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ZUSAMMENFASSUNG DES BESCHLUSSES DER KOMMISSION
vom 2. September 2013

zur Erklirung der Vereinbarkeit eines Zusammenschlusses mit dem Binnenmarkt und dem
EWR-Abkommen

(Sache M.6360 — Nynas/Shell/Raffinerie Harburg)
(Bekanntgegeben unter Aktenzeichen C(2013) 5594 final)
(Nur der englische Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

(2014/C 368/04)

Am 2. September 2013 nahm die Kommission nach der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des Rates vom 20. Januar 2004 iiber
die Kontrolle von Unternehmenszusammenschliissen () und insbesondere Artikel 8 Absatz 1 einen Beschluss iiber einen Unterneh-
menszusammenschluss an. Eine nichtvertrauliche Fassung des vollstindigen Wortlauts des Beschlusses in der verbindlichen Sprachfas-
sung der Wettbewerbssache kann auf der Website der Generaldirektion Wettbewerb unter folgender Adresse eingesehen werden:
http:/fec.europa.eu/comm/competition/index_en.html

I. DIE PARTEIEN

(1) Die Nynas AB (,Nynas“, Schweden) ist die Muttergesellschaft eines internationalen Konzerns, der naphthenische
Grundole, naphthenische Prozessole und Transformatorenéle (,TFO“) herstellt. Die Shell Deutschland Oil GmbH
(Deutschland) ist Teil des Shell-Konzerns (,Shell*). Nynas und Shell werden nachfolgend als die ,Parteien
bezeichnet.

(2) Shell ist ein voll integrierter globaler Konzern von Energie- und Petrochemieunternehmen. Die Shell Deutschland
Oil GmbH betreibt eine Raffinerie in Hamburg-Harburg, die derzeit Folgendes umfasst:

i) eine Raffinerie fiir Kraftstoffe und Destillate, zu der auch ein Tanklager fiir Rohol und Kraftstoffprodukte gehort
(die ,Raffinerie), und

ii) eine Grundolproduktionsanlage (,GPA“) (die mit Destillaten aus der Raffinerie gespeist wird), einen Tank zum
Mischen der TFO und Einrichtungen fiir die Herstellung von Bitumen (diese drei Anlagen bilden gemeinsam die
,Grundolproduktionsanlage Harburg®).

II. DAS VORHABEN

(3) Am 19. Februar 2013 erhielt die Kommission die Anmeldung eines Zusammenschlussvorhabens gemafl Artikel 4
der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 (,Fusionskontrollverordnung®). Danach erwirbt Nynas im Sinne des Artikels 3
Absatz 1 Buchstabe b der Fusionskontrollverordnung durch den Kauf von Vermdgenswerten die alleinige Kontrolle
iiber einen Teil der Shell Deutschland Oil GmbH.

(4) Die angemeldete Transaktion bezieht sich auf die Grundélproduktionsanlage Harburg und bestimmte Teile der Raf-
finerie, die zur Herstellung von Destillaten aus Rohdl benotigt werden. Diese werden gemeinsam als ,Vermogens-
werte der Raffinerie Harburg” bezeichnet. Die Vermogenswerte der Raffinerie Harburg stellen die Grundlage der
derzeitigen Marktprasenz von Shell fiir Grund- und Prozessole im EWR dar und bilden folglich einen Teil eines
Unternehmens im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Buchstabe b der Fusionskontrollverordnung.

(5) Die angemeldete Transaktion besteht in einem 25jihrigen Pachtvertrag fiir die Vermdgenswerte der Raffinerie Har-
burg, der auch eine Verkaufsoption fiir Shell und eine Kaufoption fiir Nynas einschlieSt, mit der die Parteien die
Maoglichkeit zur Umwandlung des Pachtvertrags in eine Einzelrechtsnachfolge (Asset-Deal) erhalten. Durch das Vor-
haben erhilt Nynas dauerhaft die Kontrolle iiber die Vermogenswerte der Raffinerie Harburg. Folglich stellt es einen
Zusammenschluss im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Buchstabe b der Fusionskontrollverordnung dar.

. ZUSAMMENFASSUNG

(6) Nach einer vorldufigen Priifung der Anmeldung erlief die Kommission am 26. Mdrz 2013 einen Beschluss, in dem
sie zu der Schlussfolgerung gelangte, dass das Vorhaben unter die Fusionskontrollverordnung fiel und Anlass zu
ernsthaften Bedenken hinsichtlich seiner Vereinbarkeit mit dem Binnenmarkt und mit dem EWR-Abkommen gab,
worauf sie das Verfahren gemifd Artikel 6 Absatz 1 Buchstabe ¢ der Fusionskontrollverordnung einleitete.

(7) Am 17. Juni 2013 wurden den Parteien gemafd Artikel 18 der Fusionskontrollverordnung die Beschwerdepunkte
mitgeteilt. Die Parteien iibermittelten am 8. Juli 2013 ihre Erwiderungen auf die Mitteilung der Beschwerdepunkte.
Shell legte am 10. Juli eine ergdnzende Stellungnahme vor.

(8) Der Beratende Ausschuss erortere den Beschlussentwurf am 21. August 2013 und gab eine befiirwortende Stel-
lungnahme ab.

