Swiss Takeover Board
Ubernahmekommission
Commission des OPA
Commissione delle OPA

Verfiigung 765/01
vom 13. Juli 2020

Gesuch der MCH Group AG und von Lupa Systems LLC betreffend die Feststellung der Giiltigkeit
einer Opting up-Klausel und das Nichtbestehen einer Angebotspflicht betreffend die MCH Group
AG

A.

MCH Group AG (MCH Group) ist eine Aktiengesellschaft schweizerischen Rechts mit Sitz in Basel
i.S.v. Art. 762 OR (HR-Firmennummer CHE-105.825.066). MCH Group bezweckt in erster Linie
den Erwerb, die Verdausserung und die Verwaltung von Beteiligungen und die Finanzierung von
in- und ausldndischen Unternehmen des Messe- und Kongressbereiches und verwandter Ge-
schaftszweige sowie die Uberwachung und Koordination solcher Beteiligungen. Durch Unterneh-
men, an denen die MCH Group beteiligt ist, sollen u.a. Messen, Kongresse und weitere Veranstal-
tungen namentlich in den vorhandenen Infrastrukturen an den Standorten Basel, Ziirich und
Lausanne sowie an anderen Orten im In- und Ausland durchgefiihrt werden. Das Aktienkapital
der MCH Group betragt CHF 60'065'750 und ist eingeteilt in 6'006'575 Namenaktien zu je CHF 10
(die MCH-Aktien). Die MCH-Aktien sind an der SIX Swiss Exchange (SIX) kotiert (Valorensymbol
MCHN; ISIN CH0039542854). Die Statuten der MCH Group enthalten weder eine Opting up- noch
eine Opting out-Klausel.

Die MCH Group entstand wie folgt: Im Jahr 2000 wandelte sich die Genossenschaft Schweizer
Mustermesse in eine Aktiengesellschaft mit der Firma Schweizer Mustermesse AG um. Im Jahr
2001 erfolgte der Zusammenschluss der Schweizer Mustermesse AG und der Messe Ziirich AG, in
dessen Folge die Schweizer Mustermesse AG ihre Aktien im Juni 2001 erstmals an der SIX
kotierte. Im Jahr 2004 firmierte sich die MCH Messe Schweiz AG (vormals Schweizer
Mustermesse AG) in MCH Messe Schweiz (Holding) AG um. Im Jahr 2009 dnderte die MCH Messe
Schweiz (Holding) AG ihre Firma in MCH Group AG.

B.
Gemass der Datenbank der SIX halten derzeit folgende Personen bedeutende Beteiligungen von
mehr als 3% der Stimmrechte an der MCH Group:

e Seit dem 14. Oktober 2019 halt Joint Proficient Project Company Limited, Tortola,
British Virgin Islands, als wirtschaftlich berechtigte Person i.S.v. Art. 10 Abs. 1
FinfraV-FINMA 224'000 Call Optionen/Warrants entsprechend 3.729% der
Stimmrechte aus MCH-Aktien.

e Seitdem 10. September 2019 halt LLB Swiss Investment AG, Claridenstrasse 20,
8002 Zirich, als wirtschaftlich berechtigte Person i.S.v. Art. 10 Abs. 1 FinfraV-
FINMA 595'338 Namenaktien entsprechend 9.91% der Stimmrechte aus MCH-
Aktien.
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e Seitdem 8.]Januar 2008 hélt der Kanton Ziirich als wirtschaftlich berechtigte
Person i.S.v. Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA 4.00% der Stimmrechte aus MCH-Aktien.

e Seitdem 1. Dezember 2007 halt die Stadt Ziirich als wirtschaftlich berechtigte
Person i.S.v. Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA 3.75% der Stimmrechte aus MCH-Aktien.

C.
Folgende Aktionare halten gemdss den Angaben auf der Webseite der MCH Group
(https://www.mch-group.com/investoren/aktionariat/, zuletzt abgerufen am 13. Juli 2020) eine

Beteiligung von mehr als 3% an MCH Group:
e Kanton Basel-Stadt 33.50%

e LLB Swiss Investment AG 9.80%

e Kanton Basel-Landschaft 7.80%
e Kanton Ziirich 4.00%
e IndexAtlas AG 3.85%
e Stadt Ziirich 3.70%

Demnach halten die Kantone Basel-Stadt (33.50%), Basel-Landschaft (7.80%) und Ziirich
(4.00%) sowie die Stadt Ziirich (3.70%) (alle zusammen die Offentliche Hand) insgesamt 49%
der MCH-Aktien.

D.

Lupa Systems LLC, New York, USA (Lupa), ist eine im Jahr 2019 gegriindete private
Investmentgesellschaft mit Sitz in New York. Ihr Griinder ist James Murdoch. Lupa investiert in
verschiedene Geschiftsfelder, insbesondere im Medien- und Technologiebereich.

E.

In einer Medienmitteilung vom 3. Juni 2020, in welcher festgehalten wurde, welche Eckwerte der
Kanton Basel-Stadt bei seiner kiinftigen Beteiligung an der MCH Group beachten wird, hielt die
MCH Group Folgendes fest:

»In seinem Ratschlag zuhanden des Grossen Rats hdlt der Regierungsrat des Kantons
Basel-Stadst fest, dass dieser der beabsichtigten Transaktion nur zustimmen wird,
wenn der neue Investor eine formelle Vereinbarung mit der MCH Group AG
unterzeichnet, die regeln soll, dass die rentablen Messen und Kongresse iiber eine
angemessene, ldngere Zeitperiode weiterhin in Basel und Ziirich durchgefiihrt
werden.”
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F.
Am 2. Juli 2020 gelangten die MCH Group und Lupa (zusammen die Gesuchsteller) mit einem Ge-
such (Gesuch) und folgenden Antrigen an die Ubernahmekommission (UEK):

1. Es sei festzustellen, dass das beabsichtigte Opting up resp. die entsprechende den
Aktiondren der MCH Group zu unterbreitende Statutenbestimmung ilibernahme-
rechtlich wirksam resp. giiltig sei.

