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(Kun den engelske udgave er autentisk)

(2006/170/EF)

Den 6. oktober 2004 vedtog Kommissionen en beslutning i en fusionssag i medfer af Rddets forordning
(EF) nr. 139/2004 af 20. januar 2004 om kontrol med fusioner og virksomhedsovertagelser (1), serlig
artikel 8, stk. 2. En ikke-fortrolig version af hele beslutningen pd sagens autentiske sprog og pd
Kommissionens arbejdssprog findes pd Generaldirektoratet for Konkurrences websted: http://europa.

(2)

eu.int/comm/competition/index_da.html

I. DEN FALLES ANMODNING OM HENVISNING I
MEDFJR AF FUSIONSFORORDNINGENS ARTIKEL 22

Den 8. og den 26. april 2004 modtog Kommissionen en
felles anmodning om henvisning fra myndighederne i
Frankrig, Sverige og Tyskland i medfer af artikel 22 i
Rédets forordning (EQF) nr. 4064/89 (?) (fusionsforord-
ningen«) om at undersgge en planlagt fusion, hvorved
virksomheden Société de participations du Commissariat
a I'Energie Atomique SA (»Arevac, Frankrig) erhverver
felles kontrol over Enrichment Technology Company
Limited (ETC¢, Det Forenede Kongerige), tidligere
udelukkende kontrolleret af virksomheden Urenco
Limited (»Urenco«, Det Forenede Kongerige).

II. PARTERNE

Areva kontrolleres af Commissariat a I'Energie Atomique
(»CEA«), som pa sin side kontrolleres af den franske stat.

(") EUT L 24 af 29.1.2004, s. 1.

(3) EFT L 395 af 30.12.1989, s. 1. Berigtiget i EFT L 257 af 21.9.1990,

s. 13. Senest @ndret ved forordning (EF) nr. 1310/97 (EFT L 180 af
9.7.1997, s. 1. Berigtiget i EFT L 40 af 13.2.1998, s. 17).

Areva er aktiv pd tre hovedomrdder: a) alle trin i kerne-
kraftindustrien, b) sektoren for tilslutningsudstyr og c)
transport og distribution af el. Virksomheden er iser
aktiv pd markedet for uranberigelse via sit datterselskab,
Eurodif, og den ejer Europas sterste uranberigelsesanlag.
Anlegget er ved at vare gammelt og anvender en
gammeldags og dyr gasdiffusionsteknologi. Eurodif har
en nominel kapacitet pd 10,8 mio. enheder for separativt
arbejde (separative work units, SWU) om dret, og i 2002
leverede Eurodif omkring 9 mio. SWU.

Urenco Limited blev etableret inden for rammerne af
Almelo-traktaten, som blev indgdet i begyndelsen af
1970°erne mellem Tyskland, Nederlandene og Det
Forenede Kongerige for at udvikle og udnytte centrifuge-
teknologi til uranberigelse. Urenco er holdingselskab i
Urenco-koncernen, som omfatter to hovedselskaber,
Uranium Enrichment Company (»UEC«) og Enrichment
Technology Company (»ETC«). UEC er aktiv internatio-
nalt inden for uranberigelse med den moderne og effek-
tive centrifugeringsteknologi. ETC er involveret i udvik-
ling, formgivning og fremstilling af centrifuger til uran-
berigelse. Aktionarerne i Urenco omfatter British Nuclear
Fuels, RWE og EON.
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IIl. FUSIONEN

Den foresldede fusion bestdr i, at Areva erhverver en
interesse pd 50 % i ETC, som bliver et fallesforetagende
mellem Areva og Urenco. ETC’s aktiviteter vil veere
begrensede til forskning og udvikling, udformning og
fremstilling af centrifugeringsudstyr @verst i produktions-
kaeden, mens Areva og Urenco vil fortsette deres aktivi-
teter pd markedet for uranberigelse laengere nede i
produktionskaden.

