Uber nahmekommission
gem Uber nahmegesetz 1998

Jahresbericht
2001

Wien, Méarz 2002

p.A. Wiener Borse AG

A 1014 Wien, Postfach 192
Tel. (43) 15322830613
Fax (43) 1 532 2830 — 650
e-mail: uebkom@wbag.at
http://www.takeover.at




Inhaltstibersicht:

l. Einleitung

Il. Tatigkeitsbericht

1. Beratungen und Entscheidungen
der Vollversammlung

2. Einzelverfahren in den Senaten
a) Offentliche Ubernahmeangebote
b) Ausnahmen von der Angebotspflicht
c) Sonstige Verfahren

3. Beratung und Auskiinfte

4. Information der Offentlichkeit

5. Amtswegige Uberwachung

6. Sonstige Aktivitaten

. Ressourcen der Ubernahmekommission

V. Ausblick auf das Jahr 2002

V. Zusammenfassung und Dank

Anhang:

Mitglieder der Ubernahmekommission und Mitarbeiter der Geschéftsstelle

Mehrjahres-Statistik der UbKomm

Aufstellung aller verfahrensgegenstandlichen Aktiengesellschaften

© N

10

11
12
12
13

13

14

15



Jahresbericht 2001

der Ubernahmekommission

1) Einleitung

Das Mitte 1998 verabschiedete dsterreichische Ubernahmegesetz (BGBI 1998/127) trat mit
1.1.1999 in Kraft. Mit dem Ubernahmegesetz (,UbG*) wurde ein weiterer Baustein an die
neuen kapitalmarktrelevanten osterreichischen Normen der letzten Jahre mit dem Ziel an-
gefugt, die Attraktivitdét und regulative Internationalisierung des hiesigen Kapitalmarktes
weiter zu verbessern. Das Hauptanliegen des UbG liegt in der Bereitstellung eines geord-
neten Verfahrens fir éffentliche Ubernahmeangebote, insbesondere im Interesse von Aktio-
naren, Bietern und bdrsenotierten Zielgesellschaften, sowie in der Regelung des
Kontrollwechsels: nach Erlangen einer kontrollierenden Beteiligung wird den Minderheitsak-
tionaren durch das Pflichtangebot das Recht der freien und informierten Entscheidung Utber
Verbleib oder Austritt aus der Gesellschaft erdffnet (sog Konzerneingangsschutz).

Die allgemeinen Grundséatze des UbG sind in § 3 festgehalten: erstens die Gleichbehand-
lung der Aktionare der Zielgesellschaft, zweitens ausreichende Information und Zeit fur alle
Angebotsempfanger zur Entscheidung Uber das Angebot, drittens die Verpflichtung der Or-
gane der Zielgesellschaft, im Interesse aller Aktiondre zu handeln, viertens die Vermeidung
von Marktverzerrungen (insbes Insiderhandel) bei den beteiligten borsenotierten Gesell-
schaften und fiinftens die rasche Durchfiihrung von Ubernahmeverfahren ohne lange Be-
hinderung der Zielgesellschatft.

Von der nur bis Ende 1999 mdglichen Befreiung vom Pflichtangebot (“opting out”) haben nur
drei Emittenten Gebrauch gemacht, wobei ein Emittent das opting-out durch Hauptver-
sammlungsbeschluss wieder riickgangig gemacht hat. Hingegen haben sich bereits funf
bdrsenotierte Unternehmen per HV-Beschluss (VA-Technologie AG, Bohler-Uddeholm AG,
Voest-Alpine AG, Austria Tabak AG und im Berichtsjahr zusatzlich OMV AG) freiwillig fur die
minderheitsaktionarsfreundliche volle Gleichstellung der Streuaktiondre durch Verzicht
auf den 15%-Abschlag beim Preis eines Pflichtangebots entschieden. Zwei Gesellschaften
(VA-Technologie AG und Austria Tabak AG) haben zusatzlich freiwillig tiefere Kontroll-
schwellen (20 bzw 25%) beschlossen.

Zur Durchfuihrung der Aufgaben nach dem UbG (insbes § 29) ist bei der Wiener Borse AG
eine Ubernahmekommission (,UbKomm*) eingerichtet worden. Die UbKomm ist rechtlich
und personell von der Wiener Borse AG wie auch von der staatlichen Verwaltung unabhén-
gig. Sie besteht aus zwdlf nebenberuflichen, auf finf Jahre vom Bundesminister fir Justiz
bestellten, weisungsfreien und unabhéngigen Mitgliedern mit langjéahrigem juristischen oder
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betriebswirtschaftlichen Background. Sie wird von einer kleinen qualifizierten Geschéftsstelle
(dzt 2,2 rechnerische Mitarbeiter) unterstiitzt.

Die UbKomm ist eine sog “Kollegialbehérde mit richterlichem Einschlag” nach Art 133 Z 4
Bundesverfassungsgesetz, ihre materiellen Entscheidungen sind grundséatzlich beim Verfas-
sungsgerichtshof bzw beim Unabhangigen Verwaltungssenat Wien anfechtbar. Die Organe
der UbKomm sind: drei Senate mit je vier Mitgliedern (inkl einem in Wirtschaftsfragen erfah-
renen Richter), welche alle Entscheidungen in Einzelféllen treffen; die Vollversammlung aller
Mitglieder als Verordnungsgeber und generelles Beratungsgremium sowie der Vorsitzende
und dessen Stellvertreter als Vorgesetzter der Geschéftsstelle und genereller Leiter der Ub-
Komm.

Obwohl im Jahr 2001 insbes auf Grund des Konjunktur-, Borsen- und Kreditumfeldes das
weltweite Wertvolumen aller M&A-Transaktionen von US-$ 3.460 Mrd um fast 50 % auf
US-$ 1.740 Mrd und anzahimafig um 26 % auf 28.800 Transaktionen fiel, war der Riick-
gang in Europa weniger deutlich. Mit 11.800 Transaktionen tberholte Europa im Vorjahr die
USA mit 7.530 angekiindigten Transaktionen. Auch in Osterreich war im Berichtsjahr 2001
die Anzahl der baren Ubernahmeangebote deutlich geringer, wenngleich aus dem groRen
Ubernahmefall Austria Tabak AG ein starker Anstieg des Wertvolumens resultiert.

Neben den bekannten betriebswirtschaftlichen Motiven von Firmenibernahmen insbes als
externe Wachstumsstrategie zur Erzielung von Kosten-, Erl6s- und Investitionssynergien
und als Teil von Fokussierungsstrategien auf Kernkompetenzen wirkten in Osterreich weite-
re Faktoren wie die unter Europas Aktienmérkten tiefe Aktienbewertung (Kurs-Gewinn-
Verhaltnisse), aber auch verstarkt grenziberschreitende Aktivitdten und der wachsende
“Private-Equity-Trend”.

Auf der Website der UbKomm (www.takeover.at) finden sich unter anderem umfassende
Informationen Uber die diversen Rechtsgrundlagen inkl Geschéftsverteilung, Uber die Ver-
offentlichungen von Bietern und Zielgesellschaften in den einzelnen Ubernahmeverfahren
und Uber die zum Teil anonymisierten Senatsbeschliisse sowie vielféltige Literaturhinweise,
Informationen und Links zum Thema Ubernahmen.

Erstmals ist dem Jahresbericht im Anhang eine umfassende statistische Dreijahreszeit-
reihe (iber relevante Aspekte der UbKkomm und deren bisheriger Téatigkeit beigefiigt.

