Bertelsmann will alleiniger Aktionir von RTL Group werden

Montag mitteilte, wurde fiir 1,5 Mil-

liarden Euro oder 44 Euro pro Aktie

bereits der 22-Prozent-Anteil des
lanischen Medi

mit wird die deutsche Mediengruppe
89 Prozent an dem luxemburgischen
Unternehmen halten.

AuBerdem hat Bertelsmann er-
kliirt, die noch dbrigen elf Prozent,
die sich im Streubesitz befinden und
an den Borsen in Luxemburg, Briis-
sel und London gehandelt werden,
ebenfalls aufkaufen zu wollen. Den
freien Aktiondren sollen auch 44
Euro pro Aktie geboten werden.

Sollte es zu dem Ubernahmeange-
bot an die Minderheitsaktionfire
ke zahlt Bertel mit 44
Euro pro Aktie gerade mal einen
Aufschlag von 7,32 Prozent auf den
Schlusskurs vom vergangenen Frei-
tag (41 Euro). Vor nicht mal einem
Jahr erhielt die Groupe Bruxelles

Lambert (GBL) fiir ihren Anteik:
einen 32

Schitzungen zufolge
prozentigen Aufschlag auf den da-
maligen Aktienkurs der RTL Group.
Am Tag der Ankiindigung des Akti-
entauschs zwischen GBL und Ber-
telsmann stand der Kurs der RTL
Group-Papiere bei 101,75 Euro.

Luxemburger Kleinanleger und
Investoren, die schitzungsweise
rund vier Prozent der freien Anteile
von RTL Group halten, reagierten
bestiirzt und schockiert auf die An-
kiindigung von Bertel

Alain Georges sprach von einer
unredlichen Aktion. Noch vor weni-
gen Monaten hiitte die deutsche Me-
diengruppe sich dazu verpflichtet,
den im Streubesitz befindlichen Ak-
tienanteil zu erhshen, um s¢’#ine
bessere Liquiditiit zu erreichen. Mit

Bertelsmann plant alle Aktien von RTL Group zu erwerben und datit zum

angesiedelten Luxemburger Konzerns aufzusteigen

Kleinanleger ihre Rechte als Min-
derheitsaktionire in der zwischen
Bertelsmann und der GBL im ersten
S ter 2001 abgeschl

Transaktion verletzt sehen. Im Juli
2001 hatte sich Bertelsmann die
Mehrheit an der RTL Group gesi-
chert, indem der deutsche Medien-
konzern zu seinen hestehenden 37
Prozent weitere 30 Prozent der An-
teile an der luxemburgischen Medi-
engesellschaft von GBL erwarb. Die
belgisch-kanadische Holding, im
Besitz des belgischen Finanziers
Albert Frére, tauschte ihren Anteil
an einer Geldmaschine, die es auf

einen Jahresumsatz von vier Milliar-
den Euro bringt gegen einen Anteil
von 25,1 Prozent an einem weltweit
operierenden Medienriesen, der mit
16,5 Mrd. Euro vier mal mehr Erlose
einfihrt. Den Minderheitsaktiond-
ren blieb dieses sicherlich lukrative
Geschiift verwehrt,

en die Missachtung der
Gleichbehandlung aller Aktionire
bei dem Kontrollwechsel haben
Minderheitsaktionire wie die In-
vestmentgesellschaften  Audiolux
und BIP wie auch die Interessenge-
meinschaft von Kleinaktioniren In-
vestas a.5.b.1. einen Gerichtsprozess

niren wegen villig unzureichender Preiso

einzigen Aktiondr des auf Kirchberg
{Photo: Lé Sibenaler)

angestrengt. Ein Eilgericht hatte be-
reits einen Antrag auf Aussetzung
der Transaktion verworfen. Der
Entscheid war mit fehlender Dring-
lichkeit begriindet worden.

In anderen Lindern sind Gesell-
schaften, die die Mehrheit an ande-
ren Unternehmen anstreben, grund-
sitzlich verpflichtet, nicht nur das
Aktienpaket des Verkiufers zu er-
werben, der ihnen zur Mehrheit ver-
hilft, sondern auch den verbleiben-
den Minderheitsaktionéiren das glei-
che Kauf- oder Tauschangebot zu
unterbreiten.

dem jetzt beabsichtigten Angebot .
werde jedoch genau das Gegenteil .

unternommen, so der Prasident von
BGL Investment Partners (BIP) in

sachlichen Wert der RTL Group-Pa-
piere. In den niichsten Tagen wolle
man eventuelle zusitzliche rechtli-
che Schritte priifen.

