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Bescheid

Der 3. Senat der Ubernahmekommission hat am 14. Juni 2004 unter dem Vorsitz von Dr. Winfried
Braumann im Beisein der Mitglieder Senatsprasidentin Dr. Birgit Langer (Mitglied gemaR § 28 Abs. 1
Z 2 UbG), Dkfm. R. Engelbert Wenckheim (Mitglied gemaR § 28 Abs. 1 Z 3 UbG) und Dr. Sieglinde
Gahleitner (Mitglied gemaR § 28 Abs. 1 Z 4 UbG) iiber den Antrag der A Aktiengesellschaft auf Ver-
langerung der Anzeigefrist gemaR § 10 Abs 1 UbG fiir das freiwillige 6ffentliche Ubernahmeangebot
an die Aktionare der Z Aktiengesellschaft auf die gesetzlich héchste Dauer wie folgt entschieden:

Spruch

Die Frist zur Anzeige des freiwilligen o6ffentlichen Ubernahmeangebots der A Aktiengesellschaft fiir die
Aktien der Z Aktiengesellschaft gemaR § 10 Abs 1 Ubernahmegesetz wird um 20 Borsetage auf ins-
gesamt 30 Borsetage verlangert. Die A Aktiengesellschaft hat daher das Angebot unter Vorlage der
Angebotsunterlage und des Berichts des Sachverstandigen gemaR § 9 UbG bis spatestens zum
#i### 2004 der Ubernahmekommission anzuzeigen.

Begrindung
1. Antrag und Vorbringen

Mit Schreiben vom #### stellte die A AG (im Folgenden: die Bieterin) den Antrag an die Ubernahme-
kommission, die Frist furr die Anzeige des Angebots gemaR § 10 Abs 1 UbG bis zur gesetzlich héchs-
ten Dauer zu erstrecken.

Die Bieterin begriindet ihren Antrag vor allem mit der vorzeitigen, vor Abschluss der Vorbereitungsar-
beiten notwendig gewordenen Bekanntmachung gemaR § 5 Abs 2 UbG am ##### 2004. Weiters fiihrt
die Bieterin mit Schreiben vom ##### 2004 aus, dass der Nachweis der Finanzierung der baren Ge-
genleistung noch rund drei Wochen in Anspruch nehmen wirde, weil sich der Fremdfinanzierungsan-
teil auf Grund des Ergebnisses der vor kurzem abgeschlossenen Kapitalerhhung der Bieterin um
ca. EUR #### Mio. vergrol3ert habe. Dariiber hinaus seien noch Zustimmungen der zustandigen
Gremien einzuholen.
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2. Im Zuge des Ermittlungsverfahrens konnte der 3. Senat folgenden

Sachverhalt

feststellen:

Am ###i 2004 verdffentlichte die Bieterin nach Aussetzung des Handels in Aktien der Z AG eine Ad
hoc-Meldung, in der die Absicht mitgeteilt wurde, samtliche Aktien der Z AG zum Preis von ## €
Ubernehmen zu wollen.

Mit Schreiben vom #### 2004, das am #### 2004 bei der Ubernahmekommission einging, stellte der
Vertreter der Bieterin den Antrag, die Frist fir die Anzeige des Ubernahmeangebots gemaR § 10
Abs 1 UbG bis zur gesetzlich héchsten Dauer zu erstrecken.

Auf Aufforderung des zustandigen 3. Senats nahm der Vertreter der Bieterin mit Schreiben vom ####
2004 zum vorgesehenen Zeitplan und zur Finanzierung des Angebots Stellung und wies u.a. darauf
hin, dass sowohl auf Grund der vorzeitig notwendig gewordenen Bekanntmachung nach 8 5 Abs. 2
UbG als auch wegen der weit hinter den Erwartungen der Bieterin zuriickgebliebenen Kapitalerho-
hung derzeit noch kein Nachweis lber die Finanzierung des Angebots erbracht werden kdnne.

Da im Rahmen der am #### 2004 zu Ende gegangenen Kapitalerhéhung statt mehr als ## Mio. junge
Aktien nur etwa ## Mio. junge Aktien mit einem Ausgabekurs von EUR ## je Aktie gezeichnet wurden,
betrage das zusatzliche Fremdkapitalerfordernis mehr als EUR ### Mio.

Gesprache mit Banken hatten ergeben, dass die Bearbeitung des erst einzubringenden Kreditantra-
ges ca. drei Wochen ab Einreichung in Anspruch nehmen werden. Darlber hinaus sei in Anbetracht
der GréRenordnung des gegenstandlichen Kredites ein Beschluss des Aufsichtsrats notwendig.

