehr geringe Bedeutung
hatte und zum anderen die festgestellten Wettbewerbsprobleme durch die von der
Anmelderin  abgegebene Zusage in ener Weise gelost werden, die auch
wettbewerbliche Bedenken in diesem Bereich ausrdumen wrde.

Eine abschlieffende Entscheidung der Produktmarktabgrenzung ist fir die Zwecke
der vorliegenden Entscheidung nicht erforderlich, da die Alternativen zum selben
Ergebnis der wettbewerblichen Beurteilung fuhren.

Geographisch relevante M arkte

Die Ermittlungen der Kommission haben erhebliche Anhaltspunkte dafir ergeben,
daf? die Baumérkte in Osterreich noch als Markte anzusehen sind, die raumlich nicht
groRer als Osterreich sind. Die Moglichkeit zwischenstaatlichen Handels ist im
Baubereich durch den Umstand begrenzt, dal3 das angebotene Produkt vorrangig in
der Erbringung von Werk- und Dienstleistungen vor Ort besteht, so dal3 die
Verfligbarkeit der benttigten Kapazitdten am Bauplatz erforderlich ist.

Das Auftreten audandischer Anbieter erfolgt nach den Ermittlungen der
Kommission ganz (iberwiegend (iber in Osterreich anséssige Tochtergesellschaften.
Diese werden von den befragten Nachfragern a's nationale Anbieter angesehen. Die
Befragung von Nachfragern und Erhebung von Auftragsdaten durch die
Kommission hat auch keine Erkenntnisse Uber bereits vorhandenen oder erkennbar
bereits im Vordringen befindlichen wesentlichen Wettbewerb durch im Ausland
ansassige Unternehmen in Osterreich ergeben.

Im Rahmen ihrer Ermittlungen ist der Kommission in diesem Zusammenhang unter
anderem vorgetragen worden, dal3 eine raumliche Nahe zum Nachfrager fir eine
erfolgreiche Téatigkeit am Markt im Baubereich unverzichtbar sei, und dal3
gegebenenfalls  Sprachbarrieren  und unterschiedliche Rechtssysteme die
grenziberschreitende Téatigkeit behindern kénnen. Die Ermittlungen der
Kommission haben auch Hinweise dafirr ergeben, dal3 Transportkosten und fehlende
Erfahrungen mit den 6rtlichen Verhdtnissen Marktzutrittsschranken sein kénnen.

Auswirkungen des Zusammenschlusses

Das  ZusammenschluRBvorhaben  fihrt zu  ener  Verdnderung  der
Wettbewerbssituation im Baubereich in Osterreich. Bank Austria ist bereits an
mehreren Osterreichischen Bauunternehmen beteiligt oder mit ihnen in anderer
Weise verflochten. Der beabsichtigte Zusammenschlul verstarkt die bestehende
Marktposition der Bank Austria bei Bauleistungen, da Creditanstalt eine
M ehrheitsbeteiligung an dem Osterrei chischen Bauunternehmen Universale hélt.

Betailigungen der beteiligten Unternehmen im Baubereich
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Nach den Ermittlungen der Kommission kdnnen die beteiligten Unternehmen in
mehreren Osterreichischen Bauunternehmen einen mal3geblichen wettbewerblichen
Einflufd ausiiben. Bank Austria kontrolliert die WIBEBA und bt die gemeinsame
Kontrolle Uber die STUAG aus. Dem Geschéftsbericht der Bank Austria ist zu
entnehmen, dal3 sie auRerdem mittelbar mehr als 50% der Anteile an einem kleinen
Osterreichischen  Bauunternehmen, Felsinger, halt. Waeiterhin  kontrolliert
Creditanstalt die Universale (79,6% der Anteile).

