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(Nicht verdffentlichungsbediirftige Rechtsakte)

KOMMISSION

ENTSCHEIDUNG DER KOMMISSION

vom 30. Januar 2002

zur Anordnung von Maflnahmen zur Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs gemif8 Artikel 8
Absatz 4 der Verordnung (EWG) Nr. 4064/89 des Rates

(Sache COMP/M.2416 — Tetra Laval/Sidel)

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen K(2002) 359)

(Nur der englische Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2004/103EG)

DIE KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen
Gemeinschaft,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europiischen Wirt-
schaftsraum, insbesondere auf Artikel 57,

gestiitzt auf die Verordnung (EWG) Nr. 4064/89 des Rates
vom 21. Dezember 1989 iiber die Kontrolle von Unterneh-
menszusammenschliissen (1), zuletzt geindert durch Verord-
nung (EG) Nr. 1310/97 (?), insbesondere auf Artikel 8 Absatz 4,

gestiitzt auf die Entscheidung der Kommission vom 30. Okto-
ber 2001 aufgrund von Artikel 8 Absatz 3 der Verordnung
(EWG) Nr. 4064/89, die den Zusammenschluss von Sidel SA
und Tetra Laval BV fiir mit dem Gemeinsamen Markt und dem
EWR-Abkommen unvereinbar erklirte,

nachdem den beteiligten Unternehmen Gelegenheit gegeben
wurde, sich zu den Einwinden der Kommission zu duflern,

nach Stellungnahme des Beratenden Ausschusses fir die Kon-
trolle von Unternehmenszusammenschliissen (%),

(") ABL L 395 vom 30.12.1989, S. 1; Berichtigung in ABL L 257 vom
21.9.1990, S. 13.

(®) ABL L 180 vom 9.7.1997, S. 1.

() ABL C 36 vom 10.2.2004.

in Kenntnis des Abschlussberichts des Anhorungsbeauftragten
in dieser Sache (%),

in Erwidgung nachstehender Griinde:

I. SACHVERHALT

Der vollzogene Zusammenschluss

(1)  Am 18. Mai 2001 wurde bei der Kommission ein
Zusammenschlussvorhaben gemif$ Artikel 4 der Verord-
nung (EWG) Nr. 4064/89 (,Fusionskontrollverordnung®)
angemeldet, wonach das franzosische Unternehmen
Tetra Laval SA, das zu der niederlindischen Gesellschaft
Laval BV (,Tetra“) — einer Holdinggesellschaft der pri-
vaten Unternehmensgruppe Tetra Laval Group —
gehort, durch ein am 27. Mirz 2001 abgegebenes Uber-
nahmeangebot die Kontrolle im Sinne von Artikel 3
Absatz 1 Buchstabe b) der Fusionskontrollverordnung
bei der franzosischen Gesellschaft Sidel SA (,Sidel“) zu
erwerben beabsichtigt. Das Ubernahmeangebot war
nach franzosischem Recht vorschriftsgemidfl bedingungs-
frei.

(2)  Nach Artikel 7 Absatz 3 der Fusionskontrollverordnung
darf ein Ubernahmeangebot, das bei der Kommission
gemdfl Artikel 4 Absatz 1 angemeldet wurde, unter der
Voraussetzung durchgefiihrt werden, dass der Kaufer die
an die fraglichen Wertpapiere gekoppelten Stimmrechte
nicht ausiibt. Tetra Laval SA wurden darauthin rund 27,1

() ABL C 36 vom 10.2.2004.
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Mio. Aktien, d. h. rund 81,3 % der im Umlauf befindli-
chen Sidel-Aktien, zum Kauf angeboten. Zusitzlich
erwarb Tetra Laval SA 3,5 Mio. Sidel-Aktien auf dem
freien Markt sowie von den Hauptaktiondren. Tetra halt
damit derzeit knapp iiber 95 % (°) des Aktienkapitals
von Sidel und hat somit den beabsichtigten Zusammen-
schluss vollzogen.

Die Entscheidung gemif} Artikel 8 Absatz 3 der
Fusionskontrollverordnung

Am 30. Oktober 2001 erlief die Kommission nach Arti-
kel 8 Absatz 3 der Fusionskontrollverordnung eine Ent-
scheidung, mit der sie den Zusammenschluss von Sidel
und Tetra fiir mit dem Gemeinsamen Markt und dem
EWR-Abkommen unvereinbar erklirte (,Verbotsentschei-
dung”).

Aus den in der Verbotsentscheidung ausgefiihrten Griin-
den kam die Kommission zu dem Ergebnis, dass der
angemeldete Zusammenschluss zu einer beherrschenden
Stellung auf dem Markt fur PET-Verpackungsausriistun-
gen, insbesondere bei SBM-Maschinen, fithren wiirde,
die im Marktsegment der so genannten empfindlichen
Produkte (fliissige Molkereierzeugnisse, Sifte und Nekta-
re, kohlensdurefreie Fruchtaromagetrinke, Tee-/Kaffee-
getrinke) zum Einsatz kommen, und dass er eine beherr-
schende Stellung im Bereich der keimfreien Kartonver-
packungsausriistungen und keimfreien Kartonverpackun-
gen im EWR stirken wiirde, mit der Folge, dass wirk-
samer Wettbewerb auf dem Gemeinsamen Markt und
im EWR deutlich behindert wiirde.

Das Verfahren nach Artikel 8 Absatz 4 der
Fusionskontrollverordnung

Da der Zusammenschluss im Wege eines offentlichen
Ubernahmeangebots zustande kam, hat Tetra, wie oben
ausgefiithrt, bereits knapp iber 95 % der Aktien von
Sidel erworben. Dieser Zusammenschluss wurde gemafS
Artikel 8 Absatz 3 der Fusionskontrollverordnung fiir
mit dem Gemeinsamen Markt und dem EWR-Abkom-
men unvereinbar erklart. Folglich hat Tetra einen
Zusammenschluss bereits durchgefiihrt, der fiir mit dem
Gemeinsamen Markt und dem EWR-Abkommen unver-
einbar erklart wurde.

Daraufhin leitete die Kommission Tetra am 19. Novem-
ber 2001 gemifl Artikel 18 der Fusionskontrollverord-
nung und Artikel 13 Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr.
3384/94 der Kommission vom 21. Dezember 1994 iiber
die Anmeldungen, iiber die Fristen sowie tiber die Anho-
rung nach der Verordnung (EWG) Nr. 4064/89 des
Rates iiber die Kontrolle von Unternehmenszusammen-
schliissen () eine Mitteilung der Beschwerdepunkte zu.
Darin erachtete die Kommission es fiir angemessen,
nach Maflgabe von Artikel 8 Absatz 4 der Fusionskon-

() [...]* (Vertrauliche Information).
(%) ABL L 377 vom 31.12.1994, S. 1.

(1)

trollverordnung die Trennung der beiden Unternehmen
anzuordnen, d. h., Tetra hat ihre Beteiligung an Sidel zu
verdufern und Mafinahmen zu treffen, die geeignet sind,
bis zur vollstindigen Trennung der beiden Unternehmen
wirksamen Wettbewerb wiederherzustellen.

Mit Schreiben vom 3. Dezember 2001 nahm Tetra zu
der Mitteilung der Beschwerdepunkte Stellung. Sowohl
Tetra als auch Sidel trugen ihren Standpunkt bei einer
miindlichen Anhorung vor, die am 14. Dezember 2001
stattfand.

II. WORDIGUNG NACH ARTIKEL 8 ABSATZ 4 DER
FUSIONSKONTROLLVERORDNUNG

Gemdfl Artikel 7 Absatz 3 der Fusionskontrollverord-
nung, der eine Ausnahme vom Vollzugsverbot gemif§
Artikel 7 Absatz 1 vorsieht, hat Tetra durch das am
27. Mirz 2001 abgegebene offentliche Ubernahmeange-
bot und durch weitere Aktienkdufe bereits knapp iiber
95 % der Sidel-Aktien erworben und damit den Zusam-
menschluss bereits vollzogen. Dieser Zusammenschluss
wurde durch die Entscheidung der Kommission vom 30.
Oktober 2001 gemifd Artikel 8 Absatz 3 der Fusions-
kontrollverordnung fir mit dem Gemeinsamen Markt
und dem EWR-Abkommen unvereinbar erklart.

Tetra hat somit einen Zusammenschluss bereits voll-
zogen, der fir mit dem Gemeinsamen Markt und dem
EWR-Abkommen unvereinbar erklirt worden ist.

Diese Entscheidung ist eine Folge der Verbotsentschei-
dung. In der Verbotsentscheidung wurde festgestellt, dass
der angemeldete Zusammenschluss eine beherrschende
Stellung begriinden und verstirken wiirde, durch die
wirksamer Wettbewerb im Gemeinsamen Markt erheb-
lich behindert wiirde; der Zusammenschluss wurde in
der Verbotsentscheidung fir mit dem Gemeinsamen
Markt und dem EWR-Abkommen unvereinbar erklart.
Im Fall, dass von der Kommission verbotene Zusammen-
schliisse bereits durchgefithrt wurden, kann die Kommis-
sion gemifl Artikel 8 Absatz 4 der Fusionskontrollver-
ordnung ,die Trennung der zusammengefassten Unter-
nehmen oder Vermogenswerte (...) oder andere Maf-
nahmen anordnen, die geeignet sind, wirksamen Wett-
bewerb wiederherzustellen®.

Die Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs ist das
vorrangige Anliegen des Verfahrens nach Artikel 8
Absatz 4 der Fusionskontrollverordnung. Sowohl Wort-
laut als auch Systematik der Fusionskontrollverordnung
bringen zum Ausdruck, dass dazu die Beseitigung von
durch den verbotenen Zusammenschluss bedingten
strukturellen Behinderungen wirksamen Wettbewerbs in
den relevanten Mirkten gehort (). Artikel 8 Absatz 4
sieht vor, dass in Fillen, in denen von der Kommission
untersagte Zusammenschliisse bereits durchgefiihrt wur-
den, die Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs
grundsitzlich durch eine Trennung der durch das unter-

() Siehe Erwégungsgriinde 7 und 9 der Fusionskontrollverordnung.
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sagte Rechtsgeschift zusammengefassten Unternehmen
oder Vermogenswerte zu erfolgen hat.

(12)  Bei der Anwendung von Artikel 8 Absatz 4 der Fusions-

kontrollverordnung beriicksichtigt die Kommission den
Grundsatz der VerhiltnismafSigkeit. Dieser Grundsatz
schreibt vor: Stehen der Kommission verschiedene
Optionen offen, z. B. eine Verduferung, die wirksamen
Wettbewerb gemifl Artikel 8 Absatz 4 wiederherstellen
konnte, so sollte die Kommission eine Wahlmdglichkeit
offen lassen oder sich fiir die am wenigsten restriktive
Option entscheiden.

(13)  Bei der Verfolgung des vorrangigen Gemeinschaftsinte-

resses an der Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs
auf der Grundlage ihrer Verbotsentscheidung trdgt die
Kommission den berechtigten Interessen der beteiligten
Unternechmen Rechnung. Dies schlieft nicht nur die
Interessen des iibernehmenden Unternehmens, Tetra,
ein, das naturgemif so viel wie moglich vom Wert sei-
ner Investition erhalten mochte, sondern auch die Inte-
ressen des iibernommenen Unternehmens, Sidel, das die
Zeit der Ungewissheit so kurz wie moglich halten und
seine Geschiftstdtigkeit ohne ungebiihrliche Stérungen
oder Belastungen weiterfithren méchte (3).

(149 In Anbetracht der vorstehenden Ausfithrungen und zur

Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs gemidfl Arti-
kel 8 Absatz 4 der Fusionskontrollverordnung ist es auf-
grund der besonderen Umstinde des vorliegenden Falls
erforderlich, die Trennung von Tetra und Sidel mit fol-
genden Vorgaben anzuordnen: 1. Die Trennung sollte in
Form einer effektiven, endgiltigen Verduferung eines
Anteils von Tetras Beteiligung an Sidel erfolgen, der
sicherstellt, dass wirksamer Wettbewerb wiederhergestellt
wird, indem Sidel ein unabhingiger und wirtschaftlich
rentabler Wettbewerber bleibt. 2. Die Verduferung sollte
dazu fithren, dass Sidel die vollstindige Unabhangigkeit
von Tetra wiedererlangt und Tetra keine Minderheits-
beteiligung an Sidel behilt, die die Wiederherstellung
wirksamen Wettbewerbs behindern kénnte. 3. Die Ver-
dufSerung sollte unverziiglich innerhalb einer Frist von
hochstens [...] (*) erfolgen, so dass Sidels wirtschaftliche
Rentabilitdt und Leistungsfihigkeit gesichert bleibt und
dadurch die Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs
gewihrleistet wird. 4. Wihrend der Ubergangsfrist bis
zur Verduferung sollte Tetra zur Uberwachung des Ver-
duflerungsprozesses und zur Minimierung des Einflusses
von Tetra auf Sidel einen Treuhdnder bestellen.

