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Hoogendoorn RA)
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Recht van enquête.

- . lün eI gegmnde redenen om aan een juist be-
leid van-Lycos te twüfelen rondom de vo-orgeno-
menverkoop van haaraandelen danwel bedrijfs_
onderdelen?

!1.!9!!ine,.a9 goataandeelhouder vøn Lycos Europe
N.V. ('Lyco'), heelt de OK venocht een ondenoek'te
bevelennaar hetbeleid en de gangvan zakenvanLycos,
b.etrefþnde de v oor genomen ierkoop van haar aandelen
dan wel bed.rijfsonderdelen. De veikoop is opgebouwd
uit twee verkoopprocedures, waarbij dti eersi{verkooo-
procedure zich richtte op de verkoop van de aandeten
Lycos en le yleele verkoopprocedure de verkoop van
de aþonderlijke bedríjfp¡rderdelen omvotte.

LE Holdíng heeftvieribezwaren aan haar vènoek
ten grondslag gelegd: (i) het bestuur.van Lycos heeft
eígenhandig besloten om af te wijken van iet door de
RvC gegeven mandaat waarbij werd uitgegaan van een
verkoopprocedure waarbij zowel initiële biedins,en oo
de aandelen van Lycos als op d.e bedrijfsonderdelen van
Lycos z.ouden worden geaccepteerd, (ä) het bestuur van
[ycos rs ten onrechte de tvveede ronde van de eerste
verkoopprocedure íngegaan met slechts é.ên enkele oo-
tentië.le koper,hetgeen nadelen en risico,s op het gebíed
vg1 le c2mpetítieve drukvan een biedíngsprocles met
zích bracht,.(äi) het bestuur van tycos helli rc Uolding
als aandeelhouder en de RvÇ onjuist, ontgdigen onvol-
d.oende geînformeerd over de fang van iakén rondom
de verkoopprocedure en (iv) hetbeltuur vanLycos heeft
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door LE Holding geuíte bezwaren genegeerd en te laat
maaîegelen genomen.

Hof: Niet kan worden gezegd dat het bestuur van Lycos
van het door de RvC gegeven mandaat is afgeweken of
niet heeft uítgevoerd. Dst LE Holding als aandeelhoud.er
onjuist, ontíjdig of onvoldoende door het bestuur van
Lycos over het verloop van d.e eerste verkoopprocedure
is geinformeerd, is evenmin aannemelíjk.

Lycos heeft onbehlist gesteld. d.st het bestuur was
aang,ewezen als het orgaan ilat het verkoopproces zou
leiden. ln hoevene die leiding vanuít commercieel
oogpunt juist is geweest, is een lcwestie van ondeme-
mersheleid, in de beoordeling waarvan de OK níet zal
treden nu zíj noch ín de stukken noch ter zitting enige
aanwijzing heeft gevonden dat het bestuur zijn tøak
heeft veronachtzuamd dan wel zodanig heeft ventuld
dat geen redelijk handelend bestuurder de gevolgde
handelwijze had kunnen kiezen met het oog op de be-
Iangen van de bij Lycos betrokkenen.

Nief kan worden gezegd dat het bestuur van Lycos
niet in redelijkheid heeft kunnen besluíten om het
tweede verkoopprocesvorm te geven als eenzelJstandi-
ge procedure met een eígen strategie en tijdspad en
evenmín dat ín datproces door toedoenvan het bestuur
een onaanvaardbare vernaging is opgelopen. Tussen
de grootaand.eelhouders van Lycos bestaat een ernstíg
verschíl van meníng, over de door het bestuur bij het
verkoopproces gekozen strategie. Maar dít uiteenlopen
van vkies sls zodanig is geen reden tot twijfel aan een
juist beleid van Lycos. Dat LE Holdíng niet bij de besluit-
vorming van het bestuur omtrent de strategle van het
verkoopproces ís betrokken, heeft zij in de eerste plaats
aan zichzelf te wijten.

Zie ook:. HR 13 juli 2007, RF 2007,62 enJOR2007l17B
(ABN Amro);. HR 30 maart 2002 NJ 2007,2s3, RO 2002 s0
(ATR Leasíng);. HR 18 november 2005, N/ 2006,1t3 (Unile-
ver)i

' HR 20 november 1996, NJ 1997, 188;. HR26juni 1996,NJ1996,730;. HR 19 maart 1975, NJ 1976,627;. Hof Amsterdam (OK) 17 januari 2007, RF
2007, 21 en J)R 2007, 42 (Stork):. E.Soerjatin,'Kroniekenquêterecht2004:over
consolidatie gesproken' in: Ge s chrif ten vanw ege
de Verenigíng Corporate Litígation 2004/2005 (Serie
vanwege het Van der Heijden Instituut, deel 82),
Deventer: Kluwer2005;. B. Winters en P.N. Ploeger, 'Kroniek enquête-
recht' in: Geschriften vanwege de Verenigíng Cor-
porate Litigation 2006 12007 (Serie vanwege bet
Van der Heijden Instiruur, deel 93), Deventer:
Kluwer 2007;. P.M Storm, 'Kroniek enquêterecht 2007' in:
Ceschrijten vanwege de VereÄiging Corporate Liti-
gation 200712008 (Serie vanwege het Van der
Heijden Instituut, deel 97), Deventer: Kluwer
2008:

. J.W.H.van Wijk, De Hoge Raad en het enquê-
terecht: een overzicht, Ondernemíngsrecht 2007,
1't7.

Wenk:
De bevoegdheid van de OI( om een enquête te
bevelen betreft een discretionaire bevoegdheid.
Er dient bij de uitoefening daarvan een afinreging
van de betrokken belangen plaats te vinden, met
dien verstande dat voor toewijzing van een ver-
zoek slechts plaats is, wanneer blijkt van gegron-
de redenen om aan eenjuist beleid te rwijfelen
(HR 20 november 1996, NJ 1997, 188 en HR 18
november 2005, NJ 2006, 173). Bij de beoordeling
van het verzoek tot het instellen van een onder-
zoek naar het beleid en de gang van zaken van
de rechtspersoon komtde OI( een ruime beoorde-
lingsmarge toe (HR 30 maarr 2002 NJ 2007,293
en HR 26juni 1996, NJ 1996,730).

