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Deutsche Wohnimmobiliengesellschaft Vonovia
kündigt Übernahmeangebot für conwert an

– Wien, 5. September 2016. Der Verwaltungsrat und die Geschäftsführenden
Direktoren der conwert Immobilien Invest SE („conwert“) haben zusammen mit
dem Vorstand der Vonovia SE („Vonovia“) heute ein Business Combination
Agreement („BCA“) unterzeichnet. Auf Grundlage dieser Vereinbarung hat
Vonovia heute ein freiwilliges Übernahmeangebot nach dem österreichischen
Übernahmegesetz für sämtliche ausstehende Aktien von conwert
angekündigt.

– Vonovia plant, allen conwert-Aktionären für je 149 conwert-Aktien 74 Vonovia-
Aktien anzubieten. Dies entspricht einem Gegenwert von 17,58 € je conwert-
Aktie, basierend auf dem Schlusskurs von Vonovia am Freitag, den 2.
September 2016. In Bezug auf den volumengewichteten durchschnittlichen
conwert-Börsenkurs der letzten sechs Monate beträgt die Prämie 23,8 %. Die
Vonovia-Aktie ist im deutschen DAX gelistet und verfügt über eine hohe
Liquidität. Alternativ zum Umtauschangebot plant Vonovia, eine in Österreich
verpflichtende Barzahlung von 16,16 € je conwert-Aktie anzubieten. […]
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www.conwert.com



http://www.conwert.com/sites/default/files/20161117_angebotsunterlage_vonovia.se_.pdf
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Veröffentlichung des Ergebnisses
23/12/2016

gemäß § 19 Abs 2 Übernahmegesetz (ÜbG) des freiwilligen
öffentlichen Übernahmeangebots zur Kontrollerlangung gemäß § 25a ÜbG
zum Erwerb der Beteiligungspapiere der conwert Immobilien Invest SE
(Stammaktien: ISIN AT0000697750)

Vonovia SE (Vonovia) mit Sitz in Düsseldorf und Verwaltungssitz in Bochum,
eingetragen unter HRB 68115 im Handelsregister des Amtsgerichts Düsseldorf,
hat am 17.11.2016 ein freiwilliges öffentliches Übernahmeangebot zur
Kontrollerlangung gemäß § 25a ÜbG an die Aktionäre der conwert Immobilien
Invest SE (conwert) veröffentlicht (das Angebot).
Das Angebot konnte vom 18.11.2016 bis einschließlich 19.12.2016, 17:00 Uhr
Ortszeit Wien, angenommen werden (die Annahmefrist).  […]

Bis zum Ende der Annahmefrist wurden 72.219.646 Stück conwert Aktien zum
Verkauf und 682.852 Stück conwert Aktien zum Tausch angedient; dies
entspricht einer Andienung von insgesamt 72.902.498 Stück conwert Aktien und
daher einer Andienungsquote von insgesamt 71,54% der conwert Aktien.). 7
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Themen

– Zielsetzungen und Prinzipien des Übernahmegesetzes
(ÜbG)

– Grundbegriffe
– Angebotspflicht und Ausnahmen
– Gemeinsames Vorgehen
– Preis des Übernahmeangebotes
– Entscheidungspraxis der Übernahmekommission und

weitere aktuelle Fragen (Syndizierung und
Angebotspflicht, Sperrfrist etc)
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Benotung

– Abschlussklausur 30 Punkte
– Positiver Abschluss ab 15 Punkten
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Inhalt

– Zweck des ÜbG
– Prinzipien des ÜbG
– Übernahmeangebot, Typen
– Anwendungsbereich des ÜbG
– Übernahmekommission
– Verfahrensablauf
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ÜbG - Zweck

– Anlegerschutz (Minderheitenschutz) /Funktionsschutz
– Erhöhung der Attraktivität des Kapitalmarktes
– Internationaler Standard
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ÜbG - Verfahrensregeln

– Aktionärsgleichbehandlung
– Angebotspflicht
– Verteilung der Kontrollprämie
– Informationelle Gleichbehandlung

– Geordneter Ablauf von Übernahmeverfahren
– Fristen, Einbeziehung von Sachverständigen etc
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ÜbG - Konzerneingangsschutz

– Austrittsrecht bei Kontrollwechsel – Angebotspflicht
– Neudefinition der Unternehmensziele
– Umbesetzung des Managements
– Eingliederung in einen Konzern
=> bloße Möglichkeit ausreichend

– Gleichbehandlung
– Mindestpreis



16

Prinzipien

– Gleichbehandlungsgrundsatz
(insb § 3 Z 1, § 16, § 20, § 26  ÜbG)

– Anlegerschutz bei Kontrollwechsel
(insb § 3 Z 1a, § 22 ÜbG)

– Transparenzgebot
(insb § 3 Z 2, § 4 Z 3, § 7, § 9, § 13, § 19 ÜbG)

– Objektivitätsgebot (Verhinderungsverbot)
(insb § 3 Z 3, § 12, § 14, § 27a)

– Verbot von Marktverzerrungen
(insb § 3 Z 4, § 4 Z 2, § 5 ÜbG)

– Beschleunigungsgrundsatz
(insb § 3 Z 5, § 10, § 11, § 21 ÜbG)
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Übernahmeangebot

– Öffentliches Angebot
– an die Inhaber von Beteiligungspapieren einer

Aktiengesellschaft
– zum Erwerb eines Teils oder aller Beteiligungspapiere
– gegen Barzahlung oder im Austausch gegen andere

Wertpapiere
( § 1 Z 1 Übernahmegesetz – ÜbG).