2. Es sei festzustellen, dass der Kanton Basel Stadt, Kanton Basel Landschaft Kanton
Ziirich sowie die Stadt Ziirich als Aktiondre bei der statutarischen Einfiihrung der Op-
ting up-Bestimmung als "Minderheitsaktiondre" gelten und folglich mitstimmen kén-
nen resp. deren Stimmen bei der Ermittlung der "Zustimmung der Mehrheit der Min-
derheit” zu zdhlen sind; eventualiter sei festzustellen, dass es dem Interesse der MCH
Group entspricht, wenn ein Opting up eingefiihrt wird.

3. Es sei festzustellen, dass weder die Vereinbarung der Transaktion, insbesondere
der Abschluss des Purchase and Subscription Agreement und des Relationship Agree-
ment, noch die Durchfiihrung der Transaktion, insbesondere die Beschlussfassungen
an der vorgesehenen Generalversammliung und deren Umsetzung fiir die an der Ge-
sellschaft als Aktiondre beteiligten Kérperschaften des éffentlichen Rechts, fiir Lupa
Systems LLC und/oder MCH Group weder gemeinsam noch je einzeln, die Angebots-
pflicht im Sinne von Art. 135 des Bundesgesetzes liber die Finanzmarktinfrastruktu-
ren und das Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel vom 19. Juni 2015 (Fin-
fraG) beziiglich der MCH Group AG ausiést.

4. Die Publikation der Verfiigung der Ubernahmekommission sei aufzuschieben bis
zur Ankiindigung der Transaktion.”

Auf die Begriindung dieser Antrage wird soweit erforderlich in den Erwagungen eingegangen.

G.

Nach § 5 der Statuten der MCH Group sind die MCH-Aktien vinkuliert. Gestlitzt auf diese Bestim-
mung kann der Verwaltungsrat die Genehmigung der Ubertragung von MCH-Aktien unter ande-
rem verweigern, wenn eine nattirliche Person oder juristische Personen oder Personengesell-
schaften direkt oder indirekt mehr als 5% des Aktienkapitals auf sich vereinigen wiirden

(§ 5 Abs. 2 Satz 1 Statuten der MCH Group). Dies ist nicht der Fall, wenn der Erwerber der MCH-
Aktien der Kanton Basel-Stadt, der Kanton Basel-Landschaft, der Kanton Ziirich oder die Stadt Zii-
rich ist (§ 5 Abs. 2 Satz 2 Statuten der MCH Group). Weiter sehen die Statuten der MCH Group vor,
dass fiir eine Anderung der Statuten sowie fiir die im Gesetz vorgesehenen Fille die Zustimmung
von mindestens zwei Drittel der vertretenen Stimmen und die absolute Mehrheit der vertretenen
Aktiennennwerte erforderlich ist (§ 14 Abs. 4 Statuten der MCH Group). Hingegen fasst die Gene-
ralversammlung der MCH Group nach § 14 Abs. 1 Satz 1 Statuten der MCH Group ihre Beschliisse
und vollzieht ihre Wahlen mit der absoluten Mehrheit der abgegebenen Aktienstimmen, soweit
nicht das Gesetz oder die Statuten abweichende Bestimmungen enthalten. Bei der Berechnung
des Mehrs werden Stimmenthaltungen und leer eingelegte Stimmen nicht berticksichtigt (§ 14
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Abs. 1 Satz 2 Statuten der MCH Group). Jede MCH-Aktie berechtigt an der Generalversammlung
der MCH Group zu einer Stimme.

H.

Der Verwaltungsrat der MCH Group besteht derzeit aus elf Mitgliedern. Gemass § 22 Abs. 1 der
Statuten der MCH Group werden drei Mitglieder vom Regierungsrat des Kantons Basel-Stadt so-
wie je ein Mitglied vom Regierungsrat des Kantons Basel-Landschaft, vom Regierungsrat des Kan-
tons Ziirich sowie vom Stadtrat der Stadt Ziirich bestimmt. Die iibrigen Mitglieder werden von der
Generalversammlung gewihlt. Das Recht der Offentlichen Hand, Vertreter in den Verwaltungsrat
zu berufen, ist ein wohlerworbenes Recht, das nur mit ausdriicklicher Zustimmung der Offentli-
chen Hand durch die Generalversammlung gedndert oder aufgehoben werden kann (§ 22 Abs. 4
Statuten der MCH Group und Art. 762 Abs. 2 OR).

L

Die MCH Group plant eine Transaktion, welche Sanierungsmassnahmen und weitere Elemente
enthalt (vorgesehene Transaktion; vgl. dazu im Einzelnen unten Sachverhalt lit. ]). Dies geschieht
vor folgendem Hintergrund: Laut Gesuch werde der Ausbruch der Corona-Krise starke Auswir-
kungen auf das Geschaftsergebnis der MCH Group fiir das Jahr 2020 und auf deren Liquiditatssitu-
ation haben. Die bereits angespannte finanzielle Situation mit einer Nettoverschuldung/EBITDA
von 6.2x sowie einer Eigenkapitalquote von 10% werde dadurch verschlimmert. Mittelfristig
seien diese Auswirkungen schwer abschatzbar. Eine ,Riickkehr zur Normalitit“werde ,,im 2021
noch nicht statttinden . Zudem sei mit der Uhren- und Schmuckmesse Baselworld ein wichtiger
Ertragspfeiler fiir die MCH Group weggefallen. Trotz zahlreichen Massnahmen zur Kostensenkung
rechne die MCH Group fiir das laufende Geschaftsjahr 2020 mit einer Umsatzeinbusse von