Nach den Ermittlungen der Kommission hat Bank Austria aus rechtlichen und
tatsachlichen Grunden auf}erdem die Moglichkeit, mal3geblichen wettbewerblichen
Einflufd auf die Porr AG auszuiiben. Dies beruht zunéchst auf der Kapitalbeteiligung
und der Hohe der Stimmrechte (37,3%) in der Porr AG, die Bank Austria auf den
letzten beiden Jahreshauptversasmmlungen der Porr AG jewells die faktische
Hauptversammlungsmehrheit verschaffte. Weiterhin haben Bank Austria und finf
weitere Gesellschafter der Porr AG ihre Anteile zu einem "Porr-Syndikat" gepoolt,
Uber das sie gemeinsamen Einflul} auf die Porr AG ausiiben wollen. Aufgrund
gemeinsamer Beteiligungen und geringer Beteiligungen aneinander ist es
unwahrscheinlich, dal3 bestimmte Mitgesellschafter der Porr AG, wie beispielsweise
die Wiener Stadtische Wechselsaitige, in fur Bank Austria wesentlichen
wettbewerblichen Fragen gegen Bank Austria stimmen wirden. Die Wiener
Stadtische Wechselseitige ist nicht nur Mitglied des "Porr-Syndikats' mit einem
Geschéftsanteil von 3,76%, sondern Uber die Wiener Stadtische Allgemeine im
V ersicherungsgeschéft tétig, in dem sie aufgrund eines weiteren Syndikatsvertrages
gemeinsam mit Bank Austria und der Hamburger Versicherung die Union
Versicherung kontrolliert. Nach den Ermittlungen der Kommission gibt es zudem
einen Kooperationsvertrag zwischen Bank Austria und der Wiener Stadtischen, der
vorsieht, dal3 Bank Austria Versicherungen der Wiener Stadtischen und die Wiener
Stadtische Bankprodukte der Bank Austria vertreibt. Darliber hinaus ist nach den
Ermittlungen der Kommission die Wiener Stadtische mit 7,59 am Grundkapital

und mit 17,5 % am Vorzugskapital der Bank Austria beteiligt sowie mit 8,3% an der

zur AVZ-Gruppe gehdrenden Wiener Holding. Dartiber hinaus hédt Bank Austria
eine Beteiligung in Hohe von 9,87 % an der Wiener Stadtischen. Des weiteren gibt
es personelle Verflechtungen zwischen der Bank Awustria und der Wiener
Stadtischen. All diese Umsténde ergeben zumindest erhebliche Anhaltspunkte dafur,
dal’ die Wiener Stadtische in Fragen, die fuir Bank Austria von wesentlicher
wettbewerblicher Bedeutung sind, in der Porr AG mit Bank Austria stimmen wird.
Nach den Ermittlungen der Kommission hinsichtlich der
Hauptversammlungsprésenzen bei der Porr AG in den letzten drei Jahren fihren
jedenfalls die Stimmrechte der Bank Austria und Wiener Stadtischen gemeinsam zu
einer gesicherten faktischen Stimmrechtsmehrheit auf den Hauptversammlungen der
Porr AG. Die Bundeslander Versicherung, die eine 50%ige Beteiligung an der Era
halt, ist mit 18,13% der Anteile an der Porr AG betelligt. Die Bundesander
Versicherung ist auch Mitglied des " Porr-Syndikats".

Weiterhin verflgt die Stadt Wien nach den Ermittlungen der Kommission Uber
EinfluRrechte in der AVZ, die die Kriterien des Artikels 5 Absatz 4 der
Fusionskontrollverordnung erflllen. Die Gemeindevertretung der Stadt Wien hat das
Recht, die Mitglieder des Aufsichtsorgans der AVZ zu wéhlen. Die Stadt Wien halt
Uber die Wiener Stadtwerke 81,6% der Anteile an der Teerag Asdag, an der auch
die Porr AG noch einen Anteil von 8,2% hélt.
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Im Rahmen der wettbewerblichen Beurteilung der Auswirkungen des
Zusammenschlusses gemal? Artikel 2 der Fusionskontrollverordnung ist weiterhin zu
berticksichtigen, Bank Austriaund STRABAG jeweils die gemeinsame Kontrolle an
der STUAG auslben, woraus sich Gruppeneffekte ergeben konnen. Bank Austria
und STRABAG haben insofern einen Syndikatsvertrag abgeschlossen.