Urenco har overfort alle de ressourcer, der er nedvendige
for at udforme og fremstille centrifugeringsudstyr,
herunder produktionsfaciliteter, teknologi (intellektuelle
ejendomsrettigheder), finansielle ressourcer og ansatte,
til ETC. Fellesforetagendet er derfor bragt i en situation,
hvor det kan udeve alle de funktioner, der har forbin-
delse til dets forretningsaktiviteter.

I en vis periode vil fellesforetagendet hovedsagelig salge
centrifugeringsudstyr til sine moderselskaber. I betragt-
ning af de lange produktionstider i atomkraftindustrien
kunne dette imidlertid betragtes som en indledende
periode, efter hvilken andre operaterer kan forventes at
blive ETC-kunder. Kommissionen finder derfor, at felles-
foretagendet pd permanent grundlag vil udeve alle de
funktioner, der herer til i en selvsteendig skonomisk
enhed i den i fusionsforordningens artikel 3, stk. 2,
omhandlede betydning, og at den planlagte transaktion
sdledes udger en fusion. Det synspunkt finder stotte hos
de tyske og franske myndigheder.

IV. JURISDIKTION

Fusionen nér ikke op til de terskler for omsatningen,
der er fastlagt i fusionsforordningens artikel 1, og har
sdledes ikke en fallesskabsdimension. Parterne anmeldte
fusionen til de nationale konkurrencemyndigheder i Det
Forenede Kongerige, Frankrig, Tyskland og Sverige. Det
Forenede Kongerige besluttede, at fusionen ikke var egnet
til en undersggelse i henhold til landets egne procedurer,
men de tre andre medlemsstater anmodede i faellesskab
Kommissionen om at undersgge fusionen i henhold til
fusionsforordningens artikel 22. De tre pégeldende
medlemsstater mente, at fusionen truede med at skabe
eller styrke en dominerende stilling ved at skabe en
strukturel forbindelse mellem de to vigtigste europziske
leveranderer af ydelser vedrerende uranberigelse, og at
der ville veere en virkning pd handelen mellem medlems-
stater, da de geografiske markeder blev betragtet som
varende i det mindste E@S-daekkende. Kommissionen
fandt, at den falles anmodning om henvisning opfylder
kravet i fusionsforordningens artikel 22, stk. 3, og accep-
terede derfor jurisdiktion i sagen.

V. RELEVANTE MARKEDER
Relevante produktmarkeder

De pégeldende trin i fremstillingen af nukleart braendsel
er: konversion, uranberigelse og brandselsfremstilling.

(10)

Produktionen af energi i nukleare reaktorer er et resultat
af fissionen eller spaltningen af U-235 atomer, en proces,
der frigiver energi i form af varme. U-235 er den
vigtigste fissile isotop af uran. Uranberigelse er det
dyreste trin i fremstillingen af nukleart brendsel.
Uranberigelse bestdr i at oge procentdelen af fissile
U2%-isotoper i uran sammenlignet med U?*3-isotoper.
Til civil fremstilling af nuklear elektricitet beriges uran
til et 3-5 % niveau og kaldes lavt beriget uran (»LEUq).
[ de fleste tilfeelde yder uranberigelsesvirksomheden
ydelser vedrgrende uranberigelse eller leverer beriget
uran til offentlige varker ved at omdanne det uran, der
kommer fra det offentlige veerk, til lavt beriget uran, som
opfylder internationalt accepterede standarder. I nogle
tilfeelde salges lavt beriget uran imidlertid ganske enkelt
til offentlige vaerker i stedet for at blive beriget pa disses
vegne (levering af LEU).

Der er to mader, hvorpéd der kan tilbydes ydelser vedre-
rende uranberigelse: uranberigelse i centrifuger eller
gasdiffusionsanleg; eller nedblanding af hejt beriget
uran (') (Highly Enriched Uranium, HEU«), der er et
resultat af afviklingen af de russiske kernevdben, hvor
HEU fortyndes til at producere LEU. Kommissionens
markedsundersegelse viste tydeligt, at nedblandet HEU
og beriget naturligt uran er substitutter set fra eftersporg-
selssiden.