CHF 130 bis 170 Millionen. Das entspreche 30% bis 40% des Umsatzes des Jahres 2019. Ferner
erwarte die MCH Group einen substantiellen Verlust fiir 2020. Auch sei es , eine Herausforde-
rung’, die mittelfristig ablaufenden Finanzverbindlichkeiten der MCH Group im jetzigen Umfeld
zu refinanzieren oder zuriickzuzahlen. Eine Kapitalerh6hung der MCH Group werde somit unab-
dingbar. Dazu sei die MCH Group mit verschiedenen Investoren in Kontakt gewesen, um eine Ka-
pitalerh6hung erfolgreich zu platzieren.

J.
Die vorgesehene Transaktion beruht auf einem Purchase and Subscription Agreement zwischen
MCH Group und Lupa und beinhaltet folgende wesentlichen Elemente:

e Kapitalerhdhungen bei der MCH Group im Umfang von bis zu CHF 105 Millionen in
zwei Tranchen (die MCH-Kapitalerh6hungen):

- Tranche 1: Ordentliche Kapitalerh6hung unter Ausschluss der Bezugsrechte
zur Bilanzsanierung, wonach das nachrangige Darlehen des Kantons Basel-
Stadt im Betrag von CHF 30 Millionen in MCH-Aktien gewandelt wird
(Tranche 1). Dabei ist beabsichtigt, dass der Kanton Basel-Stadt unter Aus-
schluss des Bezugsrechts Schulden im Umfang von CHF 30 Millionen in
neue Aktien umwandelt. Dies soll voraussichtlich mittels Liberierung durch
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Verrechnung erfolgen. Bei der Tranche 1 sollen die Bezugsrechte der Aktio-
ndre ausgeschlossen werden. Mit diesem Schritt wiirde sich die Beteiligung
des Kantons Basel-Stadt von zurzeit 33.5% allenfalls auf iiber 50% an der
MCH Group erhdhen. Dies hdangt vom Ausgabepreis beider Kapitalerhéhun-
gen und von der Ausiibung der Bezugsrechte in Tranche 2 ab (vgl. dazu so-
gleich).

- Tranche 2: Ordentliche Kapitalerh6hung mit Gewéahrung von Bezugsrechten
an alle Aktiondre zur Aufnahme von frischem Kapital bzw. Liquiditat (Tran-
che 2), wobei Lupa die gesamte Tranche 2 zeichnen wiirde (der Anteil der
Lupa vermindert sich durch die Ausiibung von Bezugsrechten durch Aktio-
nire der MCH Group). Damit soll der MCH Group Eigenkapital und Liquidi-
tat im Umfang von CHF 75 Millionen zufiihrt werden. Allen Aktiondren wird
je MCH-Aktie ein Bezugsrecht zugeteilt. Fiinf Bezugsrechte werden zum Be-
zug von vier neuen MCH-Aktien zum Bezugspreis von CHF 10.50 pro MCH-
Aktie berechtigen. Die Bezugsrechte werden voraussichtlich handelbar sein.
Bezugsrechte, die nicht ausgeiibt werden, bzw. Namenaktien, fiir die Be-
zugsrechte gewahrt, aber nicht ausgetlibt werden, werden Lupa zugewiesen.
Dabei soll die Offentliche Hand (abgesehen von der Tranche 1) ihre Bezugs-
rechte nicht ausiiben (und auch nicht verkaufen) und somit keine MCH-Ak-
tien erwerben. Diesbeziiglich soll die Offentliche Hand gegeniiber MCH
Group den Verzicht auf die Ausiibung oder den Verkauf ihrer Bezugsrechte
erkldren. Die nicht ausgeiibten Bezugsrechte der Offentlichen Hand werden
alsdann Lupa zugeteilt.

Lupa wiirde damit nach Durchfiihrung der Tranche 2 alle MCH-Aktien halten, die
nicht infolge Ausiibung der Bezugsrechte erworben werden. Der Anteil von Lupa
nach Durchfiihrung der Transaktion hdngt damit von einer momentan noch nicht
bekannten Grosse ab: dem Ausmass, in welchem die Publikumsaktionire ihre Be-
zugsrechte ausiiben. Anzunehmen ist, dass sich der Anteil von Lupa nach den MCH-
Kapitalerh6hungen auf 29 - 45% der Stimmrechte der MCH Group belaufen wird;

e Verlangerung des Darlehens des Kantons Basel-Landschaft im Betrag von CHF 35
Millionen und des Darlehens der Basler Kantonalbank im Betrag von CHF 40 Millio-
nen um jeweils 5 Jahre bis 2026 bzw. 2027;

e Offentliches Angebot zum Umtausch der Anleihe der MCH Group in eine neue Obli-
gation, welche von der MCH Group nach Durchfiihrung der MCH-Kapitalerh6hun-
gen zu Marktbedingungen ausgegeben und voraussichtlich an der SIX kotiert wer-
den soll;

e PBackstopbeziiglich der Anleihe, wonach sich Lupa und der Kanton Basel-Stadt ge-
geniiber der MCH Group verpflichten, die Riickzahlung der Anleihe bis zu einem
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gewissen Betrag zu refinanzieren, falls die MCH Group die Anleihe nicht selbst refi-
nanzieren kann;

e Abschluss eines Relationship Agreement (Relationship Agreement) zwischen der
MCH Group und Lupa: die Offentliche Hand wird dabei eine Verpflichtung (d.h.
Pflicht zur Wahl von Verwaltungsraten, die von Lupa gemass Relationship Agree-
mentvorgeschlagen werden diirfen) libernehmen (vgl. dazu Sachverhalt lit. L);

e Einfiihrung eines Opting up in die Statuten der MCH Group (vgl. dazu Sachverhalt
lit. K); und

¢ Neustrukturierung des Verwaltungsrats und Wahlen in den Verwaltungsrat sowie
weitere Statutendanderungen (z.B. Aufhebung der Vinkulierung).