() ABL L 24 vom 29.1.2004, S. 1.
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IV. BEGRUNDUNG
A. DIE SACHLICH RELEVANTEN MARKTE

(9) Die Titigkeiten der Parteien werden a) zu horizontalen Uberschneidungen in der Herstellung und Lieferung von
i) Grund- und Prozessélen fiir industrielle Zwecke sowie ii) Transformatorenédlen (,TFO*) und b) zu vertikalen Ver-
bindungen bei der Herstellung naphthenischer Grundéle und TFO fihren.

i)  Grund- und Prozessole fiir industrielle Zwecke

(10) Sowohl Nynas als auch die Kommission halten die Abgrenzung eines einzigen sachlich relevanten Markts fiir
Grund- und Prozessole fiir industrielle Zwecke vor allem deshalb fiir angebracht, weil diese Ole hinsichtlich ihrer
physikalischen und chemischen Merkmale identisch sind.

(11

N

Nynas fithrt das Argument an, dass naphthenische Grund- und Prozesséle durch paraffinische Grund- und Prozess-
ole substituiert werden konnen, wogegen die Kommission die Auffassung vertritt, dass die Herstellung naphtheni-
scher Grund- und Prozessole vor allem aus folgenden Griinden als Markt von jenem fuir paraffinische Grund- und
Prozessole abzugrenzen ist:

— Auf der Nachfrageseite unterscheiden sich naphthenische und paraffinische Ole nach Produktmerkmalen wie
Loslichkeit, Fliichtigkeit und Preis;

— bei einigen Endanwendungen, in denen naphthenische Ole verwendet werden, kénnen diese aufgrund der spezi-
fischen Produktmerkmale nicht durch paraffinische Ole substituiert werden. Bei anderen Endanwendungen, bei
denen ein technischer Ersatz nicht auszuschliefSen ist, ist die Umstellung kostspielig und langwierig;

— was die Angebotsseite betrifft, so erfordern die Herstellungsverfahren fiir naphthenische und paraffinische
Grund- und Prozessole a) unterschiedliche Gerite und Anlagen und b) unterschiedliche Grundstofte.

(12) Nynas legte eine Korrelationsuntersuchung zu den Preisaufschligen vor, um nachzuweisen, dass die Korrelationen
zwischen den Aufschligen bei den ausgewéhlten naphthenischen und paraffinischen Anwendungen ausgeprigt
genug sind, um den Schluss zu erlauben, dass sich die naphthenischen und die paraffinischen Produkte auf demsel-
ben Markt befinden. Die Kommission vertritt jedoch die Auffassung, dass die zur Berechnung des Preisaufschlags
angewendete Methode problematisch ist, da sie zu einer Scheinkorrelation gefithrt hat. Nachdem das methodische
Problem berichtigt worden war, sprachen die Ergebnisse nicht mehr fiir eine weite Marktabgrenzung.

(13) Die Kommission stimmt mit Nynas iiberein, dass aus Griinden der Substituierbarkeit auf der Angebotsseite der
Markt fir Grund- und Prozessole nicht nach Endanwendungen segmentiert ist, obgleich fir jede Endanwendung
eine getrennte Nachfrage besteht.

(14) Die Kommission teilt nicht die Auffassung von Nynas, dass naphthenische Grund- und Prozesséle durch Produkte
auf GtL-Basis, also Produkte, die mittels einer Technologie zur Umwandlung von Erdgas in fliissige Kohlenwasser-
stoffe am Standort der Gasforderung erzeugt werden, substituierbar sind, weil a) unsicher ist, ob GtL — das sich
hinsichtlich der Viskositit, des Viskosititsindexes, der Fliichtigkeit, der Loslichkeit und des Schwefelgehalts unter-
scheidet — eine Alternative fiir die meisten Endanwendungen sein kann, b) das Herstellungsverfahren fir GtL
erheblich teurer ist und ¢) die Umstellung mit hohen Kosten verbunden sein kann.

ii) Transformatorenole (TFO)

(15) TFO werden zur Isolierung von Verteilertransformatoren und Krafttransformatoren eingesetzt. Sie bestehen aus
einem Gemisch hoch raffinierter Grundole. TFO werden gewohnlich aus naphthenischem Grundol, paraffinischem
Grundol oder einem Gemisch aus beiden herstellt. Transformatorenéle lassen sich in inhibierte und nichtinhibierte
TFO unterteilen, wobei der Hauptunterschied darin besteht, dass einem inhibierten Transformatorenél eine geringe
Menge eines oxidationshemmenden Mittels zugefiigt wird. Der Oxidationshemmer verzogert das Einsetzen der
Oxidation des TFO und verlingert so die Lebensdauer des Transformatorendls und des Transformators.
Hinsichtlich der Produktion wird fiir inhibiertes TFO ein Ol héherer Qualitit benétigt als fiir nichtinhibiertes
Transformatorendl.

(16) Die Kommission stimmt mit Nynas iiberein, dass der TFO-Markt vor allem aufgrund unterschiedlicher technischer
Merkmale und eines unterschiedlichen Herstellungsverfahrens ein vom Markt fiir Grund- und Prozessole getrennter
Markt ist. TFO zeichnet sich durch besondere dielektrische Merkmale aus und erfordert eine besondere Behandlung
in der Raffiniere, da die wichtigsten Anforderungen an dieses Ol Langlebigkeit und dielektrische Stabilitit sind
(d. h. das Ol muss ein sehr guter elektrischer Isolator sein).