De OK zal eerst onderzoeken ofer gegronde
redenen zijn om aan een juist beleid te twijfelen.
In dit kader is van belang dat bij het enquêtever-
zoek niet hoeft vast te staan dat er sprake is van
onjuist beleid. Het is voldoende dat er aan een
juist beleid wordt getwijfeld. De rechrer dienr de
overtuiging te krijgen dat er een behoorlijke kans
bestaat, dat een enquête een onjuist beleid uit-
wüst (aldus A-G Van Soest, HR 19 maarr 1975, NJ
1976,627). Wanneer de OK vaststelt dar er ge-
gronde redenen zijn om aan een juist beleid te
twijfelen, beoordeelt zij vervolgens of een belan-
genafirueging ertoe leidt dat het enquêteverzoek
moet worden toegewezen.

Verscheidene omstandigheden kunnen een
rol spelen bij het beanfwoorden van de vraag of
ergegronde redenen zijn om aan eenjuist beleid
te twijfelen. De beantwoording is in grote mate
aftankelijk van de specifieke feiten en omstandig-
heden van het geval. Geijkte omstandighedén
zijn een patstelling, onvoldoende informatiever-
schaffing, verstrengeling van privé belangen en
het belang van de vennootschap, aanwezigheid
van betere alternatieven voor het gevoerde beleid
en het niet in acht nemen van zorgvuldigheid je-
gens minderheidsaandeelhouders. Daarentegen
speelt eventuele (mede)schuld van een verzoeker
aan de ontstane situatie ookeen rol,

Blj het beanrwoorderl'Vaü de vraag of er ge-
gronde redenen zijn om aan een juist beleid te
twljfelen kan een toetsing van bestuursbeleid
derhalve aan de orde zijn, Uit eerdere beschikkin-
gen volgt reeds dat het in beginsel aan het be-
stuur van de vennootschap is om de strategie van
de onderneming re bepalen (HR 13 juli 2007, RF
2007,62enïofAmsterdam (OK) 17 januari 2002
RF 2007,21 ). Interessant aspect van de onderha-
vige uitspraak is de norm die de OK hanteerr bij
het beoordelen ven het ondernemersbeleid. De
OK overweegt dat zü niet freedt in de beoordeling
van het ondernemersbeleid nu er geen aanwijzing
is gevonden dat het bestuur zijn taak heeftveron-
achtzaamd of miskend dan wel die taak zodanig
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LE Holding^Corporation, te Wilmington, Delaware.
verenrgde Staten van Amerika, verzoekster, adv. mr.
J.V.PJ. Brada en mr, C.B. de Jong, pr* ;;lïpj.
Brada.
tegen
Lycos.Europe N.V., te Haarlem, verweerster, adv. mr.
J.D. Kleyn,
en tegen
1. Berte¡smann A.G.,
2 Bertelsmann Internet Holding GMBH, beide te
Güte¡sloh, Bondsrepubliek Duitslãnd,
3. Fireball lnterner GMBH, gevestigá te Hamburg,
Bondsrepubliek Duitslanc.

belanghebbenden, adv. mr. J.W. van der Staav.

Hof:

!- Hetverloop van het geding

!.1 " . ..Verzoeksrer (hiernJtE H;lding re noemen )
neerr DU op 4 augustus 2009 tergriffie vãn de Onder_
nemingskamer ingekomen verzoekschrift rãi r-_

.ouctles..de- Ondernemingskamer verzocht _ voor
zover nlet letterlijk geciteerd zakelijk weergegeven

¡ een onderzoek te bevelen naar het beleid
en de gang van zaken van t_ycos ruropã ñt.?ññ;
Lycos re noemen), specifieli berreffende ¿e ù";;;;:
nome.n verkoop van haaraandelen on¿ersctreiãeniiit
DeonJtsond-erdelen, gedurende de periode vanail
september 2007:
2) brj wijze van onmiddellijke voorzieningen
voor de duur van het geding
a.) Lycos te bevelen om ,met 

in achtnemins van
de eerd.er- v.oorges tane srraregie t .t u.iLã"ppiot.i
onmiddettijk op een zodanigJ*Ur. ¡n tá riif,í.n ,ì,
te doen gebruikelijk voor een voorgenomen transac_
rre van deze omvang opdat,het huidige verkooppro_
ces tot een afronding komt ,b) Lycos te bevelen om ,alvast ervoor zors te
dragen dat er binnen enkele dag.n .¿.qu.r*rir;rirl
tieven voorhanden ziin voor heig.*r ¿åit.tîuìàj*
veruoopproces niet binnen enkele weken tot eãn
commercieel verantwoorde afronding komt,;c). een medebesruurder re uÀño.rnài ¿i. i,
belast met het toezicht op een adequat" uitu*.lnî
van deze onmiddellijke voorzieningen door het bel
stuur van Lycos;

heeft vervuld dat geen redelijk handelend bestuur_
cer oe gevolgde handelwijze had kunnen kiezen
mer net oog op de betrokken belangen.
. In meer dan de helft van de enquãteverzoeken

slagen de verzoekers erin om volàoende aanne_
melijk te maken dar er gegrond. ,.¿.n.n ,iin ärn
aan eenluist beleid te rwijfelen. ln het onderha_
vrge geval is de verzoeker daarin niet geslaasd.
onder meer her eigen handelen van ¿e värzoeËJ
speetde hierbij een rol.Juist omdat de discretio_
n-arre bevoegdheid van de OK erg ruim is kan de
HR een añruijzing van een enquêtãu.rrò.L iiã.nts
zeer beperkt toetsen.

3) .. Lycos te veroordelen in de kosten van hetgeding.
1.2-_ Lycos heeft bij op 30 september 200g tergriffie van de ondernemiñgskamår ir;;k;;; 

"*weerschrift met producties de OnOernõmingskimìr
verzochf her verzoek var LE Holding af tJwi¡zãn,
me.t veroordeling LE Holding in de kìsten u.ñ tãtgeding.
11 Belanghebbenden (hierna gezamenliik Ber_
relsmann re noemen) hebbèn bij 

"p 
oìrriãüåi'àoð'e

rer grrnte van de Ondernemingskamer ingekomen
verweerschrift de ondernemingstam., u.rïoit¡i-net
verzoek van LE Holding af te rtijzen, mer veiãàrdË
ling van LE Hotding in ãe tosteívan trË;Ëãi;:--t.4 Het verzoek is behandeld ter openbaie te_
rech_tz ítti ng va n de ond e rnem i ng, L.r.ìä nï 

"-tià_ber 2008, alwaar de advocaren ã. ,t nápunt n ìàîpartijen aan de hand van _ aan de On¿.r,ieminÅlll
mer overgelegde _ pleitaantekeningen naOer heiïen
roegelrcfit, wat mr. Brada en mr. Kleyn betreft onder
overlegging van (een) _ op voort.n¿ ,.n ãäônå.ì_
nemtngskamer en de wederpartijen gezonden _
nadere productie(s).

