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KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER HAR —
under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske Fellesskab,

under henvisning til aftalen om Det Europ@iske Okonomiske Samarbejdsomrade, sarlig
artikel 57,

under henvisning til Rdets forordning (EQF) nr. 4064/89 af 21. december 1989 om kontrol
med fusioner og virksomhedsovertagelser', senest @ndret ved forordning (EF) nr. 1310/977,
serlig artikel 8, stk. 4,

under henvisning til Kommissionens beslutning af 10. oktober 2001, som er vedtaget i
henhold til artikel 8, stk. 3, i forordning nr. 4064/89, og i hvilken fusioneringen af
virksomhederne Schneider Electric og Legrand erklares uforenelig med fellesmarkedet og
E@S-aftalen,

efter at have givet de bererte virksomheder lejlighed til at fremsaette deres bemarkninger til
de indsigelser, Kommissionen fremsatte den 24. oktober 2001,

under henvisning til udtalelse fra Det Radgivende Udvalg for Kontrol med Fusioner og
Virksomhedsovertagelser,

under henvisning til den afsluttende rapport fra heringskonsulenten i denne sag, og

ud fra felgende betragtninger:

Sagsforleb

(1) Den 16. februar 2001 modtog Kommissionen en anmeldelse efter artikel 4 i
forordning (EQF) nr. 4064/89 (1 det folgende benavnt "fusionsforordningen") af en
planlagt fusion, hvorved virksomheden Schneider Electric (i det felgende benzvnt
"Schneider") ville fa kontrol i den fusionsforordningens artikel 3, stk. 1, litra b),
fastsatte betydning med hele virksomheden Legrand3 ved et offentligt ombytnings-
tilbud, der blev bekendtgjort den 15. januar 2001.

(2) I henhold til artikel 7, stk. 3, i fusionsforordningen er det tilladt at gennemfore et
offentligt ombytningstilbud, for sd vidt erhververen ikke udever de stemme-
rettigheder, der er knyttet til de erhvervede andele. Ombytningstilbuddet blev afsluttet
den 25. juli 2001, og Schneider besidder nu 98,1% af aktierne 1 Legrand.

(3) Den 10. oktober 2001 vedtog Kommissionen en beslutning (i det folgende benavnt
"beslutningen om fusionens uforenelighed") pd grundlag af artikel 8, stk. 3, 1 fusions-
forordningen, hvorved den planlagte fusion mellem Schneider og Legrand blev
erklaret uforenelig med fellesmarkedet og E@QS-aftalen.

' EFTL 395 af30.12.1989, s. 1.
2 EFTL 180 af9.7.1997, s.1.

I den foreliggende beslutning deekker betegnelsen "Legrand" hele Legrand-koncernen, saledes som den
eksisterede pé det tidspunkt, Schneiders overtagelsestilbud blev afsluttet.



(4)

()

(6)

(7)

Af de grunde, der er beskrevet i beslutningen om fusionens uforenelighed, ville den
planlagte fusion skabe en dominerende stilling, der ville have medfert en betydelig
svakkelse af den effektive konkurrence pé folgende markeder:

— markederne for afbrydermateriel, miniafbrydere og skabe til fordelingstavler i
Italien

— markederne for miniafbrydere, fejlstromsafbrydere og huse til gruppetavler i
Danmark, Spanien, Italien og Portugal

— markederne for hovedafbrydere i Frankrig og Portugal

— markedet for kabelbgjler i Det Forenede Kongerige

— markedet for stikkontakter og afbrydere i Greekenland

— markedet for isoleringsmateriel 1 Spanien

— markedet for fastgorelses- og forgreningsmateriel i Frankrig
— markedet for produkter til elektrisk transformering i Frankrig

— markedet for hjelpemidler i forbindelse med kontrol og signalering i Frankrig.

Kommissionen konkluderer ligeledes i beslutningen om fusionens uforenelighed, at
den anmeldte fusion ville styrke en dominerende stilling, hvilket ville bevirke, at den
effektive konkurrence hemmes betydeligt pa folgende markeder:

— markederne for afbrydermateriel, miniafbrydere og skabe til fordelingstavler i
Frankrig (hvor Schneider har en dominerende stilling)

— markederne for miniafbrydere, fejlstromsafbrydere og huse til gruppetavler i
Frankrig (hvor Schneider har en dominerende stilling)

— markedet for stikkontakter og afbrydere i Frankrig (hvor Legrand har en
dominerende stilling)

— markedet for isoleringsmateriel i Frankrig (hvor Legrand har en dominerende
stilling)

— markedet for nedbelysningssystemer og uathengige belysnings- og sikkerheds-
systemer 1 Frankrig (hvor Legrand har en dominerende stilling).

Den 24. oktober 2001 fremsendte Kommissionen en meddelelse til Schneider om sine
indsigelser (i det folgende benavnt "indsigelsesmeddelelsen") med henvisning til
artikel 13, stk.2, i Kommissionens forordning (EF) nr. 447/98* om anmeldelser,
tidsfrister og heringer 1 henhold til fusionsforordningen, hvori Kommissionen
konstaterede, at gennemforelsen af fusionen var uforenelig med fallesmarkedet, og
med henvisning til artikel 8, stk. 4, 1 fusionsforordningen gav udtryk for, at en
udlodning af Legrand-aktier til indehaverne af Schneider-aktier i forhold til deres
aktieposter inden for en frist pa [...]" var den mest hensigtsmessige metode til at gen-
oprette effektiv konkurrence pd de bererte markeder. Schneider svarede skriftligt den
7. november 2001 og gav mundtligt udtryk for sine synspunkter ved en hering den
26. november 2001.

Den 4. december 2001 vedtog Kommissionen en beslutning pé grundlag af artikel 7,
stk. 4, 1 fusionsforordningen, om at tillade Schneider at udpege en administrator, der
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EFT L 61 af2.3.1998, s. 1.

Visse passager i det foreliggende dokument er udeladt for ikke at offentliggere fortrolige oplysninger; de
pageldende passager er angivet i skarpe parenteser og markeret med en asterisk.



pa virksomhedens vegne kunne udeve de stemmerettigheder, Schneider rader over 1
forbindelse med sin aktiepost i Legrand (i det folgende benavnt "undtagelses-
beslutningen"). Ifelge undtagelsesbeslutningen skal denne administrator i henhold til
sit mandat primert serge for, at Legrand dels har den fornedne autonomi og
handlefrihed til at kunne fortsette som fuldgyldig konkurrent pd de pégaeldende
markeder, dels at Legrands everste ledelse videreferer selskabets administration,
styring og drift inden for normale forretningsmaessige rammer og i overensstemmelse
med tidligere praksis. Mandatet giver administratoren folgende opgaver: at forvalte
Schneiders aktiepost i Legrand pd en siddan made, at sidstnazvnte selskabs faglige
organer kan fungere korrekt, at sikre sig, at Schneider ikke foretager sig noget, som
strider mod eller gar ud over undtagelsesbeslutningen, at medvirke ved Schneiders
forberedelse af en eventuel deling af selskaberne og at rapportere til Kommissionen
om udferelsen af sine opgaver.

(8) P& et mede den 15.januar 2002 underrettede Kommissionens tjenestegrene
Schneiders representanter om hovedlinjerne 1 udkastet til den foreliggende beslutning
i den form, det var fremsendt til Det Radgivende Udvalg for Kontrol med Fusioner og
Virksomhedsovertagelser. Udkastet til beslutning byggede pd princippet om, at
Schneider selv skulle kunne vaelge de nermere vilkar for delingen, og fastsatte bl.a. en
frist pd [...]* for delingens gennemferelse. Schneiders reprasentanter gjorde geal-
dende, at denne frist ikke ville give dem mulighed for frit at vaelge de naermere vilkér
for delingen, og anforte, at fristen mindst burde vare [...]* (jf. betragtning 107-122).