M arktstellung der beteiligten Unternehmen

Nach den Ermittlungen der Kommission bzw. den Angaben der Anmelderin sind die
Anteile am gesamten Bereich der in Osterreich erbrachten Bauleistungen des
Bauhauptgewerbes von Porr mit etwa 8,5%, von STUAG mit etwa 5%, von Teerag

Asdag mit etwa 5%, von Universale mit etwa 4,5% und von WIBEBA mit etwa
1,5% einzuschétzen. Addiert kommen diese mit den beteiligten Unternehmen im
Sinne der Fusionskontrollverordnung verbundenen Unternehmen damit auf etwa
24,5 % Anteil. Der Anteil der STRABAG diirfte unter 5% liegen. Der Anteil der mit

den beteiligten Unternehmen verbundenen Bauunternehmen liegt nach den
Ermittlungen der Kommission damit etwa mehr as vierma so hoch wie der des
néchsten Wettbewerbers. Generell néchstbedeutendste Wettbewerber durften die
Bauholding (mit nach Angaben der Anmelderin etwa 6% Anteil) und die nach den

Angaben der Anmelderin miteinander verbundenen Unternehmen Alpine und
Mayreder einschliefflich verbundener Unternehmen sein. Die nach den Angaben der
Anmelderin ebenfalls miteinander verbundenen Unternehmen Era-Bau Holding und
Eberhard dirften bei unter 5% Anteil liegen. Nach den Ermittlungen der
Kommission haben ansonsten nur noch zwei Wettbewerber mit jeweils um die 26

deutlich Gber 1% Anteil. Diese sehr deutlichen Anteilsvorspriinge unterstreichen die
Gesamtbedeutung der vom Zusammenschlul? erfaldten Bauunternehmen auf dem
Osterreichischen Markt.

Betrachtet man Hochbau, Tiefbau und Adaptierungen, ohne auf bestimmte
Auftragsgrof3en abzustellen, so haben die Ermittlungen der Kommission erhebliche
Anhaltspunkte fir eine marktbeherrschende Stellung der beteiligten Unternehmen
im Tiefbau ergeben. Im Hochbau insgesamt dirfte ihr gemeinsamer Marktanteil bei
etwa 16 % liegen. Der Anteil der STRABAG dirfte deutlich unter 5% liegen. Bel
Adaptierungen erreichen die beteiligten Unternehmen nach den der Kommission zur
Verfugung stehenden Informationen unter 10% M arktanteil.

Tiefbau

Im Tiefbau insgesamt belauft sich der gemeinsame Anteil der WIBEBA (etwa 1- 2

%), Universale (etwa 4- 5 %), Porr (Uber 10%), Teerag Asdag (in einem Bereich
um 10%) und STUAG (in einem Bereich um 10%) nach den bisherigen

Ermittlungen auf nahe 37 %, gemeinsam mit STRABAG (Uber 5%) auf mindestens
42 %. Der Marktanteil der mit den beteiligten Unternehmen verbundenen Anbieter
ist damit ohne Berlicksichtigung der STRABAG funfma so hoch wie der des
néchstgrofdten Wettbewerbers. Nur zwel Wettbewerber erreichen noch Marktanteile
von Uber 5%. Nur ein weiterer Wettbewerber erreicht nach den Ermittlungen der
Kommission noch Marktanteile tUber 4%, die Ubrigen Anbieter liegen unter 2%

Marktanteil. Das ebenfalls ehemals grof3e Bauunternehmen Maculan hat nach
Angaben der Anmelderin den Betrieb eingestellt. Diese Marktdaten belegen, dal3 die
Anmelderin nach dem Zusammenschlul3 eine Uberragende Stellung im Markt
einnehmen wrde.
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Im Stral3enbau dirfte de Marktstellung der beteiligten Unternehmen eher noch
starker als im Tiefbau insgesamt sein. Nach den Ermittlungen der Kommission
durfte der Anteil der Porr, Universale, WIBEBA, Teerag Asdag und STUAG Uber
40 % liegen, gemeinsam mit STRABAG sogar tUber 50%. Im Ubrigen kann die
generelle Starke der beteiligten Unternehmen im Tiefbau als Anhaltspunkt fir ihre
Stérke in den einzelnen Segmenten des Tiefbaus genommen werden.