Drei externe Entwicklungen sind im Berichtsjahr besonders hervorzuheben:

a) EU-Rahmenrichtlinie: Nach langer Diskussion hatte der Rat der Europaischen Union im
Sommer 2000 einvernehmlich einen Gemeinsamen Standpunkt zum Entwurf einer
13. Richtlinie Uber das Recht der 6ffentlichen Angebote gefunden. Der Gemeinsame Stand-
punkt sah unter anderem ein strenges Neutralitatsgebot der Zielgesellschaft im Ubernah-
mefall vor.

Insbes die Ereignisse um die Ubernahme der Mannesmann AG durch Vodafone fiihrten
aber unter anderem bei Vertretern der deutschen Wirtschaft und der Arbeitnehmer zu einem
Meinungsumschwung. Im Europdischen Parlament formierte sich daraufhin unter deutscher
Fuhrung Widerstand gegen die in der Richtlinie verwirklichte Neutralitatspflicht. Obwohl sich
der Vermittlungsausschuss, der wegen der Anderungswiinsche des Europaischen Parla-
ments einberufen werden musste, im Frihsommer 2001 auf Modifikationen einigen konnte,
scheiterte der Entwurf einer 13. Richtlinie buchstablich in letzter Minute im européischen
Parlament wegen einer fehlenden Stimme.



Wenngleich dies ein bedeutender Riickschlag auf dem Weg zu einem gemeinsamen euro-
paischen Mindeststandard ist, sind damit aber die européischen Bemuhungen zur Anglei-
chung des Rechts der 6ffentlichen Angebote nicht beendet. Schon Ende des Jahres 2001
hat die Kommission eine Sachverstandigenkommission eingesetzt, die die Grundlagen fir
einen neuen europaischen Anlauf schaffen soll. Der Bericht wurde am 10. Janner 2002 fertig
gestellt. Die weitere Entwicklung bleibt abzuwarten.

b) Ubernahmegesetz in Deutschland: Mit 1. Janner 2002 ist nun auch in Deutschland,
dem groRten Handels- und Beteiligungspartner Osterreichs, ein wirksames Ubernahme-
recht, das sog ,Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (,WpUG*)* in Kraft getreten. Das
WpUG ersetzt damit den schon seit 1995 bestehenden, auf freiwilliger Anerkennung der
beteiligten Verkehrskreise beruhenden Ubernahmekodex, der sich wegen seiner Freiwillig-
keit nicht durchsetzen konnte. Wie das 6sterreichische UbG gilt das WpUG fiir freiwillige
Angebote (Angebote auf Erwerb von Aktien), fiir freiwillige Vollangebote (Ubernahmeange-
bote) sowie fir Pflichtangebote. Damit hat auch der deutsche Gesetzgeber einen im We-
sentlichen mit dem &sterreichischen UbG vergleichbaren Standard fiur Ubernahmen
eingefiihrt. Positiv ist das strenge Gleichbehandlungsgebot des WpUG hervorzuheben. So
sieht das WpUG keinen Paketabschlag bei Pflicht- und Ubernahmeangeboten vor und ver-
pflichtet den Bieter zu einer Nachzahlung, wenn er innerhalb eines Zeitraums von einem
Jahr nach seinem Angebot Aktien zu besseren Bedingungen erwirbt (Nachzahlungsgaran-
tie). Kritisch ist dagegen die nur formal verwirklichte Neutralitéatspflicht der Zielgesellschaft zu
sehen. Insofern rlickt Deutschland auch von guten internationalen Standards ab.

Die rechtspolitisch in Osterreich anfanglich kritisch diskutierte Angebotspflicht hat das
WpUG im Wesentlichen ahnlich wie im UbG ab einer Schwelle von 30 % vom stimmberech-
tigten Kapital angesetzt.

c) Kleine Novelle des UbG 1998: Mitte 2001 trat eine kleine priméar verfahrensbezogene
Novelle des UbG (BGBI | Nr 98/2001) mit folgenden Schwerpunkten in Kraft: Klarstellungen
und Verbesserungen im Bereich der amtswegigen Uberwachung und Zustandigkeitsabgren-
zungen zwischen Kommissionsvorsitzenden und Senaten (8 28 Abs 3); Ausweitung der
Amtshilfe auf alle Organe des Bundes, der Lander und der Gemeinden sowie sonstige mit
Aufgaben der genannten Kérperschaften betrauten Organe (8§ 28 Abs 11); Erweiterung der
Auskunftspflichten des § 30 Abs 4 gegeniiber der UbKomm; Verlangerung der Verjahrungs-
frist bei Verwaltungsubertretungen auf 18 Monate; EURO-Anpassungen. Neben rechtlichen
Klarstellungen sind damit auch einige wichtige materielle und aus der Praxiserfahrung not-
wendige Verfahrensverbesserungen erfolgt.

1) Tatigkeitsbericht

Die Kernaufgaben der UbKomm im Jahr 2001 betrafen folgende Schwerpunkte:
- Beratungen und Entscheidungen der Vollversammlung
Einzelverfahren in Senaten mit Stellungnahmen oder Bescheiden
Beratung und Auskinfte
Information der Offentlichkeit
Amtswegige Uberwachung gem § 29 UbG

1) Beratungen und Entscheidungen der Vollversammlung

Als Folge der zuvor erwahnten Novelle zum UbG, die mit 1. August 2001 in Kraft getreten
ist, musste die Geschaftsordnung der UbKomm mit den neuen gesetzlichen Bestimmun-
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gen in Einklang gebracht werden. Abgesehen von dieser gesetzlich erforderlichen Anpas-
sung der Geschaftsordnung wurden auch bisherige Erfahrungen bei der Anwendung der
Geschaftsordnung bertcksichtigt und in einzelnen Punkten Verbesserungen vorgenommen.

Im Berichtsjahr hatte die Vollversammlung auch die geédnderte Fassung der Gebuhrenord-
nung der Wiener Bérse AG zu beraten und eine Stellungnahme hierzu abzugeben. Ange-
sichts zunehmend aufwendiger Verfahren (siehe Einzelverfahren) und den Anfang 2000 von
der Wiener Borse AG bei der Uberwachung und Durchfiihrung 6ffentlicher Angebote vorge-
nommenen massiven Gebuhrenabsenkungen hat die Vollversammlung die Anhebung der
Gebuhrensétze zustimmend zur Kenntnis genommen. Gebihrenanpassungen wurden vor
allem dort vorgenommen, wo der behdrdliche Aufwand und die dafur vorgesehenen Geblih-
ren bisher in einem krassen Missverhaltnis gestanden sind.

Obwohl die Gebiihren fiir die Durchfiihrung und Uberwachung von éffentlichen Angeboten
im Vergleich zur Gebuhrenordnung 2000 teilweise angehoben worden sind, um mittelfristig
eine Kostendeckung zu Vollkosten fur die WBAG zu erreichen, ist zu beachten, dass damit
die seitens der Wiener Borse AG im Jahr 2000 vorgenommene massive Absenkung der
Hochstgebuhr fur o6ffentliche Angebote teilweise zurickgenommen wurde. Zudem wurde der
Grundsatz der aufwandsgerechten Geblhrenbemessung durch die Erhéhung der Ab-
schlagssatze von 25 % auf 30 %, wenn die Veroffentlichung der Angebotsunterlage unter-
bleibt oder im Zuge des Angebotsverfahrens kein bescheidméaRiges Einschreiten der
UbKomm erforderlich ist, verstarkt. Beide MaRnahmen der WBAG wurden von der Vollver-
sammlung dem Grunde nach begrufit.