(17) Nynas und die Kommission stimmen tiberein, dass die Markte fiir unbenutztes und riickgewonnenes TFO insbeson-
dere im Hinblick auf den Qualitits- und Preisunterschied als getrennte sachlich relevante Markte anzusehen sind.
Sie teilen auch die Auffassung, dass eine weitere Segmentierung des TFO-Markts in i) inhibierte und ii) nichtinhi-
bierte Transformatorendle nicht angebracht wire, weil ein Austausch zwischen inhibierten und nichtinhibierten
TFO technisch und wirtschaftlich sowohl auf der Angebots- als auch auf der Nachfrageseite moglich ist. Die lange
Lebensdauer von inhibiertem TFO beeinflusst die Wettbewerbssituation, rechtfertigt aber nicht die Abgrenzung
eines getrennten Markts.
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(18) Die Kommission ist wie Nynas der Ansicht, dass die Mirkte fur Transformatorendle, die aus i) naphthenischen oder
ii) paraffinischen Grundolen oder iii) einem Gemisch aus beiden hergestellt werden, nicht als getrennte sachlich
relevante Mirkte zu betrachten sind. Es bestehen zwar Unterschiede bei den chemischen Merkmalen, dem Preis und
dem Herstellungsverfahren, aber technisch sind alle Arten von TFO-Produkten fiir alle Endanwendungen verwend-
bar; die in den internationalen Normen fur TFO festgelegten technischen Spezifikationen konnen ungeachtet der
naphthenischen oder paraffinischen Beschaffenheit der verwendeten Grundoéle erfillt werden.

B. DIE RAUMLICH RELEVANTEN MARKTE
i)  Grund- und Prozessole fiir industrielle Zwecke

(19) In ihrer Entscheidung in der Sache Exxon/Mobil (M.1383) stellte die Kommission fest, dass es sich bei dem rdaum-
lich relevanten Markt fir in Schmierstoffen verwendete Grundéle in Anbetracht folgender Tatsachen um einen
EWR-weiten Markt handelt:

— Die Preise in den Vereinigten Staaten und in Asien lagen bestindig iiber den Preisen im EWR und es ging kein
Wettbewerbsdruck von ihnen aus;

— Grundole firr Schmierstoffe in Europa mussten besonderen europiischen Verbrauchsprofilen sowie Anforderun-
gen des EWR entsprechen;

— im EWR gab es keinen Spot-Markt fiir Grundole mit nennenswerter Liquiditit und die Handler an der Borse
hatten in den vorausgegangenen Jahren keine Grundéle in den EWR eingefiihrt.

(20) Nynas argumentiert, dass sich die Marktbedingungen in der Zwischenzeit erheblich weiterentwickelt hitten. Gegen-
wirtig wiirden Grund- und Prozessole weltweit nach internationalen Klassifizierungsstandards und Qualitdtsanfor-
derungen hergestellt und gehandelt. Die Kommission vertritt jedoch die Ansicht, dass die geografische Ausdehnung
des Markts fiir naphthenische Grund- und Prozessole fiir industrielle Anwendungen EWR-weit ist, denn

a) Kunden, die naphthenische Grund- und Prozessole im EWR zu Produktionszwecken verwenden, wihlen meist
im EWR ansissige Lieferanten;

b) die Transportkosten stellen ein Hemmnis fiir die Einfuhren in den EWR dar;

c) weitere Faktoren sind, abgesehen von den Transportkosten und Einfuhrzollen, logistische Zwinge wie 6rtliche
Lager- und Verteileinrichtungen;

d) bei den Preisen bestehen zwischen dem EWR und Nordamerika sowie zwischen dem EWR und der iibrigen
Welt Unterschiede. Die von Nynas vorgelegte Korrelationsuntersuchung zu den Preisaufschligen kann dessen
Vorbringen, der geografische Markt sei groffer als der EWR, nicht belegen, sobald das methodische Problem
berichtigt ist;

e) die Qualitdt naphthenischer Grund- und Prozessole ist im EWR und in der iibrigen Welt unterschiedlich.

ii) Transformatorendle (TFO)

(21) Nynas vertritt die Ansicht, dass folgende Aspekte fur eine weltweite Ausdehnung des TFO-Markts sprechen: i) Das
Bestehen einer globalen Handelsstruktur; i) globale Preise; iii) die zunehmende Globalisierung der Verbrauchspro-
file und Qualitdtsanforderungen und iv) eine weltweite Angleichung der Anforderungen der Kunden aufgrund der
Harmonisierung der globalen Umweltstandards.

(22) Die Kommission vertritt jedoch die Ansicht, dass die geografische Ausdehnung des TFO-Markts und dessen Unter-
mirkte fur inhibiertes und nichtinhibiertes Transformatorendl aus dhnlichen Griinden wie im Erwdgungsgrund (20)
beschrieben EWR-weit ist:

a) Ein grofer Teil der Kunden deckt seinen TFO-Bedarf ausschlieflich oder fast ausschliefSlich im EWR;
b) die Transportkosten stellen ein Hemmnis fiir die Einfuhren in den EWR dar;

¢) der Zugang zu Lagereinrichtungen, die Versorgungssicherheit, der Unterschied bei den Standardanforderungen
oder der Ruf sind weitere Hemmnisse fiir TFO-Einfuhren in den EWR;
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d) bei den Preisen und den Wettbewerbsbedingungen bestehen sowohl zwischen dem EWR und Nordamerika als
auch zwischen dem EWR und der iibrigen Welt Unterschiede;

e) bei der Qualitit von TFO bestehen zwischen dem EWR und der iibrigen Welt Unterschiede.