2. De vasßtaande feiten2.1 Lycos is de houdstervennootschap van eengroep van vennootschappen die zich in Eurbpa bezis
nouor met hetaanbieden vanporfals en online adverf
teerd.ers en het exploiteren van een nefwerk van
yj^l:I1r,..n rnterne.rproducten zoals e_commerce,
z0ekmach¡nes en online communi¿ies. In 2007 waren
er in roraal 697 medewerk." *.rtrãr, -¡ii'iu.åi
en haar dochtervennootschappen il Ë;;;.:ù;;
Amerikaanse deel van net Lycoi."*.r*wJ:"iì_
disrh gezien los van dir Europese deel .n *ãiãi"t*,
buiten beschouwing gelaten.

!:!_, Lycos rs.op 24 januari 2000 opgericht als
Jo.tnr venture van het Spaanse telecombed;ijf Telefó_
nica S..4. (hierna Telefóiica re noemen¡ en trät ouiüe
Bertelsmann concern. Haar gewone aån¿elen, ¡n ããstatuten van de vennootschap aangem.rtt li, S_aa¡delen en ve rtegenwoor¿ iden¿e 1!,à z' u* 

"r,ãt

rorate geptaatste aandelenkapitaal, zijn ter beurzeggngreerd in Frankfurr en paiijs. releion¡ià trãu¿ï
via LE Hotding 32,1% van hetgepir;¡;Ëï;idil;;
Lycos, Berretsmann houdt zói van üäõúrß
kapitaal en.A,Hotding (hierna A Hol¿ing tei,íåäe"lì
0 e pgrs oon I ij ke houds te rvenn oo rs cnap]va n àei uiåì'J
Ef- chief pxs:uti.ue officer van rytoi, 

-hou 
di'l;l%

daarvan. De familie A is grootaandeettrou¿Àivaniãi
öefïelsmann c0ncern-
2.3 Het aandelenbezit van LE Holding in Lycos
bestaar voornamelijk uit AA_aandelen ,ãn;åik;
dezel fde fi nanciele rechten zij n u.rb";d.n ;i; ;;ì
de B-aandelen. Daarnaasr gevei ¿. nn-r.nà-.iån liirecht tot voordracht voor ù'enoemlng van drie leden
van de raad van commissarissen t¿. ãor*iriãrirsã"
RR) en één lid van de raad uan Uèrtuuiuån Ly*;.;Ë
Holdingheeft geen gebruik gemartr vrn t råiiãctt
om een ltd van de raad van bestuur voor te dragen
en heeft uitsluitend drie commlssanssen AA voorse_
dragen als lid van de raad van.",o;i;;;;;;*'Ë;,
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eind 2007 zijn deze drie commissarissen AA niet
onahanlelijk van Telefónica en LE Holding in de zin
van arrikel tll?.2(f) van de Nederlandse Corporare
Govemance Code.
2.4 Het aandelenbezit van Bertelsmann en A
Holding in Lycos besraat grotendeels uitAB_aandelen
aan welke eveneens dezelfde financiële rechten ziin
verbonden als aan de B-aandelen en welke daarnaast
eveneens het recht geven tot v0ordracht voor benoe_
ming van drie leden van de raad van commissarissen
(de commissarissen AB) en één lid van de raad van
bes.tuur van Lycos. A (hierna A te noemen) is momen_
teel het enige, d0or de aandeelhouders AÉvoorgedra_
gen, lid van het bestuurvan Lycos. Daarnaast hébben
de aandeelhouders AB gebiuik gemaakt van hun
recht om drie commissarissen ABãb lid van de raad
van cornmissarissen voor te dragen. per eind 2007
zijn twee van de drie commissarfusen AB niet onaf_
hankelijk (in de zin van de Nederlandse Corporate
Governance Code) van Bertelsmann.
2.5 Omdat Lycos al geruime tiid verliesøevend
was heeft zij, op voorspraak van haãr raad va"n corn_
missarissen, in mei 2007 hetconsulfancy bureau Bain
& Company (hierna Bain te noemen) verzocht om
haar strategische opties te onderzoekén, een analvsË
uit te voeren en aanbevelingen te doen. Het a¿viei
van.Bain werd besproken in een vergadering van de
raad van commissarissen van Lycos dp 19 sei'tember
2007 waar ook het bestuur aanwezig was. úitkomst
van 4at overleg was dat de raad van ðommissariüãi
het bestuur rnandateerde om een proces oD gans te
zetten voor het afstoten van (onderdelen vjnl I_vão.
De notulen van de vergadering van tS sepierirber
2007 vermelden dienaa-ngaandã:

'Bain comes to the conclusion that [[ycos] is a
depreciating asset. To remedy that depieciation,
Bain has considered three options, i.e. going
concern, restructuring or a total or partial divest.
According to Bain a partial or total divest is het
0estoption. (...)
A supports the Bain recommendation to try to
find a new ownership structure for tne compänv
as.a whole or for parts of it to get a chanèe tó
Ðflng tne varaous units to an economicallv more
attractive market position. (...)
(...) [t]he Supervisory Board resolved as follows:
Resolution:
The Supervisory Board recommends to divest
iLycosl. In or.der to stari the divest prôcess, the
Managemenr Board will togethe; with rhe
Chairman organise a beauty confest to mandate
an j¡vestment bank. (... ) The Management Board
will togetherwith the Chairman asioon as possi_
ble mandate an international law firm f ...). ftre
fìrst task will be to analyse the necessjrvitãps
for a potential divest (...j.'

2..6 ln een brief van 9'noiember 2007 aan Telefó_
nica heeft (het bestuur van) Lycos onder meer ge_
schreven:

'1 Description ofthe proposed sale process

(...)
rrì
(... )/ì
(... )
Approach of potential buyers
Review of indicative offers. Decision whether to proceed with a sale of

shares or business units

a

(.,.)
(,..)

Advantages and disadvantages of each
sale alternative

of business assets of [Lycos¡ and woulo nãí ãnor Dustness assets oÌ [Lycosj and would not only
aim for cherry picking ofcertain assets of ILycosj.