K
Die Generalversammlung der MCH Group soll iiber ein Opting up entscheiden, wobei zwei Varian-
ten erwogen wurden:

,Der Grenzwert fiir die Pflicht zur Unterbreitung eines Ubernahmeangebots gemdss
Art. 135 des Bundesgesetzes iiber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Markt-
verhalten im Effekten- und Derivatehandel vom 19. Juni 2015 (FinfraG) betrdgt
49% Prozent der Stimmrechte.”

Oder:

,Fiir den Fall und sofern Lupa Systems LLC, New York, USA ("Lupa") und/oder de-
ren wirtschaftlich Berechtigter - alleine oder zusammen mit Personen, die Lupa
kontrollieren, unter gemeinsamer Kontrolle wie Lupa stehen oder in gemeinsamer
Absprache mit Lupa handeln - (i) durch Zeichnung oder Erwerb von Namenaktien
der Gesellschaft im Rahmen der Kapitalerhéhung, die im Jahr 2020 durchgefiihrt
wird, und/oder (ii) durch Erwerbsgeschafte oder ein Handeln in gemeinsamer Ab-
sprache nach der im Jahr 2020 durchgefiihrten Kapitalerhohung den Grenzwert von
33 1/3 %, jedoch nicht den Grenzwert von 49% der Stimmrechte der Gesellschaft
liberschreitet, sind Lupa sowie Personen, die Lupa kontrollieren, unter gemeinsa-
mer Kontrolle wie Lupa stehen oder in gemeinsamer Absprache mit Lupa handeln,
von der Pflicht zur Unterbreitung eines Ubernahmeangebots geméss Art. 135 des
Bundesgesetzes tiber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im
Effekten- und Derivatehandel vom 19. Juni 2015 (FinfraG) befreit.”

L.

Die MCH Group soll mit Lupa im Hinblick auf deren Beteiligung ein Relationship Agreement ab-
schliessen. Im Relationship Agreementsoll namentlich die kiinftige Zusammensetzung des Ver-
waltungsrats der MCH Group geregelt werden. Die Offentliche Hand soll sich verpflichten, Perso-
nen, die von Lupa gemass Relationship Agreementzur Wahl in den Verwaltungsrat der MCH
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Group vorgeschlagen werden, zu wihlen. Die Offentliche Hand wiirde im Wesentlichen nur in Be-
zug auf diese Verpflichtung dem Relationship Agreementbeitreten. Zudem soll sich Lupa im Re/a-
tionship Agreementverpflichten, den statutarischen Zweck der MCH Group zu stiitzen und in
Ubereinstimmung mit ihm zu handeln. Lupa wird auch andere Verpflichtungen eingehen, wie zum
Beispiel einen Lock-up oder einer Verpflichtung, Insiderrecht und entsprechende gesellschaftsin-
terne Reglemente einzuhalten. Detailliert geregelt wird im Relationship Agreementauch der Zu-
gang zu Finanzinformationen der MCH Group. Schliesslich soll Lupa noch eine Option erhalten,
insgesamt 0.9% der Beteiligung an der MCH Group von der Offentlichen Hand zu erwerben, sofern
Lupa nach den MCH Kapitalerh6hungen weniger als 30% der Stimmrechte an der MCH Group hal-
ten sollte.

M.

Nach Ankiindigung der vorgesehenen Transaktion soll der Verwaltungsrat der MCH Group eine
ausserordentliche Generalversammlung der MCH Group einberufen, um die Transaktion den Akti-
ondren zur Genehmigung zu unterbreiten. An dieser Generalversammlung sollen die Aktionare
der MCH Group - abgesehen von den vorgeschlagenen Kapitalerh6hungen - dem vorgeschlagenen
Opting up und anderen Statutendnderungen bedingt zustimmen und bedingte Wahlen in den Ver-
waltungsrat der MCH Group tatigen.
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N.

Nachdem beide Tranchen der Kapitalerh6hung implementiert sind, soll das Aktionariat der MCH
Group - jeweils abhdngig von der Beteiligung der Publikumsaktionére an der Tranche 2 - gemass
den Berechnungen der Gesuchsteller in etwa wie folgt aussehen:

2. Finale Aktiondrsstruktur nach Barkapitalerh6hung (Tranche 2)

% Rights Take-up by Free Float

0% 100%
Kanton Basel-Stadt 30.5%
Kanton Basel-Landschaft 3.0%
Kanton Zirich 1.5%
Stadt Zirich 1.4%
Publikum 19.2% 34.5%
Lupa 44 4% 29.1%

0.

Wie bis anhin in den Statuten der MCH Group vorgesehen, soll sich deren Verwaltungsrat nach
Durchfithrung der Transaktion weiterhin aus acht bis elf Mitgliedern zusammensetzen. Die statu-
tarische Bestimmung betreffend die Vertretung der Offentlichen Hand im Verwaltungsrat der
MCH Group soll neu auf drei Vertreter reduziert werden, ndmlich zwei fiir den Kanton Basel-Stadt
und einen fiir den Kanton und die Stadt Ziirich. Zusatzlich zu diesem Vertretungsrecht sollen ein
bis drei Mitglieder des Verwaltungsrats, und davon einer als Prasident des Verwaltungsrats, un-
abhidngig sein im Sinne der Kotierungsbestimmungen der SIX und des Swiss Code of Best Practice
for Corporate Governance.