Principperne for vurderingen af vilkirene for delingen af Schneider og Legrand

(9) Fusionen er ved en beslutning 1 henhold til artikel 8, stk. 3, i fusionsforordningen
erklaeret uforenelig med Faellesmarkedet og i givet fald ogsa EQS-aftalen. Som navnt
ejer Schneider 98,1% af aktierne 1 Legrand og har dermed allerede gennemfort den
planlagte fusion i den betydning, der er fastsat i artikel 8, stk. 4, 1 fusionsforordningen.

(10) Den fusionering af Schneider og Legrand, som blev anmeldt til Kommissionen og
efterfolgende erkleret uforenelig med fellesmarkedet og E@S-aftalen, gik ud pa, at
Schneider skulle overtage samtlige Legrands aktiviteter. Under disse omstendigheder
ber selve fusionen opleses gennem en fuldstendig deling af Schneider og Legrand.

(11) Kommissionen kan i medfer af proportionalitetsprincippet kun acceptere et forslag fra
Schneiders side, som ikke indeberer fuldstendig adskillelse fra Legrand, séfremt det
ikke levner tvivl om, at den effektive konkurrence genoprettes pa de bererte markeder.

(12) Proportionalitetsprincippet indebarer desuden, at Kommissionen, séfremt den stilles
over for alternative muligheder, som alle vil kunne genskabe en effektiv konkurrence,
vil fortrekke den mulighed, der giver den bedste beskyttelse af de berorte
virksomheders respektive interesser. I den foreliggende sag vedrerer de respektive
interesser dels sikring i videst muligt omfang af den finansielle vardi af Schneiders



investering i Legrand®, dels opretholdelse af Legrands konkurrenceevne. Det betyder,
at selv om der ifelge proportionalitetsprincippet ber tages hensyn til Schneiders
interesse 1 at bevare den finansielle verdi af selskabets investering, skal der ikke tages
tilsvarende hensyn til koncernens eventuelle enske om gennem oplesningen af
fusionen at styrke sin forretningsmeessige position pd konkurrenternes — navnlig
Legrands — bekostning gennem en svakkelse af sidstnavnte. Det er Kommissionens
opfattelse, at Schneiders og Legrands specifikke interesser er underordnet den
generelle interesse i at genskabe en effektiv konkurrence pé de bererte markeder, og at
den ene virksomheds interesser ikke ma tilgodeses pa bekostning af den andens.

Negative konkurrencemaessige virkninger af Schneiders aktiepost i Legrand

(13) Det skal forst og fremmest understreges, at Schneiders nuvarende aktiepost pa 98,1%

langt overskrider den aktiepostgraense, der giver specifikke rettigheder som f.eks.
sparreminoritetsret, og at der siledes kan blokeres for Legrands videre udvikling®.
Legrand bliver athangig af Schneider, nar der skal indkaldes kapital til gennem-
forelsen af selskabets ekspansionsprojekter (via investeringer eller overtagelser). De
markeder, pa hvilke Legrand er aktiv, kan kraeve ganske store investeringer, f.eks. til
gennemforelse af overtagelser (i mange tilfelde det eneste middel til at komme ind pa
et geografisk marked) eller til at forny produktudvalget (f.eks. inden for afbryder-
materiel)’. Det forekommer desuden udelukket, at Legrand vil kunne iverksatte nye
starre projekter uden at have det fornedne overblik over bl.a. strukturen i1 aktioneer-
kredsen og hvilke ressourcer, virksomheden kan forvente at have til radighed.

(14) I ovrigt vil Schneider fremover have en direkte interesse i Legrands overskud, selv om

de to virksomheder konkurrerer pa en lang raekke markeder. Denne ret til at fa del 1
Legrands overskud vil til dels opveje Schneiders eventuelle mistede salg til Legrand
og vil dermed mindske Schneiders tilskyndelse til at konkurrere med Legrand péd de
berorte markeder.

(15) Nar en ekonomisk akter forhgjer sine priser, far det virkning pé to fronter. For det

forste ages fortjenesten ved salget af hvert enkelt produkt. For det andet vil maengden
af solgte produkter falde som reaktion pa prisforhejelsen, og konkurrenterne vil
overtage det mistede salg. Prisforhgjelsen kan kun betale sig, hvis den forste virkning
er storre end den anden, og den pageldende okonomiske akter traeffer beslutning om
prisforhejelser ud fra en beregning af, hvor stort et salg han kan forvente at miste til
konkurrenterne. Denne situation @ndrer sig, hvis den gkonomiske akter kan genvinde
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Man skal vaere opmerksom pa, at Schneider har erhvervet sin aktiepost i Legrand ved et offentligt
ombytningstilbud. Det forhold, at tilbuddet blev ivarksat, for Kommissionen havde udtalt sig om den
planlagte fusions forenelighed med fzllesmarkedet, er i overensstemmelse med artikel 7, stk. 3, i fusions-
forordningen; det strider ikke mod konkurrencereglerne og giver derfor ikke anledning til sanktioner. Til
gengeld skal Schneider i overensstemmelse med almindelig forretningspraksis bare konsekvenserne af
denne transaktion, som er bevidst gennemfort i en situation, hvor der var usikkerhed om udfaldet af
Kommissionens underseggelsesprocedure. I denne forbindelse skal det understreges, at Schneider havde
mulighed for at anmelde en aftale forud for ivaerksattelsen af et offentligt ombytningstilbud, séledes som
andre virksomheder, der er noteret pa Paris' bors, har gjort det. I gvrigt skal man ogsé vare opmarksom pa,
at efter at Kommissionen med henvisning til artikel 6, stk. 1, litra c), i fusionsforordningen havde givet
udtryk for alvorlige betenkeligheder vedrerende den planlagte fusionering af Schneider og Legrand, havde
Schneider efter en tvist med minoritetsaktionarerne i Legrand mulighed for at opgive transaktionen.
Schneider besluttede imidlertid at fastholde sit tilbud.

I fransk ret er en sparreminoritet pa 33% af aktiekapitalen. Regner man med et quorum pa 50% pa general-
forsamlinger, svarer det til en aktiepost pd mindst 16%.

Jf. beslutningen om fusionens uforenelighed, betragtning 511-516.



(16)

(17)

(18)

en del af den tabte fortjeneste efter en prisforhejelse ved at f& del 1 overskuddet hos en
af konkurrenterne. I s& fald opvejes den negative virkning af det mistede salg og
dermed den fortjeneste, der overgir til konkurrenterne, delvist ved rettighederne til
overskuddet 1 den konkurrerende virksomhed, hvori han har aktier. Det er klart, at
denne virkning bliver mere markant, jo sterre aktiepost der er tale om, og jo sterkere
markedsposition den pageldende konkurrent har.

Inden transaktionen 14 Schneiders faktureringspriser, pa det niveau, som gav selskabet
den sterst mulige fortjeneste. Enhver yderligere prisforhgjelse ville have medfert et
fald 1 salget (og dermed i fortjenesten) af en sterrelsesorden, som helt ville opveje
merfortjenesten ved at szlge hver enkelt enhed til en hejere pris. Schneider har
imidlertid siden erhvervet sig ret til at f4 del i Legrands overskud gennem sin store
aktiepost i dette selskab. Merfortjenesten for Legrand ved overtagelsen af det salg,
Schneider vil miste ved en prisforhgjelse, vil i sidste ende blive tilbagefort til
aktioneren Schneider. Schneider har saledes takket vere sin aktiepost pa 98,1% i
Legrand skaffet sig yderligere manevremargen til at forheje sine priser. Denne
mangvremargen bliver endnu sterre, jo mere direkte Schneiders og Legrands
respektive produkter konkurrerer (dvs. hvis Schneiders mistede salg 1 hojere grad gér
til Legrand end til andre konkurrenter), jo staerkere markedet er koncentreret (ogsa i
dette tilfaelde vil Schneiders mistede salg 1 hgjere grad g til Legrand end til de ovrige
konkurrenter), og jo sterre aktiepost Schneider har i Legrand. Det skal her
understreges, at de to ferste foruds@tninger 1 hej grad er opfyldt 1 den foreliggende
sag: Schneider og Legrand fremstiller primart samme slags produkter, pa visse
geografiske markeder, navnlig 1 Frankrig, er de de to vigtigste akterer, og deres
rivalisering er af forskellige grunde, der er n@rmere beskrevet i beslutningen om
fusionens uforenelighed, hoveddrivkraften 1 konkurrencen.