Telefónica's involvement in the sale
process

(...) However, a general argument could be
brougfrt fbrward that the sum ol the parts of
[Lycosl has a higher value rhan the value beins
reflected in the share price of ILycos]. This statel
ment is based, however, on the ãssumption that
potential investors are interested in thè majoriry

Thecontemplated sale of ILycos] might be carried
out by a sale ofthe shares in ILycos] (Alternative
1 ) or by a sale olbusiness units/substantial assets
by Itycos] (Alternarive 2). Both alternatives could
ofcourse be initiated simultaneously until a final
decision on how to carry out the sale is made.
Until such decision is made the key steps of the
contemplated sale process (...) can roughly be
described as follows:

GI fi

The sale process would in any offhe two alterna_
tives be iniriared by [tycosJ and organized in
panlcutar þy the manag€ment board of [tycosl.(...J a regular consultation process wouid havä
to be established berween llycosJ (...) and the
large shareholders Telefóniia-an¿'nàrtãtsmann.
(...) Enabling rhe managemenr board of tfycoilro ln¡trate a smooth consultation process and
share inf,o¡mation relating to the iale pro..ri
treely with Bertelsmann and Telefónicà, both
large shareholde[s shall enter into confìdentiatitv
and.standstitl -agrÞemenrs with [Lycos ] ( --. j. (... j
Addirionally, we have been aàvised' itrjr'tná
consultation process would have to be arranged
in a way that borh large shareholders o¡rainitlà
same level of knowledge, The easiest way to
achieve this goal ol equal information of both
large shareholders is to establish a Consultation
Committee. Members of the Consultation Com_
miftee would be the Chief Executive Olficer ãf
llycosl A and one representative of each of tnË
targe shareholders. purpose of the Consultation
Lomm¡ttee would be to convene meetings of all
three p¡¡¡¡s5 or ro hold respec¡ve t Ëpt ànä
conferences.anytime when considerabte prägreii
is made in the sale process.
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In the short run, the Consultation Committee has
to be esrablished. (...)
Due to the indicative time plans it is expected to
make a decision on whether to proc..A win-"
sale ofshares or business un¡rs pr;bably ;niil-lie
end of February 200g.
(... )'

2.7 Aansluitend is de (in 2.6 bedoelde) Consu/ro_
tion Commit Lee(hierna Stuurgroup t. no.rí,.n jìnn _

steld, besraande uir A, naam ials vertegenwo*äiËà,
van Telefónica (hierna naam I te noerñen) un nìã*
? 

rh vertegenwoordiger van Bertelsmaín t¡i.r",
11.T 2. re.noemen). Her eersre concepr u.n ¿;lì;r.þ Deooelde) geheimhoudingsovereenkomst was
roen reeds in het bezit van Telèfónica.2.8. In de vergadering van de raad van commis_
sanssen van Lycos van 27 november 2007 is, bliikens
de norulen daarvan, besproken d.t nog *.r¿'*uöì.'nt
op ondertekening van de geheimhoudingso-vereen_
Komsten met Bertelsmann en Telefónica eì besloten

'As s.uggested by the Management Board and subielt
to the approach set out by Mr naarn : t¿e voãil¡i_
ter van de raad van commissarissen; Onderné_
mingskamerl ( .. .) to mandate Drrsdner ñaüort
as transaction advisor ín respect of the proposed

^ sg!e. o! [t¡tcos] as a whole ín the firsí roun'd., 
' '--

y^r^:!!i[!i!*ci.ar officer van Lyios heefr daarop
roegettcht dat

'Dresdner Kleinwort,s first epproach is to sell the
company as a whole. Howeve¡ they willalso take
note of alternative counteroffers.,

waarna de voorzitter van de raad van commissarissen
nad,er-te kennen heeft gegeven dat

'lsJeilÍng sìngle assets may only be the second
option and last resort.'

2.9 Het tweede concept vån de geheimhoudínes_
overeenkomst is op 7 december ZOóZ aan fetefónica
gezonden. Die overeenkomst is uiteindeliik oo 18januari 2008 door_ Lycos en Tetefónici !ã;;'k;r,d ó;
lnnoud van de geheimhoudingsovereeikomst met
sertelsmann is identiek daaraan.2.]! 

.Op 
30 januari 2008 werd de zogeheten kr.ck_

o¡¡ meetrng gehouden waarna de eerste fase van het
(eerste) verkoopproces is gestart. Overeenkomstiø
hetop 27 november 2007 genomen besluit van dË
raad van commissarissen hfü diu u.rsie iåsä¡.-üui_
li1g^r? 

dl*foop van Lycos als geheei op ls.'p]ìr
¿uuð. ne.ett Lycos een persbericht doen uiteåan
waann zU âankondigt'to launch a strategic reiiew
to evaluate its options, which may include, inter alia.
a change or replacement of the ,i,r¡n strarãnãi¿eis;.'

211 Nadarindeperiodejanuari_rp;il1õòs;;_
oer meer een marktanalyse had plaatsgevonden, een
rusr met potentiële kopers was opgesteld en een in_
r0rmaüememorandum (met het ondernemingsplan
2008 en andere financiële, operationefe, ¡unälüñä
en_overige. infor.[{tj!) was voorbereid en ópñ;;ãià,
zUn ln mei-juni 2008 managementpresentiiies ee_
houden e.n (eerder) gesetecõerae päiãn¡iëi; k;;:;,
u¡rgenodlgd om niet bindende biedingen uit te

fffr"ri::" 
be raken by relefónica in rhe brengen op het gehele aandelenkapitaal van Lvcos.

Vanwege de teleurstellende resultaien f nruzã'ss";
van Lycos zowel war betrefr het aantat gèinterãiíeä
de partijen als wat betreft de nnancieï. *ilrãïrinn
van.haar ondememing) van de in¿icatieve ¡ieJinìei
ln d¡t.eerste verkoopproces heeft het bestuur ian
r-ycos ln¡uni 2008 besloten zich _ naast voortzettins
van het proces van onderzoek van een ¡o¿ ol.iiË
aanrlelen in lycos - ook te richten op ¿u uèif.oào
van de onderneming in onderdelen. oii r*e.ãã uÀI
Koopproces was ten tijde van de terechtzittins in
aeze zaak nog niet afgerond.
2.1? Gedurende dã gehele periode van het eerste
verKoopproces, vanjanuarí totjuni 200g, hebben on
regelmatige basis (telefonische) vergaderingen uan
0e )tuurgroep plaatsgevonden. Daa rbij waren naast
oe teo.en van de Stuurgroep meestal tevens vertegen_
woorclgers van Dresdner Kleinwort aanwezig als-me_
de de CFo va-n Lycos en een tweede verteg-ft;;;;ì_
ger van îelefónica. Voorts heeft Dresdnei Xleinwort
op 3 april 2008 in Amsterdam ..n pr.r.nt ti. *.n _-