Mit der Fertigstellung der Angebotsunterlage selbst — mit Ausnahme der Darstellung der Finanzierung
- sei bis zum ### 2004, mit jener des Prifberichts des Sachverstédndigen — ebenfalls mit Ausnahme
der Finanzierungsfrage — bis zum ### 2004 zu rechnen.

Der Vertreter der Bieterin hat in einem am ### 2004 mit dem Vorsitzenden des 3. Senats geflhrten
Telefonat auf die Abhaltung einer mindlichen Verhandlung ausdriicklich verzichtet.

3. Rechtliche Beurteilung

Die Mdglichkeit der Verlangerung der Anzeigefrist nach § 10 Abs 1 UbG soll vor allem den auf Seiten
des Bieters im Vorfeld eines Angebots mdglichen Verzégerungen bzw noch nicht abgeschlossenen
Vorbereitungsarbeiten Rechnung tragen, zieht mit der Festlegung einer Maximalfrist von 40 Borsetage
allerdings auch eine klare Grenze.

Bei ihrer Entscheidung tiber die Gewahrung einer Fristverlangerung nach § 10 Abs 1 UbG hat sich die
Ubernahmekommission insbesondere von den in 83 Z4 und 5 UbG verankerten allgemeinen
Grundsatzen leiten zu lassen, deren Ziel es ist, Marktverzerrungen zu vermeiden und fiir eine rasche
Durchfiihrung des Angebotsverfahrens zu sorgen (vgl. UbK, v. 12. Mai 1999, GZ 1999/2/3-4).

Daneben ist darauf Bedacht zu nehmen, dass ein starkes Auseinanderfallen von Bekanntmachung
der Angebotsabsicht und Anzeige bzw Verdéffentlichung des Angebots wegen der damit verbundenen
Unsicherheitsfaktoren wie Angebotspreis oder Angebotsbedingungen Spekulationen auslésen und zu
Marktverzerrungen fuhren kénnte.

Bereits durch die Bekanntmachung vom ### 2004 hat die Bieterin auf das geplante Ubernahmeange-
bot an die Aktionare der Z AG hingewiesen und zusatzlich den voraussichtlichen Angebotspreis in
Hohe von EUR ### je Aktie angekiindigt. Dadurch hat die Bieterin der Gefahr zukinftiger Marktverzer-
rungen weitgehend vorgebeugt.



Die Bieterin kann den Finanzierungsnachweis insbesondere auf Grund des mangels vollstandig aus-
gezeichneter Kapitalerhhung erhéhten Bedarfs an Fremdkapital derzeit noch nicht erbringen, hat
allerdings die fiir die Finanzierung notwendigen Schritte bereits eingeleitet.

Die Bieterin fuhrt hiezu selbst aus, dass die von den involvierten Banken veranschlagte Bearbeitungs-
dauer des Kreditantrags drei Wochen betrage und daher weit Uber die Anzeigefrist im Umfang von 10
Bdrsetagen hinausgeht. Da die Bieterin keine Moglichkeit hat, das bankinterne Genehmigungsverfah-
ren wesentlich zu beschleunigen, ist eine Erstreckung der Anzeigefrist um diese drei Wochen, d.s. 15
Borsetage, jedenfalls geboten.

Um unvorhersehbaren Komplikationen oder Verzégerungen bei der weiteren Vorbereitung des Ange-
bots entsprechend Rechnung zu tragen, erachtet der 3. Senat die Erstreckung der Anzeigefrist um 20
Borsetage auf insgesamt 30 Boérsetage fiir gerechtfertigt. Im Hinblick auf die von der Bieterin vorge-
brachte Argumentation sowie unter Beriicksichtigung von § 3 Z 5 UbG erscheint eine Verlangerung
der Anzeigefrist auf die gesetzlich gebotene Hdchstdauer von insgesamt 40 Bérsetagen weder gebo-
ten noch notwendig.

Rechtsmittelbelehrung
Gegen diesen Bescheid ist kein ordentliches Rechtsmittel zul&ssig.
Hinweis
Gegen diesen Bescheid ist die Beschwerde beim Verfassungsgerichtshof zulassig, wobei diese
Beschwerde innerhalb einer Frist von sechs Wochen ab Zustellung dieses Bescheides erhoben

werden muss und durch einen bevollmachtigten Rechtsanwalt einzubringen ist. Spatestens bei
Uberreichung der Beschwerde ist eine Gebiihr von EUR 180,-- zu entrichten.

Wien, den 14. Juni 2004

Dr. Winfried Braumann
Fir den 3. Senat der Ubernahmekommission