Den mere begransede konkurrence, Schneider udsattes for pa grund af sin aktiepost i
Legrand, vil, hvis Schneider beholder disse aktier, medfere en direkte styrkelse af den
dominerende stilling, som henholdsvis Schneider og Legrand i forvejen har péd de
franske markeder for fordelingstavler (Schneiders markedsandele inden fusionen pa
[mellem 60 og 70]1*% for afbrydermateriel og miniafbrydere og et HHI-koncentra-
tionsindeks pa mellem [3 000 og 6 000]* point), gruppetavler (Schneiders markeds-
andele inden fusionen pd [mellem 40 og 50]*% og et HHI-koncentrationsindeks pa
[mellem 3 000 og 4 000]* point) og stikkontakter og afbrydere (Legrands markeds-
andele inden fusionen péd [mellem 80 og 90]*% og et HHI-koncentrationsindeks pa
[7 000 og 8 000]* point).®

Hvad angér stikkontakter og afbrydere i Frankrig, er Schneider stort set Legrands
eneste konkurrent. Legrand har en markedsandel pd [mellem 80 og 90]*%, og
Schneider er den eneste anden trovardige akter pa markedet med en markedsandel pa
[mellem 0 og 10]*%°. Enhver prisforhgjelse fra Schneiders side vil siledes nasten

9

HHI-indekset (Hirschman Herfindhal Index) er summen af kvadraterne af virksomheders markeds-
andele pa et givet marked. Under bestemte forudsatninger kan det pavises, at dette indeks afspejler
den gennemsnitlige fortjeneste i en branche. Den variation i indekset, der folger af en transaktion, kan
sidestilles med en variation i fortjenesterne og er dermed udtryk for transaktionens potentielle
indvirkning pa priserne. Indekset anvendes til at male intensiteten af konkurrencen pa et givet marked
eller @ndringerne i denne intensitet som folge af en transaktion (jf. f.eks. sag COMP/M.1383 -
Exxon/Mobil eller retningslinjerne fra Department of Justice og Federal Trade Commission i USA
vedrerende horisontale fusioner: http://www.usdoj.gov/atr/public/guidelines/horiz_book/toc.html).
HHI-indeksets maksimale vaerdi er 10 000 point (kvadratet af 100 procentpoint), og en verdi pa over
3 000 er tegn pa et steerkt koncentreret marked, hvor konkurrencen kan vare meget begrenset.

Jf. beslutningen om fusionens uforenelighed, betragtning 689—691.



(19)

(20)

1)

udelukkende blive til fordel for Legrand og altsa i sidste ende Schneider selv 1 kraft af
dennes aktiepost i Legrand. En prisforhgjelse fra Schneiders side vil kunne folges op
af Legrand, indtil de ndr det prisniveau, hvor enhver yderligere forhgjelse vil medfere
et fald i den samlede eftersporgsel pa markedet, som vil gere den urentabel. Legrand
og Schneider er 1 ovrigt de eneste aktorer pa det franske marked for hovedafbrydere
med [...]*'°. Etableringen af en strukturel forbindelse gennem Schneiders betydende
aktiepost i Legrand vil ud over navnlig store hindringer for markedsadgang og
kontakter mellem Schneider og Legrand pd mange forskellige markeder i Frankrig
give yderligere incitamenter til en oligopolistisk adfeerd med negative virkninger for
konkurrencen mellem de to virksomheder. Pa alle disse markeder vil variationen i
HHI-koncentrationsindekset, nér der tages hensyn til Schneiders aktiepost pa 98,1% i
Legrand, blive ganske stor (jf. tabellen i betragtning 30), nemlig ca. [mellem 0 og
1 000]* point for fordelingstavler (afbrydermateriel og miniatbrydere), [mellem 0 og
1 000]* point for stikkontakter og afbrydere, [1 000 og 2 000]*% point for
gruppetavler og op til [mellem 2 000 og 3 000]*% point for hovedafbrydere'".

Schneider giver dog i sit svar pd indsigelsesmeddelelsen af 7. november 2001 (i det
folgende benavnt "svar") udtryk for, at den aktuelle situation, hvor Schneider ejer
98,1% af aktiekapitalen i Legrand, men ikke kan udeve sin stemmeret, ikke vil
haemme konkurrencen. Schneider underbygger dette argument ved at henvise til de
forholdsregler, Schneider har truffet for at sikre Legrands uathangighed, navnlig til
udpegelsen af en uathaengig administrator, der skal forvalte Schneiders aktiepost i
Legrand.

Kommissionen er ikke enig i1 dette synspunkt. Det er klart, at udpegelsen af en
administrator 1 en overgangsperiode kan sikre, at Schneider ikke fir indflydelse p& den
daglige ledelse af Legrand. Administratoren far dog ingen indvirkning pa Schneiders
rettigheder til Legrands overskud og dette forholds negative konsekvenser for
konkurrencen. Under alle omstaendigheder forudsetter Schneiders henvisning til
udpegelsen af en administrator, at denne skal fungere pa ubestemt tid. Udpegelsen af
en administrator har dog kun et midlertidigt formél, nemlig at begranse de skadelige
virkninger for konkurrencen, indtil der er genskabt effektiv konkurrence ved hjelp af
strukturelle foranstaltninger. Udpegelsen af en administrator fjerner ikke usikkerheden
omkring bl.a. strukturen i aktionzrkredsen i Legrand og spergsmalet om, hvilke
ressourcer selskabet kan forvente at rdde over fremover. Foranstaltningen giver
saledes ikke Legrand det fornedne overblik til at kunne ivaerksatte storre interne eller
eksterne veekstprojekter.

Pa denne baggrund er det sandsynligt, at det forhold, at Schneider ejer en betydelig
aktiepost 1 Legrand, vil fa negative konsekvenser for konkurrencen. 1 denne
forbindelse mener Kommissionen, at genskabelsen af effektiv konkurrence forud-
setter, at denne situation afhjelpes hurtigt.

' Jf. betragtning 537 i beslutningen om fusionens uforenelighed. Schlumberger og Hager er aktive p dette
marked, men kun som forhandlere af henholdsvis Legrands og Schneiders produkter.
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Disse beregninger er baseret pa et udvidet HHI (jf. Bresnahan, Timothy F. og Salop, Steven C.:

"Quantifying the competitive effects of production joint venture", International Journal of Industrial
Organisation, 1986) for at tage hensyn til det forhold, at konkurrenter kan have aktieposter hos hinanden. I

et eksempel, hvor virksomhed A ejer x% af aktiekapitalen i virksomhed B, vil virksomhed A forsege at
maksimere ikke blot sin egen fortjeneste, men ogsa summen af sin egen fortjeneste og de x% af virksom-
hed B's fortjeneste. Ud fra den argumentation, der er redegjort for i betragtning 15, vil det medfere, at
virksomhed A far gget mangvremargen til at forheje sine priser. Indferelsen af denne indtjeningsfunktion
for virksomhed A i beregningen af HHI vil alt andet lige resultere i folgende: [modificeret HHI] = [normalt
HHI] + [Schneiders markedsandel] x [Legrands markedsandel] x [Schneiders aktiepost i Legrand].