Die Vollversammlung hat sich im Berichtsjahr 2001 neben den geschéaftsordnungsmaRigen
Aufgaben mehrfach mit der generellen Auslegung einzelner Bestimmungen des UbG aus-
einander gesetzt. Zum Teil wurden zu diesem Zweck eigene Arbeitsgruppen eingerichtet,
die der Vollversammlung Uber den Diskussionsstand in regelméRigen Abschnitten berichtet
haben. In einem Fall hat dies zum Erlass einer generellen Stellungnahme gefuihrt. Hierzu ist
die Vollversammlung nach § 28 Abs 7 UbG berufen, wenn sie zu Rechtsfragen von grund-
satzlicher Bedeutung oder zu Rechtsfragen, die unterschiedlich entschieden wurden, ohne
Anlassfall allgemein Stellung nimmt.

Ausschlaggebend fiir die Verdéffentlichung der ersten ,, Generellen Stellungnahme® (GZ
2001/V/1) waren zahlreiche Anfragen in der Geschéftsstelle der UbKomm zum Verhaltnis
der nationalen und internationalen Wettbewerbsvorschriften zur Angebotspflicht nach § 22
UbG. Zudem war in der Rechtspraxis unklar, ob es einem Bieter, der wegen der ausstehen-
den wettbewerbsrechtlichen Genehmigung die Pakettransaktion nicht durchfihren kann,
erlaubt sein soll, die Angebotspflicht mittels freiwilligem Vollangebot zu antizipieren. Diese
und andere wichtige Fragen wurden in der generellen Stellungnahme eindeutig beantwortet.
Die Rechtspraxis wird sich daran bei der Planung und Durchfiihrung von 6ffentlichen Ange-
boten orientieren kénnen.

Im Berichtsjahr fanden insgesamt 8 Beratungen in Arbeitsgruppen oder in der Vollver-
sammlung selbst statt.

2) Einzelverfahren in den Senaten

Im Jahr 2001 wurden von den drei zustandigen Senaten der UbKomm insgesamt 20 Verfah-
ren (Vorjahr 17) abgewickelt. Damit ist die Zahl der Verfahren, die auf Antrag (Anzeige) oder
von Amts wegen eingeleitet wurden, trotz des bereits im Vorjahr beachtlichen Niveaus er-
neut deutlich um fast ein Finftel angestiegen. Die Zahl der mehrstiindigen Senatssitzungen
hat sich auf 46 Senatssitzungen erhéht (+ 24 %).

Inhaltlich zeigte sich im Berichtsjahr eine deutliche Verschiebung des Tatigkeitsschwer-
punktes von der Uberwachung und Durchfihrung von Angebotsverfahren hin zu teilweise
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AuRerst arbeitsaufwendigen Anzeigeverfahren gemal § 25 UbG und sonstigen Verfahren
wie Nachprifungs- und Strafverfahren. Waren im Vorjahr noch 6 6ffentliche bare Angebote
und 11 sonstige Verfahren abzuwickeln, ist die Zahl der 6ffentlichen Barangebote auf 2 zu-
rickgegangen, wahrend die sonstigen Verfahren auf 18 anstiegen. Das Schwergewicht der
Verfahren lag in der Durchfiihrung von Anzeigeverfahren nach § 25 UbG (9 Verfahren), der
amtswegigen Marktiberwachung in Senaten (5 Verfahren) sowie 2 Nachprifungsverfahren
gemaR § 33 UbG.

Wie bereits im Vorjahr war auch dieses Jahr wieder in zumindest zwei Fallen zu beobach-
ten, dass der im Interesse der Beteiligungspapierinhaber im Ubernahmerecht vorgesehene
zusatzliche Rechtsschutz insbesondere von Kernaktionaren zur Verfolgung ihrer Interessen
genutzt wurde; wirtschaftliche Streitigkeiten teilweise zwischen gréReren Aktiondren werden
auch mit den Mitteln des Ubernahmerechts vor der UbKomm ausgetragen.

Im Jahr 2001 war etwa jede fuinfte borsenotierte Gesellschaft der Wiener Bérse Gegenstand
von direkten Senatsbehandlungen in der UbKomm. Die Boérsenkapitalisierung aller 17 Ge-
sellschaften, auf die sich die Senatstatigkeit im Berichtsjahr bezogen hat, erreichte rund
EUR 11,5 Mrd (das sind 42 % der Gesamtmarktkapitalisierung). Diese beachtlichen Werte
sind im Wesentlichen auf zwei Umstéande zuriickzufiihren: Zum einen waren von der Ub-
Komm die Folgewirkungen des Zusammenschlusses der Bank Austria AG mit der Hypo-
Vereinsbank AG auf die zahlreichen mittelbaren bzw unmittelbaren boérsenotierten
Tochtergesellschaften der Bank Austria AG nach § 25 Abs 1 Z 1 UbG zu priifen. Anderseits
hat auch die Ubernahme der Austria Tabak AG mit einer Borsenkapitalisierung von rund
EUR 2 Mrd einen wesentlichen Anteil daran.

Die Bescheide, Stellungnahmen und 6ffentlichen Angebote sind grundséatzlich im Volltext auf
der Homepage der UbKomm (www.takeover.at) in anonymisierter Form recht zeitnah zu
finden. Anzumerken ist, dass nicht alle Verfahren mittels schriftlicher Entscheidung abge-
schlossen werden. So hat die UbKomm bei der Uberwachung eines 6ffentlichen Angebotes
nur einzuschreiten, wenn sie ein gesetzwidriges Verhalten der an der Ubernahme beteiligten
Personen wahrnimmt.

Auf eine detaillierte 3-Jahreszeitreihe fur die Jahre 1999 bis 2001 Uber tatigkeitsrelevante
Daten der UbKomm im Anhang zum Jahresbericht wird verwiesen.

Im Folgenden soll ein kurzer Uberblick tiber Senatsverfahren des Berichtsjahres gegeben
werden:

a) Offentliche Ubernahmeangebote (Barangebote)

Infolge der bereits angesprochenen Verlagerung des Téatigkeitsschwerpunktes hatte die Ub-
Komm im Jahr 2001 zwei 6ffentliche Angebote zu Uberwachen. Beide Angebotsverfahren
bezogen sich auf bare Pflichtangebote nach § 22 UbG. Die Durchfiihrung eines weiteren
Angebotsverfahrens betreffend die Lenzing AG durch die CVC kam nicht zu Stande, weil der
Zusammenschluss im Spatsommer auf europaischer Ebene wegen wettbewerbsrechtlicher
Hindernisse letztendlich untersagt wurde. Trotz der schon weit fortgeschrittenen Vorberei-
tungen fir das Angebotsverfahren unterblieb somit auch die Veréffentlichung und Anzeige
des Angebotes bei der UbKomm.

Dennoch hat sich das Angebotsvolumen mit EUR 1.116 Mio oder ca ATS 15 Mrd im Ver-
gleich zum Vorjahreswert verdreifacht. Dies ist der bisher hochste Wert seit Bestehen der
UbKomm und hauptséchlich auf die Ubernahme der ATW durch die Gallaher plc zuriickzu-
fuhren.



Im Rahmen dieser beiden 6ffentlichen Angebote wurden insgesamt 14.476 Mio Stiick Aktien
bzw sonstige Beteiligungspapiere mit einem Gesamtwert von EUR 1.091 Mio oder
ATS 15.012 Mio erworben. Die Borsenkapitalisierung der beiden Zielgesellschaften betrug
rund EUR 1,9 Mrd oder rund ATS 26 Mrd (das sind etwa 7 % der gesamten Borsenkapitali-
sierung aller inlandischen Aktien).