ven voor de raad van commissarisìen van rycãsä
een agenda voorbereid voor de bijeenkomst"van ãË
stuurgroep van 16 aprit 2008. Híerbrj i; tii ñ;d;
ervan urtgegean dat in deze fase nog aileen éen ver-

l:9q yrn Lycos ats geheel aan de orde was, zij her
oat Kopers in staat werden gesteld om de meest
aantrekkelijke activa re identi-ficeren uo", fr.rnãuãi
een verkoop van bedrijfsonder¿eten aan ¿e ãiàË zoi
Komen..tn mei 2009 zijn de uitnodigingen aan eese_
recreerde potentiële kopers verzonden; deze moõsten
vóór e juni 2008 een iir¿¡cariei uåãuirüüä:"-"
?.13. . Jn de bijeenkomst van Ue stuuijffi van
16 juni.2008 heeft Dresdner l(einwort äo.i*ãi
material' ingebracht waarin was opgenomen een
g"l{zlcll van geïnreresseerae partiji"n ¿" i¡.t ìit
ner_ Dled¡ngsproces hadden teruggetrokken of reen
bod uitbrachren en is her resutíät van h;i;;"þ
verkoopproces besproken. tn haar schiijvå;ñì;
juni 2008 aan Lycos en Berretsmar,,*.åäi.i.'r¿iliå
onder meer.het volgende gememoreerd :

I.:.1-Ii hereby write to you in order to confirm
Telefónjca's position concerning rhe .;;;ä;i
admission to the second .ounO oitnã-pro..r*i
some of those bidders that have expruseA ttreii
interest, not for the whole Companlñ; i;;
part or pa¡ts ofits business (,.. ). 4...)-
Upto now(... ) only one (t ) biàdér.hi h., *or.r_

. ::_o_jT 
rnteresr in acquiring fhe company'as a- stngte and sole asset. In their turn, at teàst iix 1o¡other entities (.,.) have expressed their interàsi

ro-r stngle parts of its business; (...) some of these
offers, individ ual ly consideredì f.i fro* ;.", ;
mere cherry picking, refer to a large podon"J
tne. assets of the Company (...) and, moreover,
raKrng-some of them together, almost all assets
or rne Lompany would be involved.
In that framework, the admission of some of
those partial ofiers is, in our opinion, err.nti.l ¡n
order to maintain the competitive tens¡on oüt Ë
process; otherwise, in a scenario, as the curreni
.one, where only one interesred prrrv nri iuü_
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mitted en indicative offer, this competitive fensi-
on would never exist (...).
t... t

òonsequently, we formally ask you to consider
this position, to hold the necessary discussions
(...) and to promptly (we consider that n0 more
tha[n] 24 hours would be needed) adopt the ne-
cessary actions so that the best partial offers can
be accepted to the second round ofthe process.'

2.14 Bü brief van 23 juni 2008 heeft Lycos als
volgt aen Telefónica geantwoord:

'(..,) the Company takes the view that the decisi-
on to switch the strategy from selling the compa-
ny as a whole to a break-up scenario cannot be
taken within the short time frame suggested by
you. (...) We can share with you at this stage
certain of the considerations and concerns that
need to be addressed prior to making a decision
on what types of transaction the Company should
pursue,
The first concern is that the sale of parts of the
company is not covered by the assignment the
Company received from the Supervisory Board.
The Supervisory Board explicitly instructed the
management that in the first approach the Com-
pany needs to be sold as a whole. (.,.)
The current sales process was not designed for
the sale ofsingle assets:
(1) Firstly the role of the shareholders in the
process would change as the process would no
longer involve the sale of the shares of the
shareholders.
(2) No invitations were made to bid for single
assets. To ensure thal the Company gets the most
attractive offers each part of the Company needs
to be offered individualty to a relevant group of
potential buyers. The current list ofsix potential
buyers is random (...). Additional parties may
have to be approached.
(3 ) The process needs to be brought in line with
Corporate Governance requirements, In a break-
up scenario it might become necessary to ¡nvolve
the Meeting of Shareholders at a much deeper
levet. (.,,)
(4) Furthermore the sale ofparts ofthe Compa-
ny could have considerable tax implications. The
Company needs.to assess those implications be-
fore making a decision.
(5) The Company needs to understand what a
value maximising break-up scenario would look
like (...), in particular the company needs to
analyse:. its contractual obligations and limitations
' interdependencies between concerned parts
of the company

(... )
Afterdiscussions with the Supervisory Board and
consultation with our advisers we will get back
to you to discuss the next steps.'

2;15 In haar briefvan 26juni 2008 heeftTelefó-
nica aan Lycos geschreven dat zij'quite astonished'
is dat in de periode van bijna acht maanden de in de

briefvan Lycos van 23 juni 2008 genoemde alterna-
tieve opties niet zijn onderzocht, met name nu in de
briefvan Lycos van 9 november 2007 het alternatief
van een verkoop van delen van de onderneming of
van subståntiële activa specifìek wordt vermeld. Te-
lefónica acht het aldus oplopen van een aanzienlijke
vertraging 0naanvaardbaar en zorgeliik, in het bijzon-
der in het licht van de aanzienlijke verliezen die Ly-
cos elk kwartaal lijdt.
2.76 Nadat de raad van commíssarissen van Ly-
cos in de vergadering van 9 juli 2008 zijn goedkeu-
ring voor het starten van het tweede verkoopproces
had gegeven, heeft Lycos Telefónica bij brief van 15
juli 2008 als volgt doen weten:

'The Supervisory Board widened the mãndate to
also include bidders for parts ofthe company into
the process. (...) [Wle have started to approach
such bidders without delay on 10July 2008. (...)
(...) Dresdner had suggested postponing the
deadline for a binding offer (...) to the 4 August
2008. After we heard your concerns (..,) with re-
gard to such a delay we went back to Dresdner
and asked them to reconsider their proposal.
Dresdner explained to us that it would not be
practicable to stick to the original timetable. One
reason Dresdner offered is that we need to Drovi-
de potential bidders for parts of the company
with suffìcient time lor their due diligence. Fur-
thermore, it is desirable to keep the gap between
the binding offer (...) and indicative offers for
parts as tight as possible.'