Neermere vilkar for delingen

(22)

(23)

I indsigelsesmeddelelsen konkluderer Kommissionen, at Schneider ikke kan bevare en
betydende aktiepost i Legrand, og at Legrands omfang ber vare uforandret. Det
foreskrives ligeledes 1 meddelelsen, at delingen af Schneider og Legrand skal
gennemfores ved udlodning af Legrand-aktier til Schneiders aktionarer 1 forhold til
deres aktiepost i Schneider. Endelig foreslads det i meddelelsen, at det palegges at
gennemfore denne deling inden for en frist pd [...]* at regne fra datoen for beslut-
ningens vedtagelse.

Schneider anferer i sit svar, at disse krav er urimelige, og anfaegter alle Kommis-
sionens konklusioner.

Opgivelse af Schneiders betydende aktiepost i Legrand

24)

(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

Kommissionen anferer i indsigelsesmeddelelsen, at genskabelsen af effektiv
konkurrence forudsatter, at Schneider ikke bevarer en betydende aktiepost 1 Legrand.
Det folger direkte af de konkurrencemeessige virkninger af bibeholdelsen af en sddan
aktiepost, navnlig pa de markeder, hvor enten Schneider eller Legrand er dominerende
(jf. betragtning 14—18 i den foreliggende beslutning).

Schneider anfegter 1 sit svar ikke selve argumentet om de negative virkninger af
bibeholdelsen af en betydende aktiepost i Legrand. Derimod finder Schneider, at
kravet om en desinvestering, der omfatter mere end athandelse af en kontrollerende
aktiepost er "overfledigt og urimeligt". Schneider forklarer saledes, at kravet er
unedvendigt, nér der — bl.a. gennem udpegelsen af en administrator — er truffet alle de
ovrige forholdsregler til at sikre Legrands konkurrenceevne og en uathengig ledelse
af selskabet.

For det forste kan det ikke udelukkes, at Schneider ved at bevare en betydende
aktiepost vil vaere 1 stand til at kontrollere Legrand. Det vil athange af den fremtidige
fordeling af aktiekapitalen og aktionzrernes fremmede pé generalforsamlingerne, og
disse to forhold kendes under ingen omstendigheder pa nuvarende tidspunkt. Det kan
1 hvert fald ikke pa forhand udelukkes, at besiddelsen af en spaerreminoritet (33% af
stemmerettighederne 1 henhold til fransk ret) 1 Legrand vil give Schneider rettigheder,
der kan sidestilles med kontrol.

Under alle omstendigheder vil de negative konsekvenser for konkurrencen fortsat
besta, hvis Schneider beholdt en betydende aktiepost i Legrand, ogsd selv om denne
aktiepost ikke indebar kontrol med selskabet. Det skyldes den endring af de
okonomiske incitamenter, der vil vaere resultatet af rddigheden over en siddan
betydende og varig kapitalinteresse (jf. betragtning 14—18).

Som tidligere navnt, har udpegelsen af en administrator kun et midlertidigt formal,
nemlig at sikre konkurrencevilkarene, indtil der kan ivarksettes en strukturel
foranstaltning til genoprettelse af effektiv konkurrence.

Det er derfor Kommissionens opfattelse, at malsaetningen om at i genoprettet effektiv
konkurrence ikke opfyldes, medmindre Schneider nedbringer sin aktiepost i Legrand
til et niveau, som ikke vil medfere negative virkninger for konkurrencen som de
tidligere beskrevne. I betragtning af de serlige karakteristika ved de pagaldende
markeder og de mange forskellige mulige konfigurationer af markedsstrukturer vil en
aktiepost 1 Legrand pé hejst 5% ikke f& negativ indvirkning pa konkurrencen.



(30) Dette maksimum pa 5% for Schneiders aktiepost i Legrand er mere end det hojeste
niveau, man nar frem til ved at anvende HHI-indekset. P4 meget koncentrerede
markeder som de franske markeder for fordelingstavler, gruppetavler, hovedafbrydere
og stikkontakter og afbrydere (jf. HHI-indekserne 1 betragtning 17), hvor
konkurrencen er resultatet af Schneiders og Legrands rivalisering, vil en variation pa
over 100 point normalt give anledning til alvorlige betenkeligheder vedrerende de
konkurrencemassige virkninger. Med en aktiepost pa 98,1% er denne variation langt
overskredet for alle de bererte markeder (jf. betragtning 18 og tabellen nedenfor).
Alene for markedet for hovedafbrydere vil graensen pd 100 point vare naet, hvis
Schneider har en aktiepost pa 4% i Legrand. Der kan dog herske tvivl om, hvorvidt en
aktiepost pd hejst 5% vil have negative konkurrencemassige virkninger, og denne
tvivl ber komme Schneider til gode.

Beregning af HHI-variationerne pa specifikke franske markeder

Fordelings- Fordelings- Gruppe- Hoved- Stikkontakter
Markedsandele tavler tavler tavler afbrydere og afbrydere
(afbrydermateriel)| (miniafbrydere)
Schneider [mellem 60 og | [mellem 60 og |[mellem 40 og | [mellem 40 og | [mellem 0 og
701* 7071* 50]* 507* 10]*
Legrand [mellem 0 og 10]*| [mellem 0 og |[mellem 20 og | [mellem 40 og | [mellem 80 og
10]* 30]* 507* 907*
Andre 1 [mellem 0 og 10]*| [mellem 0 og |[mellem 20 og| [mellem 0 og | [mellem 0 og
10]* 30]* 10]* 10]*
Andre 2 [mellem 0 og 10]*| [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem 0 og
10]* 10]* 10]* 10]*
Andre 3 [mellem 0 og 10]*| [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem 0 og
10]* 10]* 10]* 10]*
Andre 4 [mellem 0 og 10]*| [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem O og
10]* 10]* 10]* 10]*
HHI [mellem 3 000 og | [mellem 5 000 |[mellem 3 000 | [mellem 4 000 | [mellem 7 000
4 0007* og 6 000]* og 4 000]* og 5 000]* og 8 000]*
Modificeret
Delta HHI
98,1% [mellem 0 og [mellem 0 og |[mellem 1 000 | [mellem 2 000 | [mellem O og
1 0007]* 1 0007]* og 2 000]* og 3 0007* 1 0007*
5% [mellem 0 og [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem O og
1 0007]* 1 0007]* 1 000]* 1 0007]* 1 0007*
4% [mellem 0 og [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem 0 og | [mellem 0 og
1 0007]* 1 0007]* 1 000]* 1 0007* 1 0007*

Kilder: Markedsandelene er dem, der figurerer i beslutningen om fusionens uforenelighed.

(31) Hvis man accepterede, at Schneider beholdt en betydende aktiepost 1 Legrand, og hvis
Schneider pa dette grundlag fik mulighed for at indlede forhandlinger med eventuelle
kabere, ville det desuden eventuelt kunne begrense antallet af interesserede kebere til
Legrand. Det gelder desuden, at en aktiepost pa over 95% med tilherende stemme-
rettigheder 1 et barsnoteret selskab giver den pagaldende aktioner ret til at gennem-
fore et offentlig indlesningstilbud efterfulgt af tvangsindlesning med tilbagekeb af de
ovrige aktionerers aktier. Hvis man giver en keber mulighed for at eje over 95% af
aktierne 1 Legrand med tilherende stemmerettigheder, vil det eoge udbuddet af
potentielle kebere. Ud fra denne hypotese om salg til en tredjepart skulle Schneider
kun have lov at beholde hejst 3,1% af aktierne 1 Legrand med tilherende
stemmerettigheder.



(32)

(33)

Schneider havder desuden, at man ved at tvinge selskabet til at salge hele sin
aktiepost til Legrand pé én gang begranser udbuddet af potentielle kebere markbart.
En sddan begraensning vil ganske rigtigt forhindre Schneider i at forhandle om et salg
med investorer, som ikke er i stand til umiddelbart at overtage samtlige verdier i
Legrand (dvs. — ifelge Schneider — ca. [...]* mio. EUR). Schneider anforer saledes, at
Kommissionen ber give selskabet mulighed for efter anmodning fra en potentiel kaber
at bevare en minoritetsaktiepost i Legrand pa f.eks. 20% i yderligere 23 &r.