() Es ist in dieser Hinsicht wichtig anzumerken, dass nicht nur Tetra,

=

sondern auch Sidel ein von diesem Verfahren betroffenes Unterneh-
men mit besonderen im Rahmen der Fusionskontrollverordnung
und der Durchfiihrungsverordnung (EG) Nr. 447/98 gewihrten
Rechten darstellt. Zum Beispiel ist Sidel ein ,Beteiligter* im Sinne
von Artikel 12 der Durchfithrungsverordnung. Dies verpflichtet die
Kommission, Sidel {iber den Inhalt dieses Verfahrens zu informieren
und es Sidel zu gestatten, ihre Auffassung schriftlich oder miindlich
vorzutragen. In dieser Hinsicht hat die Geschiftsfiihrung von Sidel
ein besonderes Recht, von der Kommission gemif Artikel 18
Absatz 4 der Fusionskontrollverordnung angehort zu werden.

Teile dieses Textes wurden ausgelassen, um zu gewiahrleisten, dass
keine vertraulichen Informationen bekannt gegeben werden; diese
Teile sind durch eckige Klammern und ein Sternchen gekennzeich-
net.

(15)

1. Tetra und Sidel miissen durch eine effektive,
endgiiltige VeriuRerung der Beteiligung von Tetra
an Sidel getrennt werden

In der Verbotsentscheidung stellte die Kommission fest,
dass der angemeldete Zusammenschluss eine beherr-
schende Stellung begriinden und stirken wiirde, durch
die wirksamer Wettbewerb im Gemeinsamen Markt und
im EWR erheblich behindert wiirde, weshalb sie den
Zusammenschluss fiir mit dem Gemeinsamen Markt
und dem EWR-Abkommen unvereinbar erklirt hat.

Da der Zusammenschluss bereits vollzogen wurde, kam
die Kommission zu dem Schluss, dass es erforderlich ist,
die Trennung der beiden durch das verbotene Rechts-
geschift zusammengefassten Unternehmen anzuordnen,
um gemdfl Artikel 8 Absatz 4 der Fusionskontrollver-
ordnung wirksamen Wettbewerb wiederherzustellen.

Storung des Wettbewerbs

Eine Beteiligung von Tetra an Sidel wiirde die Wieder-
herstellung wirksamen Wettbewerbs behindern. Die Ver-
duflerung von Tetras Anteilen an Sidel wiirde sicherstel-
len, dass durch die Beseitigung der unmittelbaren struk-
turellen/finanziellen Verbindung zwischen Tetra und
Sidel wirksamer Wettbewerb wiederhergestellt wiirde.
Behielte Tetra Anteile an Sidel, wiirde Tetras Wett-
bewerbsverhalten beeinflusst. Die beiden Unternehmen
wiirden auf den Mirkten, auf denen sie aktiv sind, nicht
wirklich im Wettbewerb miteinander stehen. Uberdies
wiirden Kapitalbeteiligungen von Tetra an Sidel die Ent-
wicklung von Sidel auf den fraglichen Mirkten behin-
dern. Tetras Entscheidungen als Anteilseignerin mit
Beteiligungen an Sidel wiirden durch die eigene Wett-
bewerbsposition auf den fraglichen Markten beeinflusst.

Tetra bestreitet nicht die Notwendigkeit der Trennung
der beiden Unternehmen. Tetra bestreitet jedoch unter
anderem die Notwendigkeit einer unverziiglichen Ver-
duflerung, und zwar mit der Begriindung, es liege keine
unmittelbare Wettbewerbsstorung vor. Tetra argumen-
tiert, dass ,es derzeit praktisch keinen Wettbewerb zwi-
schen den beiden Betrieben“ gebe, da sehr wenige hori-
zontale Uberschneidungen vorhanden seien. Nach Auf-
fassung von Tetra liegen deshalb keine Griinde vor, die
eine unverziigliche Verduferung rechtfertigen wiirden.
Tetra behauptet, dass die meisten der von der Kommis-
sion vorgebrachten Bedenken sich auf ein Konglomerat
beziehen wiirden, so dass es einer unmittelbaren Verbin-
dung zwischen den beiden Gesellschaften bediirfe, um
ein wettbewerbswidriges Verhalten zu bewirken. Laut
Tetra konnte eine solche Verbindung durch die Bestel-
lung eines Trennungstreuhdnders wirksam beseitigt wer-
den. Dies wiirde gewihrleisten, dass es keine Storung
des Wettbewerbs gebe.

Die Kommission kann die Auffassung von Tetra nicht
teilen. In der Verbotsentscheidung wurden ernste und
unmittelbare Wettbewerbsbedenken festgestellt. Wie in
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(20)

(1)

der Verbotsentscheidung dargelegt, bestehen zwischen
den Parteien horizontale Uberschneidungen vor allen in
folgenden drei Bereichen: Streckblasmaschinen mit nied-
rigem Durchsatz, Barrieretechniken und keimfreie PET-
Abfiillmaschinen. In diesen Bereichen sind die Parteien
direkte Wettbewerber. Die Verbotsentscheidung stellte
iiberdies erhebliche vertikale Uberschneidungen zwi-
schen den Parteien fest, da Sidel ein Hersteller von
Streckblasmaschinen und anderen PET-Ausriistungen ist
und Tetra, wie nachstehend unter Rdnr. 38 dargelegt,
ein potenzieller Abnehmer dieser Ausriistungen ist, die
fur ihr nachgelagertes Umwandler-Geschift verwendet
werden konnen. Tetra hat ihr Streckblasmaschinen-
geschift bzw. ihr Preforms-Geschift bisher noch nicht
verdufSert, und obgleich Tetra ihren Wunsch bekannt
gegeben hat, diese Geschifte zu verduflern, besteht keine
formliche Verpflichtung dazu. In jedem Fall wiirde Tetra,
auch wenn eine solche VerduBerung stattfinde, weiter-
hin erhebliche Geschiftsanteile in den Bereichen Barrie-
retechniken und PET-Ausriistung fiir keimfreie Abfiillung
behalten, d. h. in Schliisselbereichen fiir das Eindringen
von PET in den Markt fiir empfindliche Produkte, auf
dem wiederum Sidel ein direkter Wettbewerber von
Tetra ist. Entgegen der Behauptung von Tetra gibt es
demnach sowohl horizontale als auch potenzielle ver-
tikale Wettbewerbsbeziehungen zwischen den beiden
Gesellschaften.

Uberdies hatte die Kommission angesichts der Verflech-
tung der Mirkte fir Kartonverpackung und PET-Ver-
packungsausriistung ernste, unmittelbare Bedenken, die
in ausfithrlicher Form in der Verbotsentscheidung aus-
gefuhrt sind. Die diesbeziigliche Einschdtzung der Kom-
mission stiitzte sich auf Annahmen, die heute Wirklich-
keit sind. Momentan investieren sowohl Tetra als auch
Sidel stark in Barrieretechniken und keimfreie PET-Tech-
nik, um so das zukiinftige Wachstum von PET zu for-
dern. Bereits aufgrund von heute getroffenen strategi-
schen Entscheidungen sieht sich das Verpackungs-
geschift von Tetra einem wachsenden Wettbewerbsdruck
durch die Aktivititen von Sidel auf einem benachbarten,
eng verbundenen Markt ausgesetzt und wird sich dem
weiterhin ausgesetzt sehen. Die in Presseveroffentlichun-
gen bekannt gegebene Strategie von Sidel besteht tat-
sdchlich darin, zum rasanten Wachstum von PET bei der
keimfreien Verpackung fiir Fruchtsifte und fliissige Mol-
kereierzeugnisse beizutragen und die Fihrungsstellung
der immer noch vorherrschenden Kartonverpackungen
in diesem Marktsegment zu untergraben.

Diese Wettbewerbsbedenken sind ernst und unmittelbar
und erfordern als solche die effektive, endgiiltige und
unverziigliche Trennung von Tetra und Sidel als notwen-
dige Abhilfemaffnahme gemif Artikel 8 Absatz 4 der
Fusionskontrollverordnung, um wirksamen Wettbewerb
wiederherzustellen. Das Vorhandensein eines Trennungs-
treuhdnders ist, wie Tetra in ihrer Antwort auf die Mit-
teilung der Beschwerdepunkte vorschldgt, fiir eine kurze
Ubergangszeit angemessen, kann jedoch nicht als struk-
turelle Maffnahme zur Gewihrleistung der abschliefSen-
den und langfristigen Wiederherstellung wirksamen
Wettbewerbs angesehen werden.

(22)

(23)

(24)

(25)

Sidel muss als ,going concern” verkauft werden

Eine effektive, endgiiltige Verduferung sollte im Verkauf
von Sidel als ,going concern” bestehen, ohne Anderun-
gen an der rechtlichen Stellung oder an der Ausrichtung
oder dem derzeitigen Umfang ihrer Aktivititen, die ihre
wirtschaftliche Rentabilitit und Wirksamkeit als Wett-
bewerber in den fraglichen Mirkten in Frage stellen
konnten.

Die Beaufsichtigung der Art und Weise, in der Sidel ver-
duflert wird, ist zur Sicherstellung der Wiederherstellung
wirksamen Wettbewerbs erforderlich. Konnten die
Hauptgeschiftstitigkeiten von Sidel aufgeteilt und ein-
zeln verkauft werden oder bei Tetra verbleiben, wiirde
Sidel nicht als unabhdngiger, wirtschaftlich rentabler
und wirksamer Wettbewerber im Marktsegment erhalten
bleiben. Nicht zum Kernbereich zihlende Geschiftstatig-
keiten sollten nicht ohne die vorherige Zustimmung der
Kommission aufgeteilt und einzeln verkauft werden oder
bei Tetra verbleiben. Diese Geschiftstatigkeiten und Ver-
mogenswerte konnen fiir Sidels wirtschaftliche Rentabili-
tdt und Wirksamkeit notwendig sein (°).

Verduferungsmethode und geeignete bzw. geeigneter Kaufer

Unter Beriicksichtigung des Verhaltnismafigkeitsprinzips
und Tetras Ersuchen um Flexibilitit hilt es die Kommis-
sion fiir angemessen, dass es Tetra im Prinzip iiberlassen
werden sollte, wie und an wen sie ihre Beteiligung an
Sidel verkaufen mochte, solange die Verduferung dauer-
haft sicherstellt, dass wirksamer Wettbewerb wiederher-
gestellt wird. Die gewdhlte Verduerungsmethode sollte
daher sicherstellen, dass Tetra und Sidel auf dauerhafte
und endgiiltige Art und Weise getrennt werden und sie
sollte die Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs
nicht behindern. Dies konnte sich insbesondere aus der
Beibehaltung oder Schaffung unmittelbarer oder mittel-
barer struktureller oder finanzieller Verbindungen zwi-
schen den beiden Unternehmen ergeben.

Solange die Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs
nicht behindert wird, darf Tetra die Verduferungs-
methode wihlen. Tetra kann daher die Sidel-Aktien wie-
der in den Markt zuriickflieen lassen, die Aktien an ein
oder mehrere Unternehmen (am wahrscheinlichsten an
eine Gesellschaft, die im Verpackungssektor titig ist)
oder an ein Finanzinstitut verkaufen. Tetra kann die
Aktien vorbehaltlich der vorherigen Priifung und Geneh-
migung der Kommission auf verschiedene Weise verkau-
fen. Um die Aussichten auf einen erfolgreichen Ausgang
dieses Entflechtungsprozesses innerhalb der kiirzestmog-
lichen Frist zu erhohen, sollte Tetra sicherstellen, dass
der Entflechtungsvorgang in Bezug auf seine strukturel-
len und verfahrenstechnischen Aspekte alle Arten von

(°) Dieser Grundsatz ist der Mitteilung der Kommission iiber zuldssige

Abhilfemafinahmen nach der Verordnung (EWG) Nr. 4064/89 und
der Verordnung (EG) Nr. 447/98 (,Mitteilung der Kommission iiber
Abhilfemafinahmen®) niedergelegt (ABl. C 68 vom 2.3.2001, S. 3,
Rdnr. 17).
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(26)

(28)

Kdufern zuldsst (z.B. gewerbliche Unternehmen und
Finanzinstitute) und dass keine Vorbedingungen fest-
gelegt werden, die die potenzielle Anzahl von Kiufern
einschrinken.

Die Verduflerung von Tetras Beteiligung an Sidel sollte
vorbehaltlich der Genehmigung der Kommission an
einen oder mehrere unabhingige und wirtschaftlich ren-
table Kiufer erfolgen, sofern die VerduBerung nicht
durch eine Borsenemission an Dritte erfolgt, die unab-
hingig und nicht mit Tetra verbunden oder ein unmittel-
bar oder mittelbar verbundenes Unternehmen der Tetra-
Gruppe sind, so dass keiner dieser Dritten mehr als 5 %
der Sidel-Aktien hilt. Der oder die Kdufer sollten die in
der Mitteilung {iber Abhilfemafinahmen aufgefithrten
,2Anforderungen an den Kaufer* (Rdnr. 49) erfiillen. Ins-
besondere sollte der Kiufer eine eigenstindige wirt-
schaftlich rentable Einheit sein, die nicht mit Tetra ver-
bunden ist, tiber finanzielle Ressourcen und nachgewie-
sene Sachkenntnisse verfiigt und daran interessiert ist,
Sidel als aktive Wettbewerbskraft zu erhalten und zu
entwickeln.