Uran til brendstof kan inddeles i tre typer LEU: beriget
naturligt uran (ENU), beriget oparbejdet uran (ERU) og
blandet oxid (MOX). Markedsundersagelsen bekreftede,
at disse ikke er indbyrdes substituerbare produkter og
sdledes udger separate produktmarkeder.

Det kan konkluderes, at produktmarkedet omfatter
beriget naturligt uran, beriget udarmet uran og
nedblandet HEU med et indhold pd 3-6 % af U-235.
Pd grundlag af deres forskellige karakteristika ber
beriget oparbejdet uran og blandet oxidbrendsel ikke
omfattes af det relevante produktmarked.

Relevante geografiske markeder

Der er nogle tegn pd, at markedet kan omfatte hele
Europa; det galder iser folgende: i) stabiliteten i
markedsandele — i de sidste tretten &r har de to europea-
iske uranberigelsesvirksomheder konstant delt omkring
80 % af det europaiske marked; ii) de lokale leveranderer
i de forskellige regioner i verden, hvor der bruges LEU,
har staerke stillinger pé deres hjemmemarkeder (Rusland,
USA, Asien), mens de asiatiske og amerikanske uranberi-
gelsesvirksomheders samlede andel har ligget langt under
5% i den periode; iii) der er et begraenset konkurrence-
pres fra leveranderer uden for EU, is@r pd grund af den
sdkaldte »Corfu-erklering., der som mél har at skabe
sikre leverancer fra de europziske uranberigelsesvirksom-
heders side og begranse importen fra Rusland til maksi-
malt 20 %.

(") T HEU overstiger indholdet af U-235 20 %, mens indholdet af U-235

for beriget uran, der anvendes i civile nukleare reaktorer, ligger pa
omkring 3-5 %.
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(13)  Imidlertid har Kommissionen ogsa fundet tegn p4, at den med omkring 80 % af det europziske marked i de

(15)

(16)

17)

russiske leverander, Tenex, kan udeve et vist konkurren-
cepres péd parterne, og at konkurrencevilkdrene kan
endre sig i den nermeste fremtid, da USEC méske vil
omdirigere noget af sin kapacitet til Europa. Hvad denne
beslutning angdr, kan spergsmdlet om det geografiske
markeds raekkevidde under alle omstendigheder lades
std dbent, eftersom de tilsagn, som parterne afgav den
20. august 2004, fierner Kommissionens alvorlige tvivl
om, hvorvidt den foresldede fusion er forenelig med det
felles marked, uanset om markedet omfatter hele EU
eller har et sterre omfang.

VL. KONKURRENCEVURDERING

De konkurrencemassige betankeligheder, som den fore-
sldede transaktion giver anledning til, kan inddeles i
folgende hovedgrupper:

a) Fallesforetagendet satter parterne i stand til at
kontrollere hinandens beslutninger om at gge uran-
berigelseskapaciteten

b) Kontrollen med kapacitetsniveauet vil kunne fore til
hejere priser i EU og i mere begranset omfang i
resten af verden (eksplicit koordinering af kapaci-
teten); og

¢) Fellesforetagendet gor det lettere at foretage en stil-
tiende koordinering af leverancer til EU.

Kontrol med kapacitetsbeslutninger: Ifelge den anmeldte
transaktion ville hverken Areva eller Urenco vaere i
stand til at kebe centrifuger fra ETC uden eksplicit
forhdndsgodkendelse fra det andet moderselskab. Med
andre ord vil begge parter veare i stand til at forhindre,
at den anden part foretager kapacitetsforegelser. Felles-
foretagendet giver siledes hver af parterne mulighed for
at kontrollere den anden parts kapacitet.

Koordinering af kapaciteten: Inden for centrifugeteknologi
er der en meget sterk forbindelse mellem kapacitetsni-
veau og samlet produktion. Fra et teknisk synspunkt
kraever teknologien, at centrifugerne, nir de forst er sat
i gang, ikke slukkes i hele deres levetid ([...]). Hvis der
lukkes for centrifugerne, og de derefter genstartes, er der
forhgjet risiko for, at de beskadiges. Desuden er uranbe-
rigelsesindustrien yderst kapitalintensiv med meget lave
marginalomkostninger. I betragtning af disse teknolo-
giske og kommercielle begraeensninger er centrifugernes
produktion derfor normalt tet pd kapacitetsniveauet.

