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Ubernahmekommission

gem. Uber nahmegesetz 1998 p.A. Wiener Borse AG
A 1014 Wien, Postfach 192
Tel. (43) 15322830613
Fax (43) 1532 2830 — 650
e-mail: uebkom@wbag.at

GZ 2000/3/3 - 115

Der 3. Senat der Ubernahmekommission gibt unter dem Vorsitz von Dr. Winfried Braumann im
Beisain der Mitglieder Dr. Erich Schwarzenbacher (Mitglied gemé? §28 Abs. 2 Z. 2 UbG), Doz.
Dr. Hanspeter Hanreich (Mitglied gemal’ § 28 Abs. 2 Z. 3 UbG) und Dr. Oskar Griinwald (Mitglied
geméd’ §28 Abs. 2 Z.4 UbG) im Zuge der amtswegigen Uberwachung der borsenctierten
Schwechat AG, Brau Betelligungs-AG und der Brau Union AG folgende

Stellungnahme

gemél’ § 29 Abs. 1 UbG ab:

1 Das bestehende Syndikat der Aktiondre der Gentrénke Holding AG (GH)
kontrolliert die oben genannten bor senotierten Gesellschaften.

2. Die Einbringung von rund 80 % der syndizierten GH-Aktien in die Hopfen & Malz
AG gdlt auch unter Ausschluld einzelner Aktionére (wie insbesondere der Gruppe
Marsoner/Rainer) keine qualifizierte Anderung iSd 8§25 Absl Z?2
Ubernahmegesetzes dar. Auch eine Gefahrdung von Vermogensinteressen der
Betelligungspapierinhaber ist nicht zu besor gen.

3. Daher ist (nach dem derzeitigem Kenntnisstand des Sachverhaltes seitens der
Uber nahmekommission) kein Pflichtangebot zu stellen

Bisheriges Verfahren

Anfang November 2000 wurde 6ffentlich bekannt, dal3 zwel Aktiondrsgruppen (Kretz/Beurle/Biiche
bzw. Marsoner/Rainer/Swvarovsky) der Getranke Holding AG (im folgenden “GH”) jewels
unterschiedliche Anderungen in der Zusammensetzung des Aktionariats der GH anstreben.

Aufgrund der unmittelbaren bzw. mittelbaren Betelligung der GH an den bdrsenctierten
Gesdllschaften Schwechat AG, BBAG und Brau-Union AG it die Ubernahmekommission von Amts
wegen gemél’ § 29 Abs. 1 UbG tétig geworden.

In der in dieser Sache erfolgten Stellungnahme GZ 2000/3/3-65 hat die Ubernahmekommission ua.
dargelegt, dass se fur die Angebote der konkurrierenden Aktiondrsgruppen der GH nicht
unmittelbar zustandig igt; qudifizierte Anderungen im Sinne eines Kontrollwechsds im Syndikat der
GH-Aktionare konnten aber eine Angebotspflicht fur die Aktien der Schwechat AG, BBAG und

1



Brau-Union AG audbdsen. Fir diese Pflichtangebote besteht die Zudandigkeit der
Ubernahmekommission.

Die Angebote beider Aktiondrsgruppen sind noch offen. Die notariell beaufschtigte Auszéhlung der
bel Dr. Ing. Fritz Kretz bisher eingelangten Treuhandauftrége hat nach Angaben der Aktionarsgruppe
Kretz/Beurle/Biiche ergeben, dass diese Gruppe tber rund 80 % der Aktien der GH verfiigen kann.
Dr. Ing. Fritz Kretz beabsichtigt die fir den Aktientausch erforderliche Kapitaerhéhung der HM
noch im Jahr 2000 durch Eintragung im Frmenbuch auch tatséchlich umzusetzen.

Die Glltigkeit der Treuhandauftrage und die Zuldssigkeit der Kapitaderhbhung wird von den
Proponenten der Gruppe Marsoner/Rainer/Swarovsky jedoch bestritten.