Die VeriufSerung muss endgiiltig sein

Im Prinzip dient eine Verduferung der endgiiltigen und
dauerhaften =~ Wiederherstellung ~ wirksamen =~ Wett-
bewerbs ('°). Eine Entflechtung sollte daher in einer
Weise vorgenommen werden, dass keine kiinstlichen
Rechtsstrukturen geschaffen werden, die es Tetra ermog-
lichen, die Aktien zu einem spiteren Zeitpunkt je nach
Ausgang des Rechtsstreits zuriickzukaufen. Keine Gesell-
schaft konnte mit der Ungewissheit hinsichtlich des end-
giiltigen Eigentiimers von 95 % ihrer Aktien effektiv
arbeiten. Eine nicht endgiiltige Entflechtungsstruktur, die
es Tetra ermoglicht, die Kontrolle iiber Sidel zu einem
spiteren Zeitpunkt wieder zu erlangen, wiirde Sidels
Wettbewerbsverhalten wihrend der Ubergangsphase ver-
zerren. Sidel wire nicht in der Lage, strategische Ent-
scheidungen, wie z.B. tiber grofere Investitionen oder
Akquisitionen, ohne Beriicksichtigung der Tatsache zu
treffen, dass Tetra zu einem spiteren Zeitpunkt die Kon-
trolle tiber die Gesellschaft wieder erlangen konnte. Sidel
konnte wihrend der Ubergangszeit nicht als unabhingi-
ger Anbieter am Markt agieren. Sidel wiirde eher mit
dem Ziel einer kurzfristigen Wertsteigerung gefiihrt, als
im Hinblick auf die langfristige Entwicklung, die nur ein
Kédufer mit uneingeschrinkter Handlungsfreiheit anvisie-
ren kann. Auflerdem kime Sidel als Akquisitionsobjekt
nicht mehr in Frage. Ein drittes Unternehmen wiirde
beispielsweise die Sidel-Aktien in der Ubergangszeit
nicht unter Einschrinkungen erwerben, die Tetra die
Wiedererlangung der Kontrolle ermoglichen. Dies wurde
von Tetra bei der miindlichen Anhorung bestitigt.

Fazit

Unter Beriicksichtigung des Vorstehenden kommt die
Kommission zu dem Schluss, dass sie die Trennung der

(1% Siche Rdnr. 6 der Mitteilung der Kommission iiber Abhilfemafnah-
men.

(32)

beiden Unternehmen anordnen sollte und dass diese
Trennung durch eine effektive, endgiiltige Verduferung
von Tetras Beteiligung an Sidel erfolgen sollte, die die
Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs durch den
Erhalt von Sidel als unabhingigem und wirtschaftlich
rentablem Wettbewerber sicherstellt.

Die Trennung sollte als Verdufserung von Sidel als ,going
concern“ erfolgen, ohne Anderungen an der rechtlichen
Stellung, der Ausrichtung oder dem derzeitigen Umfang
der Aktivititen des Unternehmens, die ihre wirtschaftli-
che Rentabilitit und Wirksamkeit als Wettbewerber in
den fraglichen Mirkten in Frage stellen konnten.

Tetra sollte es im Prinzip frei stehen, wie und an wen sie
ihre Beteiligung an Sidel verkaufen mochte, solange die
Verduflerung dauerhaft sicherstellt, dass wirksamer Wett-
bewerb wiederhergestellt wird (}). Die VerduRerung ist
daher in einer Weise zu gestalten, dass keine rechtlichen
oder anderweitigen Vorkehrungen getroffen werden, die
es Tetra ermoglichen, die Aktien zuriickzukaufen.

2. Es muss sichergestellt werden, dass Tetra keine
Minderheitsbeteiligung oder andere finanzielle
Beteiligung an Sidel behiilt, die die
Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs
behindern wiirde

Tetra besteht darauf, dass es ihr gestattet sein sollte, eine
Minderheitsbeteiligung an Sidel zu behalten, da diese ihr
weder entscheidenden Einfluss auf Sidel verleihe noch
zu einer Koordinierung des Wettbewerbsverhaltens der
beiden Unternehmen fiihre. Tetra erachtet es fiir unver-
haltnismafig, daran gehindert zu werden, eine Minder-
heitsbeteiligung zu behalten, da Tetra dies normaler-
weise tun konne, ohne das entsprechende Rechtsgeschift
nach der Fusionskontrollverordnung anmelden zu miis-
sen, und die Kommission deshalb keine Entscheidungs-
befugnis nach Artikel 8 Absatz 4 habe, Tetra daran zu
hindern, eine Minderheitsbeteiligung an Sidel zu behal-
ten. Das Beibehalten einer Minderheitsbeteiligung hat
nach Auffassung von Tetra angesichts des Umstands,
dass die Bedenken der Kommission nicht auf die hori-
zontale Verbindung gerichtet waren, keine wettbewerbs-
widrigen Auswirkungen. Das Beibehalten einer Minder-
heitsbeteiligung wiirde es Tetra nach eigener Auffassung
ermoglichen, den Wert wenigstens eines Teils ihrer
Investition zu erhalten.

Die Kommission ist der Ansicht, dass Tetras Auffassung
vor dem Hintergrund des vorrangigen Anliegens von
Artikel 8 Absatz 4 — Wiederherstellung wirksamen
Wettbewerbs — gepriift werden muss. Unter den beson-
deren Umstdnden des vorliegenden Falles und anhand
der derzeit vorliegenden Informationen geht die Kom-
mission davon aus, dass das Beibehalten einer Minder-

() Ebd.
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heitsbeteiligung die Wiederherstellung wirksamen Wett-
bewerbs behindern wiirde und unverhiltnismifige Aus-
wirkungen auf das Zielunternehmen hitte.

Eine Minderheitsbeteiligung wiirde die Verkaufsaussichten
beeintrichtigen und die Wiederherstellung wirksamen
Wettbewerbs behindern

Die Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs verlangt,
dass es Tetra nicht gestattet sein sollte, Beteiligungen
gleich welcher Hohe zu behalten, die Sidels Verkaufs-
fahigkeit, Unabhingigkeit, Leistungsfdhigkeit oder wirt-
schaftliche Rentabilitit im Markt beeintrichtigen und
folglich die Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs
behindern kénnten.

Mit einer Minderheitsbeteiligung wiirde Tetra den Schutz
fur Minderheitsaktiondre in Anspruch nehmen konnen.
Nach franzosischem Recht verleiht jede Beteiligung tiber
33% Tetra das Recht, die Fihrung der Gesellschaft
unmittelbar zu beeinflussen. Sogar eine Beteiligung von
tiber 5% verlieche Tetra gesetzliche Rechte, z.B. eine
Anderung an der rechtlichen Stellung von Sidel als
offentlichem Unternehmen zu verhindern. Ein ,erzwun-
gener Verkauf“ der Minderheitsbeteiligung (d. h. der
erzwungene Verkauf der verbleibenden 5 % der Aktien,
der nach franzosischem Recht moglich ist, wenn der
Mehrheitsaktiondr am Ende des offentlichen Ubernah-
meangebots 95 % sowohl des Kapitals als auch der
Stimmrechte erlangt hat) wire fiir die reibungslose
Geschiftsfihrung und den Weiterverkauf von Sidel von
Nutzen. Dies wurde von Sidel bestdtigt. Der Nutzen, den
ein solches Ausschlussrecht des Mehrheitsaktiondrs mit
sich briachte, besteht im Wesentlichen darin, dass die
Aktien nicht mehr an der Borse notiert werden miissten
und aufSerhalb des Einflusses des Aktienmarkts platziert
werden konnten. Der Eigentiimer konnte Sidel restruktu-
rieren, ohne seine Strategie dem Finanzmarkt mitteilen
und rechtfertigen zu missen und er konnte nach eige-
nem Ermessen Geldmittel aufbringen. Sofern Tetra mehr
als 5 % behielte, wire eine solcher erzwungener Verkauf
nicht moglich. Angesichts der Tatsache, dass bereits eine
Minderheitsbeteiligung von 5 % besteht, die im Streu-
besitz von Kiufern ist, die offenbar nicht gewillt sind,
ihre Aktien zu verkaufen, wiirde die Zuriickbehaltung
einer Minderheitsbeteiligung durch Tetra die Moglichkeit
eines erzwungenen Verkaufs fiir den endgiiltigen Eigen-
tiimer von Sidel ausschliefSen.

Eine von Tetra gehaltene Minderheitsbeteiligung konnte
Sidel als Akquisitionsobjekt daher weniger attraktiv
machen und somit die Aussichten auf eine Verduferung
oder einen Weiterverkauf einschrinken. Dies wurde von
Sidel auf der Anhorung bestitigt. Nach Auffassung von
Sidel kann das Verbleiben einer Minderheitsbeteiligung
bei Tetra den Verkauf der iibrigen von Tetra gehaltenen
Sidel-Aktien erschweren. Ein potenzieller Kaufer, und
insbesondere ein Unternehmen, wird verstindlicherweise
die Aktien nicht kaufen wollen, solange Tetra mit einer
Minderheitsbeteiligung prisent bleibt. Ein Verkauf von

(36)

(37)

95 % oder mehr von Sidels Aktien, d. h. der gesamten
Beteiligung von Tetra an Sidel, wire attraktiver als ein
Verkauf von weniger als 95 % der Aktien, da er dem
Kiufer, falls er dies wiinscht, das Recht zum Ausschluss
der verbleibenden Minderheitsaktiondre geben wiirde.
Wire es Tetra gestattet, eine Minderheitsbeteiligung zu
behalten, konnte sich die Anzahl der potenziell interes-
sierten Kaufer verringern. Aus diesen Griinden wiirde
die Kommission Tetra beim gegenwirtigen Stand der
Dinge auffordern, von Vorbedingungen fiir den Verkauf
der Sidel-Aktien abzusehen, die potenzielle Kiufer
dadurch abschrecken konnten, dass sie ihr Ausschluss-
recht nach dem Verkauf beschrinken.

Von Bedeutung ist auch, dass, sofern die Verduferung zu
einer Situation fithrt, in der es keinen Mehrheitsaktionir
gibt, groere Minderheitsaktiondre wie Tetra infolge der
besseren Moglichkeit, Abstimmungsgemeinschaften zu
bilden, die gemeinsam das Ergebnis von Hauptversamm-
lungen kontrollieren konnen, einen unverhiltnismifig
groflen Einfluss erlangen konnen. Insbesondere fur den
Fall, dass Tetra die Aktien an der Borse begibt und
gleichzeitig eine Minderheitsbeteiligung behilt, ist es
moglich, dass Tetra den groften Aktien-Anteil behilt
und somit auf das Unternehmen einen gemessen an
ihrer Beteiligung unverhiltnismafSigen Einfluss ausiibt.
AufSerdem wire Tetra, sofern sie ihre Aktien an Finanz-
anleger verdufert, die ausschlieBlich zu Anlagezwecken
kaufen, der einzige Aktionir mit umfassender Markt-
kenntnis. Wiederum konnte so der potenzielle Einfluss
von Tetra grofer als ihre tatsichliche Beteiligung sein.

Die Interessen von Tetra als Minderheitsaktiondr wiirden
sich aufgrund ihrer finanziellen Beteiligung an Sidel
dndern. Aufgrund dieser finanziellen Beteiligung hitte
Tetra Anspruch auf einen Teil des von Sidel im operati-
ven Geschift und durch Beteiligungen generierten
Gewinns. Ohne eine Beteiligung an Sidel wiirde Tetra
eine Gewinnmaximierung ausschlieflich aufgrund des
erwarteten Gewinns aus ihren eigenen Geschiftstitigkei-
ten anstreben. Behilt Tetra hingegen eine Beteiligung an
Sidel, wiirde sie wahrscheinlich den erwarteten Ertrag
mit in Betracht ziehen, der ihr aus der finanziellen Betei-
ligung an Sidel zuflieft, und wiirde daher wahrschein-
lich beriicksichtigen, wie ihre eigenen Geschiftstatigkei-
ten den Gewinn von Sidel beeinflussen. Die Wett-
bewerbsanreize von Tetra wiirden sich daher aufgrund
der Minderheitsbeteiligung verindern. So konnte es z. B.
im Interesse von Tetra liegen, ihre Preise fiir Kartonver-
packungen, obwohl dies auf Kundenseite zu einem ver-
stirkten Umstieg auf PET fithren mag, zu erhéhen bzw.
nicht zu senken, wenn Tetra dadurch sowohl die gestie-
genen Gewinne aus Kartonverpackungen von treuen
Kunden fiir sich verbuchen und den Verlust an Karton-
verpackungsgewinnen durch auf PET umgestiegene Kun-
den kompensieren konnte, indem sie einen Anteil des
Gewinnzuwachses aus der gestiegenen Nachfrage nach
PET fiir sich verbuchen kann. Eine solche Strategie wire
jedoch ohne eine Beteiligung an Sidel nicht attraktiv.
Der hohe Konzentrationsgrad in den eng miteinander
verflochtenen Markten fiir Kartonverpackungen und
PET-Ausriistung, in denen jeweils Tetra bzw. Sidel eine
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vorherrschende Stellung und eine sehr starke Position
einnehmen, erleichtert diese Strategie.