Kapacitetsniveauet (produktionsniveauet) er blandt de
vigtigste faktorer, der pavirker priserne pa uranberigelses-
markedet. Som et resultat af transaktionen vil de to
vigtigste konkurrenter pd uranberigelsesmarkedet (Areva
og Urenco er de to europaiske uranberigelsesselskaber

(18)

(19)

(20)

(21)

(22)

sidste tretten ar og 40 % pé verdensplan) vare i stand
til at skabe en perfekt koordinering af kapacitetsbeslut-
ningerne. Dette vil sandsynligvis fere til opadgdende pres
pa priserne i EU og resten af verden.

Stiltiende koordinering af leverancerne til EU: Ud over den
sandsynlige negative indvirkning pé priserne som folge af
feelles kapacitetsbeslutninger vil transaktionen ogsd
kunne gore det lettere at skabe en stiltiende koordinering
af leverancerne til EU. Snarere end stiltiende at koordi-
nere priserne direkte, hvilket forekommer at veere
vanskeligt pd dette marked, er koordinering af udbuddet
i form af opretholdelse af en bred opdeling af markeds-
andele pd EU-markedet en potentiel mulighed. I sidste
instans vil en sddan koordinering af udbuddet have den
virkning, at prisniveauet pd markedet haves (eller
forhindre, at det falder, i forbindelse med at Arevas
omkostninger falder).

De faktorer, der gor koordinering af udbuddet mere
sandsynlig efter transaktionen, end den var tidligere, er
i) centralisering af kapacitetsbeslutninger i ETC, ii) ETC’s
strukturelle forbindelse og iii) egede muligheder for
udveksling af oplysninger.

— Opnadelse af en falles forstdelse

Ud fra hypotesen om et EU-marked skal det bemaerkes,
at der skal opnds en felles forstielse mellem kun to
markedsdeltagere, Areva og Urenco. USEC vil sandsyn-
ligvis ikke vaere en konkurrencemessig trussel i den
narmeste fremtid, og Tenex stir over for regelbaserede
begrensninger i sine leverancer til EU.

Koordinering af udbuddet er i sig selv ikke alt for
kompliceret. Antallet af kunder pd EU-markedet er
begrenset. Ved ikke at byde pd en specifik kontrakt
eller ved at afgive et bud, der ikke er attraktivt, kan
man overlade en kunde (eller en salgsmulighed) til den
anden part, sd der opretholdes en bred opdeling af
markedsandele pd EU-markedet. Der er kun 13 europa-
iske offentlige veerker (i EU15), som driver atomkraft-
anleg. Antallet af forsyningsmuligheder, sdsom bud pa
leverancer til deekning af (en del af) de europeaiske offent-
lige anleegs behov eller muligheden for at indgd kontrakt-
forleengelser, er ligeledes noget begransede, inden for en
margen pa 10-20 om dret.

— Transparens

Graden af transparens pd dette marked synes at vare
tilstreekkelig hej til at opretholde en koordinering af
udbuddet pd det europziske marked. Som angivet
ovenfor er der kun fi europziske kunder og nogle fi
leveringsmuligheder hvert ar. Vigtigere er det, at der
kun kraeves koordinering af to spillere, Areva og Urenco.
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(23)  Arevas og Urencos fzlles kontrol over ETC vil gge trans- nationalt marked. Det kan ikke konkluderes med

(24)

(26)

(28)

parensen mellem parterne med hensyn til hver af
parternes kapacitetsplaner og andre konkurrencepara-
metre. Dette skyldes hovedsagelig informationsstrem-
mene fra ETC til dennes aktionaerer og i ganske serlig
grad den afgerende rolle, der spilles af ETC's bestyrelse,
som er udpeget af Areva og Urenco.