P.

Mit Schreiben vom 2. Juli 2020 teilte der Kanton Basel-Stadt gegeniiber der UEK mit, dass er die
Rechtsauffassungen und Schlussfolgerungen des Gesuchs teile (Schreiben Kanton Basel-Stadt). Er
hielt weiter fest, dass er bei der Sonderabstimmung iiber das Opting up zugelassen werden solle,
damit die angestrebte Sanierung und der langfristige Erhalt der MCH Group als Ziel der
Transaktion erreicht werden kénnten.
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Q.
Mit Eingabe vom 3. Juli 2020 teilten die Gesuchsteller mit, dass sie an den Antragen in ihrem
Gesuch festhalten, diese jedoch wie folgt anpassen (angepasste Antrédge):

LJAntrag 1 des Gesuchs ist insofern zu erginzen, als eventualiter festzustellen sei,
dass ein formell selektives Opting up resp. die entsprechende den Aktiondren der
MCH Group zu unterbreitende Statutenbestimmung tibernahmerechtlich wirksam
resp. giiltig sei.

Der Eventualantrag in Antrag 2 des Gesuchs, wonach eventualiter festzustellen

sei, dass es dem Interesse der MCH Group entspricht, wenn ein Opting up
eingefiihrt wird, wird hiermit zuriickgezogen und durch folgenden Eventualantrag
ersetzt: eventualiter sei festzustellen, dass der Kanton Basel Stadt Kanton Basel
Landschaft, Kanton Ziirich sowie die Stadt Ziirich als Aktiondre bei der
statutarischen Einfiihrung der selektiven Opting up-Bestimmung gemdss Antrag 1
als "Minderheitsaktiondre” gelten und folglich mitstimmen kénnen resp. deren
Stimmen bei der Ermittlung der "Zustimmung der Mehrheit der Minderheit” zu
zdhlen sind.”

Auf die Begriindung der angepassten Antrage wird soweit erforderlich in den Erwdgungen
eingegangen.

R.
Am 9. Juli 2020 gelangten die Gesuchsteller an die UEK und zogen folgende Antrage zurtick:

JAntrag 2 des Gesuches vom 2. Juli 2020, wonach

Es sei festzustellen, dass der Kanton Basel Stadt, Kanton Basel Landschaft Kanton
Ziirich sowie die Stadt Ziirich als Aktiondre bei der statutarischen Einfiihrung der
Opting up-Bestimmung als "Minderheitsaktiondre” gelten und folglich mitstimmen
konnen resp. deren Stimmen bei der Ermittlung der "Zustimmung der Mehrheit der
Minderheit” zu zihlen sind: eventualiter sei festzustellen, dass es dem Interesse der
MCH Group entspricht, wenn ein Opting up eingefiihrt wird.

Antrag 2 des Nachtrags vom3. Juli 2020, wonach

Der Eventualantrag in Antrag 2 des Gesuchs, wonach eventualiter festzustellen sei,
dass es dem Interesse der MCH Group entspricht, wenn ein Opting up eingefiihrt
wird, wird hiermit zurtickgezogen und durch folgenden Eventualantrag ersetzt:
eventualiter sei festzustellen, dass der Kanton Basel Stadt, Kanton Basel Landschaft,
Kanton Ziirich sowie die Stadt Ziirich als Aktiondre bei der statutarischen Einfiih-
rung der selektiven Opting up-Bestimmung gemdss Antrag 1 als "Minderheitsaktio-
ndre"” gelten und folglich mitstimmen kénnen resp. deren Stimmen bei der Ermitt-
lung der "Zustimmung der Mehrheit der Minderheit” zu zihlen sind.”
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S.

Am 10. Juli 2020 wurde die Einladung zu einer ausserordentlichen Generalversammlung der MCH
Group vom 3. August 2020 publiziert. Ebenso wurde die Offentlichkeit iiber die vorgesehene
Transaktion am 10. Juli 2020 informiert.

T.
Zur Priifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus dem Prasidenten Thomas
A. Miiller, Lionel Aeschlimann und Mirjam Eggen gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwigung:
1. Gegenstand der vorliegenden Verfiigung

(1] Vorliegend bilden folgende Fragen den Gegenstand dieser Verfiigung: Zunachst wird gepriift, ob
ein schutzwiirdiges Interesse vorliegt, um eine Feststellungsverfiigung zu erlassen (Ziff. 2). An-
schliessend werden die alternativ vorgesehenen Opting up-Klauseln untersucht (Ziff. 3). Sodann
wird gepriift, ob die Transaktion eine Angebotspflicht gestiitzt auf die Ubergangsbestimmung des
Art. 163 FinfraG auslést (Ziff. 4). Daraufhin wird untersucht, ob Lupa, die Offentliche Hand und/o-
der die MCH Group in gemeinsamer Absprache i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA handeln und dadurch
eine Angebotspflicht i.S.v. Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG entsteht (Ziff. 5). Abschliessend folgen Er-
wagungen betreffend die Publikation der vorliegenden Verfiigung (Ziff. 6) und betreffend die in
diesem Fall erhobene Gebiihr (Ziff. 7).