C. WETTBEWERBSRECHTLICHE WURDIGUNG
1. Rahmen fiir die Wiirdigung der geplanten Transaktion

(23) Ein Zusammenschluss, der den wirksamen Wettbewerb im Binnenmarkt oder einem wesentlichen Teil desselben
erheblich behindert, ist fiir mit dem Binnenmarkt unvereinbar zu erklidren und zu untersagen (3. Es besteht keine
Grundlage fiir ein Verbot, wenn sich die Wettbewerbsstruktur des Markts ohne den Zusammenschluss im gleichen
Ausmaf verschlechtern wiirde (?).

(24) Um zu beurteilen, ob ein Zusammenschluss den wirksamen Wettbewerb erheblich behindert, muss die Kommis-
sion die Wettbewerbsbedingungen, die sich aus der angemeldeten Fusion ergeben, mit den Bedingungen, wie sie
ohne den Zusammenschluss herrschen wiirden, vergleichen (¥).

(25) Zur Bestimmung der Bedingungen, die ohne den Zusammenschluss herrschen wiirden, kann die Kommission
zukiinftige Anderungen im Markt beriicksichtigen, die mit einiger Sicherheit erwartet werden kénnen (°).

(26) Die Frage, ob die in Rede stehenden Vermogenswerte ohne den Zusammenschluss aus dem Markt ausscheiden
wiirden, kann dabei von besonderer Bedeutung sein. Wiirden die Vermogenswerte in naher Zukunft vom Markt
verdriangt werden, wenn sie nicht durch ein anderes Unternehmen titbernommen wiirden, und bestehen keine Aus-
sichten auf eine weniger wettbewerbswidrige Verkaufsalternative zu dem angemeldeten Zusammenschluss, dann
kann die Kommission den Schluss ziehen, dass eine nach dem Zusammenschluss eintretende Verschlechterung der
Wettbewerbsstruktur nicht durch den Zusammenschluss verursacht wiirde, weil sich die Wettbewerbsstruktur des
Markts auch ohne den Zusammenschluss zumindest in gleichem Maf§ verschlechtern wiirde (¢).

(27) Die anmeldenden Parteien haben rechtzeitig alle zweckdienlichen Informationen vorzulegen, um nachzuweisen,
dass eine Verschlechterung der Wettbewerbsstruktur, die nach dem Zusammenschluss auftritt, nicht durch diesen
verursacht wiirde ().

Ohne die Transaktion, wiirden die Vermdgenswerte der Raffinerie Harburg zwangsldufig aus dem Markt ausscheiden, wenn sie
nicht durch ein anderes Unternehmen iibernommen werden.

(28) Im Durchschnitt waren die Vermogenswerte der Raffinerie Harburg in den [letzten funf bis zehn Jahren] defizitar.
In den letzten funf bis zehn Jahren betrug der kumulierte Nettoertrag vor Zinsen und nach Steuern (NIBIAT) der
Raffinerie [- 50 bis - 150] Mio. USD und der durchschnittliche Jahresverlust [0 bis - 50] Mio. USD. Dariiber hinaus
betrdgt nach den neuesten internen Berechnungen von Shell der Nettokapitalwert (,NPV“) bei SchlieSung des Ver-
mogenswerts ,Raffinerie Harburg® etwa [-300 bis -550] Mio. USD, wihrend sich der Nettokapitalwert der
Betriebsfortfithrung der Vermogenswerte auf ungefihr [-800 bis -1000] Mio. USD belaufen wiirde. Da die
Betriebsfortfithrung zu doppelt so hohen Verlusten fithren wiirde, liegt es auf der Hand, dass eine SchlieSung des
Standorts fiir Shell erheblich attraktiver ist.

(29) Shell hat offentlich mitgeteilt, dass es in Ermangelung einer Verduflerung zur SchliefSung kommen wiirde. Das
Unternehmen hat auch seine kiinftige Geschiftsstrategie erldutert, aus der Branche fiir naphthenische Industriedle
auszuscheiden. Diese Strategie steht im Einklang mit der Tatsache, dass in den vergangenen beiden Jahrzehnten die
meisten groRen Olunternehmen aus dem Geschift mit naphthenischen Olen ausgestiegen sind und ihren Schwer-
punkt stirker auf Explorations- und Produktionstitigkeiten sowie Grunderzeugnisse wie Kraftstoffe gelegt haben.
Shell iibermittelte Belege, dass das Unternehmen den Kraftstoffen gewidmeten Teil der Raffinerie bereits im April
2013 stillgelegt und mit der Verschrottung begonnen hat.

(30) Die Kommission priifte ferner von Shell iibermittelte interne Unterlagen und fand keinerlei Hinweise, dass Shell
Plane fur einen langfristigen Betrieb der Raffinerie Harburg hatte.

(*) Artikel 2 Absatz 3, Artikel 8 Absatz 3 und Artikel 14 Absatz 2 Buchstabe ¢ der Fusionskontrollverordnung.

() Siehe hierzu Urteil des Gerichtshofes vom 31. Mirz 1998 in den verbundenen Rechtssachen C-68/94 und C-30/95, Frankreich u. a./
Kommission, Slg. 1998, 11-375, Kali & Salz, Randnummern 109 bis 124. Siehe auch Randnummer 89 der Leitlinien zur Bewertung
horizontaler Zusammenschliisse.
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(31) Auf der Grundlage der obengenannten Sachverhalte gelangt die Kommission zu dem Schluss, dass die Vermdgens-
werte der Raffinerie Harburg aus dem Markt ausscheiden miissten, wenn sie nicht durch ein anderes Unternechmen
itbernommen werden.

Zu dem angemeldeten Zusammenschluss besteht keine weniger wettbewerbswidrige Verkaufsalternative.