— Disciplineringsmekanismer

Mulighederne for at omdirigere og oge salget til EU kan
vare begrenset. Skulle en af parterne afvige fra den
felles forstdelse, kunne den anden gere gengaeld ved
midlertidigt at gd tilbage til en intens konkurrence. Det
forhold, at hver part er athengig af den anden part for
sddanne vitale strategiske beslutninger som kapacitetsbe-
slutninger, eger desuden sandsynligheden for, at virk-
somhederne vil holde sig til den felles forstdelse.

— Reaktioner fra konkurrenter eller kunder

Pi et hypotetisk EU-marked er tredjeparter, sdsom
konkurrenter eller kunder, maske ikke i stand til at
imedegéd den koordinering af udbuddet, som de vigtigste
uranberigelsesselskaber i EU matte ivaerksatte. De eneste
andre synlige konkurrenter, Tenex og USEC, er maske
ikke i stand til at destabilisere en felles forstdelse
mellem to parter.

Pi lignende mdde kan kunderne ikke betragtes som
varende i stand til at forhindre de to parters koordine-
ring af udbuddet. Den eneste undtagelse, hvis der er en,
er EDF. I betragtning af sin storrelse md denne virk-
somhed betragtes som verende i stand til at opretholde
et vist minimum af konkurrence mellem de to parter.
Nér den samlede kapacitet er stram for begge parter, er
det imidlertid sandsynligt, at EDF's konkurrencemazssige
spillerum bliver forholdsmassigt mindre.

Konklusion: 1 betragtning af ovenstdende havde Kommis-
sionen alvorlig tvivl om foreneligheden og fandt, at den
forsldede transaktion ville kunne fore til skabelsen af en
feelles dominerende stilling for Areva og Urenco pa et
potentielt muligt EU-uranberigelsesmarked, jf. fusionsfor-
ordningens artikel 2, stk. 3.

[ betragtning af de @gede muligheder, som fallesforeta-
gendet tilbyder parterne for at koordinere nedad i
produktionskeeden med hensyn til uranberigelseskapa-
citet og samlet produktion pd det europaiske marked,
ville der vere en drsagssammenhang mellem en sddan
koordinering og oprettelsen af fallesforetagendet.
Kommissionen fandt derfor, at Arevas deltagelse i felles-
foretagendet ogsd sandsynligvis vil begranse konkur-
rencen i betydelig grad som omhandlet i traktatens
artikel 81, stk. 1, sammenholdt med artikel 2, stk. 4, i
fusionsforordningen, enten pé et europzisk eller et inter-

(29)

tilstraekkelig stor sikkerhed, at betingelserne for en frita-
gelse i henhold til traktatens artikel 81, stk. 3, er opfyldt.
Iser er der ikke noget, der peger i retning af, at en
eventuel koordinering mellem Areva og Urenco vil
komme forbrugerne til gode, eller at de restriktioner,
der indgdr i de aftaler, der bringer den foresldede trans-
aktion i stand, er absolut nedvendige.

VIL. TILSAGN FORESLAET AF PARTERNE

Den 20. august 2004 forelagde parterne en rakke tilsagn
i overensstemmelse med fusionsforordningens artikel 8,
stk. 2. Disse blev @ndret af parterne den 3. september
2004. Kommissionen er af den opfattelse, at tilsagnene
pa tilfredsstillende vis bortvejrer de konkurrencemassige
beteenkeligheder, som fusionen har givet anledning til.