Die Kurspramien im Vergleich zum ungewichteten Durchschnittskurs — jeweils bezogen auf
den Tag der Bekanntmachung einer Preisindikation — sind je nach Angebotsverfahren und
Beteiligungspapier sehr unterschiedlich ausgefallen. Im Durchschnitt betrug die Kurspramie
4 % flr minus ein Tag, 11 % flr minus 1 Monat und 16 % fir minus drei Monate. Das Ange-
bot betreffend die Austria Tabak AG wies eine Kurspramie von 65 % innerhalb der letzten 24
Monate vor dem Angebot auf. Diese beachtliche Pramie war neben der offensichtlichen bér-
senmaRigen Unterbewertung unter anderem deshalb mdglich, weil die Austria Tabak AG
durch Hauptversammlungsbeschluss ihren Beteiligungspapierinhabern véllige Gleichbe-
handlung zugesagt und den nach § 26 UbG zulassigen Paketabschlag von 15 % in der Sat-
zung ausgeschlossen hat.

Die Ubernahmeaktivitaten des Jahres 2001 und die damit verbundenen Kursentwicklungen
bewirkten auch im Jahr 2001 einen signifikant positiven Einfluss auf die Aktienkursindizes
der Wiener Borse. Der in jungster Zeit zu beobachtende Trend zum Going-Private wirkt sich
generell nicht vorteilhaft auf die Zahl der borsennotierten Werte und den 6sterreichischen
Kapitalmarkt aus. Grund dafir sind nicht mit dem Ubernahmerecht zusammenhangende
geschéftspolitische Entscheidungen der Paketverkaufer oder -kaufer, die idR nur zeitgleich
mit der Durchfiihrung eines mitunter verpflichtenden offentlichen Angebotes verwirklicht
werden. Das héaufig folgende Delisting ist grofRteils Ausdruck des Wunsches neuer Kontrol-
laktionare nach voller wirtschaftlicher Dispositionsfreiheit im Konzern, die durch Minderheits-
aktionare in Untergesellschaften typischerweise eingeschrankt ist. Die im Ubernahmerecht
vorgesehene Angebotspflicht ist hierfir idR jedoch nur Anlass und nicht die Ursache von
Ubernahmen oder Delisting. Vielmehr werden seit dem Inkrafttreten des UbG Ubernahmen
und Kontrollwechsel unter weit gehender Gleichbehandlung von Minderheits- und Grof3ak-
tionaren wesentlich fairer als friher durchgefuhrt.

Die Angebotsunterlagen und sonstigen Veroffentlichungen aller bisher durchgefuhrten of-
fentlichen Ubernahmeangebote stehen unter www.takeover.at zur Verfigung.

Lauda Air Luftfahrt AG — Pflichtangebot

Ende des Jahres 2000 beabsichtigte die Deutsche Lufthansa AG (,LH"), sich aus der in wirt-
schaftliche Schwierigkeiten geratenen Lauda Air Luftfahrt AG (,NG*) zurlickzuziehen. Nach
Verhandlungen einigte sich die LH mit der Austrian Airlines Osterreichische Luftverkehrs AG
(,OS") Uber den Erwerb der LH-Anteile an der NG. Mit dem Aufstocken ihrer Anteile an der
NG beabsichtigte die OS die Alleinkontrolle an der NG zu erlangen und diese unter eigener
Verantwortung zu restrukturieren. Diese geplante Neuordnung der osterreichischen Luft-
fahrtbranche verlief aber keineswegs problemlos. Komplexe Vertragsbeziehungen zwischen
den Syndikatsvertragspartnern LH, Privatstiftung Lauda (,PL“) und OS sowie ein zwischen
der OS und der PL medienwirksam ausgetragener Disput tiber die Verantwortlichkeit fir die
schwierige wirtschaftliche Lage der NG erschwerten den Strukturwandel.

Anfang des Jahres 2001 konnte letztendlich die OS einen Teil der LH Anteile an der NG
erwerben und damit trotz aller Schwierigkeiten die Kontrolle Uber die NG erlangen. Das dar-
auf folgende Pflichtangebot war auf den Erwerb aller sich im Streubesitz befindlichen Aktien
und Partizipationsscheine an der NG gerichtet und wurde am 20. Februar 2001 verdffent-
licht. Gleichzeitig mit dem Angebot wurde seitens des zustéandigen Senats eine Stellung-
nahme (GZ 2001/2/2-47a) zum Angebot abgegeben, in dem besondere Aspekte der
Preisermittlung in Zusammenhang mit Optionsvereinbarungen behandelt wurden.



Bemerkenswert war ferner, dass der urspringlich fir Partizipationsscheine gebotene Ange-
botspreis wahrend der Annahmefrist um EUR 0,40 je Partizipationsschein verbessert wurde.
Dies war auf eine Initiative des IVA zurtickzufiihren, der den aus seiner Sicht zu niedrigen
Angebotspreis zuvor auch offentlich scharf kritisiert hatte.

Das Angebotsverfahren endete nach Ablauf der Nachfrist nach § 19 Abs 3 UbG am 17. April
2001. In der Folge wurden die Beteiligungspapiere an der NG vom Geregelten Freiverkehr
an der Wiener Borse zurlickgezogen. Die Notierung endete im August 2001.

Nach dem Ende der Annahmefrist wurde mit Antrag vom 2. April 2001 von einem Beteili-
gungspapierinhaber ein Nachpriifungsverfahren eingeleitet (siehe dazu Seite 11).

Austria Tabak AG — Pflichtangebot

In Voliziehung ihres Privatisierungsauftrages verauRerte die OIAG im ersten Halbjahr 2001
ihre 41,13%-ige Beteiligung an der Austria Tabak AG (,LAT") nach Durchfiihrung eines Aukti-
onsverfahrens an die britische Gallaher Group plc zu einem Preis von EUR 85,-- je Aktie.
Nach Einholung der notwendigen wettbewerbsrechtlichen Genehmigungen wurde ein in je-
der Beziehung vorbildliches Pflichtangebot gemeinsam mit einer ausfiihrlichen Stellungnah-
me des Vorstandes der AT am 29. August 2001 ua im Amtsblatt der Wiener Zeitung
veroffentlicht. Zusatzlich richtete die Bieterin eine eigene Website (www.gallaher.at) ein, auf
der neben den Pflichtveroffentlichungen nach dem UbG zusétzliche Informationen uber
Bieterin und Zielgesellschaft zur Verfiigung gestellt wurden.

Hervorzuheben ist ferner, dass Gallaher den Streubesitzaktiondren den Austritt zum selben
Preis wie der OIAG angeboten und damit alle Beteiligungspapierinhaber im Wortsinne gleich
behandelt hat. Hierzu kam es unter anderem deshalb, weil die AT den nach § 26 Abs 1 UbG
ansonsten zulassigen Paketabschlag in ihrer Satzung ausgeschlossen hat.

Nach Ablauf der Nachfrist am 16. Oktober 2001 verfligte die Bieterin Uber 99,1 % am
Grundkapital der AT. Die verbleibenden Streubesitzaktionare wurden im Wege einer am
21. Janner 2002 in einer auRerordentlichen Hauptversammlung beschlossenen nichtverhalt-
niswahrenden Abspaltung abgefunden.