De enige potentiële kopervan de aandelen Lycos van
wie in deze brief sprake is, heeft zich uiteindelijk
omstreeks 20 juli 2008 teruggetrokken.
2.17 0p 15 juli 2008 heeft Dresdner Kleinwort
een'buyers avervr'ew' uitgebracht met daarin opgeno-
men potentiële kopers voor de - door Lycos in de
maand daarvóór geïdentifi ceerde - bedrijfsonderde-
len (domains, Denmark, webhosting, shopping, por-
tal/advertising sales) verdeeld naar met wie wèl en
met wie níet reeds in de eerste ronde (van het eerste
verkoopproces) contact was geweest. In een updafe
van 25 juli 2008 is door haar een gedetailleerd
overzicht gegeven van alle kandidaat-kopers per
genoemd bedrijfsonderdeel. ln augustus 2008 zijn
potentiële kopers voor de,bëUrijfsonderdelen gese-
lecteerd en uitgenodigd tot hetdoen van niet-binden-
de, indicatieve biedingen. In september 2008 zijn de
ontvangen reåcties geëvalueerd en is de start van de
tweede fase van het tweede verkoopproces voorbe-
reid,
2.18 lnmiddels had LE Holding op 29 juli 2008
aan Lycos aangekondigd de onderhavige enquêtepro-
cedure te zullen entameren, wåarop Lycos op 1 au-
gustus 2008 per e-mail een reactie heeft gezonden,
hetgeen heeft geteid tot een bespreking tussen par-
tijen op 2 augustus 2008 te Parijs, A heeft vervolgens,
op 3 augustus 2008, nog per e-mail alle door LE
Holding naar voren gebrachte vragen besproken. Op
4 augustus 2008 heeft LE Holding het onderhavige
verzoek ingediend.
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3. Degrondenvandebeslissing
3.1 LE Holding heeft aan haar verzoek de volgen-
de vie¡ bezwaren ten grondslag gelegd.
(i) Het bestuur van Lycos heeft eigenhandig
besloten om af te wijken van het door de raad van
commissarissen op 19 september 2007 gegeven
mandaat waarbij werd uitgegaan van een verkoop-
procedure waarbij zowel initiële biedingen op de
aandelen van Lycos als op bedrijfsonderdelen van
Lycos zouden worden geaccepteerd. LE Holding
mocht erop vertrouwen dat Lycos dit zogeheten
tweesporenbeleid volgde en ook op beide alternatie-
ven was voorbereid. Achteraf is gebleken dat Lycos
zich ten onrechte concentreerde op één bieder die
de aandelen wenste te verkrijgen en dat zij heeft
nagelaten zich op het alternatief van een activa-
/passivatransactie voor te bereiden.
(ii) Het bestuur van Lycos is ten onrechte de
(naar de Ondernemingskamer verstaat:) rweede
ronde van de eersteverkoopprocedure ingegaan met
slechts één enkele potentiële koper, hetgeen ev¡dente
nadelen en risico's op met name het gebied ven de
competitieve druk van een biedingsproces met zich
bracht Die nadelen en risico's hebben zich ìnmiddels
ook voorgedaan. In dit verband heeft Lycos ook ten
onrechte nagelaten om de tweede onderhandelings-
ronde met de enige potentiële kopervan de aandelen
tijdig uit te werken en ten onrechte die potentiële
koper tussen medio juni en medio juli 2008 niet
gelnformeerd. De verkoopprocedure heeft door dit
alles een aanzienlijke vertraging opgelopen. Dit
tijdverlies veroorzaakt een voortdurend waardever-
lies van de aandelen en bedrijfsonderdelen van Lycos
omdat zij ieder kwartaal voor miljoenen euro's aan
verliezen lijdt. Voorts hebben kandidaten die aanvan-
kelijk interesse hadden in bedrijfsonderdelen van
Lycos, die interesse veel minder getoond toen zû pas
op 10 juli 2008 weer door het bestuur van Lycos
werden benaderd.
(iii) Het bestuur van Lycos heelt LE Holding als
aandeelhouder en de raad van commissarissen on-
juist. ontijdig en onvoldoende geihlormeerd over de
gang van zåken rondom de verkoopprocedure, al-
thans heeft LE Holdingin eerste instantie in de waan
gelaten dat het (sub (i) hiervoor bedoelde) tweespo-
renbeleid zou worden uitgevoerd. Het antwoord van
Lycos in haar brief van 15 juli 2008 dat de raad van
commissarissen eerdçr geen mandaat zou hebben
gegeven voor verkoop van bedrijfsonderdelen, is
onjuist en misleidend.
(iv) Het bestuur van Lycos heeft de bezwaren
van LE Holding zoals die zijn geuit in de Stuurgroep-
vergadering van 16 juni 2008 en in de brief van 17
juni 2008 genegeerd en te laat maatregelen genomen
en andere potentiële kopers in de tweede onderhan-
delingsronde betrokken. Hierdoor is de divestment
procedure waartoe al in september 2007 was beslo-
ten nagenoeg mislukt.
3.2 Ter zake van de sub (i) en (iii)geformuleerde
bezwaren, welke zich voor een gezamenlljke behan-
deling lenen, overweegt de 0ndernemingskamer als
volgt. De raad van commissarissen van Lycos heeft