(32) Vor der Aufnahme von Verhandlungen mit Nynas iiber den Verkauf des Vermogenswerts ,Raffinerie Harburg” hatte
Shell Ende 2008 interne Planungsanstrengungen zum Verkauf der Raffinerien Harburg/Heide unternommen. Es
bestand jedoch kein glaubwiirdiges Kauferinteresse an einem Erwerb des gesamten Raffineriekomplexes in Harburg.
Nischenunternehmen 4uflerten Interesse am ausschliefSlichen Erwerb der Grundélproduktionsanlage, so dass Shell
ein gestrandeter Vermogenswert in Form der Kraftstoffraffinerie verblieben wire. Nachdem Shell sich dariiber im
Klaren geworden war, dass ein Verkauf der Raffinerie Harburg als Ganzes nicht méglich war, beschloss Shell, einen
Teil zu behalten (und in ein Terminal umzubauen) und zu versuchen, den verbleibenden Teil zusammen mit der
Grundolproduktionsanlage an ein potenzielles Nischenunternehmen fiir Grundél zu verduffern. Nynas und Ergon
wurden auf der Grundlage dieses neuen Verduferungskonzepts als einzige mogliche Kiufer ermittelt. Ergon ist ein
in den USA ansissiges Unternehmen, das unter anderem in der Produktion von naphthenischen Grund- und Pro-
zessolen tdtig ist. Ergon ist derzeit der grofite Konkurrent von Nynas im EWR. Das Unternehmen fithrt naphtheni-
sche Grund- und Prozessole aus seiner Anlage in den USA in den EWR aus.

(33) Am 20. April 2011 versandte Shell sowohl an Nynas als auch an Ergon eine Erstinformation fiir Interessenten
(Process Letter), in der sie um die Abgabe endgiiltiger, verbindlicher Gebote fiir die Vermégenswerte bis zum 5. Mai
2011 bat. Am 28. April 2011 erhielt Shell eine E-Mail von Ergon, in der erldutert wurde, dass das Akquisitionsa-
nalyseteam auf der Grundlage der Ergebnisse seines Finanzmodells dem Vorstand Ergons empfohlen hatte, das Pro-
jekt nicht weiterzuverfolgen. Ergon fasste die im Rahmen der Akquisitionsanalyse gemachten Feststellungen im
April 2011 in einem Finanzmodell zusammen, aus dem hervorging, dass der geschitzte Ertrag weit unter der Min-
destrendite (,hurdle rate®) lag, den das Unternehmen fiir Investitionen dieser Art als akzeptabel betrachten wiirde.

(34) In dem Bestreben, die Abgabe eines verbindlichen Gebots an Shell herbeizufithren, fanden weitere Kontakte zwi-
schen Shell und Ergon statt. Shell verglich die von Ergon vorgeschlagenen Konditionen mit den Schliefungskosten.
Shell erlduterte der Kommission, dass Ergon unter anderem die Shell-Kundenliste fiir naphthenische Grund- und
Prozessole verlangt habe, zu deren Freigabe Shell nicht bereit war (und auch heute nicht ist), weil dies ihre GtL-
Strategie untergraben wiirde. Shell plant namlich, ihre derzeitigen Kunden fiir naphthenische Ole in Zukunft auf
ihre GtL-Produkte umzustellen. Der hohe Wert der Kundenliste lief} den Wert des Geschifts mit Ergon kostspieliger
werden als die Schliefung.

(35) De Kommission priifte dariiber hinaus von Ergon iibermittelte interne Unterlagen, fand aber keine internen Unter-
lagen, die ein anhaltendes Interesse Ergons an einem Erwerb von Harburg bestitigten.

(36) Die Kommission priifte ferner, ob sich eine quantitative Analyse der fiir Ergon bestehenden Anreize zum Kauf der
Vermogenswerte und jener von Shell zum Verkauf eignen wiirde, um festzustellen, ob ein Erwerb der Vermogens-
werte der Raffinerie Harburg durch Ergon wahrscheinlich wire, wenn die geplante Transaktion nicht zustande
kdme. Aufgrund der Ungewissheit der Schliisselparameter wire eine solche quantitative Analyse der Wahrschein-
lichkeit eines Erwerbs Harburgs durch Ergon fir den Fall, dass die geplante Transaktion nicht stattfindet, sehr unge-
nau. Aus diesem Grund eignet sich eine quantitative Analyse nicht, um zuverldssig feststellen zu koénnen, ob Ergon
bereit wire, die Vermogenswerte der Raffinerie Harburg zu einem (moglicherweise negativen) Preis, zu dessen
Annahme Shell noch bereit wire, zu kaufen.

Die Vermagenswerte in Harburg wiirden aus dem Markt ausscheiden.

(37) Im vorliegenden Fall handelt es sich bei der Transaktion um eine Einzelrechtsnachfolge (Asset Deal). Kommt es
nicht zu der Transaktion, miissten die Vermogenswerte der Raffinerie Harburg aus dem Markt ausscheiden, da kein
alternativer, glaubwiirdiger Kiufer vorhanden ist, der die Vermogenswerte der Raffinerie Harburg erwerben wiirde.

Schlussfolgerung

(38) Die Auswirkungen der in Rede stehenden Transaktion auf den Wettbewerb werden deshalb anhand eines alternati-
ven Szenarios, dem Ausscheiden der Vermogenswerte der Raffinerie Harburg aus den mafigeblichen Markten,
bewertet werden.