Die Ubernahmekommission wurde von der Gruppe Kretz/Beurle/Biiche wiederholt um Klarstdlung
ersucht, ob die Einbringung von zumindest 80 % der GH-Aktien in die HM gegen Ausgabe von
Aktien der HM und Syndizierung simtlicher HM-Aktien eine qudlifizierte Anderung der personellen
Zusammensetzung des GH-Syndikates darstdllt, die ein Pflichtangebot auszul 6sen vermag.

Der 3. Sena hat im Zuge der amtswegigen Uberwachung (iber die (bernahmerechtlichen Aspekte
der in Rede stehenden Transaktionen in mehreren Sitzungen beraten und diese mit den Proponenten
beider Aktion&rsgruppen erortert.

Zur Frage der Gefdhrdung von Vermodgensinteressen der  Betelligungspapierinhaber wurde Mag.
Manfred Radinger a's sachvergtandige Auskunftsperson befragt.

Das Syndikat der Getranke Holding AG

Die GH ig ene Gesdlschaft mit Sitz in Wien; ihre Aktien Snd nicht borsenctiert. IThr Grundkapital
betragt Euro 15.994.000 und ist in 2.200.000 Stiickaktien zerlegt.

Die GH hdt ene mehrhetliche Beteligung an der Brau Holding GmbH, die ihrersaits an der
boOrsenotierten Brauerei Schwechat AG mit Mehrhatt betelligt ist. Die Brauerel Schwechat AG ist an
der borsenotieten BBAG mehrhatlich beteligt, die wiederum eine Mehrheitsbetelligung an der
bdrsenctierten Brau-Union AG hélt. Sdmtliche borsenotierten Gesdllschaften snd zum Handel an der
Wiener Borse zugel assen.

Unter den Aktionéren der GH besteht sait ihrer Grindung im Jahr 1982 ein Syndikatsvertrag, der
ale Aktiondre der GH erfald (mehr as 600) und zuletzt am 13. Ma 1996 geéndert wurde. Sonstige
vertragliche Stimmbindungen unter den enzelnen GH-Aktiondren oder innerhab einzelner Gruppen
von Aktionéren bestehen nicht.

Der Syndikatsvertrag bezweckt, einen besimmenden Einflud auf die Fihrung der GH sowie auf
deren Konzern- und Beteiligungsgesdllschaften auszutiben und dadurch die Gite und Bestandigkeit
der Fuhrung der Unternehmensgruppe scherzugtdlen sowie Wert und Ertrag des syndizierten
Aktienbesitzes seiner Mitglieder bestméglich zu sichern.



Der Syndikatseinfluld auf die GH und die Konzern- und Betelligungsverhdtnisse wird primé durch
die Prasenz von Syndikatsmitgliedern in den gesdischaftlichen Organen der kontrollierten
Gesd|schaften sichergestellt. Denn in den gesdllschaftlichen Organen der GH und ihrer Konzern- und
Betaligungsgesdlschaften ist von dlen Mitgliedern oder Vertretern des GH-Syndikates im Sinne der
Syndikatsheschl isse abzustimmen. Im Falle der Verhinderung hat diese Person fur die Durchsetzung
der Syndikatsheschliisse sogar daflir zu sorgen, dal3 rechtzeitig eine geeignete Vertretung veranlald
werden kann. Die Einhatung der vertraglichen Pflichten wird durch Konventiondstrafen in der Hohe
von ATS 100.000 sichergestellt. Bei der Auswahl von Organwadtern ist das ungeféhre Verhdtnis des
im Rahmen des GH-Syndikats vertretenen Aktienkapitals mal3geblich. Dementsprechend stark T
mehrheitlich) snd auch Syndikatamitglieder in den Vewadtungsorganen der Konzern- und
Beteiligungsgesd | schaften vertreten.

Die Willenshildung im Syndikat erfolgt in dre Syndikatsorganen: in der Syndikatsvollversammlung,
der Syndikatsausschuf3 und der Syndikatdeitung.

Die Volversammlung efad dle Syndikasmitglieder. Se i mindestens einmd jarlich von der
Syndikatdeitung enzuberufen. Der Syndikatsvollversammlung obliegt die Entscheidung in dlen
wichtigen Angdegenheiten, welche das GH-Syndikat, die GH und deren Konzern- und
Beteiligungsgesd|schaften betreffen, inshesondere die Vorgenehmigung des Jahresabschlusses und
des Gewinnvertelungsvorschlages der GH.

