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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 2000/3/3-65

Der 3. Senat der Ubernahmekommission hat am 15. November 2000 unter dem Vorsitz von Dr.
Winfried Braumann im Beisein der Mitglieder Dr. Erich Schwarzenbacher (Mitglied gemal3 §28
Abs. 2Z. 2 UbG), Doz. Dr. Hanspeter Hanreich (Mitglied gemé § 28 Abs. 2 Z. 3 UbG) und Dr.
Oskar Grinwald (Mitglied gema’ § 28 Abs. 2 Z. 4 UbG) anlasdich der amtswegigen Uberwachung
der borsenotierten Schwechat AG, Brau Beteiligungs-AG und der Brau Union AG folgende

Stellungnahme

gemél’ § 29 Abs. 1 UbG beschlossen:

1.

Die Ubernahmekommission ist fir die derzeit gestellten Angebote an die Aktiondre der
Getrénke Holding AG betreffend deren Aktien nicht unmittelbar zustdndig, weil die Aktien
der Getranke Holding AG nicht bérsenotiert sind.

Die Geranke Holding AG hdt aber mittedbar — ua vermittdt durch ihre mehrhetliche
Beteiligung an der Brau Holding GmbH - eine kontrollierende Beteiligung an der Schwechat
AG, BBAG und Brau-Union AG. Wenn daher qudifiziete Anderungen im Syndikat der
Getranke Holding AG im Sinne enes Kontrollwechsds efolgen, l6sen diese ene
Angebotspflicht fur die Aktien der Schwechat AG, BBAG und Brau-Union AG aus. Fir
diese (Pflicht-)Angebote besteht die Zustandigkeit der Ubernahmekommission.

Bieter konnen einzelne, aber auch gemeinsam vorgehende Rechtstrager sein. Gehen mehrere
beilm Erwerb von stimmberechtigten Aktien oder bel der Ausiibung der Stimmrechte, z.B. in
enem Syndikatsvertrag gemeinsam vor, snd diese auch solidarisch zur Finanzierung des
Angebotes verpflichtet.

Durch die bedingte Ankiindigung seitens der Getranke Management AG, jedenfdls auch en
Angebot fur die Aktien der Schwechat AG, BBAG und Brau-Union AG ddlen zu wallen,
sind nach § 12 UbG ale Malnahmen verboten, die das angekiindigte Angebot zum Erwerb
der Aktien der borsenotierten Gesdllschaften vereiteln konnten (Neutraitétsgebot). Dieses
Neutralitétsgebot trifft insbesondere die Verwatungsorgane der Zielgesdllschaften.

Glechfdls snd unrichtige oder irreflihrende Informationen unzuldssg. In diesem Sinne ist
klarzugtellen, dass das Angebot der Getrénke Management AG zum Erwerb von Aktien der
Schwechat AG, der BBAG und der Brau-Union AG noch nicht gestdlt, sondern blof3
(pflichtgem&R?) angekiindigt wurde. Die Bekanntmachung einer solchen Ubernahmeabsicht,
bedaf weder einer vorausgehenden Prifung durch einen Sachverstdndigen noch ener
Genehmigung durch die Ubernahmekommission. Gegenstand der Priffung ist vidmehr die
Angebotsunterlage, die es nach Bekanntgabe der Angebotsabsicht  der
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Ubernahmekommission zusammen mit einer Bestédigung eines Sachvergtdndigen tber die
Vollgandigkeit und Gesstzmddgkeit der Angebotsunterlage sowie die Finanzierung des
Angebotes anzuzeigen ig.

BEGRUNDUNG

1. Sachver halt
a) Geplante Anderung des Aktionariats der Getranke Holding AG

Mit Brief vom 31.10.2000 traten die Herren Dr. Ludwig Beurle, Dr. Karl Biiche und Dr. Ing. Fritz
Kretz an einen grof3en Tell, aber nicht dle Aktionére der Getrankeholding AG (im Folgenden “GH”)
mit der Aufforderung heran, die von ihnen gehdtenen Aktien der GH in die Hopfen & Mdz AG (im
Folgenden “HM”) einzubringen, adso ihre GH-Aktien gegen Aktien der HM einzutauschen.