2. Horizontale, nichtkoordinierte Effekte auf dem Markt fiir naphthenische Grund- und Prozesséle
(39) Die Kommission vertritt die Auffassung, dass im vorliegenden Fall eine Analyse der Marktanteile kein genaues Bild

von den Auswirkungen dieser Transaktion auf die Wettbewerbslage im Markt gibt.

(40) Nach der Transaktion hitte Nynas im EWR bei naphthenischen Grund- und Prozessolen im Jahr 2012 einen
Marktanteil von insgesamt etwa 73 % nach Menge, was einer Zunahme von [10-20 %] entspricht. Ergon wird
[20-30 %] abdecken und auf Calumet und Petrochina entfallen nur [0-5 %] bzw. [0-5 %] des EWR-Markts.
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Grund- und Prozessole — Industrielles Segment (Menge in kt) — nur naphthenische Ole
EWR
2009 2010 2011 2012

% KT % KT % KT %
Nynas [...] [60-70 %] [...] [60-70 %] [...] [60-70 %] [...] [50-60 %]
Target [.] |[10-20%] [.] |[10-20%] [.] |[10-20%] [.] |[10-20%]
Ergon [.]  |[10-20%] L]  |[10-20%] L]  |[10-20%] L] |[20-30%]
Calumet L] |[1-5%] L] |[1-5%] L] |[1-5%] L] |[1-5%]
PetroChina [...] [1-5 %] [...] [1-5 %] [...] [1-5 %] [...] [1-5 %]
Insgesamt [...] 100 [...] 100 [...] 100 [...] 100

—_
N
—_

—

(43)

(44)

Quelle: Formblatt CO

Bei einer SchlieBung bliebe Nynas in seinen Kapazititen eingeschrankt und miisste sich auf teure Einfuhren stiitzen
oder auf die von dem Unternehmen derzeit als gewinnbringend eingeschitzten Umsitze aulerhalb des EWR ver-
zichten. Jede dieser beiden Optionen brichte Opportunititskosten mit sich, die den Anreiz zu einer aggressiven
Wettbewerbsbeteiligung im EWR mindern wiirden. Im Falle einer SchlieSung wiirde Ergon wahrscheinlich einen
hoheren Marktanteil erlangen als bei einem Zusammenschluss. Der hohere Marktanteil von Ergon im SchlieSungss-
zenario wiirde allerdings mit einem hoheren Preisniveau als bei der geplanten Transaktion einhergehen. Ergon
zufolge wiirde das Unternehmen seine Lieferungen aus den Vereinigten Staaten in den EWR nur bei einem Preisan-
stieg im EWR erhohen.

Der groffere Marktanteil, den Nynas im Rahmen der geplanten Transaktion wahrscheinlich erlangen wird, ist also
vor allem darauf zuriickzufithren, dass Nynas weitaus konkurrenzfihiger wiirde als dies bei einer Schliefung der
Fall wire, und wire nicht mit hoheren Preisen im Zusammenhang mit diesem Szenario verbunden.

Weniger Kapazitdten bei Nichtvollzug der angemeldeten Transaktion

Die Vermogenswerte der Raffinerie Harburg haben eine Kapazitit von ungefdhr [150-250] kt/Jahr (®) und erzeugen
ungefihr [100-200] kt/Jahr naphthenischer Grund- und Prozessole (°). Kime es nicht zu der angemeldeten Transak-
tion, wiirden die Vermdgenswerte der Raffinerie Harburg aus dem Markt ausscheiden. Fir den EWR-Markt fiir
naphthenische Grund- und Prozessole wiirde dies eine Kapazititsminderung um ungefihr [150-250] kt[Jahr dar-
stellen. Shell besitzt keine anderen Produktionskapazititen fir naphthenische Grund- und Prozesséle. Sind die Ver-
mogenswerte der Raffinerie Harburg erst einmal geschlossen, wiirde von Shell kein Wettbewerbsdruck mehr
ausgehen.

Nynas, einziger anderer Hersteller naphthenischer Grund- und Prozessole im EWR, verfiigt nur iiber eingeschrinkte
Kapazititen. Aus diesem Grund nutzt das Unternehmen zur Erfiilllung der Nachfrage seiner Kunden derzeit externe
Lieferquellen. Dartiber hinaus erscheint eine Erhohung der Produktionskapazitit in der Raffinerie Nynishamn
unwahrscheinlich. Nynas sucht seit einiger Zeit nach einer Gelegenheit zur Sicherung und Erhéhung seiner Kapazi-
taten. Die meisten der in Erwidgung gezogenen Alternativen beinhalteten Vorhaben aufSerhalb des EWR. Ein Vorha-
ben im EWR, das in Erwigung gezogen worden war, wurde jedoch 2007, lange bevor die Vermdgenswerte der
Raffinerie Harburg zum Verkauf standen, vom Nynas-Vorstand abgelehnt. Der Hauptgrund fiir diese Ablehnung
bestand darin, dass die in Erwdgung gezogenen Investitionen im Vergleich zur erwarteten Rentabilitdt fir zu hoch
erachtet wurden.

Die Kommission ist daher der Auffassung, dass es ohne die angemeldete Transaktion zu einer vergleichsweise
erheblichen Verringerung der Lieferkapazititen fiir naphthenische Grund- und Prozessole im EWR-Markt kdme.
Dies wiirde wahrscheinlich zu einem Preisanstieg fithren. Diese Schlussfolgerung trifft auch dann zu, wenn die
Vermogenswerte der Raffinerie Harburg im Rahmen der angemeldeten Transaktion von Nynas nicht erweitert wiir-
den, das heiflt, auch dann, wenn Nynas die Kapazitit der Vermogenswerte in Harburg nicht weiter ausbauen
wiirde.