Grof3e Auftragsvergaben

Betrachtet man zusétzlich die vegebenen AuftragsgrofRen, so haben die
Ermittlungen der Kommission Anhaltspunkte dafirr ergeben, dal3 die Marktstellung
der beteiligten Unternehmen eher bedeutender werden dirfte, wenn man auf
Auftragsvergaben ab einer GroRenordnung von 50 Mio. OS, 100 Mio. OS und 200
Mio. OS abstellt. Es haben sich erhebliche Anhaltspunkte dafir ergeben, daR die
Marktposition der genannten Unternehmen, betrachtet man die seit dem 1.1.1994 fir
Bauvorhaben in Osterreich vergebenen Auftrage von iber 50 Mio. OS, iber 100
Mio OS und 200 Mio. OS, hoher as ihr genereller Marktanteil sind. Dies diirfte
darauf beruhen, dal3 der Anteil der kleineren Unternehmen bei diesen Auftragen
naturgemald sehr gering sein und der Anteill der mittelgrof3en Unternehmen
abgesehen von Erfolgen einzelner Spezialisten ebenfalls grundsétzlich eher geringer
as der der Grof3unternehmen sein dirfte. Aus den der Kommission vorliegenden
Informationen |&13t sich ableiten, dal3 gemessen an den Auftragswerten der Antell der
mit den beteiligten Unternehmen verbundenen Bauunternehmen insgesamt bel
Auftragen tber 50 Mio. OS mindestens 10% hoher, bei Auftragen tber 100 Mio.

OS mindestens 15 % hoher und bei Auftragen tiber 200 Mio. OS mindestens 20%

hoher alsihre auf den Gesamtmarkt bezogenen Anteile liegen dirfte. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dal3 eine eingehende Prifung noch deutlich hohere
Marktanteile ergibt.

Weitere Aspekte

Die besondere Marktstérke der mit den beteiligten Unternehmen verbundenen
Bauanbieter wird durch weitere Aspekte unterstrichen.

Bel den beteiligten Unternehmen handelt es sich zunédchst nicht um nur partiell in
bestimmten Baubereichen starke Unternehmen. Die genannten Unternehmen
gehdren vielmehr wie geschildert zu den gréRten Bauunternehmen in Osterreich.
Porr ist das derzeit grofdte Osterreichische Bauunternehmen. In  diesem
Zusammenhang ist zu beriicksichtigen, dal3 aus der starken Marktstellung dieser
Unternehmen auch A bschreckungseffekte fir Marktzutritte entstehen konnen.

Die Ermittlungen der Kommission haben weiterhin erhebliche Anhaltspunkte dafur
ergeben, dal’ insbesondere bei grofleren Bauauftrégen die Erbringung von
Birgschaftsleistungen und die Finanzkraft der Bauunternehmen eine besondere
Rolle spielen kdnnen. In diesem Zusammenhang wird teilweise darauf hingewiesen,
da? die bankeneigenen  Bauunternehmen  bei diesen  wichtigen
Wettbewerbsparametern besondere Vorteile geniel?en. Es gibt erhebliche
Anhaltspunkte, dal3 diesser Umstand ein spezifischer Vorteil der beteiligten
Unternehmen ist, den andere Bauunternehmen nicht oder nicht in diesem Mal3e
besitzen, der auch vor Marktzutritten abschrecken kann.
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Des weiteren hat es Hinweise darauf gegeben, dald die mit Bank Austria
verbundenen Bauunternehmen strukturelle Vorteile auch aus der Tatsache genief3en
konnen, da? Bank Austria und die mit ihr verbundenen Unternehmen Uber ein
erhebliches Nachfragepotential fir Bauleistungen verfligen. Es gibt Hinweise darauf,
dald sich aus dieser strukturellen Verbindung zwischen grof3en Bauunternehmen
einerseits und grof3en Nachfragern nach Bauleistungen andererseits spezifische
Wettbewerbsvorteile durch eine gewisse Auftragssicherung insbesondere in Zeiten
nachlassender Baukonjunktur gegeniber anderen Bauunternehmen ergeben
kbnnten. Weiterhin  ist auch dieser Aspekt geeignet, wirtschaftliche
Marktzutrittschranken zu errichten.