2. Schutzwiirdiges Interesse fiir den Erlass einer Feststellungsverfiigung i.S.v. Art. 25 Abs. 2 VwVG

12] Fiir Verfahren vor der UEK gelten unter Vorbehalt der Bestimmungen gemass Art. 139

Abs. 2 - 5 FinfraG die Normen des VwVG (Art. 139 Abs. 1 FinfraG). Nach Art. 25 Abs. 1 VwVG kann
liber den Bestand, den Nichtbestand oder den Umfang 6ffentlichrechtlicher Rechte oder Pflichten
auf Begehren eine Feststellungsverfligung erlassen werden. Einem Begehren um Erlass einer sol-
chen Verfiigung ist geméss Art. 25 Abs. 2 VwVG zu entsprechen, wenn der Gesuchsteller ein
schutzwiirdiges Interesse daran nachweist. Dieses Interesse muss des Weiteren aktuell sein (Ver-
fiigung 745/01 vom 25. Oktober 2019 in Sachen LEM Holding SA, Rn 3 m.w.H.). Geméss Praxis ist
ein ibernahmerechtliches Feststellungsinteresse gegeben, wenn fiir den Gesuchsteller eine di-
rekte und aktuelle Unklarheit iber die Rechtslage besteht, die mittels einer Feststellungsverfii-
gung zu kldren ist (Verfiigung 594/01 vom 5. Marz 2015 in Sachen Sika AG, Rn 1; Verfligung
543/01 vom 7. August 2013 in Sachen Schmolz+Bickenbach AG, Rn 8).

131 Vorliegend haben die Gesuchsteller ein aktuelles und konkretes Interesse, mogliche Unsicher-
heiten iiber das Auslésen einer Angebotspflicht im Rahmen der vorgesehenen Transaktion zu kla-
ren. Die Gesuchsteller haben ausserdem ein iibernahmerechtliches Feststellungsinteresse, wenn
es darum geht zu priifen, ob die vorgeschlagenen Opting up-Klauseln iibernahmerechtlich
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wirksam sind. Gleiches gilt fiir den Kanton Basel-Stadt, welcher namentlich gewissen Bestimmun-
gen des Relationship Agreementunterliegt.

[4] Nach dem Gesagten ist ein aktuelles und konkretes Feststellungsinteresse gegeben. Ebenso be-
steht vorliegend die nach Praxis der UEK geforderte direkte und aktuelle Unklarheit iiber die
Rechtslage. Diese ist mittels einer Feststellungsverfiigung zu klaren. Auf das Gesuch und die wie-
derholt angepassten Antrage wird somit eingetreten.

3. Giiltigkeit eines nachtraglichen Opting up (Antrag Ziff. 1)
3.1 Grundsatz

(5] Gemadss Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG muss wer direkt, indirekt oder in gemeinsamer Abspra-
che mit Dritten Beteiligungspapiere erwirbt und damit zusammen mit den Papieren, die er bereits
besitzt, den Grenzwert von 33%4% der Stimmrechte einer Zielgesellschaft iiberschreitet, ob aus-
iibbar oder nicht, ein Angebot fiir alle kotierten Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft unter-
breiten. Diesen Grenzwert konnen die Zielgesellschaften gemass Art. 135 Abs. 1 Satz 2 FinfraG in
ihren Statuten bis auf 49% der Stimmrechte anheben (Opting up).

i6] Nach Art. 125 Abs. 3 FinfraG kénnen Gesellschaften vor der Kotierung ihrer Beteiligungspa-
piere in ihren Statuten festlegen, dass ein Ubernehmer nicht zu einem 6ffentlichen Kaufangebot
nach den Art. 135 und 163 FinfraG verpflichtet ist (urspriingliches Opting out). Eine Gesellschaft
kann Art. 125 Abs. 4 FinfraG zufolge , jederzeit”, also auch nach der Kotierung ihrer Aktien, eine
Bestimmung in ihre Statuten aufnehmen, wonach ein Ubernehmer nicht zu einem éffentlichen
Kaufangebot nach Art. 135 und 163 FinfraG verpflichtet ist, sofern dies nicht eine Benachteiligung
der Aktiondre im Sinne von Art. 706 OR bewirkt (nachtragliches Opting out).

(71 Nach Praxis der UEK ist ein nachtragliches Opting out iibernahmerechtlich giiltig, wenn (i) die
Aktiondre transparent liber die Einfithrung des Opting out und dessen Folgen informiert werden
und (ii) die Mehrheit der vertretenen Stimmen und die Mehrheit der Minderheitsaktionare an der
Generalversammlung dem Opting out zustimmen (Verfiigung 745/02 vom 28. Januar 2020 in Sa-
chen LEM Holding SA, Rn 33; Verfligung 745/01 vom 25. Oktober 2019 in Sachen LEM Holding SA,
Rn 20; Verfiigung 686/01 vom 20. Marz 2018 in Sachen Addex Therapeutics Ltd, Rn 2; Verfiigung
600/01 vom 22. April 2015 in Sachen Kaba Holding AG, Rn 3).

i8] Sind die Voraussetzungen (i) und (ii) erfiillt, so wird vermutet, dass das Opting out keine Be-
nachteiligung der Minderheitsaktionare i.S.v. Art. 125 Abs. 4 FinfraG und Art. 706 OR bewirkt.
Diese Vermutung kann umgestossen werden, sofern besondere und aussergewohnliche Umsténde
vorliegen (Verfligung 745/02 vom 28. Januar 2020 in Sachen LEM Holding SA, Rn 33 und 56; Ver-
fiigung 745/01 vom 25. Oktober 2019 in Sachen LEM Holding SA, Rn 20; Verfiigung 686/01 vom
20. Marz 2018 in Sachen Addex Therapeutics Ltd, Rn 3; Verfiigung 600/01 vom 22. April 2015 in
Sachen Kaba Holding AG, Rn 3).
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(9] Ob ein Opting up, das nach der Kotierung der Gesellschaft eingefiihrt wird, iibernahmerechtlich
glltig ist, priift die UEK nach denselben Kriterien, an Hand derer sie untersucht, ob ein Opting out
giiltig ist (Verfiigung 590/01 vom 20. Februar 2015 in Sachen LECLANCHE SA, Rn 3 mit Blick auf
ein materiell selektives Opting up; DIETER GERICKE/KARIN WIEDMER, Kommentar Ubernahmever-
ordnung (UEV), Ziirich/Basel/Genf 2020, Rn 65b zu Art. 9 UEV). Somit untersucht die UEK an
Hand der Kriterien, die sie anwendet, wenn sie ein nachtragliches Opting out tiberpriift, ob ein
nach der Kotierung der Gesellschaft eingefiihrtes Opting up libernahmerechtlich giiltig ist.