Kommissionen erkender, at det med henblik pa genoprettelsen af effektiv konkurrence
pa de berorte markeder vil vare en fordel at have flest mulige interesserede kebere til
Legrand. Ud fra dette synspunkt ber man ikke pd forhand afvise en ordning, hvorved
Schneider efter anmodning fra keberen giver denne finansielt gunstige vilkar eller
endog i et bestemt omfang og i en begranset perioder deler risiciene ved overtagelsen
af Legrand med keberen. I sidstnavnte tilfelde mé en sddan risikodeling dog pa ingen
made resultere i et athaengighedsforhold hverken mellem Schneider og keberen eller
mellem Schneider og Legrand. En sddan ordning vil 1 evrigt ikke give Schneider noget
incitament til at lade Legrand maksimere sin fortjeneste. En minoritetsaktiepost med
tilherende stemmerettigheder og ret til udbytte ber derfor udelukkes (uden sammen-
hang i evrigt med de i betragtning 30 og 31 anferte niveauer for ikke-betydende
aktieposter). Til gengeld kunne man som en acceptabel overgangsforanstaltning 1
relation til risikodelingen forestille sig, at Schneider efter anmodning fra keberen
overtog verdipapirer, der kunne sidestilles med en fordring mod Legrand eller dennes
keber (og dermed sikrede et afkast, som var fastsat pd forhdnd og uathangigt af
Legrands fremtidige ekonomiske resultater) for et beleob lydende pé det af Schneider
foresldede (jf. betragtning 32), dog med forbehold af Kommissionens vurdering af de
narmere vilkér for denne finansielle konstruktion.

Frasalg af visse af Legrands datterselskaber

(34)

(35)

Kommissionen gav i indsigelsesmeddelelsen udtryk for, at genoprettelsen af effektiv
konkurrence ogsa kraever, at Legrands omfang ikke @ndres ved delingen.

Schneider slar 1 sit svar til lyd for, at det i forhold til malsatningen om genoprettelse
af effektiv konkurrence vil vere urimeligt at palaegge selskabet at afstd fra at @endre
Legrands omfang. Schneider mener med andre ord, at frasalget af visse af Legrands
aktiver ikke vil svaekke Legrands konkurrenceevne inden for E@S, men at det
tvaertimod vil kunne fremme konkurrencen. Den 30. november 2001 fremsendte
Schneider saledes et notat til Kommissionen vedrerende visse af Legrands aktiver,
som efter Schneiders opfattelse kunne frasalges til en tredjepart eller beholdes af
Schneider, uden at det ville stride mod malsetningen om genoprettelse af effektiv
konkurrence pa de bereorte markeder. Dette notat tager mere pracist sigte pé [...]*. [
denne forbindelse mener Schneider, at Kommissionen, nar den henviser til stordrifts-
besparelser, ikke tager hensyn til de faktiske forhold pd de bererte markeder. Desuden
er det Schneiders opfattelse, at selskabet i kraft af det store finansielle incitament til at
maksimere salgsprisen for Legrand og for de aktiver, der vil kunne athandes sarskilt,
1 hej grad vil veare tilskyndet til ikke at sveekke Legrand ved at fratage selskabet
aktiver, som er ngdvendige for dets konkurrenceevne.

Schneiders forslag om at bevare eller frascelge [...]* fra Legrand

(36)

Som anfoert 1 betragtning 11 og 12 ber man ved vurderingen af Schneiders forslag
vedrerende virksomhederne [...]* forst og fremmest sikre sig, at de giver tilstrekkelig
garanti for genoprettelsen af effektiv konkurrence. Man ber ligeledes sikre den
nedvendige balance mellem Schneiders og Legrands interesser pa grundlag af
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(37)

(38)

(39)

folgende principper: de to virksomheders interesser skal vere fuldstendigt ligestillet,
og deres individuelle interesser er sekundare i forhold til den almene interesse i at
genskabe effektiv konkurrence.

Indledningsvis skal det understreges, som det ogsé forklares flere steder i beslutningen
om fusionens uforenelighed, at et bestemt merkes konkurrencemessige styrke pa et
givet marked kan vere betinget af faktorer, som rakker ud over dette marked, f.eks.
strategiske og markedsforingsrelaterede investeringer, forskning og udvikling,
stordriftsbesparelser, et komplet produktudvalg, privilegerede forbindelser med
grossisterne eller installaterernes generelle opfattelse af det pdgeldende maerke. Hvis
nogle af Legrands aktiviteter frasalges til Schneider eller andre tredjeparter, vil det
kunne @ndre pd nogle af disse faktorer og pavirke Legrands konkurrenceevne pa
bestemte markeder. Bl.a. vil Legrands omkostningsstruktur i relation til de
pageldende markeder formentlig blive pavirket negativt ved, at selskabet mister
muligheden for stordriftsbesparelser, navnlig med hensyn til fabrikkerne, salgs- og
logistikstruktur, rabatpolitik samt forskning og udvikling. Et frasalg vil kunne
reducere bredden eller dybden i Legrands position over for kunderne ved at bereve
selskabet noget af dets produktionsapparat og den teknologi og den intellektuelle
ejendomsret, der er knyttet til en eller flere produktkategorier. Det vil kunne skade
Legrand-markets image og trovardighed over for de endelige kunder, dvs.
installaterer og brugere af fordelingstavler m.fl., og over for grossisterne.

Endelig bemarker Kommissionen, at [...]* har en samlet omsatning pa nasten
[mellem 400 og 1000]* mio. EUR ([...]*, dvs. ca. [mellem 10% og 30%]* af
Legrands omsetning, og reprasenterer en andel pé [...]* af driftsresultaterne i samme
periode. Ca. [mellem 10% og 30%]* af denne omsaetning ligger i Europa. Det betyder,
at hvis disse aktiver [...]* udskilles fra Legrand, vil det fa betydelig indvirkning pa
Legrand-koncernens generelle akonomi og dermed dens konkurrenceevne. Det samme
kan siges om frasalg af [...]*, fordi denne virksomhed alene reprasenterer ca. [mellem
5% og 25%]* af Legrands samlede omsatning.

Muligheden for at lade Schneider bevare eller frasalge [...]* er vurderet ud fra,
hvordan det vil indvirke pd genoprettelsen af effektiv konkurrence og beskyttelsen af
Schneiders og Legrands respektive interesser.

(40)— (O7) [...]*

Argumentet om, at Schneider i kraft af et meget steerkt finansielt incitament til at opnd den
hajest mulige pris ved salget af Legrand og de aktiver, der eventuelt kan frascelges separat,
vil veere kraftig tilskyndet til ikke at sveekke Legrand

(98)

Kommissionen mener ligeledes, at Schneiders argument om, at selskabets incitament
til at opna den storst mulige fortjeneste ved salget af Legrand eller nogle af Legrands
serskilte aktiver udelukker, at Legrand vil blive svakket, kan ikke umiddelbart
godtages. Det er klart, at den finansielle fortjeneste ved salget af en Legrand-koncern,
hvis omfang i forvejen er blevet indskraenket, nedvendigvis ogsa vil blive reduceret.
Denne ulempe vil — set fra Schneiders synspunkt — imidlertid blive opvejet af, at
Schneider erhverver aktiver efter eget valg pd finansielle vilkar, som selskabet ikke
nedvendigvis ville kunne opnd under normale omstendigheder, og at Schneiders
vigtigste konkurrent svakkes. Schneider har pd ingen méde i sit svar pavist, at
resultatet af denne transaktion bliver, at Schneider vil foretrekke den umiddelbare
finansielle fortjeneste ved salget af Legrand frem for en varig konkurrencemassig
fordel pd de berorte markeder gennem svakkelsen af sin vigtigste konkurrent og
styrkelsen af Schneider selv som folge af overtagelsen af aktiver fra Legrand.
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Konklusion

(99) Det kan péd grundlag af det foranstdende konkluderes, at Schneiders forslag om at
gennemfore delingen ved at udskille virksomhederne [...]* mé afvises.