Resumé af parternes tilsagn

De foresldede tilsagn bestdr af folgende centrale
elementer: i) fjernelse af parternes vetoret over kapacitets-
stigninger; ii) styrkelse af brandmure for at forhindre
informationsstremme mellem parterne og mellem felles-
foretagendet og parterne; og iii) meddelelse af oplys-
ninger til Euratoms Forsyningsagentur for at sette dette
i stand til at overvdge priserne pd uranberigelse og om
nedvendigt at gore det muligt for det at treffe korrige-
rende foranstaltninger, feks. ved at @ge importen fra
tredjepart.

i) Fjernelse af vetoretten over kapacitetsudvidelser

I den oprindelige aktionwraftale om fallesforetagendet
forudses det, at leverancer af centrifuger til Areva og
Urenco, uanset om de er led i fellesforetagendets forret-
ningsplan/budget eller gir derudover, vil kreve
enstemmig godkendelse fra ETC-bestyrelsens side. Da
der vil blive udpeget et lige stort antal medlemmer af
Areva og Urenco, vil hverken Areva eller Urenco vere i
stand til at forhindre den anden parts kapacitetsforg-
gelser ud over, hvad der er forudset i den aktuelle forret-
ningsplan.

For at fjerne Kommissionens betenkeligheder gav
parterne tilsagn om, at aktionraftalen endres pd en
sddan mdde, at ndr det foreslds, at fellesforetagendet
indgdr en ny leveringsaftale for centrifuger med en af
parterne, skal en sddan beslutning ikke krave bestyrel-
sens godkendelse, men vil vere et anliggende for
ledelsen, forudsat at: a) vilkdrene ikke er mere favorable
end andre kontrakter med Areva eller Urenco, b)
kontrakterne forudsatter godkendelse fra det fealles
udvalg eller firepartsudvalget eller nogen anden regule-
ringsmyndigheds godkendelse, og at godkendelserne
gives, og c) de foresldede ekstra kapitalomkostninger
ikke overstiger [< 20] mio.
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(33)  Opheret af vetoretten vedrgrende levering af centrifuger give Forsyningsagenturet grundlag for at treeffe korrige-

(35)

(36)

vil udelukke den ene parts ret til at nedleegge veto mod
udvidelse af den anden parts kapacitet. Medlemmerne af
ledelsen, som ikke er medlemmer af bestyrelsen, folger
moderselskabernes anvisninger, forudsat at disse ikke er i
strid med fallesforetagendets ekonomiske interesser.
Desuden skal de uathangige revisorer for fellesforeta-
gendet med regelmassige mellemrum rapportere il
Kommissionen om opfyldelsen af dette element i tilsag-
nene.

ii) Brandmure og beslegtede tilsagn

For at fjerne Kommissionens betenkelighed med hensyn
til, at dannelsen af fallesforetagendet ville kunne lette
koordineringen mellem Areva og Urenco ved udvidede
muligheder for udveksling af oplysninger gennem ETC,
har parterne givet tilsagn om at styrke brandmurene
mellem parterne og ETC og mellem hver af parterne.

Brandmursmekanismen involverer en rakke individuelle
punkter, der er rettet mod at mindske informations-
strommen mellem ETC og moderselskaberne og
omvendt. Den omfatter en bestemmelse om, at Areva/U-
renco ikke skal have adgang til kommercielt folsomme
oplysninger om ETC-koncernen og omvendt, at Areva og
Urenco ikke indgdr i den daglige drift af ETC, og at ETC’s
ledelsesstruktur skal veere uafhangig af parterne. Den
fastsatter ogsd specifikke pligter for de medlemmer af
ETCs bestyrelse, som eventuelt ikke har kommercielt
ansvar pa uranberigelsesomrddet hos nogle af de to
parter. Intet bestyrelsesmedlem i ETC md anmode om
eller modtage nogen kommercielt folsomme oplysninger,
der ikke specifikt er forbeholdt bestyrelsen, ¢j heller mad
vedkommende benytte eller rundsende folsomme oplys-
ninger til noget andet formdl, og intet bestyrelsesmedlem
md veere involveret i forhandlinger om nogen kontrakter
med aktionarer eller tredjeparter, og ingen oplysninger
om sddanne individuelle aftaler méd rebes for aktionae-
rerne. ETC’s bestyrelse vil kun modtage de oplysninger,
der er nedvendige for at gere det muligt for dens
medlemmer at opfylde deres betroede opgaver.
Desuden skal de uathangige revisorer for fellesforeta-
gendet med regelmassige mellemrum rapportere til
Kommissionen om opfyldelsen af dette element i tilsag-
nene.

