net als de commissarissen, de verplichting
om zich in te spannen voor de creatie van
aandeelhouderswaarde op lange termijn.
Bij een bieding en niet-onafhankelijke
commissarissen weegt deze verplichting
extra zwaar en moet voor alle aandeelhou-
ders een optimale prijs worden bewerkstel-
ligd, zonder afbreuk te doen aan overige
belanghebbenden.

Brouwer zal andere partijen tot de onder-
handelingstafel moeten toelaten om een zo
hoog mogelijk bod te realiseren. Dit kan
Brouwer persoonlijk ook een leuk extraatje
opleveren. Bij zijn aanstelling eind 2006
kreeg hij vierhonderdduizend onvoorwaar-
delijke opties toegekend met een uitoefen-
prijs van 3,78 euro, die bij een ‘change of
control’ direct verzilverd kunnen worden.
In maart 2009 kwamen daar nog eens
160.000 opties bij, nu met een uitoefenprijs
van 2,23 euro. Nog afgezien van mogelijke
andere speciale vergoedingen als het tot
een overname komt, kan Brouwer onder het
bod van Jumbo alleen al 483.000 euro aan
optiewinst incasseren.

VEB VRAAGT OPHELDERING

Als onderdeel van zijn bod heeft Jumbo
bedongen dat het dertig dagen exclusief
met grootaandeelhouder Casino kan on-
derhandelen, waarmee de doelvennoot-
schap zelf (Super de Boer) gepasseerd lijkt.
Mogelijk is ook dat Super de Boer inmid-
dels tot concrete afspraken met Jumbo en/
of Casino is gekomen. Wel is al duidelijk dat
Jumbo als enige toegang heeft gekregen tot
de boeken van Super de Boer. In het kader
van de verplichte gelijke behandeling van
aandeelhouders heeft de VEB Super de Boer
verzocht nadere informatie te verstrekken
over de exacte inhoud van de gemaakte af-
spraken. Als het nog niet zover is gekomen,
moet Super de Boer duidelijkheid scheppen
over de huidige stand van de gesprekken
met Casino en Jumbo.

De VEB heeft ook aan Casino en Jumbo om
opheldering gevraagd over de exacteinhoud
van de gemaakte (handels)afspraken. Het is
de taak van het bestuur en de commissaris-
sen om te zorgen dat er een speelveld ont-
staat, waarop potentiéle kandidaten gelijke
kansen hebben om een bod uit te brengen
(‘level playing field’). Nu Casino heeft aan-
gegeven het bod van Jumbo in elk geval
gedurende dertig dagen te steunen, hebben
individuele minderheidsaandeelhouders in
die periode niet de mogelijkheid het bod te-
gen te houden door tegen te stemmen, wan-
neer bijvoorbeeld een hoger bod volgt. s
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