De nzermere vilkér for salget af Schneiders aktiepost i Legrand

(100) Kommissionen mener pd baggrund af det foranstdende, at det er nedvendigt for
genoprettelsen af effektiv konkurrence, at Schneider salger Legrand uden at udskille
de datterselskaber, Schneider har foresldet at beholde eller fraszlge. Salget af
Schneiders aktiepost i Legrand ber ske pa en sddan made, at Schneider ikke leengere
har en betydelig kapitalinteresse i Legrand, sd der atter bliver tale om effektiv
konkurrence.

(101) I denne forbindelse har Schneider tilsyneladende to valgmuligheder: Schneider kan
enten indgé underhandsaftale om privat salg af Legrand til en tredjepart eller udbyde
Legrand-aktierne pa bersen (Legrand er péd indevarende tidspunkt fortsat et
bersnoteret selskab). Et privat salg kan ske til en tredjepart, som i forvejen er aktiv i
den pigeldende industri, eller til finansielle investorer. Legrand-aktierne kan udbydes
pa bersen enten ved en bersintroduktion eller ved udlodning af Legrand-aktier (eller
aktier 1 et nyt selskab, som overforer aktiebrevene til Legrand) til indehaverne af
Schneider-aktier, f.eks. i forhold til deres aktieposter. Kommissionen har i
indsigelsesmeddelelsen anfort, at udlodning af Legrand-aktierne til indehaverne af
Schneider-aktier forekommer at vaere den mest hensigtsmassige losning.

(102) Efter Kommissionens opfattelse vil et privat salg kreve, at Kommissionen godkender
keberen, som skal opfylde en rekke betingelser med henblik pd genoprettelsen af
konkurrencen: Keberen skal vare uathangig i1 forhold til Schneider og have
dokumenteret kapacitet til at kunne genskabe en effektiv konkurrence, og der ma ikke
bestd nogen usikkerhed med hensyn til salgets gennemforelse. Desuden forudsatter et
privat salg formentlig prisforhandlinger, som igen vil kraeve, at Schneider fir visse
folsomme oplysninger fra Legrand, og det kan vere til skade for konkurrencen.
Endelig er der den ulempe bade ved et privat salg og ved en bersintroduktion, at de
athanger af markedsvilkarene og meget vel kan krave lengere tid, end det tager at
gennemfore en aktieudlodning. En aktieudlodning har siledes den fordel, at trans-
aktionen ikke er athangig af markedsvilkdrene og dermed kan gennemferes meget
hurtigt.

(103) Til gengeeld er det i indsigelsesmeddelelsen forklaret, at en aktieudlodning wvil
indebzre, at Schneider og Legrand — i hvert fald i starten — vil have samme
aktionerer. Det indeberer risiko for en samordning af den konkurencemassige
adfeerd, hvis de to virksomheder kontrolleres af én og samme aktionargruppe, eller
hvis én og samme aktionargruppe kan udeve vasentlig indflydelse pd i hvert fald den
ene af de to virksomheder. For at eliminere denne risiko ber ingen af Schneiders og
Legrands falles aktionerer eller falles aktionzrgrupper kunne udeve vasentlig
indflydelse pd nogen af de to virksomheder.

(104) Schneider har 1 sit svar forklaret, at en deling ved enten aktieudlodning eller spaltning
af komplicerede juridiske og skattemaessige arsager ikke vil kunne gennemfores
hurtigere end de andre muligheder for en deling, og at Schneider selv ber have lov til
at velge, hvordan delingen skal ske. Schneider har dog ikke pd forhind afvist
princippet om en aktieudlodning.
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(105) Med henvisning til de af Schneider fremsatte argumenter vil Kommissionen
foretreekke, at det overlades til Schneider at vaelge de nermere juridiske vilkar for
delingen, nér blot de giver mulighed for at gennemfeore en deling, som er i overens-
stemmelse med de anferte konklusioner: Schneider mé ikke besidde en betydende
aktiepost 1 Legrand, og Schneider skal szlge Legrand-koncernen uden at udskille
bestemte aktiviteter [...]*.

Tidsfrister

(106) Eftersom det forhold, at Schneider ejer en betydende aktiepost i Legrand, har alvorlige
og negative konsekvenser for konkurrencen, ma athandelsen af Schneiders aktiepost i
Legrand gennemfores hurtigst muligt. Kommissionen har i overensstemmelse med
artikel 8, stk. 4, i1 fusionsforordningen i indsigelsesmeddelelsen fastsat en maksimal
frist pa [...]* at regne fra datoen for beslutningens vedtagelse.

(107) Schneider giver 1 sit svar udtryk for, at en saddan frist vil vaere urimelig, og begrunder
det primert med tre forhold.

(108) Schneider gor for det forste geldende, at selskabet har indbragt beslutningen om
fusionens uforenelighed for De Europeiske Fellesskabers Ret i Forste Instans'’.
Derfor mener Schneider, at enhver beslutning med krav om afh@ndelse af Legrand-
aktierne, inden Retten i Forste Instans og i givet fald De Europaiske Feallesskabers
Domstol har afsagt kendelse 1 sagen, under alle omstendigheder vil gere en
annullationsafgerelse virkningsles.

(109) For det andet mener Schneider, at kravet om en frist pa [...]* er urimeligt i betragtning
af, dels at konkurrencen ikke pavirkes negativt af fusionen, fordi Schneider har truffet
foranstaltninger til at sikre Legrands uathangighed, dels at Schneider leber en stor
risiko for at lide tab ved at vaere tvunget til at skulle selge Legrand hurtigt.

(110) For det tredje finder Schneider, at en frist pa [...]* under alle omstendigheder er
utilstraekkelig til at gennemfore athandelsen af Legrand i praksis. Schneider baserer
sig 1 den forbindelse pa, hvor lang tid de seneste athandelses- eller overtagelses-
transaktioner har taget. Ifelge Schneider viser disse eksempler, at afhandelsen af
virksomheder af samme storrelse som Legrand normalt tager ganske lang tid, dvs.
leengere end [...]*, navnlig nar der er tale om en fransk kebermélgruppe.

(111) I betragtning af transaktionens kompleksitet og omfang mener Kommissionen, at en
frist pa [...]* vil give Schneider den nedvendige tid til at udskille Legrand pa de
vilkdr, Schneider selv vealger. Under alle omstendigheder ber Schneider ogsé
indrommes en ekstra frist pd [...]*, hvor administratoren far et uigenkaldeligt
enemandat til at gennemfore salget.

Tidsfristens betydning for den effektive virkning af en klage fra Schneiders side mod
beslutningen om fusionens uforenelighed

(112) Kommissionen mener ikke, at Schneiders argumentation om, at et pdbud om deling af
de to virksomheder inden ferdigbehandlingen af alle eventuelle klager over
beslutningen om fusionens uforenelighed vil betyde, at klagerne ikke kan fa effektiv
virkning, er velbegrundet.

12 Sagen blev indbragt den 13. december 2001.
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(113) Hvis en beslutning om deling beted, at Schneiders klage ikke kunne fa effektiv
virkning, kunne Schneider jo under alle omstendigheder indgive en forelabig klage,
der krevede denne beslutning midlertidigt ophavet. Desuden ville det synspunkt,
Schneider forfaegter, vare ensbetydende med, at alle klager over en beslutning om en
fusions uforenelighed automatisk havde opsattende virkning, hvilket strider imod
traktatens artikel 242. Det ville ogsa betyde, at man ikke kunne bringe fusions-
forordningens artikel 8, stk. 4, i anvendelse for at pabyde en deling med henblik pé at
genskabe effektiv konkurrence, og at en beslutning om en fusions forenelighed altsa
ikke ville have nogen effektiv virkning, hvis den blev appelleret.