(®) Kilotonnen pro Jahr.
(°) Formblatt CO, Randnummer 167 und Tabelle 762.
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(46) Dariiber hinaus wiirde die Transaktion, wie nachstehend erldutert, erhebliche Effizienzgewinne hervorbringen.

Die Transaktion fiihrt zu einer Kapazitdtserweiterung in Harburg und somit zu niedrigeren Preisen.

(47) Die Transaktion wiirde zu einer iiberpriifbaren Kapazititserhohung im EWR um etwa 160 kt/Jahr fithren und
Nynas nachweisbare Kosteneinsparungen bei erheblichen Umsatzmengen ermdglichen. Die Kommission hat unter
Zugrundelegung der von Nynas iibermittelten Nachweise errechnet, dass Nynas seine effektiven variablen Kosten
fir zusitzliche Umsitze im EWR um etwa [20-30 %] senken konnte. Die Kommission erkennt daher an, dass
erhebliche Mengen, die sonst teuer mittels Spot-Transaktionen bei Dritten beschafft wiirden, infolge der geplanten
Transaktion durch eine kostengiinstigere Produktion im EWR ersetzt werden konnen.

(48) Da Nynas die vorstehend beschriebenen Kosteneinsparungen nicht mit anderen Mitteln als der Transaktion erzielen
kann, zieht die Kommission den Schluss, dass die Kosteneinsparungen diesem Zusammenschluss zuzuschreiben
wiren. Auflerdem diirften sich die Kosteneinsparungen von Nynas wahrscheinlich in dessen Preisen niederschlagen.
Die Transaktion wird also den Verbrauchern zugutekommen, da fiir Nynas Anreize zur teilweisen Weitergabe der
Kosteneinsparungen an die Verbraucher bestiinden, d. h. die Preise wiirden gegeniiber dem Preisniveau, das ohne
die Transaktion bestiinde, fallen.

Schlussfolgerung

(49) Die Kommission gelangt zu dem Schluss, dass die geplante Transaktion nicht nur die bestehenden Produktionska-
pazititen in den Vermdgenswerten der Raffinerie Harburg erhilt, sondern im Zuge einer iiberpriifbaren Erweite-
rung der Anlagen auch weitere Kapazitdten hinzufiigt. Shell wiirde unabhingig von der geplanten Transaktion aus
dem Markt fiir naphthenische Produkte ausscheiden. Nynas kann die zusitzlichen Kapazititen dazu verwenden,
Einfuhren zu hohen variablen Kosten durch die eigene Produktion in den Anlagen der Raffinerie Harburg, die nied-
rigere variable Kosten mit sich bringt, zu ersetzen. Daher bestehen fiir Nynas hohe Anreize zur Nutzung der
zusdtzlichen Kapazitit. Infolge der geplanten Transaktion wiirden auf dem EWR-Markt mehr Kapazititen zu nied-
rigeren variablen Kosten zur Verfiigung stehen. Im Vergleich zur kontrafaktischen Fallkonstellation (kein Zusam-
menschluss) diirfte sich dies vorteilhaft auf die Preise im EWR auswirken.

3. Horizontale, nichtkoordinierte Effekte auf dem TFO-Markt

(50) Nach der Transaktion hitte Nynas im Jahr 2012 im EWR einen gemeinsamen Marktanteil von insgesamt [50-60 %]
nach Menge, was einer Zunahme von [5-10 %] entspricht.

Tabelle: TFO (2012)
TFO-Menge (Kilotonnen) und Marktanteil (%)

2009 2010 2011 2012

ke % ki % ki % ke %
Nynas () |150-60%1| () [150-60%| (.) |140-50%]| (.) |[50-60%]
Ii};igultgfﬁne“e () |110-20%1|  (.) |(o20%| (.) [(0-20%| (.) |[5-10%]
Ergon () |mo20%| () [mo20%| ) |m020%| (.) |[10-20%]
Repsol () |-10% | () |-10% | () |-10%] | () |15-10%]
Apar () |10-5%] () |10-5%) () |-10% | () |10-5%]
Rosneft (Angarsk) () |10-5%] () |10-5%) () |10-5%] () |10-5%]
Savita () |10-5%] () |10-5%] () |10-5%] () |10-5%]
Sonstige () |10-5%] () |10-5%] () |10-5%] () [15-10%]
Insgesamt () |100 () |100 () 100 () |100
Quelle: Nynas

(51) Nynas zufolge hielt Ergon 2012 nach Menge einen Marktanteil von [20-30 %]. Auch andere Teilnehmer werden
nach der Transaktion im TFO-Markt verbleiben. Hierbei handelt es sich um Repsol, Apar, Rosneft und Savita.
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(52) Shell hat seine TFO-Kundenlisten nicht an Nynas verkauft, weil das Unternehmen plant, seine Kunden davon zu
iiberzeugen, naphthenisches TFO durch GtL-Alternativen zu ersetzen, die Shell in Katar herstellt.

