
Samenvatting 

1. Dit rapport vormt de weerslag van het onderzoek dat door de Ondernemingskamer bij 

beschikking van 10 januari 2008 is bevolen naar het beleid en de gang van zaken van PCM 

aangaande alle onderwerpen die, in de z& als in die beschikking is overwogen, verband houden 

met de betrokkenheid van de Apax-groep bij PCM, één en ander over de periode van 1 januari 

2004 tot en met 2 juli 2007. Gedurende het onderzoek bleek dat voor een goed begrip van de 

ontwikkelingen bij PCM in de periode ook een aantal belangrijke gebeurtenissen in de 

voorafgaande periode in de beschouwing diende te worden betrokken. 

2. In haar jaarverslagen en op haar website formuleert PCM h a a  missie als volgt: 

'TCM is in het Nederlandse taalgebied een toonaangevend uigever van media op een breed terrein van niews, 

achtergrond, kunst, c.vltuur, economie, wetenschap, ondewqs en ontqanning. Een aantal van de media dient 

ui tdmkkel~k ook alsplatfom voor commercieie communicatie." 

3. In de jaren negentig was PCM een relatief succesvolle onderneming die erin slaagde om haar 

activiteiten sterk uit te breiden (met name met de overname van Meulenhoff & Co in 1994 en 

NDU in 1995) en die met name in de tweede helft van de jaren negentig goede resultaten 

toonde. In het kader van de overname van NDU werden destijds cumulatief preferente aandelen 

(cumprefs) met een nominale waarde van ruim € 113 miljoen en een vast rendement van 8% 

uitgegeven aan een drietal fmanciële instellingen. De ideële Stichtingen, houders van de gewone 

aandelen in PCM, hadden de mogelijkheid om de cumprefs in het eerste kwartaal van 2006 over 
Z 

te nemen tegen een prijs van € 125 mdjoen, bij gebreke waarvan de cumprefhouders met ingang 
P 

van 1 mei 2006 naast het vaste rendement jaarlijks aanspraak konden op een dividend ter hoogte 

van 10% van de netto-winst van PCM. 

4. De resultaten van PCM liepen begin deze eeuw sterk terug. PCM had daarnaast in toenemende 

mate te kampen met een besturingsprobleem dat vooral verband hield met de rol van 

meerderheidsaandeelhouder SDM (toen nog genaamd: SHP) en de verstoorde verhoudingen 

tussen de RVB van PCM en het bestuur van SDM. In 2001 werd aan prof. Bouw opdracht 

gegeven het probleem te analyseren en met aanbevelingen te komen, maar de essentie van het 

probleem is ook na het verschijnen van het rapport Bouw in september 2001 niet opgelost. Dit 






