En frist pd [...] * vil veere tilstreekkelig til den praktiske gennemforelse af afhceendelsen

(114) Som n@vnt 1 betragtning 14-21 er Kommissionen ikke enig med Schneider i, at
Schneiders tilstedevearelse i Legrand ikke vil skade konkurrencen pa nogen méde som
folge af bl.a. de foranstaltninger, Schneider har truffet for at sikre Legrands
uathengighed (udpegelse af en administrator). Alene det forhold, at Schneider ejer en
betydende aktiepost i Legrand, har negativ indvirkning pd konkurrencen pa de berorte
markeder, fordi det pavirker Schneiders konkurrencemeessige incitamenter og fastlaser
Legrands udvikling. Heller ikke udpegelsen af en uathengig administrator reducerer
de vigtigste konkurrenceheemmende virkninger af Schneiders betydende aktiepost i
Legrand. Udpegelsen af en sddan administrator @ndrer saledes ikke ved, at det er
nedvendigt hurtigt at fa afthjulpet forholdet.

(115) Med hensyn til det potentielle tab som folge af, at Schneider skulle have for kort frist
til at seelge Legrand, mé der sondres mellem to mulige drsager. Den forste drsag til et
tab kunne vare en negativ udvikling pé bersmarkederne. Denne arsag er ikke relevant
i forbindelse med Kommissionens analyse, fordi det er umuligt at forudsige markeds-
udviklingen. Den anden arsag ville vere, at en for kort frist ikke ville give Schneider
mulighed for at forhandle med tredjeparter eller med finansmarkederne pa tilstreekke-
ligt gunstige vilkér, bl.a. fordi fristen ikke ville give den fornedne manegvremargen i
forhold til de forskellige valgmuligheder med hensyn til tidspunktet for overtagelsen.

(116) Kommissionen mener ikke , at Schneiders argumenter om, at det ikke kan lade sig
gore at gennemfore delingen i lobet af [...]*, er velbegrundede.

(117) Kommissionen konstaterer bl.a., at der pd Schneiders liste over eksempler er flere
transaktioner, som er blevet gennemfort pd under [...]*. Som den af Schneider valgte
forretningsbank anfoerer, er disse eksempler tilsyneladende ikke undtagelser, men blot
"sager, som ikke har givet anledning til serlige vanskeligheder".

(118) Legrand har ligeledes fremlagt eksempler pa, hvor lang tid det har taget at gennemfore
nylige fusioner eller overtagelser af navnlig franske virksomheder. Det fremgér af
disse eksempler, at en frist pa mellem [...]* at regne fra tidspunktet for beslutningen
om at salge normalt er tilstreekkelig til at gennemfeore sddanne transaktioner
tilfredsstillende.

(119) Schneider har forklaret, at selv om det rent teknisk kan lade sig gere at gennemfore
athendelses- eller spaltningstransaktioner 1 lobet af [...]*, giver en sddan frist ikke — 1
hvert fald ikke i foerste omgang — Schneider mulighed for at undersege alle relevante
vilkar for delingen. Schneiders radgivere har dog oplyst, at Kommissionen ved at
forleenge denne frist til [...]* ville give Schneider den nedvendige fleksibilitet til at
kunne undersege de to muligheder (afthandelse eller spaltning), for den endelige
beslutning treffes, og til at gennemfore delingen.
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(120) Endelig skal det bemarkes, at Schneider har haft mulighed for at begynde at
organisere denne deling, lige siden Kommissionen vedtog beslutningen om fusionens
uforenelighed den 10. oktober 2001. Det er 1 ovrigt med henblik herpa, Schneider den
22. november anmodede Kommissionen om dispensation fra bestemmelserne i
artikel 7, stk. 4, 1 fusionsforordningen for at kunne pabegynde forberedelserne til en
eventuel deling, og denne anmodning blev imgdekommet. En frist pa [...]*, som
foresléet 1 betragtning 119, vil sdledes skulle laegges til tidsrummet fra den 10. oktober
2001 og til datoen for vedtagelsen af den foreliggende beslutning, dvs. i alt mere end

[...]*
(121) Hertil kommer, at [...]*.

(122) Det forekommer séledes, at en frist pd [...]* til at gennemfore delingen 1 praksis vil
vere tilstreekkelig. Kommissionen er under alle omstaendigheder indstillet pa at
forlenge fristen yderligere med [...]*, hvorunder administratoren skal have et
uigenkaldeligt enemandat til at foresta et salg, sd Schneider fir den nedvendige
manevremargen 1 sine forhandlinger med potentielle kebere eller investorer.
Kommissionen vil for at tage hegjde for ekstraordinaere omstendigheder, der kan gore
det vanskeligt at overholde fristerne pa [...]*, forlenge disse frister, hvis Schneider
eller administratoren anmoder derom, og hvis Schneider eller administratoren kan
pavise, at de har gjort deres yderste for at overholde fristen.

(123) Schneider ber derfor have en forelebig frist pa [...]* til at gennemfore delingen. Hvis
Schneider ikke har gennemfort delingen inden udlebet af denne frist, vil en
administrator fa til opgave at atheende Schneiders Legrand-aktier inden en ny frist pa

[...]%.

(124) Schneider foreslar i gvrigt i sit svar, at selskabet far mulighed for at treekke sig gradvis
ud af Legrand. Som tidligere konkluderet (jf. betragtning 32 og 33) vil enhver
udsattelse af Schneiders tilbagetraekning fra Legrand vare skadelig for konkurrencen.
Kommissionen ber dog efter en beherigt begrundet anmodning fra Schneider under
visse omstendigheder kunne undersege andre vilkdr, der kunne give Schneider
mulighed for at tiltrekke kebere, som ikke kan afgive bud pad hele Legrand-
virksomheden under ét.

Uafhaengig administrator

(125) Denne frist pd [...]*, eventuelt forlenget med yderligere [...]* til fordel for
administratoren vil betyde, at Schneider fortsat i en vis periode vil have en aktiepost
pa ca. 98% 1 Legrand. Kommissionen finder derfor, at man i lighed med, hvad der
blev vedtaget med dispensationsbeslutningen af 4. december 2001, for at genoprette
effektiv konkurrence umiddelbart skal udvide mandatet for den administrator, der
udpeges 1 henhold til dispensationsbeslutningen. Hans mandat skal give ham alle de
nedvendige befojelser og den uafhangighed, der skal til for at forvalte Schneiders
aktiepost 1 Legrand i1 overgangsperioden, indtil de to selskaber er delt, give Legrand
den nedvendige autonomi og handlefrihed til forsat at kunne vare en fuldgyldig
konkurrent pé de berarte markeder, sikre sig, at Schneider ikke foretager sig noget, der
gér imod eller ud over den foreliggende beslutning, og deltage i Schneiders
forberedelse og gennemforelse af delingen. Safremt det ikke lykkes Schneider at
gennemfore delingen inden for fristen pa [...]*, skal administratoren have et
uigenkaldeligt enemandat til at saelge Schneiders Legrand-aktier pa grundlag af et nyt
tilleeg til mandatkontrakten. Tilleggene til den mandatkontrakt, som Kommissionen
accepterede 1 dispensationsbeslutningen, skal godkendes af Kommissionen —
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VEDTAGET FOLGENDE BESLUTNING:

Artikel 1

For at genoprette en effektiv konkurrence pélegges det Schneider Electric at udskille
Legrand-koncernen i overensstemmelse med bilag I1.