Die Borsenotierung der AT endete im Méarz 2002.

b) Ausnahmen von der Angebotspflicht

Wie schon im Berichtsjahr 2000 kam es auch im abgelaufenen Jahr 2001 zu einem weiteren
Anstieg der Verfahren nach den 88 24 und 25 UbG von 6 auf 10 Falle.

Diese markante Entwicklung ist ua auf die im Jahr 2000 zwischen der Bayerischen Hypo-
Vereinsbank und der Bank Austria AG durchgeflihrte Transaktion zurtickzufiihren. Der
1. Senat hatte anlasslich dieses Zusammenschlusses in seiner Stellungnahme GZ 2000/1/4-
171 bereits ausgesprochen, dass hinsichtlich der boérsenotierten Tochtergesellschaften der
Bank Austria AG je nach Einzelfall entweder ein Anzeigeverfahren nach § 25 UbG durchzu-
fuhren oder ein Pflichtangebot abzugeben sein wird. Nach Durchfihrung des Zusammen-
schlusses wurde seitens der HypoVereinsbank fristgerecht fir insgesamt siebzehn
borsenotierte Tochtergesellschaften der Bank Austria AG gemaR § 25 Abs 1 Z 1 UbG An-
zeige erstattet. Die UbKomm hat letztendlich nur in insgesamt neun Féllen eine Anzeige-
pflicht nach § 25 UbG festgestellt; in keinem Fall lagen die Voraussetzungen fiir ein
Pflichtangebot gemaR § 25 Abs 2 UbG vor.



Daneben hatte sich die UbKomm in mehreren Verfahren mit dem Ausnahmetatbestand
des § 24 Abs 1 Z 3 UbG auseinander zu setzen. In insgesamt vier zum Teil sehr ahnlich
gelagerten Fallen sollte eine kontrollierende Beteiligung vom bisherigen Gesellschafter auf
eine Privatstiftung Ubertragen werden. Letztendlich konnte trotz des weiten Wortlauts der
Bestimmung nur in einem Fall eine Ausnahme von der Angebotspflicht nach 8§24 Abs 1 Z 3
UbG festgestellt werden (GZ 2001/1/3 - 27), weil nur dort die Einbringung der Beteiligung in
die Privatstiftung zu keiner Anderung der materiellen Kontrollverhéltnisse gefiihrt hatte. In
den Ubrigen Fallen nahmen die zustandigen Senate statt der Ausnahme nach 8§ 24 Abs 1
Z 3 UbG eine Anzeigepflicht nach § 25 Abs 1 Z 2 UbG an, sodass im Ergebnis in keinem
der vier Sachverhalte ein Pflichtangebot abzugeben war.

Die ubrigen Anzeigeverfahren betrafen vor allem den Ausnahmetatbestand nach § 25
Abs 1 Z 2 UbG. Im Anwendungsbereich dieser Bestimmung waren vorrangig Aktieniibertra-
gungen innerhalb einer Gruppe gemeinsam vorgehender Rechtstrdger zu prifen. Als typi-
scher Anwendungsfall sind Anderung in der Zusammensetzung von Syndikaten, die von den
Syndikatsmitgliedern auch dann der UbKomm mitzuteilen sind, wenn hierdurch letztendlich
kein Kontrollwechsel bewirkt wird.

SchlieRlich hatte sich die UbKomm in einem Fall mit dem Sanierungsprivileg nach § 25
Abs 1 Z4 UbG zu befassen. Im Zuge des Ermittlungsverfahrens wurde eine Reihe von
sachverstandigen Auskunftspersonen in einer mehrstindigen Anhérung vom zusténdigen
Senat befragt und umfangreiche schriftliche Aufklarungen verlangt. In Hinblick auf das Uber
das Vermogen der Zielgesellschaft damals ertffnete Ausgleichsverfahren wurde im das
Verfahren abschlieRenden Bescheid der Sanierungsbedarf anerkannt und eine Ausnahme
von der Angebotspflicht festgestellt.

c) Sonstige Verfahren

Einen weiteren Schwerpunkt bildeten im Jahr 2001 die sonstigen Verfahren. Neben dem
Abschluss eines bereits seit Mitte des Jahres 2000 anhangigen Verwaltungsstrafverfah-
rens, leitete die UbKomm insgesamt drei Nachprifungsverfahren - davon zwei von Amts
wegen - ein. In vier weiteren Fallen wurde nach Abschluss umfangreicher Ermittlungstatig-
keit letztendlich kein férmliches Verfahren erffnet.

Nachpriifungsverfahren nach § 33 UbG

Fehler bei der Durchfiihrung eines offentlichen Angebotes sowie Verletzungen der Ange-
bots- und Anzeigepflichten nach §§ 22 ff UbG kénnen von Amts wegen oder auf Antrag von
Beteiligungspapierinhabern, die alleine oder zusammen mit anderen Beteiligungspapierin-
habern eine Mindestbeteiligung glaubhaft machen, ein so genanntes Nachprifungsverfahren
nach & 33 UbG einleiten. Wird im Zuge dieses Verfahrens eine Verletzung des UbG festge-
stellt, drohen zivil- und verwaltungsstrafrechtliche Sanktionen.

Von den bisher drei Verfahren nach § 33 UbG betrafen zwei ein konkretes dffentliches An-
gebot, das dritte eine moégliche Verletzung der Angebotspflicht:

Im ersten Nachprifungsverfahren, das bereits Ende des Jahres 2000 eingeleitet worden
war, war von der UbKomm unter anderem die GesetzmaRigkeit des fiir Vorzugs- und
Stammaktien gebotenen Angebotspreises zu prifen. Dies war strittig geworden, weil sich
nach Veroffentlichung des Angebotes herausstellte, dass das Stimmrecht der satzungsge-
maR stimmrechtslosen Vorzugsaktien wegen vorausgegangener Verlustjahre kurz vor An-
zeige des Angebotes aufgelebt war und ein Nachzahlungsanspruch der Inhaber von
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Vorzugsaktien bestand. Ferner war die Angebotsunterlage dahingehend zu Uberprifen, ob
sie mangels Erwahnung dieser Umstande als unvollstdndig anzusehen war.

Im Ergebnis sprach der 2. Senat aus, dass zwar der Angebotspreis gesetzmaRig festgesetzt
worden war, aber in der Angebotsunterlage wichtige Informationen fehlten, die fir die Ver-
kaufsentscheidung der Inhaber von stimmrechtslosen Vorzugsaktien von Bedeutung waren.

In einem weiteren Nachprifungsverfahren hatte sich die UbKomm einerseits mit der Fra-
ge der Rechtzeitigkeit der Angebotsstellung und andererseits wiederum mit der Gesetzma-
Rigkeit des Angebotspreises zu beschéftigen. Dieses Nachprifungsverfahren wurde
unmittelbar nach Durchfihrung des Angebotsverfahrens in der Rechtssache Lauda Air AG
von einem Beteiligungspapierinhaber eingeleitet (siehe zum Angebotsverfahren oben auf
Seite 8). Dieser verdachtigte die OS schon im Jahre 1999 bzw Mitte des Jahres 2001 heim-
lich einen Kontrollwechsel bei der NG herbeigefuhrt zu haben. Ferner seien von der LH der
OS gewahrte Nebenleistungen nicht zutreffend bewertet worden, weshalb sich ein zu niedri-
ger Angebotspreis ergeben habe. Schlie3lich war nach Auffassung des antragstellenden
Beteiligungsapapierinhabers der Angebotspreis mit Blick auf den beachtlichen wirtschaftli-
chen Wert der NG unangemessen.