Die Syndikatsvollversammlung entscheidet mit enfacher Mehrheit des vertretenen Aktienbesitzes
Fir Beschlul¥assungen in Angdegenheiten der GH und ihrer wesentlichen Konzern- und
Beteiligungsgesdischaften, welche nach dem Aktiengesetz zwingend eine qudifiziete Mehrheit
erfordern, ist auch in der Syndikatsvollversammlung diesslbe Mehrheit erforderlich.

Zwar unterliegt kein  Syndikatsmitglied be  Auslibung sdnes Stimmrechts in der
Syndikatsvollversammlung irgendwelchen Bindungen, im Laufe der Zeit haben sch aber innerhab
des GH-Syndikates etwa 20 Aktiondrsgruppen herausgebildet, die zum Tel aufgrund von
vewandtscheftlichen Beziehungen ihr - Stimmrecht durch enen  Vetrauensmann in  der
Syndikatsversammlung weisungdrel  ausiben lassen. Weder en  Einzdaktionar noch ene
Aktiondrsgruppe besitzt mehr a's 20 % des Grundkapitals der GH.

Die grofden Aktiondrsgruppen im GH-Syndikat sind die Gruppen Beurle mit 17,95% vom
Grundkapita, gefolgt von den sogenannten Schaup schen Nachkommen (Familien Kretz —
Nuchtern) mit 15,28 % vom Grundkapital. Die Gruppe Fakensammer — Handel — Natter hélt
11,08 % vom Grundkapita und die Gruppe um Marsoner hdt 9,54 % vom Grundkapitd.

Der Syndikatsausschul? besteht aus den Mitgliedern der Syndikatdeitung und weiteren sechs bis
zwanzig Mitgliedern des Syndikats, die von der Vollversammlung im ungefdhren Verhdinis des
gyndizierten Aktienbestzes auf funf Jahre gewdhit werden. Eine vorzeitige Abberufung von
Mitgliedern  des  Syndikaisausschusses i mit  Zweidrittmehrheit durch  die
Syndikatsvollversammlung méglich.

Aufgabe des Syndikatsausschusses ist es, die ihm durch den Syndikatsvertrag zugewiesenen
Angelegenheiten zu behanddn und nach Méglichket die Beschlul¥assungen in den gesdllschaftlichen
Organen der GH und deren Konzen- und Beteligungsgesdlschaften sowie in der
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Syndikatsvallversammlung insbesondere auch fur die Wahl der Syndikatsorgane vorzubereiten und
die Tétigket der Syndikatdeitung zu Gberwachen.

Bechlisse im  Syndikatsausschuld bedirfen der Zweidrittelmehrheit nach anwesenden und
vertretenen Ausschulmitgliedern.

Die Syndikatdeitung besteht aus dre bis funf Syndikatsmitgliedern und wird ebenfals von der
Syndikatsvollverssmmlung gewahlt. Weters kann die Syndikatsvollversammiung Mitglieder der
Syndikatdeitung mit Zweidrittedmehrheit vorzeitig aoberufen. Die Syndikatdeitung hat die laufenden
Gexchéfte des Syndikats zu fiuhren und die Beschlise von Syndikatsausschul3  und
Syndikatsvollversammlung  durchzufthren. Darlber  hinaus ig die Syndikatdeitung fur dle
Syndikatsangelegenheaiten zugténdig, die nicht schon den Ubrigen Organen des GH-Syndikates
vorbehdten snd. Die Syndikatdeitung entscheidet eingtimmig; bei Unenigkeit ist die Angdegenheit
dem Syndikatsausschul3 zur Entscheidung welterzuleiten.

In der langjahrigen Praxis des Syndikates haben einzelne Personen, die in ihrer Mehrheit der
Aktionarsgruppe Kretz/Beurle/Bliche zuzurechnen sind, fir die Konzernpolitik eine nachhdtig
meinungshildende  Rolle gespidt. Diesbeziiglich wurden der  Ubernshmekommission auch
el desstéttige Erklérungen vorgelegt.