(53) Die Kommission ist der Auffassung, dass Nynas aufgrund seiner gestarkten Wettbewerbsfahigkeit nach der Transak-
tion wahrscheinlich den grofSten Teil von Shells TFO-Marktanteil ibernehmen wird. Im alternativen Szenario einer
SchlieBung wire es weniger klar, wer die fritheren Kunden von Shell beliefern wiirde, da Nynas dann weiterhin nur
iiber beschrinkte Kapazititen verfiigen wiirde. Um zusitzlich erzielte Umsitze zu bedienen, miisste sich Nynas
weiterhin auf zusitzliche, teure Einfuhren stiitzen oder auf Umsitze auferhalb des EWR, die das Unternehmen
derzeit als gewinnbringend erachtet, verzichten. Dadurch wiirde der Anreiz fiir eine aggressive Beteiligung am
Wettbewerb im EWR sinken.

(54) Ergon dagegen verfuigt iiber Kapazititsreserven in Vicksburg und wiirde seine Kapazititen zur Erhohung der Liefe-
rungen an Kunden im EWR nutzen. Ergon gab an, dass das Unternehmen im Fall einer Preiserhohung im EWR
30 kt/Jahr bis 50 kt/Jahr zusitzlich in den EWR liefern konnte.

(55) Aus diesem Grund besteht die Wahrscheinlichkeit, dass Ergon im Falle einer Schliefung einen groferen Marktanteil
erringen wiirde als dies bei einem Zusammenschluss der Fall wire. Dies wire allerdings nur der Fall, wenn von
Harburg kein Wettbewerb ausginge. In dhnlicher Weise wire Nynas an einer aggressiven Beteiligung am Wettbe-
werb gehindert, da die Moglichkeiten des Unternehmens, die Produktion zu wettbewerbsfihigen Preisen auszu-
bauen, begrenzt wiren. Demzufolge konnte Ergon im Falle einer Schliefung seinen Marktanteil wahrscheinlich auf
einem hoheren Preisniveau steigern als dies im Fall der geplanten Transaktion der Fall ist.

Schlussfolgerung

(56) Die geplante Transaktion dirfte fiir das aus dem Zusammenschluss hervorgehende Unternehmen zu insgesamt
hoheren Marktanteilen fithren als eine Schliefung. Der hohere Marktanteil von Nynas ldsst jedoch in Anbetracht
der besonderen Umstidnde dieses Falls keinen Schluss auf wettbewerbswidrige Auswirkungen der geplanten Transak-
tion zu. Durch die geplante Transaktion werden vielmehr die bestehenden Produktionskapazititen in den Anlagen
der Raffinerie Harburg erhalten und infolge der tiberpriifbaren Erweiterung durch zusitzliche Kapazititen vergrofS-
ert. Ohne die Transaktion wiirden diese Produktionskapazititen verlorengehen, da Shell aus dem Markt ausscheiden
will. Wie im Fall der Grundole werden die zusitzlichen Kapazititen im EWR-Markt zudem zu niedrigeren variablen
Kosten zur Verfiigung stehen. Im Vergleich zur kontrafaktischen Fallkonstellation diirfte sich dies vorteilhaft auf die
Preise im EWR auswirken.

4. Horizontale, koordinierte Effekte auf dem Markt fiir naphthenische Grund- und Prozessole und auf
dem TFO-Markt

(57) Die Kommission vertritt die Auffassung, dass die geplante Transaktion wahrscheinlich nicht zu einer erheblichen,
durch koordinierte Effekte bedingten Einschrinkung des Wettbewerbs auf den Markten fiir naphthenische Grund-
und Prozessdle und TFO fithren wiirde. Sollte es nicht zu der Transaktion kommen, wird Shell in diesen Mirkten
nicht mehr aktiv sein. Die Transaktion verdndert also die Struktur des Markts nicht wesentlich. Des Weiteren miis-
sen naphthenische Grund- und Prozessole von jedem einzelnen Kunden fiir jede einzelne Endanwendung getestet
und spezifiziert werden. Auf dieser Grundlage ist es nicht wahrscheinlich, dass sich aus der Transaktion koordi-
nierte Auswirkungen ergeben.

5. Nichtkoordinierte Effekte

(58) Die Kommission vertritt die Auffassung, dass die geplante Transaktion wahrscheinlich nicht zu einer erheblichen
Beeintrachtigung des wirksamen Wettbewerbs aufgrund der vertikalen Verkniipfung der Aktivititen der Parteien auf
den Mirkten fiir naphthenische Grund- und Prozessole und TFO fithren wiirde. Es ist nicht wahrscheinlich, dass es
zu einer Abschottung in Bezug auf die Vorprodukte (,input foreclosure) kommen wiirde, da die Parteien keine
Grundole an Dritte im EWR liefern und die meisten Drittproduzenten von TFO {iiber ihre eigene Grundolproduk-
tion verfiigen. Ebenso unwahrscheinlich ist das Auftreten einer Kundenabschottung, weil die Parteien nur 5% bis
7 % ihres Bedarfs an naphthenischen Grundélen tiber Dritte decken.

V. SCHLUSSFOLGERUNG

(59) Ohne den geplanten Zusammenschluss wiirden die Anlagen der Raffinerie Harburg hochstwahrscheinlich aus dem
Markt ausscheiden, was fiir die Wettbewerbsstruktur der maflgeblichen Markte erheblich nachteiliger wire als die
absehbaren Folgen des Zusammenschlusses.

(60) Die Kommission gelangt daher zu dem Schluss, dass der Zusammenschluss keine wesentliche Beeintrichtigung des
Wettbewerbs zu Folge hitte und nach Artikel 2 Absatz 2 und Artikel 8 Absatz 1 der Fusionskontrollverordnung
sowie nach Artikel 57 des EWR-Abkommens fiir mit dem Binnenmarkt und dem EWR-Abkommen vereinbar
erklirt werden kann.
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