3.2 Transparenz

110] Ein Opting up geniigt dem Erfordernis der Transparenz, wenn die Absichten des Antragstel-
lers, welcher das Opting up einfithren méchte, sowie die Absichten eines allenfalls kontrollieren-
den Aktionars offen gelegt werden. Zudem sind die Konsequenzen eines Opting up anzugeben,
dies sowohl im Allgemeinen als auch mit Bezug auf die betreffende Gesellschaft. Der Antragsteller
hat ausserdem Auskunft tiber die Griinde seines Vorschlags, tiber die vorgesehene Transaktion
sowie iiber den daraus allenfalls resultierenden Kontrollwechsel zu informieren. Diese Informati-
onen sind den Aktiondren bereits mit der Einladung zur Generalversammlung mitzuteilen und
miissen an der Generalversammlung wiederholt werden (Verfiigung 745/02 vom 28. Januar 2020
in Sachen LEM Holding SA, Rn 34 und Verfiigung 745/01 vom 25. Oktober 2019 in Sachen LEM
Holding SA4, Rn 22 mit Blick auf ein generelles Opting out; Verfiigung 686/01 vom 20. Marz 2018
in Sachen Addex Therapeutics Ltd, Rn 4 mit Blick auf ein selektives Opting out).

[11] Der Verwaltungsrat der MCH Group hat in der am 10. Juli 2020 verschickten Einladung zur Ge-
neralversammlung der MCH Group vom 3. August 2020 die Griinde und Absichten, weshalb er ein
Opting up einfithren mochte, erldutert. Er beabsichtigt weiter, diese Griinde und Absichten an der
Generalversammlung der MCH Group vom 3. August 2020 darzulegen und zu wiederholen. Fiir
die Folgen resp. Auswirkungen der Einfiihrung eines Opting up wird dabei auf die einschlagigen
Gesetzesartikel verwiesen. Dies umfasst insbesondere, dass mit der Einfithrung eines Opting up
fiir die Beglinstigten die borsengesetzliche Angebotspflicht und somit das Ausstiegsrecht bei ei-
nem Kontrollwechsel iiber eine Beteiligung von maximal 49% der Stimmrechte der MCH Group
ausgeschlossen wird. Ferner sollen die Aktionére iiber die Absichten von Lupa und des Kantons
Basel-Stadt informiert werden.

[12] Diese teils bereits getdtigten und teils noch geplanten Informationen geniigen den tibernahme-
rechtlichen Anforderungen an die Transparenz. Jeder Aktiondr kann vor der entsprechenden Ab-
stimmung eine bewusste Entscheidung tiber die Einfiihrung des Opting up mit Blick auf die MCH
Group treffen.

3.3 Zustimmung der Mehrheit der Minderheit

[13) Wie erwdhnt, ist geméss Praxis der UEK ein nachtraglich eingefiihrtes Opting out im Grundsatz
nur glltig, wenn (i) die Mehrheit der an der Generalversammlung vertretenen Stimmen und (ii)
die Mehrheit der Minderheitsaktionare an der Generalversammlung dem entsprechenden Antrag
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zustimmen. Daneben gelten zusatzlich allfdllige statutarische Quoren, welche bei der betreffenden
Gesellschaft im Fall einer Statutendnderung zu beachten sind.

[14] Als Minderheitsaktionar gilt nach standiger Praxis der UEK, wer weder direkt noch indirekt,
noch in gemeinsamer Absprache mit anderen einen Anteil von 33%4% der Stimmrechte an der
Zielgesellschaft halt noch den Antrag auf Einfiihrung des Opting up beim Verwaltungsrat gestellt
hat (Verfiigung 745/02 vom 28. Januar 2020 in Sachen LEM Holding SA, Rn 43 f. und Verfligung
745/01 vom 25. Oktober 2019 in Sachen LEM Holding SA, Rn 26 f. mit Blick auf ein generelles Op-
ting out; Verfiigung 686/01 vom 20. Mdrz 2018 in Sachen Addex Therapeutics Ltd., Rn 8 mit Blick
auf ein selektives Opting out).

115] Die in Rn [13] f. genannten Voraussetzungen sind auch im vorliegenden Fall vollumfanglich
einzuhalten, damit ein generelles Opting up geméss Antrag Ziff. 1 oder ein formell selektives Op-
ting up gemass Eventualantrag Ziff. 1 iibernahmerechtlich wirksam eingefiihrt werden kann.