Eine Minderheitsbeteiligung kann auch Bedenken hin-
sichtlich vertikaler Wettbewerbsiiberschneidungen auf-
kommen lassen. Tetra ist durch sogenannte ,hole-
through-the-wall arrangements“ (in einer benachbarten
Niederlassung hergestellte Flaschen werden von Tetra
direkt in die Produktion der Kunden geliefert) bereits
Konverter von HDPE-Flaschen und konnte durch den
Einsatz ihrer Erfahrung mit Kartonverpackungen und
HDPE dhnliche Dienste bei der Herstellung von PET-Fla-
schen anbieten. Tetra ist somit ein potenzieller Kunde
fur Sidels Hochkapazitits-SBM-Maschinen. Hielte Tetra
eine Minderheitsbeteiligung an Sidel, hitte sie einen
Anreiz, den Kauf von Sidel-Maschinen fiir ihre eigenen
,hole-through-the-wall“-Aktivititen =~ zu  favorisieren.
Angesichts der Position von Tetra bei Kartonver-
packungskunden und somit bei potenziellen PET-Kunden
fur empfindliche Produkte konnte Tetra wahrscheinlich
auch als Konverter bei der Versorgung von Herstellern
empfindlicher Produkte mit PET-Flaschen durch ,hole-
through-the-wall arrangements ein Hauptanbieter wer-
den. Wiirde Tetra ihren Bedarf ausschlieSlich bei Sidel
decken, konnte sie dem Umsatz von Sidel deutlichen
Auftrieb geben und konnte gleichzeitig Sidels Wett-
bewerber bei der Lieferung von SBM-Maschinen an Tetra
vom Wettbewerb ausschlieen. Dies wiirde Sidels ohne-
hin schon starke Position wesentlich stirken und kénnte
ihre Marktposition bis hin zur beherrschenden Stellung
ausbauen. SBM-Wettbewerber wiren daher insbesondere
bei der Belieferung von Tetra vom Wettbewerb aus-
geschlossen. Ein erheblicher Teil des Marktes wiirde vom
Wettbewerb ausgeschlossen, wenn Tetra eine wesentliche
Anzahl ihrer urspriinglichen Kunden im Bereich Karton-
verpackungen  fiir ,hole-through-the-wall“-Geschifte
gewinnen konnte.

In diesem Zusammenhang ist Tetras Behauptung nicht
zutreffend, dass es keine moglichen horizontalen oder
vertikalen Wettbewerbsbezichungen zwischen den bei-
den Unternehmen und folglich keine moglichen aus
einer Minderheitsbeteiligung resultierenden wettbewerbs-
widrigen Auswirkungen gebe. Zusitzlich zu den hori-
zontalen Bedenken und den Bedenken hinsichtlich einer
Hebelwirkung aufgrund der Verflechtung zwischen Kar-
tonverpackungen und PET behilt Tetra ihre PET- und
HDPE-Aktivititen bei, die sie zu einem direkten hori-
zontalen Wettbewerber von Sidel machen und die die
Maoglichkeit zu einer vertikalen Beziehung mit Sidel bie-
ten. Tetra behdlt ihr Niedrigdurchsatz-SBM-Maschinen-
und Preform-Geschift noch bei (obgleich sie offenbar
bereit ist, sich zu einer Verduflerung zu verpflichten,
wurde bisher keine Verduferung durchgefiihrt). Aufer-
dem wird Tetra andere Plastik-Geschiftstitigkeiten beibe-
halten, wie das Geschift fiir Maschinen zur keimfreien
PET-Abfullung, PET-Barrieretechniken und HDPE-Aktivi-
taten.

Fazit

Aufgrund der derzeit zur Verfiigung stehenden Informa-
tionen und bekannten Sachlage ist die Kommission zu

(41)

(42)

dem Schluss gelangt, dass es Tetra nicht gestattet werden
sollte, eine Minderheitsbeteiligung an Sidel zu behalten.
Eine solche Beteiligung wiirde wahrscheinlich die Wie-
derherstellung wirksamen Wettbewerbs insoweit behin-
dern, als sie die Aussichten auf eine erfolgreiche Ver-
duflerung einschrinken konnte und Tetra wirtschaftliche
Anreize vermittelt, von einem Wettbewerb mit Sidel
abzusehen und ausschlieflich vertikale Beziehungen mit
Sidel zu unterhalten.

3. Die Veriduflerung hat unverziiglich innerhalb
einer Frist von [...]* zu erfolgen

Die Kommission ist der Auffassung, dass Tetra ihre
Beteiligung an Sidel unverziiglich und definitiv ver-
duflern sollte, so dass wirksamer Wettbewerb wiederher-
gestellt wird. Durch die Festlegung einer Frist trigt die
Kommission insbesondere dem vorrangigen Gemein-
schaftsinteresse an einer Wiederherstellung wirksamen
Wettbewerbs gemifs Artikel 8 Absatz 4 der Fusionskon-
trollverordnung Rechnung. Die Kommission beriicksich-
tigt auch das Interesse von Tetra, einen potenziellen
finanziellen Verlust, der aus der schnellen Verdufferung
der Sidel-Aktien aufgrund der gegenwirtigen Markt-
bedingungen resultieren kann, so gering wie moglich zu
halten sowie das Interesse von Sidel, eine iibermifSige
Storung und Belastung ihrer Geschiftstitigkeit zu ver-
meiden.

In ihrer Mitteilung der Beschwerdepunkte stellte die
Kommission fest, dass angesichts der negativen Folgen
fur den Wettbewerb und des Umstands, dass eine linger
anhaltende Ungewissheit Sidel als effektivem und wirt-
schaftlich rentablem Wettbewerber irreparable Schiden
zuftigen konnte, eine Frist von sechs Monaten erforder-
lich wire.

Tetra bestreitet die Notwendigkeit einer unverziiglichen
VerdulSerung innerhalb einer Frist von sechs Monaten,
wie sie in der Mitteilung der Beschwerdepunkte fest-
gelegt ist. Tetra argumentiert folgendermaflen: a) Der
Vorschlag der Kommission sei unverhiltnismafig und
mit den Prdzedenzfillen nicht konform. b) Die Kommis-
sion solle Tetras Investition beriicksichtigen und Tetra
nicht dafiir bestrafen, dass sie sich an franzosisches
Recht gehalten hat. ¢) Die Kommission sollte iiberdies
Tetras Recht auf Anfechtung der Verbotsentscheidung in
Betracht ziehen, das nach Auffassung von Tetra die
Kommission an der Anordnung einer endgiiltigen Ver-
duflerung hindert, solange iiber Tetras Klage nicht ent-
schieden wurde. d) Die von Tetra vorgeschlagenen Ent-
flechtungsalternativen wiirden den Wettbewerb wirksam
und den Verhiltnissen angemessener wiederherstellen als
der Vorschlag der Kommission und sollten deshalb
bevorzugt werden.
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a) Der Vorschlag der Kommission hinsichtlich einer
unverziiglichen Verduferung innerhalb einer Frist von
[...]* ist angemessen, verhaltnismdfSig und mit
einschligigen Prizedenzfillen konform

Die Behinderung wirksamen Wettbewerbs und damit die
Notwendigkeit seiner unverziiglichen Wiederherstellung
wurden vorstehend dargelegt. Die Kommission ist der
Auffassung, dass eine unverziigliche VerduBerung zur
Vermeidung einer irreparablen Beeintrichtigung der fiir
einen wirksamen Wettbewerb erforderlichen Vorausset-
zungen notwendig ist.

Langfristige Ubergangsstrukturen, wie die von Tetra vor-
geschlagenen, wiren fiir die Gewiahrleistung von Sidels
Leistungstahigkeit und wirtschaftlicher Rentabilitit nicht
ausreichend und wiirden somit zu einer erheblichen
Schwichung des Wettbewerbs fithren. Dariiber hinaus
wirken sich die strukturellen/finanziellen Bindungen zwi-
schen Tetra und Sidel negativ auf den Wettbewerb aus.
Unter den von Tetra vorgeschlagenen langfristigen Uber-
gangsstrukturen miisste Sidel ihre Geschaftstatigkeit mit
95 % ihrer Aktien in den Hinden eines Treuhdnders
weiterfithren. Sie befinde sich hinsichtlich ihres endgiil-
tigen Eigentiimers in Ungewissheit. Sie miisste ihre
Geschiftstitigkeit unter strenger Kontrolle eines Treu-
hidnders und der Kommission fithren. Sie hitte keinen
uneingeschrinkten Zugang zum Kapitalmarkt, um gro-
Bere Akquisitionen vorzunehmen oder um selbst Akqui-
sitionsobjekt zu werden. Sidel wire durch eine kiinst-
liche langfristige Rechtsstruktur gebunden, durch die
kein Vertrauen aufgebaut werden kann und die zukiinf-
tige Entscheidungen und das Verhalten des Unterneh-
mens verzerren wirde. Strukturen mit Trennungstreu-
hiandern und dauerhafter Kontrolle sind an sich nur fir
kurze Ubergangszeiten bis zu einer eindeutigen und
endgiiltigen Verduflerung zweckdienlich.

Die Kommission ist daher der Auffassung, dass stichhal-
tige Griinde vorliegen, weshalb eine Verduferung end-
giiltig und prompt vonstatten gehen sollte, um eine
irreparable Stérung des Wettbewerbs zu vermeiden.
Nachdem sie sowohl das Ersuchen von Tetra um eine
langere Frist, die es Tetra erlauben wiirde, den Wert
ihrer Investition zu erhalten, als auch Sidels Position hin-
sichtlich der Notwendigkeit, die Zeit der Ungewissheit
so kurz wie moglich zu halten, gepriift hat, kommt die
Kommission zu dem Schluss, dass eine VerduRerungs-
frist von hochstens [...]* zur Sicherstellung der Wieder-
herstellung wirksamen Wettbewerbs erforderlich ist.

Dennoch hilt Tetra daran fest, dass ihr eine Frist von
mindestens [mehr als 3 Jahre]* fur die Verduflerung ein-
gerdumt werden sollte (*2). Tetra griindet ihre Argumen-
tation auf das Verhaltnismafigkeitsprinzip und die Not-
wendigkeit des Erhalts ihrer Investition. Tetra zufolge
sollte die Kommission die derzeitigen Marktbedingungen
in Betracht ziehen, die zu einer Vernichtung von Tetras

('?) Tetras Antwort auf die Mitteilung der Beschwerdepunkte, Rdnrn.

103—116.
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Investition fithren, sofern ein ziigiger Verkauf angeord-
net wiirde. Wie bereits bemerkt, ist das vorrangige
Anliegen nach Artikel 8 Absatz 4 der Fusionskontroll-
verordnung die Wiederherstellung des Wettbewerbs
nach einer Verbotsentscheidung. Die Verluste von Tetra,
die sich aus Umstinden auflerhalb des Einflussbereichs
der Kommission ergeben, moglichst gering zu halten
stellt eine wichtige, jedoch zweitrangige Uberlegung dar.

Tetra weist darauf hin, dass die Kommission nicht Ver-
duflerungen im Sinne der Mitteilung der Kommission
tiber Abhilfemafnahmen, die freiwillige Mafinahmen
sind, mit Verduferungsanordnungen nach Artikel 8
Absatz 4 der Fusionskontrollverordnung verwechseln
solle. Die Grundsitze fiir die Bewertung vorgeschlagener
Abhilfen, die sich im Laufe der Jahre anhand der Erfah-
rungen der Kommission herausgebildet haben und die in
der Mitteilung der Kommission iiber Abhilfemafnahmen
zusammengefasst wurden, sind bis zu einem gewissen
Maf auch fiir Verfahren nach Artikel 8 Absatz 4 der
Fusionskontrollverordnung relevant. Anerkannte Grund-
sitze wie die wirtschaftliche Rentabilitdt des vorgeschla-
genen Kiufers, die Bevorzugung struktureller Abhilfen
gegeniiber Abhilfen, die auf Verhaltenszusagen basieren,
sowie von Abhilfen, die den Wettbewerb auf endgiiltige
und dauerhafte Weise wiederherstellen, sind offenkundig
relevant. Es ist auf jeden Fall eindeutig, dass die Kom-
mission, wenn sie nach Artikel 8 Absatz 4 der Fusions-
kontrollverordnung verfihrt, keine geringeren, sondern
weitreichendere Befugnisse als in Verfahren nach Artikel
8 Absatz 3 hat, bei denen ihre Rolle darauf beschrinkt
ist, mit den Parteien die Annehmbarkeit von Abhilfen
zu erortern. Der Umstand, dass, wie Tetra behauptet,
Verduferungen als Abhilfemafinahme zweitrangige Ver-
mogenswerte mit abdecken, ist ein Argument zugunsten
zwingenderer Maffnahmen nach Artikel 8 Absatz 4 und
nicht umgekehrt. Definitionsgemaf$ besteht bei Entschei-
dungen nach Artikel 8 Absatz 4 eine grofere Dringlich-
keit, wirksamen Wettbewerb, der durch das verbotene
Rechtsgeschift bereits beeintrichtigt wurde, wiederher-
zustellen.