Zur Durchfihrung dieses Aktientausches wurden die angesprochenen Aktiondre der GH
aufgefordert, bis 20.11.2000 ein Treuhandformular an Dr. Ing. Fritz Kretz zu Ubersenden. Mit
Unterzeichnung dieses Treuhandformulars wird Dr. Ing. Fritz Kretz im Wesentlichen (unwiderruflich)
dazu bevollméchtigt, dle engereichten GH-Aktien gegen Aktien der HM im Wege der
Sacheinbringung einzutauschen, sofern mehr ds 50 % des Grundkapitas der GH am gemeinsamen
Aktientausch teilnehmen und die Einbringung der Aktien bis zum 30.04.2001 durchfUhrbar i<t

Daraufhin trat die Getranke Management AG (im Folgenden “GM”) vertreten durch die Herren Dr.
Thomas Marsoner und Dkfm. Dr. Hmut Marsoner ihrerseits mit Schretben vom 10.11.2000 an
samtliche Aktiondre der GH mit einem Angebot heran. In diessm Schrelben wurde den GH-
Aktionédren angeboten, ihre Aktien an die GM zu verkaufen oder dternativ gegen Aktien der GM
einzutauschen; auch ene bdiebige Mischung von Bar- und Papierangebot wurde ds Alternative
offeriert.

Das Angebot der GM kann zumindest bis zum 20.11.2000 angenommen werden und soll bis
pédtestens 30.04.2001 auch gesdlschaftsrechtlich durchgefiihrt sein, soferne mindestens 41 % der
GH-Aktionére zusétzlich zur Gruppe Marsoner-Swarovski-Rainer das Angebot annehmen.

Wie vide GH-Aktion&e der Aufforderung zur Unterzeichnung des Treuhandformulars gefolgt sind,
wird frihestens nach dem 20.11.2000 feststehen. Gleiches gilt auch fur das Angebot der GM, denn
auch hier igt die Annahmefrist noch nicht abge aufen, sodass noch kein Ergebnis feststeht.

b) Ankundigung eines dffentlichen Angebotes fiir die Aktien der Brauerel Schwechat
AG, der BBAG und der Brau-Union AG

Zusammen mit dem Angebot wurde im Schrelben der GM vom 10.11.2000 sowie durch
Information der Medien durch e-mail ersimals am 12.11.2000 die Absicht bekannt gegeben, alen
Aktionéren der Brauerel Schwechat AG, BBAG und Brau-Union AG ein Barabfindungsangebot zu
machen. Wobel der Preis eines dlfédligen Angebotes fir die Schwechat AG mit 46 Euro, BBAG mit
54 Euro und Brau-Union mit 50 Euro angektindigt wurde.



Mit Ad-hoc-Medung vom 13.11.2000 wies der Vorstand der BBAG unter anderem auf Folgendes
hin: “... dieses Barabfindungsangebot [wurde] nicht mit der Ubernahmekommission aogestimmt ... .
Dartiber hinaus it auch keine im Ubenahmegesatz vorgesehene Uberpriifung durch einen
unabhéngigen Sachverstndigen erfolgt.”

Der Ubernahmekommission wurde alerdings bisang weder eine Angebotsunterlage noch ein Bericht
des Sachvergtandigen des Bieters angezeigt.

C) Beteiligungsver hdltnisse und Bér senotierung

Die GH ig eine GedIschaft mit Sitz in Wien; ihre Aktien sind nicht borsenotiert. Die GH hdt
dlerdings ene mehrhetliche Beteligung an der Brau Holding GmbH, die wiederum an der
borsenotierten Brauerei Schwechat AG mit Mehrhat betaligt ist. Dazu kommt noch, dass die
Brauera Schwechat AG auch an der borsenctierten BBAG, die wiederum eine Mehrheitsbeteiligung
an der borsenctierten Brau-Union AG hdt, mehrhetlich betelligt i

1 Vorgehen

Am 3.11.2000 wurde die Ubernahmekommission informiert, dass mit Schreiben vom 31.10.2000
der Grol¥eil der Aktion&re der GH zu ener Verdnderung der Betelligungsstruktur der GH im Weg
des Aktientausches aufgerufen wurde.