18

Angebotstypen

– Pflichtangebot
– Rechtsfolge der Kontrollerlangung
– Ausbau der Kontrolle (creeping-in)

– Übernahmeangebot (public tender offer)
– Mittel der Kontrollerlangung

– Einfaches Angebot
– Ausbau der Kontrolle (Vorbereitung Squeeze-out,

Delisting)
– Rückerwerb eigener Aktien
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Anzahl der Übernahmeangebote

Quelle: Übernahmekommission, www.takeover.at

2015:
MIBA, conwert , ECO,
Immofinanz, S IMMO
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ÜbG - Anwendungsbereich

1. Vollanwendungsbereich
– Zielgesellschaften mit Sitz in Österreich
– Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt der Wiener

Börse
– amtlicher Handel und geregelter Freiverkehr
– nicht „Dritter Markt“
– nicht börseferne AGs

– Rechtsfolge:
– Vollanwendung ÜbG
– Alleinzuständigkeit der Übernahmekommission
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ÜbG – Anwendungsbereich (2)

2. Teilanwendungsbereich I
– Zielgesellschaften mit Sitz in Österreich
– Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt

einer ausländischen Börse
– Börse im EU bzw EWR Raum

– Rechtsfolgen:
– Teilanwendung des ÜbG (Gesellschaftsrecht)
– gespaltene Zuständigkeit
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ÜbG – Anwendungsbereich (3)

2. Teilanwendungsbereich II
– Zielgesellschaften mit Sitz im EU Ausland
– Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt der

Wiener Börse
– Rechtsfolgen:

– Teilanwendung des ÜbG (Verfahrensregeln, Preis)
– gespaltene Zuständigkeit
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ÜbK, Stellungnahme GZ 2011/2/2 – 13,
14. März 2011(Private Equity Performance Beteiligungs AG)

– Steht ein Kontrollwechsel in Zusammenhang mit einer Notierungsbeendigung
muss dies va durch die im Übernahmerecht gebotene wirtschaftliche
Betrachtungsweise zur (analogen) Anwendung der übernahmerechtlichen
Bestimmungen führen.

– Dies ist etwa dann geboten, wenn (faktisch) kontrollierende Aktionäre durch
ihren Einfluss auf die Gesellschaft zunächst das Delisting veranlassen, um
anschließend nur ihre Beteiligung mit Kontrollprämie weiterzuveräußern oder
um nicht allen übrigen Aktionären eine Ausstiegsmöglichkeit geben zu
müssen. Diese zum Delisting entwickelte Betrachtungsweise muss nach
Ansicht des 2. Senats auch für den Fall eines Segmentwechsels in den
unregulierten Dritten Markt gelten.

– Im Ergebnis ist der Senat zu der Auffassung gekommen, dass im vorliegenden
Fall ein solcher Zusammenhang zu vermuten ist. Diese Vermutung konnte von
der Antragstellerin nicht widerlegt werden (Kalss/Zollner,
Kapitalmarktrechtliche Überlegungen zum Squeezeout börsenotierter
Unternehmen, ÖBA 2004, 246):
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Beteiligungspapiere

1. börsenotierte Aktien
2. sonstige börsenotierte Wertpapiere mit Gewinn-

und/oder Abwicklungsbeteiligung;
zB Partizipationsscheine, Gewinnschuldverschreibungen

3. übertragbare Wertpapiere, die zum Erwerb der unter 1.
und 2. genannten Wertpapiere berechtigen, sofern diese
von der ZG oder einem mit dieser verbundenen
Unternehmen begeben wurden;
zB Wandelschuldverschreibungen
(vgl § 1 Z 4 ÜbG)
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Übernahmekommission

– Aufsichtsbehörde
– Überwachung der Einhaltung des ÜbG
– Prüfung von Angebotsunterlagen
– Kontrolle des Angebotsvorganges
– Entscheidung über Angebotspflicht und Ausnahmen
– Verwaltungsstrafverfahren

– Kollegialbehörde mit richterlichem Einschlag (Art 133 Z 4 B-VG)
– Unabhängigkeit, Weisungsfreiheit

– Rechtsmittel
– Rekurs an den OGH
– In Verwaltungsstrafverfahren: Beschwerde an das

Bundesverwaltungsgericht
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Übernahmekommission/Forts.

– 12 nebenberufliche Kommissionsmitglieder
– Geschäftsstelle
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Verfahrensablauf - Überblick

1. Vorbereitung des
Angebotes

2. Angebotsprüfung 3. Annahmefrist 4. Nachfrist

– Due Diligence
– Verhandlungen mit
Kernaktionären
– Strukturierung
– Beteiligungsaufbau

– Prüfung durch
Sachverständigen
– Anzeige bei der
ÜbK
– Prüfung durch
ÜbK

– 2-10 Wochen
– Äußerung der
Organe der
Zielgesellschaft

– 3 Monate

Geheimhaltungs- und
Bekanntmachungs-
pflichten (§§ 5 f ÜbG)

Anzeige binnen 10
Tagen ab
Absichtsbekanntgabe;
Prüfung durch ÜbK
binnen 12 Tagen

Sell-out;
Weiters:
Nachzahlungs-
garantie
(§ 16 Abs 7 ÜbG)