Tetra behauptet ferner, dass eine [mehr als dreijihrige]*
VerduRerungsfrist der Entscheidungspraxis der Kommis-
sion entspreche. Tetra bezieht sich auf drei Fille, die von
der Kommission vorbehaltlich der Einhaltung von Ver-
pflichtungszusagen genehmigt wurden: Guinness/Grand
Metropolitan (M.938) (13), Alcan/Alusuisse (M.1663) (#)
und KNP/Buhrmann (M.291) (°). Im Fall Guinness|
Grand Metropolitan gewihrte die Kommission 15
Monate fiir die Verduferung von zwei Whiskeymarken.
Im Fall Alcan/Alusuisse gewihrte die Kommission neun
Monate (mit zwei moglichen Fristverlingerungen von je
drei Monaten) und im Fall KNP/Buhrmann acht Monate
(mit zwei moglichen Fristverlingerungen von je sechs
Monaten). Nach Auffassung von Tetra ist der am nichs-

() Entscheidung der Kommission vom 15. Oktober 1997 (ABL L 288
vom 27.10.1998, S. 24).

(" Entscheidung der Kommission vom 14. Mirz 2000 (noch nicht im

Amtsblatt veroffentlicht).

(*®) Entscheidung der Kommission vom 4. Mai 1993 (ABL L 217 vom

27.8.1993, S. 35).
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ten kommende Prizedenzfall Volvo/RVI (M.1980) (19),
bei dem die Kommission Volvo [...]* fiir die Verdufe-
rung einer Minderheitsbeteiligung an Scania gewdhrte.
Tetra behauptet, dass im Fall Volvo/RVI die Wett-
bewerbsbedenken auf die horizontale Verbindung
gerichtet waren, der vorliegende Fall hingegen auf weni-
ger dringlicheren Bedenken hinsichtlich eines Konglome-
rats beruht.

Es ist offenkundig, dass in keinem der oben genannten
Prizedenzfille, die Minderheitsbeteiligungen in Geneh-
migungsentscheidungen betreffen, eine Verduerungsfrist
von [mehr als 3 Jahre]*, wie sie Tetra vorschligt, zuge-
lassen wurde. Uberdies sollte es unter den besonderen
Umstidnden einer Entscheidung nach Artikel 8 Absatz 4,
die nach dem Verbot einer vollzogenen Ubernahme
ergeht, keine besonderen Hindernisse geben, die einer
ziigigen VerduRerung des im Wege eines Ubernahme-
angebots erworbenen Unternehmens als going concern
entgegenstehen, da dieses eine eigenstindige Einheit ist
und aufgrund von Artikel 7 Absatz 3 der Fusionskon-
trollverordnung normalerweise nicht in die Geschafts-
titigkeit des erwerbenden Unternehmens integriert wur-
de. Die ahnlichsten Prizedenzfille, die Tetra in ihrer
Antwort auf die Mitteilung der Beschwerdepunkte nicht
erortert, sind andere Verduferungsanordnungen gemif3
Artikel 8 Absatz 4. Es liegen lediglich zwei Fille vor:
Blokker/Toys ,R“ Us (M.890) (") und Kesko/Tuko
(M.784) (8). In diesen Fillen bewegten sich die VerduRe-
rungsfristen zwischen sechs und neun Monaten. Vonsei-
ten Tetras liegen keine aufSerordentlichen Griinde vor,
weshalb die Kommission im vorliegenden Fall von dieser
Praxis Abstand nehmen sollte. Fristen einer Linge wie
der von Tetra vorgeschlagenen berauben die Verbotsent-
scheidung ihres Zwecks und schaden sowohl Sidel als
auch dem Wettbewerb. Tetras Behauptung, dass die
urspriingliche von der Kommission vorgeschlagene Ver-
duflerungsfrist von sechs Monaten nicht mit den Prize-
denzfillen konform sei, ist daher unzutreffend.

b) Erhalt des Wertes von Tetras Investition in Sidel in Héhe
von 1,7 Mrd. EUR

Tetra fithrt an, dass ihre Investition in Sidel durch den
Vorschlag der Kommission, ihre gesamte Beteiligung an
Sidel innerhalb von sechs Monaten zu verdufSern,
zunichte gemacht wiirde. Tetra zufolge hidngt dies mit
den derzeitigen ungiinstigen Marktbedingungen und mit
Sidels schwacher Wirtschaftsleistung zusammen. Die
Kommission wiirde im Falle der Anordnung einer
raschen Verduferung, die die Vernichtung des groften
Teils von Tetras Investition zur Folge hitte, Tetra im
Grunde dafiir ,bestrafen®, dass sie sich an die franzosi-
schen Vorschriften gehalten hat, die Tetra zur Abgabe
eines bedingungsfreien Ubernahmeangebots verpflichte-
ten. Tetra behauptet, dass die franzosischen Vorschriften,

(*) Entscheidung der Kommission vom 1. September 2000.
(V) Entscheidung der Kommission vom 26. Juni 1997 (ABL L 316 vom

25.11.1998, S. 1).

('8 Entscheidung der Kommission vom 19. Februar 1997 (ABL L 174

vom 2.7.1997, S. 47).

(54)

die die Moglichkeit eines bedingten Ubernahmeangebots
nicht zulassen, zu einem Konflikt mit den Erfordernissen
der Fusionskontrollverordnung fuhren, fur den Tetra
nicht bestraft werden sollte. Obgleich in der Fusionskon-
trollverordnung in Artikel 8 Absatz 4 solche Situationen
nicht ausdriicklich geregelt sind, ist nach Tetras Auffas-
sung eine Parallele zu Artikel 7 Absatz 3 dieser Verord-
nung herzustellen. In diesem Artikel wird anerkannt,
dass es einer Partei eines Rechtsgeschifts moglich sein
sollte, den vollen Wert ihrer Investitionen zu erhalten,
wihrend dieses Rechtsgeschift gepriift wird. In einem
Verfahren nach Artikel 8 Absatz 4 der Fusionskontroll-
verordnung sollte die Kommission auch dieses Ziel
berticksichtigen und der betroffenen Partei unnétige und
unangemessene Verluste ersparen.

Um das Ausmaf ihres potenziellen Verlusts aufzuzeigen,
hat Tetra die Wirtschaftspriifungsgesellschaft Ernst &
Young damit beauftragt, den derzeitigen Wert von Sidel
zu ermitteln. Ernst & Young duferten sich hierzu auf
der Anhorung. Thr Beitrag wurde Sidel gegeniiber ver-
traulich behandelt. Ernst & Young bezifferten den
momentanen Wert von Sidel anhand der offentlich
zuginglichen Informationen mit ungefihr [...]* pro
Aktie, was fur Tetras Beteiligung einen Gesamtwert von
weniger als [...]* bedeutet. Tetras Ubernahmeangebot
lag bei 50 EUR pro Aktie und betrug insgesamt mehr
als 1,7 Mrd. EUR. Infolgedessen behauptet Tetra, dass
ein erzwungener Verkauf innerhalb einer Frist von sechs
Monaten den grofiten Teil ihrer Investition in Sidel
zunichte machen wiirde. Tetra hat jedoch auf der Anho-
rung eingerdumt, dass die Bewertung von Ernst & Young
den schlimmstmdglichen Fall darstellt und dass Tetra in
einem privaten Verkauf einen hoheren Preis fiir Sidel
erzielen konne.

Die Kommission hat die Bewertung von Ernst & Young
untersucht und ist zu dem Schluss gekommen, dass sie
zu pessimistisch ist. Vor dem Hintergrund der angemes-
seneren Berechnung des diskontierten Cashflows, die
von Tetras Finanzberatern vor dem &ffentlichen Uber-
nahmeangebot durchgefihrt wurde und mit der ubli-
chen Sorgfalt im Zusammenhang mit der Auslegung des
Ergebnisses einer zukunftsgerichteten Aussage, wie einer
finanziellen Bewertung, kam die Kommission bei ihrer
Prifung der Bewertung zu dem Schluss, dass, sofern
wihrend der Ubergangsfrist von weniger als einem Jahr
die Branche keine dramatischen Veridnderungen erfihrt,
der faire Wert von Sidel auf einer Stand-Alone-Basis fiir
einen Investor mit etwa [...]* pro Aktie innerhalb einer
Wertspanne von [...]* pro Aktie angemessen bewertet
werden konnte.

Dessen ungeachtet hat die Kommission den Argumenten
von Tetra hinsichtlich des Werterhalts von Tetras Investi-
tion in Sidel besondere Aufmerksamkeit geschenkt. Vor-
rangiges Anliegen nach Artikel 8 Absatz 4 der Fusions-
kontrollverordnung ist jedoch das Gemeinschaftsinte-
resse an der Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs.
Tetras Interesse an der Vermeidung eines finanziellen
Verlusts ist zwar ebenfalls von grofer Wichtigkeit,
gegeniiber dem Anliegen des Artikels 8 Absatz 4 jedoch
nachrangig.
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(55) Die in Artikel 7 Absatz 3 der Fusionskontrollverordnung (58)  Die Tatsache, dass sich Tetra angesichts der Ungewissheit
vorgesehene Flexibilitit gesteht fiir den kurzen Zeitraum, und der hiermit verbundenen Risiken zum Abschluss
in dem die Untersuchung der Kommission lauft, sowie des Rechtsgeschifts entschied, sollte daher die Kommis-
in Ausnahmefillen fiir den Werterhalt der Investition sion nicht von der Ausiibung ihrer Pflichten im Rahmen
des Erwerbers die Notwendigkeit einer Ausnahme von der Fusionskontrollverordnung abhalten, Rechtsgeschifte
der allgemeinen Regel der aufschiebenden Wirkung aller auf ihre Vereinbarkeit mit dem Gemeinsamen Markt hin
Fusionsvorginge zu. Diese Erwigungen konnen auf den zu {berpriifen und in Fillen, in denen diese fiir unver-
Zeitraum nach der Entscheidung der Kommission, die einbar gehalten werden, die notwendigen Abhilfemaf3-
den Zusammenschluss fiir mit dem Gemeinsamen Markt nahmen gemif§ Artikel 8 Absatz 4 anzuordnen.
unvereinbar erklirte, nicht automatisch angewandt wer-
den. Artikel 8 Absatz 4 sicht lediglich vor, dass zur Wie-
derherst.elh.mg wirksamen Wettbewerbs eine Trennung (59)  Ferner steht nicht fest, ob Tetra tatsichlich einen finan-
der fusionierten Unternehmen oder ein anderes ange- ziellen Verlust in der von ihr behaupteten Hohe erleiden
messenes Vorgehen erforderlich sein konntfe, wenn cin wiirde. Die Kommission hat ihre eigene Bewertung von
Zusarpmenschluss Vollzogep wurde, “der fir mit dem Sidel durchgefiihrt und ist der Auffassung, dass Tetra fiir
Gemeinsamen Markt unvereinbar erklirt wurde. Sidel innerhalb der nichsten [...]* einen deutlich hohe-
ren als den der Kommission bei der Anhoérung vorgetra-
genen Preis erzielen konnte.
(56) Die Tatsache, dass Tetra unter den gegebenen Umstin-
den finanzielle Einbufen erleiden kann, gehort zu der
Ungewissheit, mit der Fusionstransaktionen naturgemaify (60) Dessen ungeachtet war die Kommission besonders
verbunden sind. Diese Ungewissheit ist Teil der praventi- darauf bedacht, Tetra den Erhalt ihrer Investition in
ven Fusionskontrollsysteme. Tetra waren sowohl die groftmoglichem Umfang zu ermdglichen. Die Kommis-
franzosischen Vorschriften als auch die Regeln der sion meint, dass eine VerduRerungsfrist von [...]* es
Gemeinschaft und somit das Risiko einer Verbotsent- Tetra ermdglichen wird, zu einem angemessenen Preis
scheidung, die zu einem finanziellen Verlust fiihren einen geeigneten Kéufer fiir Sidel zu finden.
konnte, vor Abgabe ihres Ubernahmeangebots bekannt.
Dies ergibt sich aus Tetras internen Unterlagen, in denen
die Moglichkeit einer Verbotsentscheidung der Kommis-
sion erdrtert wird. Tetra war auﬁerdem n1c13t verpflich- c) Eine Nichtigkeitsklage sollte die Kommission nicht davon
tet, das Rechtsgeschift in der von ihr gewéhlten Form bhal S . . X
: . . X abhalten, eine wirksame Abhilfe gemdf Artikel 8 Absatz 4
zu schlieRen, d.h. durch Abgabe eines bedingungsfreien der Fusionskontrollverordnune 211 erwirken
offentlichen Ubernahmeangebots. Artikel 7 Absatz 3 der S
Fusionskontrollverordnung ldsst diese Moglichkeit zu,
indem er eine Ausnahmeregelung von der allgemeinen
Aufschubsregelung laut Artikel 7 Absatz 1 vorsieht. Die (61)  Eine Verduferung hat grundsitzlich die Wiederherstel-
Verantwortung fiir die Folgen, einschlieflich der finan- lung wirksamen Wettbewerbs auf abschliefende und
ziellen Folgen, verbleibt jedoch ausschlieflich bei dem dauerhafte Art zu bewirken (*%). Tetra behauptet jedoch,
betroffenen Unternehmen. Unternehmen, die bérsenno- dass die Kommission nicht die Befugnis zur Anordnung
tierte Zielgesellschaften erwerben mochten, gewihrt ciner abschliefRenden und unverziiglichen Veréuferung
Artikel 7 Absatz 3 lediglich die Moglichkeit der Abgabe hat, da dies Tetras Recht, die Nichtigerklirung der Ent-
eines bedingungsfreien 6ffentlichen Ubernahmeangebots. scheidung zu erwirken, ausschlieRen und dem Ergebnis
Er verpflichtet Unternechmen keineswegs dazu, diesen der Nichtigkeitsklage vorgreifen wiirde. Bei einem Erfolg
Weg einzuschlagen. Wenn Tetra dle franzésischen Vor- der Klage hitte Tetra die Aktien Veréugert, einen Grof3-
schriften’ die keine Abgabe eines bedingten offentlichen teil des investierten Wertes Verloren und ware nicht in
Ubernahmeangebots zulassen, fiir zu streng erachtete, der Lage, die Aktien zuriickzukaufen. Dies wiirde Tetra
hitte sie auch andere Rechtsstrukturen priifen konnen, cinen irreparablen Schaden zuftigen. Daher schligt Tetra
um potenzielle Risiken zu minimieren. vor, dass die Kommission davon abgehalten werden soll-
te, Tetra die Verduflerung der Aktien in abschlieBender
Weise vorzuschreiben.
(57) Tetra schloss auflerdem das Rechtsgeschift in voller
Kenntnis der damit verbundenen Ungewissheit und Risi- (62) Die Kommission teilt die Auffassung von Tetra nicht.