Auf Grund der unmittelbaren bzw. mittdlbaren Betelligung der GH an den bdrsenotierten
GesdlIschaften Schwechat AG, BBAG und Brau-Union AG it die Ubernahmekommission von Amts
wegen gemal §29 Abs. 1 UbG tétig geworden. Dr. Ing. Fritz Kretz wurde noch am 3.11.2000
schriftlich um Auskunft Uber die geplante Transaktion ersucht. Welters wurde der Fal unverziiglich
dem zusténdigen Senat zugewiesen.

Demgegentiber wurde das Offert der GM betreffend die Aktien der GH as Entwurf mit Schreiben
vom 10.11.2000 vom Vorstand der GM der Ubernahmekommission zur Kenntnisnahme tbermittelt.

Die Vertreter der konkurrierenden Aktion&rsgruppen der GH wurden schriftlich und mandlich
befragt. Ebenso wurde beiden Seiten Gelegenheit geboten, ihren Rechtsstandpunkt dem zustandigen
3. Senat mundlich vorzutragen.

2. Zur rechtlichen Beurtellung

Gemal3 § 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 zugtandig.

Auf Grund des Informationsbediirfnisses der Betelligungspapierinhaber der notierten Gesdllschaften,
aber auch der Aktionére der GH sowie wegen des grof3en dffentlichen Interesses an den Vorgangen
rund um den Ogterreichischen Getranke- und Brauereikonzern sah sch der 3. Senat zu dieser
Sdlungnahme veranlasst.

a) Zu Punkt 1 der Stellungnahme



Nicht dle dffentlichen Angebote zum Erwerb von Aktien sind auch dffentliche Angebote 1Sd.
Ubernahmegesetzes. Nur Angebote zum Erwerb von Aktien einer Gesdlschaft mit Sitz im Inland, die
an einer 0gterreichischen Borse zum amtlichen Handel oder zum geregelten Freiverkehr zugelassen
sind, unterliegen dem Ubernahmegesetz.

Da die Aktien der Getranke Holding AG nicht borsenotiert sind, ist die Ubernahmekommission fur
das derzeit gegdlte Angebot zum Erwerb von Aktien der GH (bzw. Aufforderung, einen
Aktientausch durchzufiihren) nicht unmittelbar zustéandig. Somit sind die Vorschriften des UbG,
insbesondere die Vorschriften des 2. Teils des UbG tiber den Mindestinhalt von Angebotsunterlagen,
die Prifung durch Sachversténdige sowie das Ruicktrittsrecht bel konkurrierenden Angeboten nicht
unmittelbar anwendbar. Ebenso ist die Ubernahmekommission zur Uberwachung der Angebote nicht
unmittelbar zugtandig.

b) Zu Punkt 2 der Stellungnahme
Nach §22 Abs. 1 UbG i jeder, der eine kontrollierende Beteiligung an einer im Inland

borsenatierten Aktiengesdlschaft mit Sitz im Inland erlangt, zur Stellung eines Gffentlichen Angebotes
verpflichtet (Pflichtangebot).



Eine das Pflichtangebot auddsende kontrollierende Betelligung kann aber nicht nur im Weg einer
unmittelbaren Betelligung an einer borsenotierten Gesdllschaft erlangt werden, sondern auch auf
Grund von Antellsrechten oder songtigen Rechten an einem anderen Rechtdréger as der
bérsenotierten Gesdllschaft (§ 22 Abs. 3 UbG).

Da die GH vermittelt durch ihre Tochtergesdllschaft Brau Holding GmbH eine kontrollierende
Beeligung an der Schwechat AG, an der BBAG und an der Brau-Union AG hdt, kdnnen
qudifizierte Anderungen der Aktionarsstruktur der GH eine Angebotspflicht sowohl fir die Aktien
der Schwechat AG, der BBAG als auch der Brau-Union AG auddsen. Fur diese (Pflicht-)Angebote
besteht die unmittelbare Zustandigkeit der Ubernahmekommission.