Uber nahmer echtliche Beurteilung

Gemél3 § 29 Abs.1 UbG igt die Ubernahmekommission auch zur Ergtatung von Stellungnahmen, zur
Beratung und zur gltlichen Belegung von Menungsverschiedenheiten bel der Anwendung des
Ubernahmegesetzes zustandig. Im vorliegenden Fall sieht sich die Ubernahmekommission aufgrund
des grofien offentlichen Interesses zur Abgabe ener weiteren Stellungnahme veranlaldt.

Die Kontrolle der Konzerngesellschaften erfolgt durch das draff organisierte Syndikat und wird
weitgehend durch die persondle Présenz von Syndikatsmitgliedern in den Organen der
Konzerngesdlschaft sichergestellt. Die Einhdtung der Pflichten aus dem Syndikatsvertrag wird durch
die Syndikatdeitung Uberwacht und ist mit Konventiondstrafe bedroht. Die gesdllschaftsrechtlich
Organisation der GH und der Konzern- und Beteiligungsgesellschaften sowie die Willensbildung in
den Organen dieser Gesdllschaften wird durch das Syndikat weitgehend dominiert.

Dadurch liegt im Verhdtnis zu den bdrsenctierten Zielgesdllschaften ein gemeinsames Vorgehen dler
GH-Syndikatsmitglieder iSd § 23 UbG vor. Das Syndikat it ds kontrollierende Beteiligung im Sinne
des § 22 Abs. 3 UbG anzusehen.

Durch die geplante Einbringung von rund 80% dler GH-Aktien in ene gemensame Holding-
Gedlschaft (HM) wird im GH-Syndikat erstmas forma ene kontrollierende Betelligung eines
Aktionars begrindet.

Die Anderung der Zusammensetzung des Syndikates ist alerdings aus der alein mal3geblichen Sicht
der aulBenstehenden Aktiondre und auf der Ebene der borsenctieten Gesdlschaften ds nur
geringfligig anzusehen. Entscheidend hierfir Snd die tatsichlichen Verhdtnisse des Einzdfdles unter



besonderer Berlicksichtigung der Vermogendnteressen der Beteiligungspapierinhaber sowie die
Kontinuitét in der Qualitét der ausgelibten Kontrolle.

Auch nach Einbringung von rund 80 % des Grundkapitals der Getrénke Holding in die Hopfen &
Mdz AG werden nach neuelichem Abschiul3 enes dlsatigen Syndikatsvertrages mit im
wesentlichen gleichen Inhdt die borsenctierten Gesdllschaften von jenen Syndikatsvertragspartnern
beherrscht, die schon bisher die Konzernpolitik mal3geblich pragten und 80 % der syndizierten
Aktien der GH vereinen. Der faktische Ausschluss der Aktiondrsgruppe Marsoner/Rainer von der
Willensbildung fiihrt mit einem Aktienanteil von unter 10 % nicht zu einer Anderung der bisherigen
konzernpolitischen Ausrichtung der GH. Es liegt daher die Ubertragung von Aktien innerhalb einer
Gruppe von Aktiondren im Sinne des § 23 Abs. 1 UbG vor, wobe sich die Zusammensetzung der
Gruppe nur geringfiigig andert (8 25 Abs. 1 Z 2 UbG).

Die Befragung der sachverstdndigen Auskunftsperson hat gleichfdls ergeben, dass die Anleger,
denen schon die bisherige Zusammensatzung und Wirkungsveise des GH-Syndikates nicht
trangparent war, bel dieser Kongdlation von ener Kontinuitét der bisherigen Konzernpolitik
ausgehen, sodass auch aus Sicht des Kapitamarktes durch den beschriebenen Vorgang keine
Gefahrdung von Anlegerinteressen etwa durch abrupte Veranderung der Geschéftspolitik wegen
eines Kontrollwechsdls zu besorgen ist.

Wien, den 22. Dezember 2000

Dr. Winfried Braumann
Fir den 3. Senat der Ubernahmekommission