ken ab und entschied sich aufgrund ihrer eigenen unab-
hingigen Kalkulationen zur Zahlung eines betrichtlichen
Aufschlags fiir Sidels Aktien. Mitgliedstaaten wiesen bei
der Anhorung darauf hin, dass es einen allgemeinen
Konjunkturriickgang gegeben habe, der sich sowohl auf
Sidels Bewertung als auch auf die anderer Unternechmen
ausgewirkt habe. Unklar war auch, weshalb Tetra einen
derart hohen Aufschlag fir die Sidel-Aktien bezahlt
hatte (die Aktien von Sidel wurden vor dem offentlichen
Ubernahmeangebot zu 30 EUR gehandelt, Tetra hin-
gegen bot 50 EUR). Auf jeden Fall war die Zahlung
eines betrichtlichen Aufschlags fir die Sidel-Aktien
Tetras eigene Entscheidung, als sie im Midrz 2001 ihr
offentliches Ubernahmeangebot abgab.

Eine Entscheidung gemifl Artikel 8 Absatz 4 der Fusi-
onskontrollverordnung, die eine rasche Verduferung
anordnet, wiirde sich in keiner Weise auf Tetras Recht,
die Nichtigerklarung der Verbotsentscheidung zu betrei-
ben, auswirken. Tetra konnte die Entscheidung nach wie
vor anfechten, und das Urteil wiirde ungeachtet der Ent-
scheidung der Kommission gemifl Artikel 8 Absatz 4
ergehen. Sollte Tetra der Auffassung sein, dass die Ent-
scheidung der Kommission gemifs Artikel 8 Absatz 4
ihr irreparablen Schaden zufiigen und der Entscheidung
ihrer Klage gegen die Entscheidung nach Artikel 8

(*%) Siehe Mitteilung der Kommission iiber Abhilfemafnahmen, Rdnr. 6.
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(63)

(64)

Absatz 3 vorgreifen wiirde, wire Tetra berechtigt,
ebenso die Nichtigerklirung der Entscheidung nach Arti-
kel 8 Absatz 4 zu beantragen und den Gerichtshof um
Aussetzung der Entscheidung zu ersuchen. Die Argu-
mente, die Tetra hier vortrdgt, sind daher Argumente,
die den Gerichtshof zur Aussetzung der bevorstehenden
Entscheidung nach Artikel 8 Absatz 4 bewegen sollen.
Es sind keine stichhaltigen Argumente gegen das Recht
und die Pflicht der Kommission, eine Entscheidung nach
Artikel 8 Absatz 4 zur Wiederherstellung wirksamen
Wettbewerbs zu erlassen. In diesem Zusammenhang ist
zu beachten, dass der voraussichtlich fiir Tetra zu erwar-
tende Schaden iiberwiegend oder ausschliefSlich finan-
zieller Art ist und die Zahlungsfihigkeit von Tetra nicht
gefdhrdet. Ein rein finanzieller Schaden, der voraussicht-
lich nicht zur Zahlungsunfihigkeit fihrt, gilt nicht als
irreparabler Schaden.

Wiirde Tetras Position akzeptiert, wiirde dies zudem zu
einer Situation fithren, in der Einspriiche gegen Unver-
einbarkeitsentscheidungen im Falle bereits durchgefithr-
ter Zusammenschliisse solche Entscheidungen ihres
Zwecks beraubten, indem sie die Kommission daran hin-
dern wiirden, die erforderlichen Mafinahmen zur Wie-
derherstellung wirksamen Wettbewerbs gemifs Artikel 8
Absatz 4 der Fusionskontrollverordnung zu ergreifen.
Auf diese Weise hitten simtliche Nichtigkeitsklagen
gegen Unvereinbarkeitsentscheidungen bei durchgefiihr-
ten Zusammenschliissen automatisch aufschiebende Wir-
kung. Dies wiederum widerspricht dem allgemeinen
Grundsatz von Artikel 242 EG-Vertrag, der eindeutig
besagt: ,Klagen bei dem Gerichtshof haben keine auf-
schiebende Wirkung*.

Dariiber hinaus wiirde Tetras Position zu einer nicht
gerechtfertigten Diskriminierung von vollzogenen Uber-
nahmen und sonstigen Zusammenschliissen fithren. Bei
vollzogenen Ubernahmen wiirden die erwerbenden
Unternehmen davon profitieren, dass es ihnen gestattet
ist, ihre Aktien zu behalten, bis iiber die Nichtigkeits-
klage entschieden ist.

Wiirde Tetras Standpunkt akzeptiert, so wiirden die Inte-
ressen von Zielgesellschaften dadurch benachteiligt, dass
sie einer lingeren Zeit der Ungewissheit bis zur Ent-
scheidung tiber eine Nichtigkeitsklage ausgesetzt wiren.
Dies wiirde tatsichlich den Wettbewerb verzerren, und
Sidel wiirde durch die Ausdehnung der Ungewissheit auf
einen lingeren Zeitraum ein nicht behebbarer Schaden
entstehen. Ein solcher Schaden fiir Sidel zoge auch eine
irreparable Verzerrung des Wettbewerbs nach sich.
Gleichzeitig wiirde auf diese Weise die Verbotsentschei-
dung der Kommission umgangen.

Die Kommission ist daher zu dem Schluss gekommen,
dass Tetras Recht auf Anfechtung der Verbotsentschei-
dung die Kommission nicht davon abhalten sollte, die

(67)

notwendigen Mafnahmen zur Wiederherstellung wirk-
samen Wettbewerbs gemifl Artikel 8 Absatz 4 der Fusi-
onskontrollverordnung zu treffen, insbesondere die
Anordnung einer abschlieenden Verduferung von
Tetras Beteiligung an Sidel.

d) Die Vorschlige von Tetra werden wirksamen Wettbewerb
nicht wiederherstellen und konnen nicht akzeptiert werden

In ihrer Antwort auf die Mitteilung der Beschwerde-
punkte argumentiert Tetra, dass der Vorschlag der Kom-
mission einer schnellen Verdulerung nicht gerechtfertigt
ist, da Tetras eigene ,Verduferungsalternativen® geeignet
sind, wirksamen Wettbewerb wiederherzustellen und
dem VerhiltnismaRigkeitsprinzip eher entsprechen (29).

Tetra schldgt im Wesentlichen Folgendes vor:

a) Es sollte Tetra gestattet sein, ihre Beteiligung an Sidel
in [mehr als 3 Jahre]* zu verdufern, so dass zum
einen uber ihre Nichtigkeitsklage entschieden wer-
den und sie zum anderen den Wert ihrer Investition
erhalten kann. Tetra sollte es auf jeden Fall gestattet
sein, eine Minderheitsbeteiligung zu behalten.

b) Tetra sollte eine erste Ubergangsfrist von [...]* einge-
rdumt werden, in der sie ihre Aktien weiter behalten
kann, um die vier vorgeschlagenen Strukturen ein-
zurichten. Hieran soll sich eine zweite Ubergangs-
frist von [mehr als 3 Jahre]* anschlieRen. Wihrend
dieses Zeitraums wiirde ein Trennungstreuhdnder die
Unabhingigkeit von Sidel gewihrleisten.

) Fiir die lange Ubergangsfrist von [mehr als 3 Jahre]*
bis zur abschlieBenden Verduferung schligt Tetra
vier Strukturen vor, die laut Tetra der Sicherstellung
von Sidels wirtschaftlicher Rentabilitit und Unab-
hingigkeit und somit der Wiederherstellung wirk-
samen Wettbewerbs gemifl Artikel 8 Absatz 4 der
Fusionskontrollverordnung dienen.

d) Nach [mehr als 3 Jahre]* wird Tetra die Aktien ent-
weder an einen unabhingigen Dritten verdufern
oder Kaufoptionen zum Riickkauf der Aktien aus-
iiben, sofern ihr Einspruch erfolgreich war.

Erste Ubergangsfrist von [...]* -Bestellung

eines Trennungstreuhdnders

Tetra schldgt vor, unverziiglich nach oder sogar vor der
Entscheidung der Kommission nach Artikel 8 Absatz 4
einen ,Trennungstreuhdnder” (,hold separate trustee®) zu
bestellen. Der Trennungstreuhdnder wiirde sicherstellen,

(2% Rdnrn. 64—102 der Antwort auf die Mitteilung der Beschwerde-
punkte.
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(71)

72)

(73)

(75)

(*

dass Sidel effizient und von Tetra unabhingig gefithrt
wird. Tetra hitte kein Recht zur Ausiibung von Stimm-
rechten und kein Mitspracherecht in Bezug auf die
Geschiftstatigkeit von Sidel. Nach Auffassung von Tetra
verfiigt Sidel bereits iiber eine starke und unabhingige
Geschiftsfihrung, die gewihrleistet, dass Sidel bis zur
VerdufBerung effizient verwaltet wird. Wihrend dieses
ersten Zeitraums von [...] wire es Tetra gestattet, die
Aktien rechtmidflig zu halten, ohne sie einem Treuhin-
der uibertragen zu miissen.

Anschliefende [mehr als 3 Jahre]*
Ubergangsfrist — die vier
,Verduflerungsoptionen®

Tetra schldgt vor, binnen [...]* eine von vier ,VerdufSe-
rungsoptionen® umzusetzen: [...]*. Diese Strukturen
wiren voriibergehender Art und wiirden fiir eine Frist
von [mehr als 3 Jahre]* bis zur abschlieRenden VerdufRe-
rung an einen unabhidngigen Dritten aufrechterhalten.
Tetra wire zum Riickkauf der Aktien im Rahmen der
Kaufoptionen fiir den Fall berechtigt, dass ihre Anfech-
tungsklage erfolgreich ist. Diese Strukturen wurden der
Kommission von Tetras Finanzberater Rothschild bei der
Anhérung im Einzelnen erldutert (2!).

) L]

[.]*

i) [...]*

[.]*

iii) [...]*

Tetras Vorschlag stellt wirksamen
Wettbewerb nicht wieder her

Tetra behauptet, jede der vier vorgeschlagenen ,VerdufSe-
rungsstrukturen” erfiille voll und ganz die Anforderun-

Auf einem Treffen zwischen Vertretern der Kommission und Tetras
am 24. Januar 2002, d. h. nach der Erérterung der Entscheidung
im Beratenden Ausschuss am 22. Januar 2002, schlug Tetra miind-
lich und anschliefend schriftlich vor, dass sie bereit sei, das Ele-
ment der Kaufoption aus den vier vorgeschlagenen Strukturen zu
streichen.