Die beiden letzteren Aspekte gewinnen angesichts der derzeitigen Marktsituation im
Ostereichischen Baubereich an Gewicht, da fir Bauunternehmen eine hinreichende
Risikoabsicherung besondere Bedeutung erlangt, um ein Ausscheiden aus dem
Markt zu vermeiden.

Zwischenergebnis

Die Ermittlungen der Kommission haben erhebliche Anhaltspunkte dafir ergeben,
dafi3 der Bereich der in Osterreich erbrachten Tiefbauleistungen als ein eigenstandiger
relevanter M arkt angesehen werden kann.

Im Tiefbau erreichen die den beteiligten Unternehmen zuzurechnenden Anbieter
erhebliche Marktanteile. Sie haben insgesamt eine die anderen Wettbewerber
Uberragende Marktposition. Weiterhin stehen ihnen durch ihre M uttergesellschaften
insbesondere bei grofien Bauvorhaben finanzielle Ressourcen zur Verfigung, Uber
die andere Wettbewerber nicht oder jedenfalls nicht in diesem Mal3e verfiigen. Diese
Ressourcen sind insbesondere bei der Bewerbung um Grof3auftrdge von Bedeutung,
da hier nach den Ermittlungen der Kommission die Fahigkeit, finanzielle Risiken
einzugehen und die notwendigen Blrgschaftsleistungen zu stellen, eine besondere
Rolle spielen. Der Erhat von GrofRauftrégen ist wiederum fir die fuhrenden
Bauunternehmen, die vorrangig um den Erhalt solcher Auftrage konkurrieren, von
besonderer Bedeutung. Die Marktstellung wird strukturell weiterhin durch das
Nachfragepotential gesichert, das in der Unternehmensgruppe der Bank Austria
zusammengefuhrt  ist.  Auch  die  strukturellen  Verbindungen  der
Unternehmensgruppe der Bank Austria zur Stadt Wien, die insbesondere im Tiefbau
in der Region Wien der maf3gebliche Nachfrager sein durfte, sind in Betracht zu
ziehen. In diesem Zusammenhang sind allerdings auch die Restriktionen bel der
Vergabe infolge der Anwendung der Ausschreibungsbestimmungen bei 6ffentlichen
Auftrégen zu bertcksichtigen. Die Region Wien ist die fur den wirtschaftlichen
Erfolg der Bauunternehmen wesentliche Region Osterreichs,

Die Anderungen des urspriinglichen Zusammenschlusses

Aufgrund der vorliegenden Ermittlungsergebnisse ist die Kommission zu dem
Ergebnis gelangt, dal3 der beabsichtigte Zusammenschlu3 Anlald zu erheblichen
Bedenken hinsichtlich seiner Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt gibt, da
zum gegenwdrtigen Zeitpunkt davon auszugehen ist, dal3 er auf Osterreichischen
Baumérkten zur Entstehung oder Verstarkung von beherrschenden Marktstellungen
fahrt, durch die wirksamer Wettbewerb in einem wesentlichen Teil des
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Gemeinsamen Marktes erheblich behindert wirde. Die Anmelderin hat jedoch
gegeniber der Kommission Zusagen abgegeben, die die erheblichen
wettbewerblichen Bedenken hinsichtlich der Auswirkungen des beabsichtigten
Zusammenschlusses im Baubereich beseitigen.

Der Text dieser Zusagen ist der vorliegenden Entscheidung als Anhang 118
beigefigt und ist ein integraler Bestandteil der Entscheidung® . Die Zusagen
andern die Wirkungen des urspriinglich beabsichtigten Zusammenschlusses.