Ob durch eines der konkurrierenden Angebote eine Anderung der Beteiligungsverhdtnisse an der
GH entreen wird, die zur Sdlung enes Offentlichen Angebotes iSd. 3. Tels des
Ubernahmegesatzes verpflichten, kann derzeit noch nicht beurteilt werden. Dies hangt wesentlich von
Art und Umfang der aus den Angeboten resultierenden Beteiligungsveranderungen an der GH ab. Ein
diesbeziigliches Ergebnis liegt nicht vor; esist frihestens nach dem 20.11.2000 zu erwarten.

Zurzeit kann lediglich ausgeschlossen werden, dass auf die beiden Vorhaben §24 Abs. 1 Z. 2 UbG
anwendbar ist. Nach diessr Besimmung sind Ubertragungen von Aktien auf enen anderen
Rechtstréger, an dem mittelbar oder unmittelbar ausschlieldich dieselben Gesdllschafter (oder deren
Angehdrige) im sdben Beteligungsverhdtnis beteligt snd, von einer ansonden entretenden
Angebotspflicht ausgenommen.

Historischer Zweck der Bestimmung ist es, Ubertragungen von kontrollierenden Beteiligungen
innerhadb eines Konzerns von der Angebotspflicht auszunehmen, wenn auf “oberster Ebene’ der
bisherige Entscheidungstréger unverdndert bleibt.

Der Gesetzgeber wollte damit insbesondere die Ubertragung von Beteiligungen auf und zwischen
Konzerngesdllschaften  efassen, bei  denen es  ene gemensame,  kontrollfree
Konzernmuttergesdischaft gibt. Ebenso sollten Ubertragungen ausgenommen sein, die zwischen
GesdIschaften gtattfinden, an denen mittelbar oder unmittelbar ausschliefdich dieselben Gesdllschafter
im selben Betalligungsverhdtnis beteiligt snd.

Schon vom Wortlaut her passt die Ausnahme nicht auf die beiden Angebote:

IS der Aufruf der Heren Dr. Ludwig Beurle, Dr. Karl Biche und Dr. Ing. Fritz Kretz zum
Aktientausch erfolgreich und werden mehr as 50 % der Aktien der GH in die HM eingebracht, sind
auf oberster Ebene eben nicht mehr dle bisherigen Aktiondre der GH im  sdben
Beteiligungsverhdtnis betelligt, da der Aktientausch nicht allen Aktiondren der GH angeboten wurde.
Bea Erfolg des Angebotes der GM igt es zwar rechtlich mdglich, wenn auch wenig wahrscheinlich,
dass 100 % ihre GH-Aktien gegen Aktien der GM eintauschen. Auch hier ist zu erwarten, dass auf
oberster Ebene nicht ale bisherigen Aktionére der GH im bisherigen Beteligungsverhdtnis beteiligt
sein werden. Zuma die Herren Dr. Ludwig Beurle, Dr. Karl Biiche und Dr. Ing. Fritz Kretz, die dle
Aktion&re der GH sind, das Angebot der GM wohl kaum annehmen werden. Jedenfalls ist aber
damit zu rechnen, dass einzelne GH-Aktionére von der offerierten Bardternative Gebrauch machen
werden.



Dass § 24 Abs. 1 Z. 2 UbG nicht anwendbar ist, belegt auch folgende Kontrolliberlegung: Wiirde
die GH ihre (kontrollierende) Beteligung an der Brau Holding GmbH (die wiederum an der
Schwechat AG kontrollierend betelligt ist etc...) auf die HM oder GM Ubertragen, wéare dies
ebenfalskein Fal des § 24 Abs. 1 Z. 2 UbG. Nur wenn an dem erwerbenden Rechtstrager wieder
ausschliefdich diesdben Gesdlschafter (Angehdrige) im sdben Beteligungsverhdtnis wie an der
Ubertragenden Gesdllschaft beteiligt sind, wére dieser Sachverhdt von der Ausnahme nach 824
Abs. 1Z. 2 UbG erfasd.

€) Zu Punkt 3 der Stellungnahme

Im Fdle einer qudifizierten Anderung der Beteiligungsstruktur der GH it den Aktiondren der
mittelbar beherrschten bdrsenctierten Gesdllschaften der Austritt gegen Barabfindung geméld 8§22
Abs. 3 UbG anzubieten.