(76)

gen von Artikel 8 Absatz 4 der Fusionskontrollverord-
nung und sei angemessener als der Vorschlag der Kom-
mission, die Sidel-Aktien unverziiglich und definitiv zu
verduflern. Laut Tetra nehmen alle vier ,Verduferungs-
strukturen“ Tetra die Moglichkeit einer Kontrolle iiber
Sidel. Tetra wiirde wihrend der Ubergangszeit die Sidel-
Aktien nicht kontrollieren oder besitzen. Sidel verfiige
fur ihren Geschiftsbetrieb oder fiir ihre Expansion iiber
dieselbe Kapitalmenge wie vorher, und die Strukturen
wiirden Sidels Moglichkeiten zur Aufbringung von Geld-
mitteln nicht beeintrichtigen. Tetras Investition in Sidel
wire so besser geschiitzt. Die Strukturen, insbesondere
die [...]*, boten Sidel hinreichende Wachstumsanreize.
Die Kommission hitte nach [mehr als 3 Jahre]* das
Recht auf Genehmigung bzw. Nichtgenehmigung des
endgiiltigen Kiufers. Die ,VerduRerungsstrukturen® seien
mit Prizedenzfillen der Kommission vereinbar, die zei-
gen, dass Parteien den Verduferungsprozess kontrollie-
ren konnen und dass Strukturen wie [...]* prinzipiell
annehmbar seien.

Tetra argumentiert ferner, dass Sidel durch die Bestellung
eines Trennungstreuhdnders oder durch sonstige ver-
gleichbare Strukturen unabhingig bleiben und ohne Ein-
flussnahme oder Intervention von Seiten Tetras effektiv
am Markt titig sein konne. Tetra behauptet, dass Sidel
eine unabhingige Geschaftsfihrung hat, die Sidels Leis-
tungsfahigkeit auf dem Markt sicherstellt. Sidel verfiigt
zur Finanzierung ihres Geschifts iiber ausreichende Mit-
tel. Infolgedessen wiirde auch eine lange Ubergangsfrist
nicht zu Ungewissheit fithren und Sidels Entwicklung
nicht behindern.

Sidel teilt die Auffassung von Tetra nicht. Sidel hat
sowohl schriftlich als auch bei der Anhérung bestitigt,
dass eine lange Ubergangsfrist notwendigerweise Unge-
wissheit mit sich bringe und die Entwicklung von Sidel
behindern wiirde. Sidels Kunden haben bereits Besorgnis
hinsichtlich der Zukunft des Unternehmens gedufert.
Nach Auskunft von Sidel ist Ungewissheit fiir sich
genommen die wichtigste Ursache fur die Beeintrichti-
gung ihrer Wettbewerbsfihigkeit. Sidel hat auch bekraf-
tigt, dass Ubergangsregelungen, die Treuhidnder und
Ungewissheit hinsichtlich des eventuellen Eigentiimers
von 95 % des Unternehmens implizieren, kompliziert
sind und Sidel Schaden zufiigen konnten, sofern sie fiir
einen zu langen Zeitraum gestattet wiirden. Sidel stellte
fest, dass komplizierte Verhéltnisse das Risiko unvorher-
gesehener Probleme erhéhen, auf Kundenseite zu Miss-
verstindnissen fihren und eine groflere Angriffsfliche
fiir Wettbewerber hinsichtlich der Verbreitung geschifts-
schidigender Geriichte tiber Sidels Stabilitit bieten. Sidel
drang gegeniiber der Kommission darauf, Ubergangs-
regelungen zu vermeiden, die einen Eingriff darstellen,
die die Wiederherstellung von Sidels Position behindern
oder Sidels Flexibilitit bei der Finanzierung oder Ver-
duflerung von nicht zum Kerngeschift gehorigen Ver-
mogenswerten beeintrichtigen. Sidel drang auch darauf,
dass die Kommission die kiirzestmogliche Frist, in der
ein geeigneter Kiufer gefunden werden kann, genehmigt.
Nach Auffassung von Sidel konnten sechs Monate nicht
ausreichen, um einen geeigneten Kaufer zu finden. Sidel
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(79)

(80)

(81)

ist der Ansicht, dass zwolf Monate angemessen wiren;
Fristen von iiber 18 Monaten erscheinen Sidel dagegen
nicht angemessen.

Die Kommission hat den vier von Tetra vorgeschlagenen
,VerduRerungsstrukturen® insbesondere vor dem Hinter-
grund des Arguments von Tetra, diese Strukturen wiir-
den es Tetra ermdglichen, den Wert ihrer Investition zu
erhalten, besondere Aufmerksamkeit gewidmet und sie
sorgfiltig gepriift. Die Kommission meint jedoch, dass
diese Strukturen, so wie sie vorgeschlagen wurden (*2),
wirksamen Wettbewerb nicht wiederherstellen konnen.

Die ,VerduBerungsstrukturen“ stellen ganz eindeutig
keine wirklichen Verduferungen dar, sondern lediglich
Ubergangsregelungen, die einer Treuhdnderregelung
samt gesetzlichem Ubergang der Aktien auf den Treu-
hinder dhnlich sind. Hauptzweck der vier Strukturen ist
der Erhalt von Tetras Investition und die Sicherstellung
des Rechts auf Wiedererlangung der Kontrolle tiber Sidel
zu einem noch nicht festgelegten Zeitpunkt fiir den Fall,
dass Tetras Klage erfolgreich sein sollte. Tetra wiirde
ndmlich in allen vier Fillen das Recht auf Riickkauf der
Aktien im Rahmen der ,Kaufoptionen behalten, sofern
ihre Klage erfolgreich wire. Tetra wire der wirtschaftli-
che Eigentiimer der Aktien und/oder wire am zukiinfti-
gen Gewinn von Sidel beteiligt. Tetra wire daher zudem
mit Hilfe der Kaufoptionen bei Sidel prisent, da sie
berechtigt ist, zu einem nicht festgelegten zukiinftigen
Zeitpunkt endgiiltige Eigentiimerin von Sidel zu werden.
Tetra bestitigte bei der Anhorung, dass der einzige
Zweck der Kaufoptionen darin bestehe, die Aktien im
Falle einer erfolgreichen Klage zuriickzukaufen.

Wihrend der vorgeschlagenen langen Ubergangsfristen
hitten die ,Eigentimer” der Sidel-Aktien, z.B. ein
Finanzinstitut, keine uneingeschrankte Handlungsfreiheit.
Sie wiren aufgrund von Tetras Kaufoption und der kom-
plizierten Finanzierungsmechanismen, die einen freien
Verkauf verhindern, nicht in der Lage, die Aktien weiter
zu verkaufen. Tetras Finanzberater Rothschild [Ausfiih-
rungen zur Wahrscheinlichkeit einer Verduferung an ein
anderes Unternehmen wihrend der Ubergangsfrist]*.

Uber die oben dargelegten wettbewerbswidrigen Wir-
kungen hinaus wiirden die vorstehenden Ubergangs-
strukturen exakt die Art von Ungewissheit schaffen, die

(%) Auf einem Treffen zwischen Vertretern der Kommission und Tetras

am 24. Januar 2002, d. h. nach der Erérterung der Entscheidung
im Beratenden Ausschuss am 22. Januar 2002, schlug Tetra miind-
lich und anschliefend schriftlich vor, dass sie bereit sei, die Kauf-
option aus den vier vorgeschlagenen Strukturen zu streichen. Die
Kommission hilt die Streichung der Kaufoption aus den Strukturen
fur wiinschenswert, da hiermit einer der in den nachfolgenden
Rdnrn. beschriebenen Einwinde der Kommission gegen die vor-
gelegten Vorschlage entfdllt. Die Bedenken der Kommission beziig-
lich der Ungewissheit und der Beschrinkungen, denen Sidel im
Rahmen der vorgeschlagenen Strukturen ausgesetzt wire, sowie
beziiglich der Tatsache, dass Tetra im Rahmen der meisten Optio-
nen mittelbar rechtliche oder wirtschaftliche Eigentimerin von
Sidel bleiben wiirde, bestehen fort.

(82)

(83)

Sidel nach eigener Ansicht einen irreparablen Schaden
zufiigen konnte. Sidel wiirde wihrend einer langen
Ubergangsfrist von [mehr als 3 Jahre]* ihr Geschift fort-
fihren miissen, ohne zu wissen, wer der endgiltige
Eigentiimer von 95 % ihrer Aktien sein wird. Sidel
wiirde ihr Geschift unter strengen Kontrollen unter der
Aufsicht eines Treuhinders und der Kommission aus-
iiben missen. Sidel wire durch eine kiinstliche langfris-
tige Rechtsstruktur gebunden, die kein Vertrauen ein-
flosst und kiinftige Entscheidungen und das Verhalten
des Unternehmens verzerren wiirde. Strukturen mit
Trennungstreuhidndern und stidndiger Kontrolle sind an
sich nur fiir kurze Ubergangsperioden bis zu einer ein-
deutigen, definitiven Verduflerung zweckdienlich. AufSer-
dem wiirde sich der Umstand, dass Tetra nach wie vor
ein hohes finanzielles Interesse an Sidels wirtschaftlicher
Leistung hat, verzerrend auf Tetras Wettbewerbsverhal-
ten auswirken.

Hinzu kommt, dass die von Tetra herangezogenen Prize-
denzfille zur Stitzung ihrer Argumentation, die vorste-
henden Ubergangslosungen seien mit der Praxis der
Kommission vereinbar, nicht relevant sind. Der Prize-
denzfall Vivendi/Seagram/Canal+ (M.2050) (*%), auf den
sich Tetra beruft, ist bis auf den Umstand, dass eine der
von Tetra vorgeschlagenen [...]* Struktur dhnliche Kon-
struktion zur Anwendung kam, nicht mafgebend. In
diesem Fall lag keine Unvereinbarkeitsentscheidung vor,
und die zu verduflernde Beteiligung war eine Minder-
heitsbeteiligung. Tetra hat keinen Prizedenzfall ange-
fuhrt, der ihren Antrag auf eine lange [mehr als 3 Jah-
re]* Ubergangsfrist einschlieRlich Kaufoptionen, die dem
yverdulernden” Unternehmen das Recht auf einen Riick-
kauf der Aktien einrdumen, stiitzt. Tetra rdumt selbst
ein: ,Es ist klar, dass es in der Praxis der Kommission
keinen wirklichen Prizedenzfall fiir die Art von VerdufSe-
rungsvorschligen gibt, die Tetra Laval dargelegt hat* (%4).

Fazit

Die vier von Tetra vorgebrachten ,VerdufSerungsvorschla-
ge“ stellen wirksamen Wettbewerb nicht angemessen
wieder her. Sie bringen grofe Ungewissheit mit sich,
sind kompliziert und wiirden Sidels Entwicklung und
Tatigkeit als wirtschaftlich rentabler Wettbewerber
behindern. Auerdem sind die Vorschldge nicht mit ein-
schligigen Prizedenzfillen der Kommission vergleichbar.
Es gibt mithin keine Rechtfertigung fiir die von Tetra
vorgeschlagene [mehr als 3 Jahre]* Frist fiir die Uber-
gangsstrukturen. Die Kommission ist auferdem der
Ansicht, dass Tetras Argumente in Bezug auf ihr Klage-
recht und den Werterhalt ihrer Investition gegeniiber
dem vorrangigen Anliegen der Wiederherstellung wirk-
samen Wettbewerbs nachrangig sind. Die Wiederherstel-
lung wirksamen Wettbewerbs hat im Prinzip unverziig-
lich zu erfolgen.

In Anbetracht von Tetras Antrag auf Fristverlingerung,
der es ihr erlauben wiirde, ihre Investition in groferem

(**) Entscheidung der Kommission vom 13. Oktober 2000.

(*% Tetras Antwort auf die Mitteilung der Beschwerdepunkte, Rdnr. 91.
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Umfang zu erhalten, und in Anbetracht von Sidels Posi-
tion hinsichtlich der Notwendigkeit, eine mit Ungewiss-
heit verbundene Ubergangsfrist so kurz wie méglich zu
halten, vertritt die Kommission die Auffassung, dass eine
Frist von [...]* unter den gegebenen Umstinden ange-
messen ware.

Die Kommission wiirde vorbehaltlich ihrer vorherigen
Zustimmung auch Strukturen zulassen, die Tetra den
Erhalt des Werts ihrer Investition erlauben, voraus-
gesetzt, dass diese Strukturen die Wiederherstellung
wirksamen Wettbewerbs nicht behindern. Diese Struktu-
ren konnten beispielsweise die Form begrenzter Kredit-
vertrige oder sonstige Zahlungsstrukturen beinhalten,
die es Tetra gestatten, den Wert ihrer Investition in
groftmoglichen Umfang zu erhalten. Voraussetzung
hierfur ist, dass diese Strukturen die Wiederherstellung
wirksamen Wettbewerbs durch die Gefihrdung von
Sidels wirtschaftlicher Rentabilitit und Leistungsfihigkeit
oder durch die Beibehaltung oder Schaffung struktureller
Verbindungen zwischen den beiden Unternehmen nicht
behindern. Diese Strukturen sollten von beschriankter
Dauer sein.

4. Fiir die Ubergangszeit muss ein unabhingiger
Treuhinder bestellt werden

Eine Trennung der beiden Unternehmen muss in einer
Weise vollzogen werden, die gewdhrleistet, dass wirk-
samer Wettbewerb auf lange Sicht wiederhergestellt wird
und dass etwaige Wettbewerbsstorungen wihrend der
[...]* Ubergangszeit bis zur Verduerung minimiert wer-
den.