Dieses Verfahren erstreckte sich wegen des umfangreichen Parteivorbringens und der zahl-
reichen Beweisantrage beinahe Uber ein Dreivierteljahr. Der Prozessstoff konnte nur in meh-
reren zum Teil ganztdgigen Senatssitzungen abgearbeitet werden. Allein die
Verhandlungsniederschriften umfassen beinahe 300 Seiten. Der damit verbundene Arbeits-
und Kostenaufwand war enorm und nicht durch Gebuhreneinnahmen gedeckt.

Nach dem Schluss der mundlichen Verhandlung hat die antragstellende Partei ihren Fest-
stellungsantrag nach § 33 UbG zuriickgezogen. In Hinblick auf das gemaR § 33 Abs 4 UbG
amtswegig fortzufiilhrende Verfahren stellte die UbKomm bescheidméRig die GesetzméaRig-
keit des offentlichen Angebotes an die Beteiligungspapierinhaber der NG fest.

Im dritten und letzten Nachprifungsverfahren, das von Amts wegen eingeleitet wurde
und dem sich binnen Monatsfrist ein Beteiligungspapierinhaber angeschlossen hatte, setzte
sich der zustandige Senat intensiv mit dem Verdacht der Verletzung der Angebotspflicht
infolge geanderter Beteiligungsverhaltnisse auseinander. Zudem wies der ohnehin komplexe
Sachverhalt einen massiven Auslandsbezug auf, der die Ermittlungstatigkeit der UbKomm
zusatzlich erschwerte und zur Bestellung eines Ersatzzustellungsbevollméchtigten fihrte.
Die Nachforschungen ergaben keine ausreichenden Anhaltspunkte fiir eine mogliche Verlet-
zung der Angebotspflicht nach § 22 UbG. Von einer weiteren Fortfiilhrung des Verfahrens
wurde daher abgesehen.

In drei weiteren Fallen wurde die UbKomm im Zuge der amtswegigen Uberwachung auf
Sachverhalte mit Gbernahmerechtlicher Relevanz aufmerksam. Da sich die Verdachtsmo-
mente im Zuge der vertiefenden amtswegigen Ermittlung anfanglich verdichteten, wurden
die Falle zur weiteren Behandlung den zustandigen Senaten Ubertragen. Inhaltlich ging es
Uberwiegend um Fragen der Verletzung der Angebotspflicht. Im Rahmen der Senatsbe-
handlung konnten die Sachverhalte schliel3lich aufgeklart und so die Einleitung von formli-
chen Nachpriifungsverfahren vermieden werden.

3) Beratung und Auskiinfte

Traditionell wird die der UbKomm gesetzlich aufgetragene Beratungsaufgabe von potenziel-
len oder tatsachlichen Bietern, den Organen der Zielgesellschaft und deren Beratern
(Rechtsanwalte, Wirtschaftsprifer und Investmentbanken) intensiv genutzt. Dies gilt vor
allem fir die Beratung im Vorfeld von Transaktionen, aber auch wahrend der Durchflhrung
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von férmlichen Verfahren. Dieser informelle Kontakt tragt zur Vermeidung von unnétigen
Fehlern in spéateren Verfahren bei und hilft so, den Verwaltungsaufwand fir alle Verfahrens-
beteiligten mdglichst gering zu halten und die zuigige Verfahrensabwicklungen zu férdern.

Teil des Selbstverstandnisses der UbKomm als serviceorientierte Behérde ist auch, dass in
der Geschéftsstelle der UbKomm zu unterschiedlichen Themen zum Teil Informationsmate-
rial fur Bieter, Zielgesellschaft und Berater aufliegt. So sind von der Geschéftsstelle der Ub-
Komm unter anderem eine Musterangebotsunterlage sowie Hinweise flr den
Sachverstandigen des Bieters erstellt worden. Abgerundet wird die Beratungsaufgabe der
UbKomm durch das umfangreiche Informationsangebot, das iiber die laufend aktualisierte
homepage der UbKomm unter www.takeover.at abrufbar ist.

Zur Vermeidung von Missverstandnissen ist darauf hinzuweisen, dass die Beratung durch
die Geschéftsstelle zwar idR hilfreich ist, aber Entscheidungen der unabhangigen Senate in
keiner Weise prajudizieren kann und daher véllig unverbindlich sind. Die der UbKomm vom
UbG zugewiesenen Behoérdenfunktionen werden entweder durch den Vorsitzenden der Ub-
Komm, der Vollversammlung oder durch die jeweils zustandigen Senate wahrgenommen.

4) Information der Offentlichkeit iiber das UbG

Folgende Aktivitaten in Richtung qualifizierter oder genereller Offentlichkeit sind anzufiihren:
ganztagige externe Seminare zum Ubernahmegesetz

Laufende Aktualisierung und Betrieb einer umfassenden Internet-
Homepage der UbKomm (www.takeover.at), inklusive der erstmali-
gen englischen Ubersetzung des UbG und der Veréffentlichung von
zum Teil anonymisierten Stellungnahmen und Bescheiden der Ub-
Komm gemal § 32 UbG. Diese Website (seit dem Oktober 1999 im
Betrieb) erreichte in den letzten 12 Monaten hohe 23.000 Visits auf
Uber 110.000 Pages. Sie wurde zu einer wertvollen und stark fre-
guentierten Ressource zum Thema Ubernahmerecht fiir die Wirt-
schaftspraxis, Studierende und Wissenschafter im In- und Ausland,
Uber die uns wiederholt positive Anerkennung zuging.

Presseaussendungen (Gesetzwidrige Veroffentlichung betreffend
den Erwerb von Aktien der Cybertron AG, Abschluss des Angebots-
verfahrens ATW)

intensiver Kontakt mit mehreren Zielgesellschaften infolge von Ge-
richten und Ubernahmespekulationen

Kontakt mit auslandischen Behorden (zB Ungarn, Deutschland)

5) Amtswegige Uberwachung gem § 29 UbG

Nach § 29 UbG hat die UbKomm die Anwendung des UbG zu uiberwachen und gegebe-
nenfalls die Einleitung eines Verfahrens von Amts wegen zu beschlieRen. Dies erfolgt insbe-
sondere durch Beobachtung der Meldungen Uber wesentliche Beteiligungen gem 8§91
BorseG und der wochentlichen Aktienumséatze auf besondere Auffalligkeiten. Ferner werden
laufend Berichte in den Medien betreffend Ubernahmerelevante Aktivitdten beobachtet und
alle Hauptversammlungsprasenzen im Hinblick auf §8 1 bis 3 der 1. UbV erfasst. Bei beson-
deren Auffalligkeiten werden haufig zunachst telefonische oder schriftliche Anfragen — haufig
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an die Zielgesellschaften — zur Klarung gerichtet, da Medieninhalte nicht notwendigerweise
den Tatsachen entsprechen. Liegen vermutete das UbG tangierende Fakten vor oder ent-
zieht sich der Befragte dem Auskunftsersuchen des Kommissionsvorsitzenden und der ihn
unterstitzenden Geschéftsstelle, erfolgt umgehend eine Abtretung und Zuweisung an den
zustandigen Senat, der sodann alle weiteren Schritte Ubernimmt. Eine Reihe von Senats-
verfahren wurden auf diese Weise und nicht erst auf Mitteilung oder Antrag einer Verfahren-
spartei eréffnet.