Artikel 2
Denne beslutning er rettet til:

SCHNEIDER ELECTRIC S.A.
43-45, boulevard Franklin Roosevelt
92500 RUEIL-MALMAISON
FRANCE

Udfaerdiget 1 Bruxelles, den

P& Kommissionens vegne
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BILAG 11

Punkt 1

Schneider Electric (i det folgende benavnt "Schneider") skal udskille Legrand-
koncernen (i det felgende benavnt "Legrand") uden at foretage separat udskillelse af
visse Legrand-aktiviteter; delingen skal vere gennemfort inden for en frist pé [...]* at
regne fra datoen for modtagelsen af denne beslutning.

Delingen kan gennemfores pa vilkdr, Schneider selv bestemmer, men under
overholdelse af de i punkt 2 navnte principper.

Punkt 2

Hvis Schneider velger at szlge eller lade szlge de aktier, selskabet ejer 1 Legrand, til
en eller flere kebere, skal Schneider szlge sd mange aktier, at keberen eller keberne
kan ivaerksatte et offentligt indlesningstilbud efterfulgt af en tvangsindlesning for at
fjerne Legrand-aktierne fra kurslisten.

Nér afhandelsen er gennemfert, m& Schneider og de ovrige minoritetsaktionerer
tilsammen hgjst besidde 5% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Legrand. Hvis
keberen eller keberne ikke forlanger at f& mulighed for at ivaerksatte et offentligt
indlesningstilbud efterfulgt af en tvangsindlesning, vil Schneider kunne beholde en
aktiepost 1 Legrand pa hgjst 5%.

Hvis Schneider beslutter at udbyde aktierne i Legrand eller i et andet selskab, som
matte kontrollere Legrand, pé et bersmarked eller lade dem udbyde pé et bersmarked,
giver Schneider pa forhdnd Kommissionen garanti for, at der efterfelgende ikke vil
vaere nogen felles aktionazr eller aktionargruppe i Schneider og Legrand, som kan
udove veasentlig indflydelse pd nogen af de to selskaber. Schneider kan desuden kun
beholde en aktiepost 1 Legrand pa hejst 5%.

Hvis Schneider velger en anden made at gennemfore delingen pa end de i stk. 1 og 2
naevnte, anmoder selskabet pa forhdnd om Kommissionens godkendelse af denne made,
navnlig for sa vidt angar Schneiders eventuelle mulighed for i en begranset periode at
beholde en mindre mangde vardipapirer, som kan sidestilles med en fordring mod
Legrand eller mod ethvert andet selskab, som matte overtage kontrollen med Legrand. I
sé fald kan Kommissionen palegge Schneider nye forpligtelser for at sikre sig, at der
genskabes effektiv konkurrence.

For athaendelsen af Legrand, navnlig hvis det sker ved at udbyde aktierne pa bersen,
anmoder Schneider, safremt selskabet er i stand til at identificere keberne af Legrand,
om Kommissionens godkendelse af enhver kober.

Anmodningen om godkendelse skal indeholde de fornedne oplysninger til, at
Kommissionen kan efterprove, om keberen/keberne opfylder de kriterier for
udvalgelsen af keberen, som er fastsat i punkt 49 i Kommissionens meddelelse om
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losninger, der er acceptable i henhold til Radets forordning (EQF) nr. 4064/89 og
Kommissionens forordning (EF) nr. 447/98".

Enhver transaktion, der indebarer, at en eller flere kobere efterfolgende overdrager
visse af Legrands aktiviteter til Schneider, vil vare ensbetydende med, at de
pagzldende kabere ikke godkendes.

Punkt 3
Schneider forelegger hurtigst muligt Kommissionen folgende:

a)  udkastet/udkastene til det salgsprospekt, der skal udleveres til den eller de
potentielle kabere eller investorer

b) listen over potentielle kebere, som Schneider har til hensigt at kontakte, samt
resultaterne af disse kontakter.

Dette materiale anses for godkendt af Kommissionen, hvis denne ikke har reageret
senest fem arbejdsdage efter modtagelsen.

Punkt 4

1. Senest fem arbejdsdage efter modtagelsen af denne beslutning foreleegger Schneider til
Kommissionens godkendelse et tilleeg til den kontrakt, selskabet har indgédet med den
administrator, der er udpeget 1 henhold til Kommissionens beslutning af 4. december
2001 om den foreliggende sag pé grundlag af artikel 7, stk. 4, i forordning (EQF) nr.
4064/89.

Séfremt Kommissionen ikke har modtaget forslaget til tilleegskontrakt inden for den
fastsatte frist, eller safremt der ikke opnas enighed mellem Kommissionen og Schneider
om forslaget til tillegskontrakt, kan Kommissionen efter hering af administratoren
pabyde en tillegskontrakt.

2. Den i stk. 1 omhandlede tilleegskontrakt udfzerdiges efter folgende principper:

a)  administratorens mandat forlenges, indtil der er gennemfort en fuldstendig
deling af Schneider og Legrand

b)  administratoren sikrer sig, at Schneider ikke foretager sig noget, som strider
imod eller gar ud over den foreliggende beslutning

c) administratoren medvirker ved Schneiders forberedelse og gennemforelse af
delingen

d) tillegskontrakten omfatter alle andre foranstaltninger, der skennes nedven-
dige for iverksattelsen af den foreliggende beslutning eller for bevarelsen af
den autonomi og manevremargen, der er nedvendig for, at Legrand fortsat
kan veare en fuldgyldig konkurrent pa alle de bererte markeder.

B JO C 68 du2.3.2001, p. 3.
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Hvis Schneider tilsides@tter sine forpligtelser 1 vasentligt omfang, kan Kommissionen
udvide administratorens opgaver for at give denne alle muligheder for at sikre
overholdelsen af den foreliggende beslutning.

S& snart administratoren har udfert de opgaver, han har faet palagt, anmoder Schneider
Kommissionen om tilladelse til at frigere administratoren for hans mandat.

Punkt 5

Den afsluttende dato for den i punkt 1 omhandlede tidsfrist er datoen for undertegnelsen
af en uigenkaldelig salgsaftale eller datoen for offentliggerelsen af et offentligt tilbud
eller den dato, pé hvilken generalforsamlingen i Schneider vedtager en spaltning.

Den reelle deling af Schneider og Legrand indtraeder senest [...]* efter denne dato.

Point 6

Hvis Schneider ikke har veret i stand til at undertegne en uigenkaldelig salgsaftale med
en tredjepart eller at offentliggere et offentligt tilbud om salg af aktierne inden den 1
punkt 1 anforte frist pd [...]*, giver Schneider den i1 punkt 4 navnte administrator et
uigenkaldeligt enemandat til at gennemfore delingen af Schneider og Legrand til den
bedst mulige pris, men uden at der fastsaettes en mindstepris.

Med henblik herpé foreleegger Schneider senest 10 arbejdsdage inden fristens udleb et
tilleeg til mandatkontrakten for Kommissionen til godkendelse.

Safremt Kommissionen ikke senest 10 arbejdsdage inden fristens udleb har modtaget et
forslag til tillegskontrakt, eller safremt der ikke opnds enighed mellem Kommissionen
og Schneider om forslaget til tillegskontrakt, kan Kommissionen efter hering af
administratoren pabyde en tillegskontrakt.

Administratoren har en frist pa [...]* til at undertegne en uigenkaldelig salgsaftale med
en tredjepart eller offentliggere et offentligt tilbud om salg af aktierne.

Punkt 7

Safremt der opstar ekstraordinaere omstaendigheder, der forhindrer undertegnelsen af en
uigenkaldelig salgsaftale med en tredjepart eller offentliggerelsen af et offentligt tilbud
om Schneiders eller den i punkt 4 omhandlede administrators salg af aktierne, kan
Kommissionen efter eget skon forlenge den i punkt 1 omhandlede frist eller den i
punkt 6, stk.2, omhandlede frist efter begrundet anmodning fra Schneider eller
administratoren. Anmodningen indgives umiddelbart efter, at de ekstraordinere
omstendigheder er indtrddt, og det skal af anmodningen fremg4, at man har gjort sit
yderste for at overholde tidsfristerne.
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