Keine weitere Durchfiihrung des verbotenen
Zusammenschlusses wihrend der Ubergangszeit

Wihrend der Ubergangsfrist, die der durch Entscheidung
gemifd Artikel 8 Absatz 4 angeordneten Wiederherstel-
lung wirksamen Wettbewerbs vorausgeht, diirfen ohne
Zustimmung der Kommission keine Mafnahmen zur
Durchfithrung des Zusammenschlusses getroffen werden,
wie z.B. die Ausiibung von mit den Aktien verbunde-
nen Stimmrechten oder der Erwerb von zusitzlichen
Aktien. Bis zur Verduflerung sollte Tetra von jeglichen
Handlungen absehen, die die vollstindige wirtschaftliche
Rentabilitit, Marktfihigkeit und Wettbewerbsfihigkeit
von Sidel unterbinden wiirden. Insbesondere sollte Tetra
nichts unternehmen, was die rechtliche Stellung von
Sidel, Art, Umfang oder Spektrum der Geschaftstitigkei-
ten von Sidel, die betriebliche, gewerbliche oder kauf-
miénnische Strategie oder Investitionspolitik von Sidel
verandern konnte.

Bestellung des unabhdngigen Treuhdnders

Zur Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs wahrend
der Ubergangszeit, die auf die Entscheidung nach Artikel

8 Absatz 4 folgt und bis zur Verduflerung andauert und
wihrend der Tetra weiterhin an Sidel beteiligt ist, hélt es
die Kommission auflerdem fiir erforderlich, dass Tetra
mit ihrer Zustimmung einen unabhingigen Treuhidnder
bestellt, z. B. eine Investmentbank, einen Unternehmens-
berater oder Wirtschaftspriifer. Der Treuhidnder sollte
unverziiglich und auf jeden Fall binnen zehn Tagen nach
Erlass der Entscheidung bestellt werden. Der Treuhédnder
sollte von Tetra oder von unmittelbar oder mittelbar mit
dem Konzern verbundenen Unternehmen unabhingig
sein, iiber die zur Ausiibung der Titigkeit notwendigen
Qualifikationen verfiigen und weder z.Zt. noch in
Zukunft einem Interessenkonflikt ausgesetzt sein. Der
Treuhidnder sollte ferner derart vergiitet werden, dass
seine Unabhingigkeit und Effizienz bei der Ausiibung
seines Mandats nicht behindert wird.

Das Mandat des Treuhdnders bedarf der Zustimmung
der Kommission, um so die Unabhangigkeit und Effi-
zienz des Treuhdnders sicherzustellen. Es muss alle erfor-
derlichen Bestimmungen umfassen, die dem Treuhidnder
die Erfiillung seiner Pflichten ermdoglichen.

Im Wesentlichen sollte das Mandat dem Treuhinder
samtliche erforderlichen Vollmachten und die Unabhin-
gigkeit zur Beaufsichtigung der mit Zustimmung der
Kommission erfolgenden Verduferung der Beteiligung
an Sidel an einen unabhingigen und wirtschaftlich ren-
tablen Einzelkidufer oder mehrere Kiufer einrdumen,
sofern der Verkauf nicht in Form einer Emission an
unabhingige und nicht mit Tetra verbundene Dritte oder
an unmittelbar oder mittelbar verbundene Konzern-
gesellschaften von Tetra erfolgt und dazu fiihrt, dass die
vom Verkauf begiinstigten Dritten nicht mehr als 5 %
der Sidel-Aktien halten. Das Mandat des Treuhinders
sollte eine Vollmacht zum Verkauf der Aktien ohne
Beriicksichtigung eines Mindestpreises nach Ablauf der
Verduferungsfrist von [...]* enthalten.

Der Treuhdnder sollte vorbehaltlich der vorherigen
Zustimmung der Kommission die mit der Beteiligung
von Tetra an Sidel verbundenen Stimmrechte ausiiben
konnen. Der Treuhinder sollte auch zur effektiven Ver-
waltung der Beteiligung von Tetra an Sidel befugt sein
sowie sicherstellen konnen, dass Sidel auf den relevanten
Mirkten als leistungsfihiger Wettbewerber agiert. Ins-
besondere miisste der Treuhdnder sicherstellen, dass die
rechtliche Stellung und die Reichweite der Aktivititen
von Sidel nicht derart verindert werden, dass Sidels
Wettbewerbsposition auf den fraglichen Mirkten
geschwicht wird. Der Treuhdnder sollte der Kommission
schriftliche Berichte vorlegen, in denen er die Kommis-
sion iiber Fortschritte im Verduerungsprozess sowie
iiber die Beaufsichtigung des Geschiftsbetriebs und der
Geschiftsfiihrung von Sidel informiert.

Ubertragung der Aktien auf den Treuhdnder

Tetra erhebt keine Einwinde gegen den Vorschlag der
Kommission, einen unabhingigen Treuhdnder zu bestel-
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len mit der Vollmacht, die Unabhingigkeit und Rentabi-
litat von Sidel zu iiberwachen und die mit den Aktien
verbundenen Stimmrechte auszuiiben. Tetra bestitigt,
dass ein Treuhdnder sobald wie moglich bestellt werden
sollte und schldgt vor, unverziiglich nach der Entschei-
dung gemifl Artikel 8 Absatz 4 oder sogar vor dieser
Entscheidung einen Trennungstreuhdnder zu bestel-
len (2%).

Tetra ist jedoch der Ansicht, dass die sofortige Ubertra-
gung der Aktien auf einen Treuhdnder nicht erforderlich
ist. Tetra geht davon aus, dass ein Verkauf, der eine
abschlieRende Verduferung darstellt, nach Ablauf der in
Tetras Vorschlag gesetzten Frist erfolgen wird (26). Tetra
verweist auf die Entscheidungen gemidfS Artikel 8 Absatz
4 in den Fillen Blokker und Kesko/Tuko und auf die
Mitteilung iiber Abhilfemafinahmen, wonach die zur
VerdufBerung verpflichtete Partei die Verduferung selbst
durchfithren kann. Sowohl im Fall Blokker als auch im
Fall Kesko/Tuko waren die Ubergangsfristen fiir die Ver-
duflerung auf sechs oder neun Monate begrenzt. Ein Ver-
duferungstreuhinder wurde nicht bestellt, jedoch wurde
im Fall Kesko/Tuko ein beaufsichtigender Treuhinder
benannt. Die Mitteilung der Kommission iiber Abhilfe-
mafinahmen sieht keine Verduferungstreuhdnder wih-
rend der ersten Verduferungsfrist vor, wohl aber nach
deren Ablauf.

Die Ubertragung der Aktien auf einen Treuhdnder trigt
mit hoher Wahrscheinlichkeit zur Wiederherstellung
wirksamen Wettbewerbs bei, indem sie Tetras Einfluss
wihrend der Ubergangszeit minimiert. Eine Ubertragung
von Aktien wiirde zu einer besseren Kontrolle wihrend
der Ubergangszeit, zu einem reibungsloseren und unab-
hingigeren Management von Sidel und mdglicherweise
zu groflerer Flexibilitit in Fragen wie Aktienstimmrechte
und Ausiibung anderer mit den Aktien verbundener
Rechte fithren.

Die Ubertragung von Aktien auf einen Treuhinder
bringt allem Anschein nach keinen Schaden fir Tetra
oder Sidel mit sich, und Tetra hat keine Argumente vor-
gebracht, weshalb eine solche Ubertragung problema-
tisch wire. Es ist nicht ersichtlich, warum Tetra nicht in
der Lage sein sollte, vor der abschlieBenden Verduferung
einen annehmbaren Vertrag zur Ubertragung der Aktien
auf einen Treuhdnder zu schlieffen. Aufferdem schliefen
die meisten der vier von Tetra vorgebrachten ,VerdufSe-
rungsvorschlige* eine Ubertragung von Aktien ein.

Die Kommission ist daher der Auffassung, dass einer
Ubertragung der Aktien auf den Treuhinder zum frii-
hestmoglichen Termin der Vorzug zu geben ist.

(%%) Tetras Antwort auf die Mitteilung der Beschwerdepunkte, Rdnr. 47.
(%%) Tetras Antwort auf die Mitteilung der Beschwerdepunkte, Rdnr. 52.

(99)

Fazit

Anhand der vorstehenden Ausfihrungen hilt die Kom-
mission es fiir erforderlich, dass Tetra mit Zustimmung
der Kommission einen unabhingigen Treuhinder — bei-
spielsweise eine Investmentbank, einen Unternehmens-
berater oder einen Wirtschaftspriifer — bestellt. Die
Kommission ist ferner zu dem Schluss gekommen, dass
es vorteilhafter wire, wenn Tetra die Aktien zum frii-
hestmoglichen Termin auf den Treuhidnder iibertragen
wiirde. Das Mandat des Treuhinders sollte der Genehmi-
gung der Kommission unterliegen, um die Unabhingig-
keit und Effizienz des Treuhinders sicherzustellen. Das
Mandat muss alle erforderlichen Bestimmungen enthal-
ten, die dem Treuhdnder die Erfillung seiner Pflichten
zur Uberwachung von Sidels Unabhingigkeit, zur effek-
tiven Verwaltung von Tetras Beteiligung an Sidel, zur
Gewihrleistung von Sidels Handeln als leistungsfahiger
Mitbewerber auf den relevanten Mirkten und zur
Durchfithrung der VerduRerung von Tetras Beteiligung
an Sidel ermdéglichen.

[II. SCHLUSSFOLGERUNG

Angesichts der Tatsache, dass der Zusammenschluss zwi-
schen Sidel und Tetra, der am 30. Oktober 2001 fir mit
dem Gemeinsamen Markt und dem EWR-Abkommen
unvereinbar erkldrt wurde, bereits vollzogen wurde, und
in Anbetracht der vorbezeichneten Griinde ist die Kom-
mission zu dem Schluss gelangt, dass es erforderlich ist,
Tetra die Trennung von Sidel im Wege der Verduferung
ihrer Beteiligung an Sidel sowie weitere zweckdienliche
Mafinahmen, wie im Anhang zu dieser Entscheidung
dargelegt, zur Wiederherstellung wirksamen Wett-
bewerbs gemidfl Artikel 8 Absatz 4 der Fusionskontroll-
verordnung aufzugeben.

Bei der Trennung von Tetra und Sidel sind folgende
Grundsitze zu beachten: 1. Die Trennung sollte mittels
einer effektiven und abschlieBenden Verduferung der
Beteiligung von Tetra an Sidel erfolgen, so dass die Wie-
derherstellung wirksamen Wettbewerbs gewahrleistet ist
und Sidel ein unabhingiger, wirtschaftlich rentabler Mit-
bewerber bleibt. 2. Die VerduRerung sollte dazu fithren,
dass Sidel seine volle Unabhingigkeit von Tetra wieder-
gewinnt und dass Tetra keine Minderheitsbeteiligung
oder Anteile an Sidel behilt, die die Wiederherstellung
wirksamen Wettbewerbs behindern konnten. 3. Die Ver-
dulerung sollte unverziiglich binnen einer Frist von
hochstens neun Monaten erfolgen, um die wirtschaft-
liche Rentabilitit und Leistungsfihigkeit von Sidel zu
erhalten und damit die Wiederherstellung wirksamen
Wettbewerbs zu gewihrleisten. 4. Wihrend der Uber-
gangszeit bis zur Verduferung sollte Tetra einen Treu-
hinder zur Uberwachung der Unabhingigkeit von Sidel,
zur Gewdhrleistung der wirtschaftlichen Rentabilitit und
Leistungsfihigkeit von Sidel und zur Durchfithrung des
VerduRerungsverfahrens bestellen.
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(100) Bei Anordnung der in dieser Entscheidung dargelegten Artikel 2
Mafinahmen hat die Kommission insbesondere Folgen-
des beriicksichtigt: den Grundsatz der Verhiltnismafig-
keit, Tetras Ersuchen um Flexibilitit und um Mafnah- Diese Entscheidung ist gerichtet an:
men, die den groftmoglichen Erhalt des Wertes von
Tetras Investition sicherstellen, sowie Sidels Ersuchen um
Mafglqlahm?n (wie z. B. di? Bestellung von .Tl“reuhé'}p(.iern), Tetra Laval BV
die nicht tiber Gebiihr storend oder geschiftsschddigend Amsteldijk 166
sind, so dass diese Mafnahmen das gemiff Artikel 8 1071 LH Amsterdam

Absatz.4 der Fusionskont.rollverordnung angestrebte Zi.el Niederlande
der Wiederherstellung wirksamen Wettbewerbs effektiv
erreichen —
HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN: Briissel, den 30. Januar 2002
Artikel 1

Fiir die Kommission

Tetra Laval SA wird hiermit aufgegeben, sich nach Mafigabe Mario MONTI
dieser Entscheidung von Sidel SA zu trennen. Mitglied der Kommission
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ANHANG I

Der Wortlaut der in Artikel 1 genannten Bedingungen und Auflagen kann auf der Website der Kommission eingesehen
werden unter:

http://europa.eu.int/comm/competition/index_en.html