Allerdings ist anzumerken, dass die derzeitigen nationalen und internationalen Rechts-
grundlagen, aber auch die — im internationalen Vergleich — in Osterreich teilweise fehlenden
oder unvollstdndigen Datenbasen, die geringe Kapazitat der Geschéaftsstelle und vor allem
der starke internationale und globale Kontext von Aktionaren und potenziellen Bietern die
Wirksamkeit der amtswegigen Uberwachung und auch der Verfahrensdurchfihrung durch
eine nationale Behdrde praktisch deutlich begrenzen. Dies kann zu verspatet oder Giberhaupt
nicht erkannten Ubernahmerechtlich relevanten Fallen und zu Versté3en gegen Einzelbe-
stimmungen oder gegen die rechtspolitischen Ziele des UbG fiihren, wenn Parteien die ge-
setzlichen Anzeigepflichten nicht voll wahrnehmen oder die Aktivitaten der UbKomm zur
Beweisfuihrung behindern.

Die zuvor erwahnte Verfahrensnovelle des UbG sind in diesem Zusammenhang als positiv,

das erneute Aufschieben der EU-Rahmenrichtlinie als negativ zu nennen, die zumindest die
gemeinschaftsweiten materiellen und verfahrensméRigen Aspekte gefordert hatte.

6) Sonstige Aktivitaten

Die Bewaltigung der erwahnten Kernaufgaben der UbKomm wére ohne entsprechende vor-
bereitende Infrastruktur- und Verwaltungsaufgaben nicht moglich gewesen. Als wesent-
lichste Arbeiten sind anzufuhren:

Betrieb der Geschéaftsstelle insbes zur Unterstitzung der Vollversamm-
lung, der Senate und der Vorsitzenden der Senate und der Kommission
bei der Erfullung ihrer Aufgaben (einschlief3lich Protokollfiihrung);

Verbesserung und Aktualisierung der Mindestorganisationsrichtlinien zB
interne und externe Ablaufrichtlinien fir haufige Aktivitaten

Termin- und Einladungsorganisation fir Sitzungen einschlie3lich Parteien;
Budget- und Verrechnungsfragen.
Als Indikator fur die Grof3enordnung des quantitativen Arbeitsumfanges der Verwaltungsauf-
gaben der UbKomm seien beispielhaft Gber 1600 ein- und ausgehende Faxe und ein Ge-

samtbestand von Uber 5.300 PC-Files neben hunderten Seiten von férmlichen Protokollen
angefuhrt.

II) Ressourcen der Ubernahmekommission

In personeller Hinsicht umfasst die UbKomm zwolf nebenberufliche Mitglieder, welche im
Berichtsjahr weit iiber eintausend formliche Anwesenheitsstunden in der UbKomm leisteten
(noch ohne Vorbereitungszeiten), und die rechnerisch 2,2 rechtskundigen Mitarbeiter der
Geschéftsstelle. Der Leiter der Geschéaftsstelle, Herr Mag. Diregger, sowie Herr Mag. Ullmer
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und Frau Mag. Bliem erledigten neben den juristischen Aufgaben zusatzlich auch alle Ver-
waltungs- und Sekretariatsaufgaben in professioneller Weise mit groRem Engagement.

Professionalitat und Engagement der Kommissionsmitglieder und der untersttitzenden klei-
nen Geschéftsstelle sind die gemeinsamen Erfolgsfaktoren der Téatigkeit der UbKomm.

Nach mehr als einjahriger Unterbringung in zwei Raumen der WBAG mit zusammen etwa
50 m? Nettonutzflache Ubersiedelte die UbKomm Anfang Marz 2002 an einen dauerhaften
Standort der WBAG im Erdgeschol3 des Hauses Wallnerstra3e 8, 1010 Wien, der bei &hnli-
cher Nettonutzflache die Vorteile einer raumlich gesonderten Unterbringung und eines klei-
nen Besprechungsraumes einschlie3t. Die organisatorische Zusammenarbeit mit der
Wiener Borse AG gestaltete sich wie in den Vorjahren positiv. Die intensive PC-Nutzung
durch die Mitarbeiter der Geschéftsstelle und den Vorsitzenden der UbKomm erlaubte die
rasche Bewaéltigung der vielfaltigen administrativen Aufgaben mit geringem Personaleinsatz.

Die auf Grund der Gebiuhrenordnung der WBAG resultierenden Bruttoerldése (inkl MWSt)
aus den Tatigkeiten der UbKomm erreichen im Berichtsjahr EUR 416.000 (+ 10 % zum
Vorjahr) und deckten einen sehr wesentlichen Teil der direkten Kosten der UbKomm 2001.
Allerdings liegt im Mehrjahresvergleich sowie unter Einschluss von Gemeinkosten der
WBAG seit Griindung der UbKomm weiterhin eine Unterdeckung der Gesamtkosten vor.

Die Gesamterlose der WBAG aus Tatigkeiten der UbKomm betragen somit im Berichtsjahr
tiefe 0,035 % (Vorjahr 0,125 %) des effektiven baren Annahmevolumens der 6ffentlichen
Ubernahmeangebote von ca EUR 1,1 Mrd bzw ATS 15 Mrd bezogen auf die Borsekapitali-
sierung aller AG, die im Berichtsjahr Gegenstand von Verfahren vor der UbKomm waren,
betragen diese Einnahmen 0,003 % (Vorjahr 0,004%).

Diese Kennzahlen unterstreichen sowohl die “schlanke” UbKomm wie ein giinstiges Kosten -

Nutzenverhaltnis der Tatigkeit der UbKomm im Interesse des Osterreichischen Kapital-
marktes, seiner Aktionare und der Emittenten.

1V) Ausblick auf das Jahr 2002

Stichwortartig einige Anmerkungen:

Art und Umfang der Ubernahmeverfahren in Osterreich in 2002 wird

insbes von folgenden Faktoren wesentlich beeinflusst:

- der Beteiligungs- und Privatisierungspolitik der OIAG;

- der Beteiligungspolitik insbes von GroRRbanken gegeniber nicht-
strategischen ,industriellen“ Beteiligungen;

- dem internationalen M&A-Trend in Richtung groRerer Unterneh-
men oder/und starkerer Fokussierung auf Kernkompetenzen;

- dem wachsenden ,Private-Equity-Trend*;

- den Angebots- und Nachfragefaktoren nach strategischen oder Fi-
nanzbeteiligungen wozu ua die Interessenlagen der derzeitigen
Kontrollaktionare, die wirtschaftliche Lage der Zielgesellschaften
und die absehbaren Konjunktur- und Bérsenkursentwicklungen, die
bérsliche Unternehmensbewertung und die Verflgbarkeit von Mit-
teln von grof3eren privaten oder institutionellen Finanzinvestoren
zahlen.

Diese Faktoren lassen fiir 2002 wiederum ein wachsendes Volu-
men an Transaktionen erwarten. Die bereits angekindigten effek-
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tiven Falle bzw Kontakte bis Mitte Marz 2002 unterstiitzen diese
Prognose.

Es ware aus Osterreichischer Sicht sehr wiinschenswert, wenn das
Projekt einer zwischen den Einzelstaaten weitgehend wettbewerbs-
neutralen EU-Rahmenrichtlinie trotz aller Rickschlage 2002 zu einem
positiven Ende und damit in eine komplexe mehrjéhrige Umsetzungs-
phase treten kénnte.

In diesem Zusammenhang waren neben Anpassungen an die EU-
Rahmenrichtlinie und einigen technischen Themen wesentliche mate-
rielle Erganzungen durch Novellierung des osterreichischen UbG ins-
bes mit folgenden Kernpunkten sinnvoll und zweckmaRig:

- Ermdglichung reiner Aktientauschangebote unter bestimmten Ne-
benbedingungen wie insbes Aktionarsgleichbehandlung, konzern-
freie Tauschwertpapiere, mindestens gleichwertige Liquiditat.