ii) Euratoms Forsyningsagenturs overvigning

For at styrke Forsyningsagenturets overvagningsrolle har
parterne desuden givet tilsagn om at give Forsynings-
agenturet alle relevante kontraktoplysninger om uranbe-
rigelseskontrakterne. Disse oplysninger omfatter priser og
betalingsvilkdr samt alle andre relevante prisoplysninger,
som Forsyningsagenturet kreever med hensyn til
kontrakter om uranberigelse enten i eller uden for EU.
Disse oplysninger skal gore det muligt for Forsynings-
agenturet ngje at overvage udviklingen i de priser pa
beriget uran, som hver af parterne beregner. Hvis pris-
erne haves af parterne i fremtiden, vil disse oplysninger

(37)

(38)

(39)

(41)

rende foranstaltninger i sin forsyningspolitik med henblik
pa at ege importen af ikke-europzisk beriget uran til at
modvirke parternes eventuelle ubegrundede prisstig-
ninger. Kommissionen er af den opfattelse, at Forsynings-
agenturet allerede har befgjelse til at overvdge priserne i
uranberigelseskontrakter, og at det har befojelse til at
tilpasse sin forsyningspolitik. Forsyningsagenturet har
bekreaftet, at det er rede til at patage sig en sddan over-
véagningsrolle.

Vurdering af de anmeldende parters tilsagn

Opheret af vetoretten vedrerende levering af centrifuger
vil fjerne parternes vetoret vedrerende udvidelse af den
anden parts kapacitet. Medlemmerne af ledelsen, som
ikke er medlemmer af bestyrelsen, felger moderselska-
bernes anvisninger, forudsat at disse ikke er i strid med
feellesforetagendets gkonomiske interesser. Kommissi-
onen finder, at dette tilsagn vil fjerne betenkelighederne
med hensyn til, at parterne vil koordinere vedrerende
kapacitetsudvidelser pa grundlag af bestyrelsens rettig-
heder.

Kommissionen finder, at den forsterkede brandmursme-
kanisme i betydelig grad vil mindske informations-
strommen mellem parterne og dermed mindske transpa-
rensen som folge af det falles ejerskab af ETC.

Ved at Forsyningsagenturet fir omfattende kontraktop-
lysninger, bliver det i stand til at overvge parternes pris-
adfeerd, og hvis prisfastsattelsen efter Forsyningsagentu-
rets opfattelse ikke er i overensstemmelse med udvik-
lingen pd& markedet for uranberigelse, kan det treffe
korrigerende foranstaltninger, iser ved at @ge importen
af beriget uran fra Rusland. Kommissionen forventer, at
dette vil bringe disciplin i parternes prisadferd.

Overordnet set pegede markedsanalysen i retning af, at
de foresldede tilsagn med visse @ndringer vil vare
tilstraekkelige til at fjerne Kommissionens betaenkelig-
heder. I de reviderede tilsagn fra den 3. september
2004 forpligtede parterne sig yderligere til at gore det
muligt for ETC’s eksterne revisorer som led i deres regel-
massige drlige revision at rapportere til Kommissionen
om overholdelse af de elementer i tilsagnene, der
vedrerer @ndringen af aktionaraftalen og opferelsen af
brandmure.

Den 23. september 2004 afgav Det Ridgivende Udvalg
for Kontrol med Fusioner og Virksomhedsovertagelser en
positiv udtalelse om udkastet til beslutning og godkendte
vedtagelsen af udkastet til beslutning.
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VIII. KONKLUSION

Pd baggrund af ovenstdende blev det konkluderet, at de
af parterne foresldede tilsagn @ndrer den anmeldte fusion
i et sddant omfang, at Kommissionens alvorlige tvivl med

hensyn til fusionens forenelighed med det falles marked
fjernes. Fusionen erklaeres derfor forenelig med det felles
marked i overensstemmelse med fusionsforordningens
artikel 8, stk. 2, og med artikel 57 i E@S-aftalen, forudsat
at tilsagnene overholdes.