aanvankelijk - op 19 september 2007 - besloten 'fo
divesf'Lycos. Daarbij was noggeen sprake van besluit-
vorming omtrent de vorm waarin een dergelljke'di-
vestmen" zou plaafsvinden, als het åfstoten van be-
drijfsonderdelen van Lycos dan wel het verkopen
van (een deel van) de aandelen in Lycos. Zoals in de
brief van het bestuur van Lycos aan Telefónica van
9 november 2007 is beschreven, brachten elk van
die alternatieven specifieke voor- en nadelen met
zich. Op dat moment was terzake nog geen besluit
genomen en stond het bestuur, dat het verkooppro-
ces zou leiden, een onderzoek van beide alternatie-
ven voor. In de vergaderingvan2T november 2007
heeftde raad van commissarissen, naarde Onderne-
mingskamer (mede naaraanleidingvan de ter terecht-
zitting namens Lycos verstrekte toelichting) begrijpt,
op voorspraak van het bestuur en nadat het advies
van Dresdner Kleinwort terzake was gehoord, beslo-
ten dat in eerste instantie enkel de verkoop van Lycos
'as awhole'aan de orde zou zijn en dat daarbij alter-
natieve tegenbiedingen mede in aanmerking zouden
worden genomen. De verkoop van individuele activa
bleefvooralsnog de tweede optie en 'lost resorf'. Eerst
nadat injuni 2008 was gebleken dat(de eerste ronde
van) dit eerste verkoopproces niet naar tevredenheid
van de bij Lycos betrokkenen (zowel besruur en raad
van commissarissen als grootaandeelhouders) was
verlopen, heeft de raad van commissarissen, weder-
om op voorspraak van het bestuur en nadat het ad-
vies van Dresdner Kleinwort terzake was gehoord,
besloten tot het doen oñderzoeken van de mogelijk-
heid om onderdelen van Lycos te verkopen.
3.3 Mitsdien is de verklaring van Lycos in de
briefaan Telefónica van l5 juli 2008, dar de raad van
commissarissen vóór 9 juli 2008 geen mandaat had
gegeven voor verkoop van bedrijfsonderdelen, on-
juist noch misleidend en kan evenmin rivorden ge-
zegd dat het bestuur van Lycos van het door de raad
van commissarissen gegeven mandaat is afgeweken
dan wel dat het bestuur dat mandaat niet heeft uit-
gevoerd. Dat LE Holding als aandeelhouder onjuist,
ontijdig ofonvoldoende door het bestuur van Lycos
over het verloop van de eerste verkoopprocedure is
gelnformeerd, acht de Ondernemingskamer evenmin
aannemelijk geworden. Na de brief van 9 november
2007 is de Stuurgroep ingesteld waari¡r LE Holding
althans haar moedervennootschap Teleïónica in de
persoon van naam 1 vertegenwoordigd was, Bij de
vergaderingen ven de Stuurgroep die - ingevolge
de door Lycos overgelegde (en niet door LE Holding
benruiste) productie 24 - reeds op 18 december 2007
bijeen is gekomen, was naar eigen zeggen van LE
Holding (zoals staat te lezen in het verzoekschrift
sub 27) vaak ook nog een tweede vertegenwoordiger
van Telefónica aanwezig. Daarnaast was LE Holding
via de commissarissen AA rechtstreeks blj de besluit-
vorming omtrent het verkoopproces betrokken. Al-
dus moet LE Holding geacht worden bij voortduring
op de hoogte van het verloop van het (eerste) ver-
koopproces te (kunnen) zijn geweest. In de briefvan
I november 2007 is door de bestuurder van Lvcos
duidelijk uiteengezet dat hij het verkoopproceízou
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leiden, dat de beide grootaandeelhouders nauw ven
de gang van zaken op de hoogte zouden (moeten)
worden gehouden en gelijkelijk in de informatie
daaromtrent zouden (moeten) delen en dat voor die
doeleinden de Stuurgroep zou worden ingesteld en
een geheimhoudingsovereenkomst moest worden
gesloten. Ter terechtzitting heeft LE Holding ver-
klaard dat de Stuurgroep de bevoegdheid had om
tezamen met het bestuur van Lvcos tot besluitvor-
ming omtrent het verkoopprocês te geraken. Dat,
naar LE Holding rer terechtzitting desgevraagd
eveneens heelt verklaard, de commissarissen AA als
onaftrankelijk werden beschouwd en kennelijk om
die reden niet omtrent. de ontwikkelingen en de
voortgang van het (eerste) verkoopproces aan LE
Holding hebben gerapporteerd, laat onverlet dat het
op de weg van LE Holding heeft gelegen om hen van
tüd tot tijd daaromtrent vragen te stellen dan wel
om, met name ook gezien de bestaansreden van de
Stuurgroep, minst genomen eryoor zorg te dragen
dat naam t haar daarvan op de hoogte zou houden.
Nu LE Holding klaarbl[ikelijk zowel her een als het
ander heeft nagelaten, gaat het niet aan vervolgens
het bestuur van Lycos te verwijten dat het haar niet
of niet volledigen niet tijdig heeft geïnformeerd dan
wel in de waan heeft gelaten dat van aanvang af een
tweesporenbeleid zou worden gevolgd. Op de voor-
gaande gronden zijn de in 3.1 sub (i) en (iii) verwoor-
de bezwaren vergeefs opgebracht.
3.4 De Ondernemingskamer zal ook de bezwa-
ren sub (ii) en (iv) gezamenldk behandelen. Die be-
zwaren komen erop neer dat het bestuur van Lycos
de eerste verkoopprocedure niet op de juiste wi¡'ze
heeft uitgevoerd, dat met name de tweede ronde te
laat is aangevangen althans te veel is vertraagd en
dat daardoor de enige gegadigde voor Lycos ,cs 

a
whole' (op wie Lycos zich volgens LE Holding ren
onrechte concentreerde) is afgehaakt en kandidaten
voor bedrijfsonderdelen van Lycos minder geTnteres-
seerd raakten. Volgens LE Holding is door foedoen
van het bestuur de divestmentvanlycos zo goed als
mislukt.
3.5 Lycos heeft onbetwist gesteld dat - reeds

- op 29 oktober 2007 het bestuur was aangewezen
als het orgaan dat het verkoopproces zor¡ leiden. In

fgeverye die leiding vanuit commercieel oogpunt
juisrofefficiënt is geweest, is vooral een kwestie van
appreciatie en van ondernemersbeleid, in de beoor-
deling waarvan de 0ndernemingskamer in beginsel
en in casu niet zal treden nu zij noch in de gecling-
stukken noch in hetgeen ter terechtzittingis verhañ-
deld enige aanwijzing heeft gevonden dat het bestuur
zljn taak in dit opzicht heeft veronachtzaamd of
miskend dan wel die taak overigens zodanig heeft
vervuld dat geen redelijk handelend bestuurder de
gevolgde handelwijze had kunnen kiezen met het
oog op de belangen van de bij de (onderneming van
) Lycos betrokkenen. ln het bijzonder acht de Oñder-
nemingskamer, Iertend op hetgeen door partüen
over en weer is aangevoerd en op de door partijen
ingebrachte stukken, aannemelijk geworden dat,
naar Lycos heeft gesteld, na de eerste ronde van het