- Sicherung wesentlicher Grundsétze des Ubernahmerechts bei fak-
tischem Kontrollwechsel unabhéangig von der gesellschaftsrechtli-
chen Ubernahmetechnik insbes des Gleichbehandlungsgrund-
satzes im Umgriindungsfall bei bérsenotierten Unternehmen sowie
Reduzierung der Umgehungsmadglichkeiten der Angebotspflicht.

Es ist zu hoffen, dass die erstmals in Osterreich von der UbKomm im
Vorjahresbericht angeschnittene ,Corporate Governance*-Richtlinie
der OECD (seit mehr als einem Jahr im Volltext auf der Homepage
www.takeover.at) sinnvoll weiterentwickelt und in den Unternehmen
implementiert wird und dadurch die Aktienkultur und der dsterreichi-
sche Aktienmarkt im betriebswirtschaftlichen und volkswirtschaftlichen
Interesse seiner langfristigen Finanzierungsfunktion gefordert wird. Er-
ste Entwicklungsschritte sind, wie die vom Institut der Wirtschaftstreu-
hander und der Vereinigung fir Finanzanalyse erstellten Corporate
Goverance Kodices zeigen, bereits festzustellen.

Weiters hofft die UbKomm, dass weitere bérsennotierte Unternehmen
dem positiven Vorbild von bisher 5 Gesellschaften (Austria Tabak AG,
Bohler-Uddeholm AG, OMV AG, VA-Technologie AG, Voest-Alpine
AG) dadurch nachfolgen, dass sie durch Verzicht oder Reduktion des
15% Abschlages gem § 26 Abs 1 iVm § 27 Abs 1 Z 2 UbG die volle
Aktionarsgleichbehandlung im Ubernahmefall anbieten; eine Entschei-
dung, die neben positiven laufenden Kurseffekten in gewissen Gren-
zen auch dbernahmehemmend wirkt.

V) Zusammenfassung und Dank

Mit dem Ubernahmegesetz 1998 hat Osterreich in gesetzlicher und wirtschaftspraktischer
Hinsicht einen weiteren Schritt in Richtung Anndherung an gute internationale Standards im
Interesse des Kapitalmarkts, der Aktionare und der Emittenten getan. Die Erfahrungen aus
nunmehr drei Jahren praktischer Anwendung sind aus Sicht der UbKomm iiberwiegend po-
sitiv. Es ist feststellbar, dass die teilweise noch vorhandenen Vorbehalte gegentber dem
Ubernahmegesetz, das von mancher Seite noch als ein Eingriff in die bisherigen Rechte der
Mehrheitsaktiondre durch Gleichbehandlung aller Aktionare empfunden wird, weiter redu-
ziert werden konnten. Das UbG, das die international (ibliche Gleichbehandlung aller Aktio-
nare in den Vordergrund ihrer Ziele stellt, ist fur Anleger wie fir die Zielgesellschaften im
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Ubernah-mefall oder generell zur Beschaffung von externem Eigenkapital via Kapitalmarkt
natzlich; diese Erkenntnis hat sich in der Praxis weiter verfestigt.

Sosehr die bisherigen Einzelverfahren nach dem Ubernahmegesetz auf Grund der Neuigkeit
und der sachlichen Komplexitat fur alle Beteiligten herausfordernd waren, wird eine weitere
Bewahrungsprobe des Ubernahmegesetzes und der UbKomm erfolgen, wenn auch in
Osterreich freundliche, unfreundliche oder kompetitive Ubernahmeangebote fir groRe und
bedeutende inlandische Emittenten auftreten. Dies ist in Verbindung mit wachsenden “Float-
Quoten” — siehe Frankreich oder Deutschland — vermutlich nur eine Frage der Zeit.

Die bisherigen Aktivitaten und Ergebnisse der Tatigkeiten der UbKomm (vgl auch die 3-
Jahresstatistik im Anhang) sind nur durch das motivierte und engagierte Arbeiten und Zu-
sammenarbeiten Vieler méglich gewesen. Dank fir die Zusammenarbeit gilt zunéchst den
Bundesministerien fiur Justiz und Finanzen, der Wiener Bdrse AG und der Bundes-
Wertpapieraufsicht. GroRer Dank fir das hohe Engagement und Professionalitat gilt der
Geschéftsstelle, im Besonderen dem Leiter der Geschéftsstelle Herrn Mag. Diregger.

Zu danken ist auch der groRen Mehrheit der Parteien und Berater der diversen Ubernahme-

verfahren, die konstruktiv und kapitalmarktorientiert, die international tblichen Ubernah-
mestandards auch fiir Osterreich durchzusetzen halfen.

Univ.-Prof. Dr. Konrad Fuchs Univ.-Prof. Dr. Josef Aicher Dr. Winfried Braumann
Vorsitzender stellv. Vorsitzender stellv. Vorsitzender
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Mitglieder der Ubernahmekommission

Univ.-Prof. Dkfm. Dr. Konrad Fuchs (Vorsitzender)
Univ.-Prof. Dr. Josef Aicher (stv. Vorsitzender)
Dr. Winfried Braumann (stv. Vorsitzender)
Hofrat Dr. Peter Baumann

Mag. Helmut Gahleitner

RA Dr. Sieglinde Gahleitner

Hon. Prof. Dkfm. Dr. Oskar Grunwald
Univ.-Doz. Dr. Hanspeter Hanreich

Dr. Wolfgang Houska

Hofrat Dr. Birgit Langer

Dr. Erich Schwarzenbacher

Dkfm. R. Engelbert Wenckheim

Mitarbeiter der Geschéaftsstelle

Mag. Christoph Diregger

Mag. Rosalinde Bliem
Mag. Markus Ullmer
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Generaldirektor a.D.
Universitatsprofessor fir Handelsrecht
Geschaftsflihrer

Richter des Obersten Gerichtshofes
Wirtschaftspolitischer Referent
Rechtsanwaltin

Generaldirektor a.D.

Syndikus

Wirtschaftsprufer

Richterin des Obersten Gerichtshofes
Richter am Handelsgericht Wien
Industrieller



Aufstellung aller verfahrensgegenstandlichen Aktiengesellschaften
seit Inkrafttreten des Ubernahmegesetzes 1998

Agrana Beteiligungs-AG

Allgemeine Baugesellschaft - A. Porr AG
Ankerbrot AG

Auricon Beteiligungs AG

Austria Mikro Systeme International AG
Austria Tabak AG

AVW Invest AG

Bank Austria AG

Darbo Adolf AG

Flughafen Wien AG

General Commerce Bank AG (ehemals: WMP Bank AG)
General Partners Immobilienbesitz AG
Immofinanz Immobilienanlagen AG
Jenbacher AG

KTM-Sportmotorcycle AG

Lauda Air Luftfahrt AG

Lenzing AG

Leykam-Murztaler Papier und Zellstoff AG
Libro AG

Mautner Markhof Nahrungs- und Genussmittel Beteiligungs AG
Messer igm Robotersysteme AG

Pengg Breitenfeld Kabel Aktiengesellschaft
PSK Osterreichische Postsparkasse AG
Schwechat AG, Brauerei

Steiermarkische Elektrizitats-AG
Teerag-Asdag AG

Telekom Austria AG

UBM Realitatenentwicklung AG
Universale Bau AG

Viso-Data Computer AG

Vorarlberger Kraftwerke AG
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