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US-Investor schreibt an Tui-Aufsichtsratschef

Wyser-Pratte fordert Frenzels Abgang

Von Sonke lwersen

US-Finanzinvestor Guy Wyser-Pratte hat den Tui-
Aufsichtsratschef Jirgen Krumnow schriftlich dazu
aufgefordert, einen neuen Vorstandsvorsitzenden fur den
Reisekonzern zu suchen. Der Aufsichtsrat will den Vertrag von
Michael Frenzel offenbar verlangern. Doch das will Wyser-
Pratte mit allen Mitteln verhindern.

DUSSELDORF. ,,Der derzeitige CEO, Dr. Michael
Frenzel hatte mehr als 13 Jahre Zeit, um seine
Vision in die Tat umzusetzen”, schreibt Wyser-
Pratte an Krumnow in einem Brief, der dem
Handelsblatt vorliegt. ,,Trotz dieser langjahrigen
Amtszeit ... hat Dr. Frenzel kaum Werte fiur die
Aktionare geschaffen. Wir fragen uns, wie Sie
unter diesen Umstanden erwéagen kénnen,
seinen Vertrag noch zu verlangern.*

Guy Wyser-Pratte (Bild) hat Q
sich auf Tui-Chef Michael
Frenzel eingeschossen. Foto:
dpa

Die Vertragsverlangerung fur Frenzel steht seit
etwa zwei Wochen im Raum. Nach
Informationen aus Aufsichtsratskreisen soll es im
Kontrollgremium Einigkeit dariber geben, Frenzels Anstellung bei der
Sitzung des Aufsichtsrats am 8. November bis 2013 fortzuschreiben.
Wyser-Pratte, der jungst fur rund 40 Mill. Euro Tui-Aktien gekauft hat,
will dies unter allen Umsténden verhindern. ,,Es kommt fiur jede
Fihrung mal eine Zeit, in der sie beweisen muss, dass sie auch harte
Entscheidungen fallen kann*, schreibt der US-Investor an Krumnow.
»ES ist klar, dass Frenzels Leistung nicht erfolgreich war. Jetzt ist der
Tag gekommen, um nach einem wiurdevollen Abgang fur Frenzel zu
suchen.*

t= Bildergalerie: Der ,Vorstandsschreck® schlagt wieder zu

Krumnow lehnte eine Stellungnahme zu dem Brief auf Anfrage ab.
Dies sei so Ublich. Dabei ist Wyser-Pratte langst nicht der erste Tui-
Aktionar, der sich an der Mangelleistung von Frenzel stof3t. Auf der
Hauptversammlung 2006 wetterte der DWS-Chef Klaus Kaldemorgen
gegen Missmanagement und machte den Vorstand fur die dauerhaft
unterdurchschnittliche Entwicklung der Tui-Aktie verantwortlich. Die
britische Fondsgesellschaft Hermes schickte ein 50-seitiges Papier an
Frenzel, in dem zahlreiche Strategieméangel angekreidet werden. Die
Deutsche Schutzvereinigung fur Wertpapierbesitz verweigerte auf der
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jungsten Hauptversammlung sowohl dem Vorstand als auch dem
Aufsichtsrat die Entlastung.

Die Tui entwickelt sich so schlecht, dass sie inzwischen an
Universitéaten als Lehrbeispiel fur Missmanagement genutzt wird.
Professor Ernst Maug vom Lehrstuhl far Corporate Finance an der
Universitdt Mannheim hat als Mitverfasser einer umfangreichen Studie
den Umbau des ehemaligen Industriekonzerns Preussag zum Reise-
und Schifffahrtsunternehmen Tui analysiert. Das Ergebnis: der Umbau
war ein Desaster. Frenzel gab Milliarden fur Zukéufe aus, die sich
schlecht entwickelten. Gewinnbringer dagegen wurden fast
weggeschenkt — allein die ehemalige Tochter Salzgitter ist heute an
der Borse rund doppelt so viel Wert wie Tui.

Wahrend der Dax in den 13 Jahren Amtszeit von Frenzel als Tui-Chef
um 250 Prozent zulegte, verlor die Tui-Aktie gut zehn Prozent an Wert.
Ob im Branchenvergleich oder im Dax-Durchschnitt: Die Tui lag stets
auf einem der hintersten Platze. Das Gehalt des verantwortlichen
Vorstands dagegen vervielfachte sich. Die Bezlige des Aufsichtsrates
sind allein seit 2002 um 35 Prozent gestiegen. Die Dividende fur die
Aktionare fiel 2006 dagegen aus.

Sollte sich der Tui-Aufsichtsrat in der kommenden Woche trotz der
schlechten Konzernleistung dazu entscheiden, Frenzels Vertrag zu
verlangern, bliebe Wyser-Pratte die Moglichkeit, nach Paragraph 122
des Aktiengesetzes eine aul3erordentliche Hauptversammlung
einzuberufen. Hierzu sind funf Prozent des Kapitals notig. Auf der
Versammlung kénnte er dann mit einfacher Mehrheit ein
Misstrauensvotum gegen den Vorstand stellen. Dies ware nach
gangiger Rechtsmeinung ein ,wichtiger Grund“, aus dem ein
Aufsichtsrat einen Vorstand abberufen sollte.

Wyser-Pratte hatte am Montag keine Zweifel, eine Mehrheit fur diesen
Schritt zu bekommen. ,,Ich habe in den letzten Wochen mit sehr
vielem Tui-Aktion&ren gesprochen”, sagt der Amerikaner. ,,Und keiner
ist gegen das, was ich vorhabe.”

Informationen zur Zeitverzégerung und Nutzungshinweise:

Die in Handelsblatt.com verdffentlichten Artikel, Daten und Prognosen sind mit gro3ter
Sorgfalt recherchiert. Nachrichten und Artikel beruhen teilweise auf Meldungen der
Nachrichtenagenturen AP, dpa, sid, Reuters und Dow Jones. Dennoch kénnen weder die
Verlagsgruppe Handelsblatt, noch deren Lieferanten fur die Richtigkeit eine Gewahr
Ubernehmen. Das Handelsblatt weist ausdricklich darauf hin, dass die veroéffentlichten
Artikel, Daten und Prognosen keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren
oder Rechten darstellen. Sie ersetzen auch nicht eine fachliche Beratung. Die
Verlagsgruppe Handelsblatt versichert zudem, dass personliche Kundendaten mit gréter
Sorgfalt behandelt und nicht ohne Zustimmung der Betroffenen an Dritte weitergegeben
werden. Alle Rechte vorbehalten.

Wahrungsdaten sowie die Kurse von Lang & Schwarz werden soweit technisch moéglich
ohne Zeitverzégerung angeboten. Andere Bdrsenkurse werden zeitverzdgert um
mindestens folgende Zeitspannen angezeigt: Deutsche Bdrse AG 15 Min., Bdrse Stuttgart
AG 15 Min., AMEX 20 Min., NASDAQ 15 Min., NYSE 20 Min.

Die Reproduktion oder Modifikation ganz oder teilweise ohne schriftliche Genehmigung des
Verlages ist untersagt.

All rights reserved. Reproduction or modification in whole or in part wirthout express
written permission is prohibited.

http://www.handelsblatt.com/News/printpage.aspx?_p=200040& t=ftprint& b=1343... 30.10.2007