Fiir die luxemburgische Gesell-
schaft Audiolux, mit etwa 13 Milli-
onen. Aktien eigenen Angaben zu-
folge grifter Luxemburger Minder-
hei jonir der RTL Group, sei
das geplante Angebot von Bertels-
marin ,enttiuschend" und ,unan-
nehmbar®, sagte Geschiftsfiihrer
Gaston Schwertzer gegeniiber dem
LW. Audiolux werde in den zustin-
digen Gremien iiber das Bertels-
mann-Angebot beraten, aber es
kénne schon jetzt gesagt werden,
dass der Betrag von 44 Euro absolut
unbefriedigend sei, so Schwertzer
weiter. Hintergrund fiir die Ableh-
nung ist, dass die Luxemburger Ge-

sellschaften wie einige Tausend

Eure RTL-Group
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fferte fiir ausstehende Anteile

Trotz eines entsprechenden euro-
paischen Verhaltenskodex von 1877,
der 1979 im Luxemburger Amtsblatt
vertffentlicht worden war, hat es die
Luxemburger Regierung bislang
versaumt, Vorsorge fiir die Rechte
der Minderheitsaktionire zu treffen
und ihr Gesellschaftsrecht in bezug
auf Aktienkauf- oder tauschange-
bote den Erfordernissen der Zeif an-
zupassen. Die CSSF (,,Commisgion
de Surveillance du Secteur Finan-
cier") sei iibrigens der Meinung, dass
Bertelsmann und GBL den Bestim-
mungen des Verhaltenskodex hatten

Rechnung tragen sollen, sagte
Schwertzer.
Die luxemburgischen Minder-

heitsaktionére, die teilweise direkt
oder iiber die ,Loi-Rau“-Invest-
mentfonds an der Mediengruppe be-
teiligt sind, hitten Besseres verdient
»als das willkiirliche und kodex-
widrige Vorgehen der Mehrheitsak-
tionare, die ironischerweise ein gro-
Bes L in ihrem Namen fithren“, sagte
Schwertzer, :

Solite Bertelsmann Erfolg haben
und auch die restlichen elf Prozent
iibernehmen, wird die Aktie der lu-
xemburgischen RTL Group von den
Birsen verschwinden. Dabei hatten
die Mehrheitsaktionire nach der
Kapitalrestrukturierung  verspro-
chen, den Streubesitz der RTL
Group auf 15 Prozent zu erhihen.
Noch vor etwa drei Monaten hat
RTL Group-Chef Didier Bellens
diese Absicht seines Unternehmens
nochmals unterstrichen. Die 1§ Bro-
zent wiiren zudem notwendig'irewe-
sen, um in den Index FTSE an der
Londoner Bérse aufgenommen zu
werden.

Dieses Versprechen wurde nicht
eingehalten, sagte Schwertzer. Eine
damit verbundene Illiquiditdt habe
sich negativ auf den Bérsenkurs aus-
gewirkt; seit der  Restrukturierung
befindet sich der Kurs der RTL
Group-Aktie im Sinkflug. Bellens
widersprach noch im September
Vermutungen, dass zwischen dem
dramatischen Kursverfall und der
Anderung der Mehrheitsverhalt-
nisse von RTL Group ein Zusam-
menhang besteht (siehe LW vom 20.
September).

Die Umsitze an den Bérsen aber
sind gering. Marktteilnehmer geben
als Grund dafiir an, dass die Borse
den Medienkonzern kaum wahr-
nimmt, weil der Anteil der frei ge-
handelten Aktien mit elf Prozent
relativ gering sei. Etwa vier Prozent

50
_a Al
40 f e
\l l
30 i
20
| 30.1 24.2 213 154 105 48 206 24.7 18.8 129 7.10 111 2611 2112

Im Juli 2000 stand die RTL Group noch be
verlor allein im Verlauf dieses J

i 140 Euro. Seitdem befindet sich das Medienpapier im Sturzflug und
ahres nochmals iiber 50 Prozent.

tHeses zes - werden.in Lu-
xemburg gehalten vor ~“Audiolux,
BGL Investment Partners, der BCEE
und den ,Loi-Rau“-Fonds.

Der Finanzminister Jean-Claude
Juncker hatte auf eine parlamenta-
rische Frage geantwortet: ,,... le droit
luxembourgeois n'en connait pas
moins des régles, certes d'ordre plus
géneral, qui protégent les actionnai-
res minoritaires. Il s'y ajoute que la
recommandation de la Commission
européenne du 25.7.77 peut aussi
étre invoguée.”
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