Die von der Anmelderin abgegebene Zusage, entweder die Universale oder ihre
Anteile an der STUAG zu veraul3ern, berlcksichtigt den Umstand, dal3 die
bestehende Marktstellung der mit Bank Austria verflochtenen Anbieter durch den
Hinzuerwerb der Universale verstarkt wird und durch eine VerdufRerung der
Universale der Zuerwerb und somit die Grundlage fur eine Verstarkung der
bestehenden Marktstellung der Anmelderin beseitigt wirde. Die Veréuf3erung der
STUAG kann nach den Ermittlungen der Kommission als jedenfalls wettbewerblich
gleichwertig zur Verduflerung der Universale angesehen werden. Die STUAG selbst
erzielt in Osterreich insgesamt einen hoheren Gesamtumsatz als die Universae. Sie
ist weiterhin insbesondere im Tiefbau stdrker am Markt vertreten als die Universale
und ihre Verauf3erung insofern tendenziell in sogar grofRerem Mal3e geeignet, eine
Verbesserung der Wettbewerbssituation im Tiefbau herbeizufiihren. Zwar wirde die
Anmelderin im Falle einer Veraul3erung der STUAG nur die gemeinsame Kontrolle
an diesem Unternehmen verdulern, wahrend sie aleinige Kontrolle an der
Universale erwirbt. Dieser Umstand wird jedoch nicht nur durch die groRere
Bedeutung der STUAG im Tiefbau, sondern auch dadurch ausgeglichen, dal3 durch
die Verauf¥erung der STUAG die Verbindung der Anmelderin zur STRABAG gel0st
wiurde, die ebenfalls eine bedeutende Stellung auf den Osterreichischen Baumaérkten,
insbesondere auch im Tiefbau, hat. Die daraus entstehenden strukturellen
Wettbewerbsimpulse kdnnen insgesamt als gleichwertig zu denen infolge einer
Veraul3erung der Universale angesehen werden.

Die von der Anmelderin insofern abgegebene Alternativzusage verbessert die
Moglichkeiten einer Verduferung. Im Hinblick darauf, daf3 Zusagen in der ersten
Verfahrensphase nach der Fusionskontrollverordnung in besonderem Mal3e fur eine
klare LAsung der festgestellten Wettbewerbsprobleme geeignet sein missen, ist diese
Alternativzusage als geeignet anzusehen.

Ergebnis

Aufgrund der vorstehenden Feststellungen, insbesondere angesichts der von Bank
Austria abgegebenen Zusagen, ist die Kommission zu dem Ergebnis gelangt, dald das
ZusammenschluRvorhaben nicht zur Entstehung oder Verstarkung einer
beherrschenden Stellung in den betroffenen Méarkten fuhrt und daher keinen Anlal3

18

19

In der offentlichen Version der Entscheidung enthdlt der Anhang nur die um
Geschéftsgeheimnisse bereingte Fassung der Zusage.

Vgl. die Félle Nr. IV/M.616 - Swissair/Sabena, Ziffer 42 ff. und Nr. 1V/M.646 -
Rypola/Kymmene, Ziffer 64 ff.
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zu ernsthaften Bedenken hinsichtlich seiner Vereinbarkeit mit dem Gemensamen
Markt oder dem EWR-Vertrag gibt.

109. 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 erkléren. Diese Entscheidung
beruht auf Artikel 6(1)(b) der Fusionskontrollverordnung und Artikel 57 (2) a des

EWR-Vertrages.
Fir die Kommission
Anhang 1)
Bank Austria Der Vorstand

Kommission der Européischen Gemeinschaften
Generaldirektion IV - Wettbewerb

Task Force Fusionskontrolle

z.H. Herrn Dr. G6tz Drauz

Ruedelaloi 200

B-1049 Brussel

Wien, 4. Mérz 1997

Sache Nr. IV/M. 873 Bank Austria/Creditanstalt

Sehr geehrter Herr Drauz,

wir beziehen uns auf obige Sache und erkléren uns auf Wunsch der Kommission
bereit, die Wirkung des bei der Kommission am 10. Februar 1997 angemeldeten
V orhabens mit folgenden Zusagen zu &ndern:

1. GiroCredit

Bank Austria (“BA”) verpflichtet sich, eine Erklarung der Anteilsverwaltung-
Zentralsparkasse (“AV-Z") beizubringen, wonach sich die AV-Z verpflichtet,
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die Beteilligung der AV-Z am stimmberechtigten Stammkapital der GiroCredit
Bank Aktiengesellschaft der Sparkassen (“ GiroCredit”) in Hohe von nominal
0S 2.060.356.000,-- (die “ GiroCredit-Aktien”) [...] zu verkaufen.