eerste verkoopproces, op 17 juni 2008, de partijen
die mogelijk geïnteresseerd waren in de overname
van een of meer bedrijfsonderdelen nog geen indica-
tieve biedingen hadden gedaan, dat het aantal partij-
en zeer beperkt was en niet op interesse voor aparte
bedrijlsonderdelen was geselecteerd en dat hun
mogel!jke biedingen niet zodanig op elkaar aansloten
dat verwacht kon worden dat door een combinatie
van transacties alle business unifs verkocht zouden
kunnen worden. Aldus is aannemelijk dat het bestuur
op dat momenf in onzekerheid verkeerde omtrent
wat verkocht zou kunnen worden en hoe om te gaan
met niet verkochte bedrijfsonderdelen. Aannemelijk
is voorts, dat de informatie die potentiële kopers van
bedrijfsonderdelen ter hand zou moeten worden
gesteld gedetailleerder zou moeten zijn dan de reeds
in het eerste verkoopproces aan gegadigden ter be-
schikking gestelde informatie, dat die meer informa-
tie niet zonder meer voorhanden was en dat de wel
reeds beschikbare informatie nog (in verband met
het tijdsverloop) moest worden bijgewerkt.
3.6 Lycos heeft in dit verband voorts verklaard
dat Dresdner Kleinwort de besprekingen met de
partljen die belangstelling hadden getoond in het
aankopen van Lycos als geheel, voortzette en dat zij
tegel[¡'kertljd ook besprekingen met andere partijen
initieerde, terwijl het bestuur van Lycos het tweede
verkoopproces, tot verkoop van afzonderlijke bedrijfs-
onderdelen, voorbereidde. Deze aanpak werd volgens
haar ondersteund door, en was volledig in overeen-
stemming met het juridische advies dat hierover in
juni 2008 was ontuangen van dejuridische adviseur
van Lycos in het verkoopproces, Simmons & Sim-
mons, en met een second opiníon die het bestuur
eveneens in juni 2008 ontv¡ng van het kantoor van
haar huidige advocaåt, Allen & Overy. Lycos heeft
deze aanpak diverse malen aan Telefónica uitgelegd
(onder meer in de briefvan 23 juni 2008, tijdens de
Stuurgroepvergadering van Sjuli 2008 en in de brief
van 15juli 2008) en ook besproken met de raad van
commissarissen. Deze heeft in de vergadering van 9
juli 2008 zijn goedkeuring voor het starten ven het
tweede verkoopproces gegeven, aldus - nog steeds

- Lycos.
3.7 De Ondernemingskanrer heeft geen reden
aan de verklaringen van Lycos als verwoord in 3.6 te
fw[jfelen - LE Holding heeft deze op zich ook niet
betwist - en acht die. vqrklaringen ook alleszins
aannemelijk. Op grond daarvan, en van hetgeen in
3.5 is overwogen, concludeert de Ondernemingska-
mer dat niet kan worden gezegd dat het bestuur van
Lycos niet in redelijkheid heeft kunnen besluiten om
het lweede verkoopproces vorm te geven als een
zelfstandige procedure met een eigen strategie en
tijdspad en evenmin, dat te eniger tüd in dat proces
door toedoen van het bestuur een onaanvaardbare
vertraging is opgelopen. Dat, naar blijkt uit het ver-
weerschrift van Beftelsmann, tussen de grootaandeel-
houders van Lycos een - ernstig - verschil van me-
ning bestaat over de door het bestuur ter zake van
het verkoopproces gekozen strategie, moge vast-
staan, doch in dit uíteenlopen van visies als zodanig
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valt geen reden tot twüfel aan een juist beleid van
Ly. cos re onderkennen. úaar komt n,rg ¡it ã.iLl.fä
n ica/LE Holdi n g gee n ge brui k heen ge"maå m uan f,ìã r
recnr een lld van het bestuur voor te dragen. Nu is
gesteld noch gcbleken datdaaraan enige oñrstandig_
ne¡s van de 

_z¡de van Lycos dan wel Be¡telsmann in
0e weg heett gestaan of staat, is dat klaarbliikeliik
na¿r ergen.keu-ze. Dat zij alsdan niet b[i de besluitvor_
mtng van net bestuur omtrent de strateg¡e van het
verkoopproces is en wordt betrokken t¡ã.ft,ii á.i
ook in zoverre in de eerste pl.rt ,"o,i.frãËñì.
wijten. Mitsdien zijn de suO (ii¡ en (¡v) verwooiOì
Dezwaren van LE Holding eveneens vergeefs opge_
bracht

3 q Dat A als (enige) bestuurder van Lvcos de
Þelangen van LE Holding niet naar behoren heeft
beharrigd ofbeharrigr is oõk overlg.ns nielìrnnemï_
IUK geworden. Met narne heeft de Onderneminsska-
mer geen aanwijzing dat te zijnen aanzien sprãke is
(geweest) van een belangenvermenging in die zin
9r.t |tll 9u betangen van BérretsmaníUrié" Ji. ,r"
Telefónica of die van de mindernei¿saan¿eelnãuO-ers
heeft gesteld of zal srelten. oaar tomi nog tij ãäi
na.ar hrervoor is ovenarogen, LE Hol¿ing Haaibtiii<elit
vruwrillg n¡et evenals Bertelsmann in het bestuür
v.an Lycos.is vertegenwoordigd, Voor zover LE Hoi_
otng overigens nog heeft geklaagd over het beleid
en de gang van zaken van Lycos zijn deze klachten
onvoldoende concreer en fãitel¡k gestaafà òm tã
Iu¡lÎq leiden ror de conctusie ã.tr*i¡Ìãiì* iàì
Detelo en dle gang van zaken gerechtvaardied zou
(Kunnen] z|n. De Ondernemingskamer oveiweest
tot slot in dir verband nog dat dãomstan¿is¡reid ããi
LJcos miljoenenverliezen lijdt, op zichzelf ãn ab zo_
danigevenmin een reden voor nnrij¡e¡ aan ¡aai ¡ããi¿
oplevert
3;9 . De Ondernemingskamer komt op grond van
at het vorenstaande tot de slotsom dat het verzoek
van Ll Holding tot het bevelen van een on¿erioãí<'
naar het beleid van Lycos moet wor¿en afeeweze;.
up grond hiervan dient ook de beslissing op het
ve¡zoek voor zover het strekt tot tret treffeñvah ãn_
middellijte voorzieni ngen añ,vijzend te I uiden.

i;J-ti^ - 
tE. Holdingzal, ten slofte, als de in her onge_

tUK te ste¡te¡ partij worden verwezen in de kosien
van het geding.

4. De beslusins
De Ondernemingsklmer:

wijst het verzoek van LE Holding Corporation,
gevest¡gd 

le 
Wilmington, Delaware, Verenigàe Stiten

van Amerika, af;
veroordeelt LE Holding Corporation in de kosten

van net ged¡ng, deze aan de zijde van Lycos EuroDe
N.V. en deze aa.n de zijde van UelangheOOe;d." iå_
Kens tot,op heden begroot op € 2.9g5;
_ , 

verklaart deze beschikking wat de kostenveroor_
deling betreft uiwoerbaar bij-voorraad.

RF Afl.6. 
'