Die Pflicht zur Stellung eines Angebotes gilt fir dle Rechtstréger, die im Hinblick auf den Erwerb
géndig simmberechtigter Aktien oder die Ausibung der Stimmrechte gemeinsam vorgehen (8 23
UbG). Gemeinsam vorgehende Rechtstrager kdnnen somit natiirliche und juristische Personen sein.
Auch en abgestimmtes Verhdten beim Erwerb von Aktien oder der Abschluss eines
Syndikatsvertrages kann ein gemeinsames V orgehen begriinden.

Gehen mehrere Personen beim Erwerb von stimmberechtigten Aktien oder bei der Auslibung der
Stimmrechte gemeinsam vor, snd diese auch solidarisch zur Finanzierung des Pflichtangebotes
verpflichtet. Sollen durch den Erwerb von Aktien Tasachen herbeigefiihrt werden, die ene
Angebotspflicht audbsen, muss schergestdlt sain, dass die Finanzierung des Angebotes auch
rechtzeitig zur Verfiigung steht (§ 22 Abs. 9 UbG).

Ob die Finanzierung enes dlfdligen (Pflicht-)Angebotes seitens des Bieters bzw. der gemeinsam
vorgehenden Rechtstrager gesichert und gesetzméaliig it, wird von der Ubernahmekommission und
dem dann zu bestellenden Sachverstdndigen des Bieters zu priifen sain.



d) Zu Punkt 4 der Stellungnahme

Ab dem Zetpunkt, zu dem einer notierten Gesdlschaft die Absicht des Bieters, ein Angebot
abzugeben, bekannt wurde, snd Vorsand und Aufsichtsrat zur Neutrditét verpflichtet. Unzuléssig
snd demnach dle Malinahmen, die gedignet sind, entweder den Aktiondren die Gelegenheit zur
freien und informierten Entscheidung Uber das Angebot zu nehmen oder das Angebot zu vereiteln
(83Z. 3und § 12 UbG).

Da die GM mit Schreiben vom 10.11.2000 nicht nur den Aktion&en der nicht notierten GH en
Angebot gelegt, sondern dartiber hinaus auch angekindigt hat, en Angebot fur die Aktien der
Schwechat AG, BBAG und Brau-Union AG ddlen zu wollen, ig schon jetzt von den
Verwatungsorganen der Zielgesdllschaft der dargelegte Neutralitétsgrundsatz zu beachten.

e) Zu Punkt 5der Stdlungnahme

Gleichfals snd unrichtige oder irrefhrende Informeationen der Empfanger des Angebotes saitens des
Bigters bzw. der mit ihm gemeinsam vorgehenden Rechtstréger und der Verwatungsorgane der
Zidgesdllschaft unzulzssig (8§ 3Z. 3und § 4 Z. 3 UbG).

Wenn der Vorstand der BBAG unter anderem darauf hinwelst, dass ein Barabfindungsangebot der
GM nicht mit der Ubernahmekommission abgestimmt und auch keine im Ubernahmegesetz
vorgesehene Uberpriifung durch einen unabhéngigen Sachversténdigen stattgefunden hat, so ist dies
fr sich genommen richtig, da der Ubernahmekommission bisher weder eine Angebotsunterlage noch
ene Bedédtigung enes Sachverstdndigen Uber die Vollgéndigket und Gesstzmédgkeat der
Angebotsunterlage sowie Uber die Finanzierung des Angebotes vorgelegt wurde.

Irrefiihrend daran ist aber, dass bisher tberhaupt noch kein offentliches Ubernahmeangebot vorliegt,
das einer Priifung durch die Ubernahmekommission bzw. eines Sachverstandigen bediirfte. Richtig ist
vidmehr, dass bisher lediglich die Absicht eines Ubernahmeangebotes nach 85 Abs. 2 und 3 UbG
zul&ssgerweise von der GM angekindigt wurde.

Wien, den 15. November 2000

Dr. Winfried Braumann
Fir den 3. Senat der Ubernahmekommission