2. OeKB

Die BA verpflichtet sich, die - durchgerechnete - Gesamtbeteiligung der BA
und der CA an der Osterreichische Kontrollbank Aktiengesellschaft (*OeKB-
Beteiligung”) [...]  auf die Hbhe der Beteiligung zu reduzieren, die derzeit die BA
und die GiroCredit zusammen durchgerechnet an der OeKB halten.

3. Investkredit

Die BA verpflichtet sich, [...] ein Schreiben, das dem alsAnlage 1 beigefiigten

Entwurf entspricht, den Syndikatsmitgliedern (Im Sinne der Anlage 1) zu
Ubersenden.

4, STUAG/Universale

Die BA verpflichtet sich, entweder ihre Beteiligung in Hohe von 50 %
abzuglich einer Aktie an der STUAG Bau AG [...] zu verkaufen, oder alternativ
daftr Sorge zu tragen, dal3 die CA die Beteiligung der CA in Hohe von 79,6 %
an der Universale Bau AG [...] verkauft.

5. Treuhanderregelung

Die BA verpflichtet sich, dafir Sorge zu tragen, da3 die AV-Z die
nachstehenden Verpflichtungen gegentiber der Kommission eingeht: [...]

Die AV-Z verpflichtet sich, falls die GiroCredit-Aktien nicht [...] gemal3 Ziffer
1 dieses Schreibens von der AV-Z verkauft sind, [...] einen [...] Treuhander
(beispielsweise eine Investmentbank) nach Mal3gabe eines Treuhandvertrages zu
bestellen, [...], und dem Treuhénder alle GiroCredit-Aktien mit dem Auftrag des
bestmoglichen Verkaufes zu Ubertragen. [...]

Nach AbschlulR des Verkaufs der GiroCredit-Aktien stellt der Treuhander seine
Téatigkeit ein. Die Vergitung des Treuhanders Ubernimmt die AV-Z.

0. Andere Treuhanderbestellungen

Ziffer 5 dieses Schreibens gilt entsprechend in Bezugauf die Verdul3erungen,
die  gemaR Ziffern 2 und 4 vorzunehmen sind. [...]

Mit freundlichen GrifRen
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[gezeichnet Bank Austria AG]
Anlage 1

Bank Austria Der Vorstand

An die Mitglieder

des Syndikatsvertrages

betreffend die Osterreichische Investitionskredit Aktiengesellschaft (“Investkredit”)
vom 29. April 1992 (“ Syndikatsvertrag”)

Wien, 1997

Sehr geehrte Damen und Herren,

solange die Bank Austria Aktiengesellschaft (“Bank Austria’) die Kontrolle Uber die
Creditanstalt-Bankverein (“CA”) ausliben kann, verpflichtet sich die Bank Austria
unwiderruflich gegentiber den anderen Syndikatsmitgliedern (im Sinne des 8§ 1 des
Syndikatsvertrages) wie folgt:

zu85

Fir die Zwecke der Berechnung der Beteiligung der Bank Austria und der CA an der
Investkredit gemai’ 8 5 Abs. 1 des Syndikatsvertrages werden die Bank Austria und
die CA als eine Einheit betrachtet,wobei deren Beteiligungen zusammen rechnerisch

jedoch nicht die Summe der derzeit von der Bank Austria und der GiroCredit jeweils
direkt oder indirekt gehaltenen Beteiligungen Ubersteigen.

Zus?v

Fir die Zwecke der Bestimmung der “beiden groften Aktiondre” i.S. von 8 7 Abs. 1
des Syndikatsvertrages werden die Bank Austria und die CA als ein Aktionar
behandelt.

Im Grigen bleibt der Syndikatsvertrag unberihrt.

Mit freundlichen GrifRen

Bank Austria Aktiengesellschaft
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