3.4 Rechtfertigung des selektiven Opting up durch das Gesellschaftsinteresse (Eventualantrag zu
Antrag Ziff. 1)

3.4.1 Grundsatz

[16] Gemass Praxis der UEK ist ein Opting out zuladssig, welches sich nur auf einen bestimmten
Kreis von Beglinstigten oder auf eine bestimmte Transaktion bezieht (Verfligung 686/01 vom
20.Marz 2018 in Sachen Addex Therapeutics Ltd, Rn 13 m.w.H.; grundlegend Verfiigung 600/01
vom 22. April 2015 in Sachen Kaba Holding AG, Rn 11 - 14). Mit einem selektiven Opting out ver-
zichten die Aktiondre nur partiell, nAmlich mit Bezug auf einen bestimmten Kreis von Beglinstig-
ten oder auf eine gewisse Transaktion, auf ihr gesetzliches, von der Angebotspflicht nach Art. 135
Abs. 1 FinfraG statuiertes Ausstiegsrecht.

117] Ein selektives Opting out bewirkt einen weniger starken Eingriff in die Aktiondrsrechte als ein
allgemeines Opting out. Es wird unter dem Aspekt des Anlegerschutzes als zulassig erachtet (Ver-
fiigung 686/01 vom 20. Marz 2018 in Sachen Addex Therapeutics Ltd., Rn 13 m.w.H.). Hierzu ist
allerdings erforderlich, dass die durch die Selektivitat des Opting out bewirkte Ungleichbehand-
lung der Aktionare durch das Gesellschaftsinteresse gerechtfertigt ist (Verfiigung 686/01 vom
20.Marz 2018 in Sachen Addex Therapeutics Ltd, Rn 13). Dies gilt ebenso fiir ein selektive Opting
up (Verfiigung 590/01 vom 20. Februar 2015 in Sachen LECLANCHE 5S4, Rn 3).

3.4.2 Rechtfertigung des selektiven Opting up in Bezug auf die Begiinstigung von Lupa

118] Die Gesuchsteller fiihren hierzu aus, dass das selektive Opting up zuldssig sein miisse, weil es
aus materieller Sicht fiir die Minderheitsaktiondre der kleinere Eingriff in ihre Rechte sei als ein
(selektives) Opting out. Lupa stelle der MCH Group in der schwierigen finanziellen Situation Ei-
genmittel in der Form von Bargeld zur Verfiigung und sei bereit, Eigenmittel in dem Umfang ein-
zuschiessen, in welchem bestehende Aktionare dazu nicht bereit seien. Damit sei es offensichtlich,
dass die Aktiondre von der Eigenkapitalbereitstellung durch Lupa profitieren wiirden.
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[19] Vor diesem Hintergrund erscheint die Ungleichbehandlung, die durch die Begiinstigung von
Lupa durch das selektive Opting up bewirkt wird, als durch das Gesellschaftsinteresse der MCH
Group gerechtfertigt (vgl. dazu auch Art. 706 Abs. 2 Ziff. 2 und 3 OR).

1201 In Bezug auf die Begiinstigung von Personen, die in gemeinsamer Absprache mit Lupa handeln,
enthalten die Erlauterungen zu Traktandum 1 der Einladung zur Generalversammlung der MCH
Group folgende Erklarung: , Das formelle Opting up gemdss dieser Bestimmung gilt im Falle eines
Handeln in gemeinsamer Absprache mit einer Person nur, wenn durch Begriindung einer solchen
gemeinsamen Absprache in Bezug auf die von der Angebotspfiicht freigestellte Beteiligung (an
der Gesellschaft) kein Kontrollwechsel bewirkt wird. "Damit wird klargestellt, dass diese Klausel
Lupa nicht ermdglichen soll, kiinftig jeden Erwerber eines Kontrollpaketes von der Angebots-
pflicht auszunehmen, indem Lupa mit diesem vorgangig eine gemeinsame Absprache trifft. Eine
solche Auslegung ware iiberdies auch durch das Gesellschaftsinteresse nicht zu rechtfertigen.

3.5 Keine besonderen und aussergewohnlichen Umstédnde

[21] Die Vermutung, dass ein Opting up keine Benachteiligung der Minderheitsaktionare

i.S.v. Art. 125 Abs. 4 FinfraG und Art. 706 OR bewirkt, kann umgestossen werden, sofern beson-
dere und aussergewohnliche Umstande vorliegen (Verfiigung 745/02 vom 28. Januar 2020 in Sa-
chen LEM Holding SA, Rn 33 und Rn 56 sowie Verfiigung 745/01 vom 25. Oktober 2019 in Sachen
LEM Holding SA, Rn 20 mit Blick auf ein generelles Opting out; Verfiigung 686/01 vom 20. Marz
2018 in Sachen Addex Therapeutics Ltd, Rn 3 mit Blick auf ein selektives Opting out).

[22] Vorliegend sind keine besonderen und aussergewdhnlichen Umstinde erkennbar, welche es
rechtfertigen wiirden, in den Entscheid der Aktionare betreffend die Einfithrung des generellen
oder des selektiven Opting up einzugreifen.

3.6 Fazit

(23] Demnach kann in Gutheissung von Antrag Ziff. 1 und von Eventualantrag zu Antrag Ziff. 1 fest-
gestellt werden, dass die geplante generelle Opting up-Klausel sowie die eventualiter geplante se-
lektive Opting up-Klausel iibernahmerechtlich giiltig sind.

4. Keine Angebotspflicht auf Grundlage der Ubergangsbestimmung von Art. 163 FinfraG

124) Wer am 1. Februar 1997 direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten {iber Be-
teiligungspapiere verfiigte, die ihm die Kontrolle iiber mehr als 33%4%, aber weniger als 50% der
Stimmrechte einer Zielgesellschaft verliehen, muss nach Art. 163 Abs. 1 FinfraG ein Angebot fiir
alle kotierten Beteiligungspapiere der Gesellschaft unterbreiten, wenn er Beteiligungspapiere er-
wirbt und damit den Grenzwert von 50% der Stimmrechte iiberschreitet.
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125] Es ist mithin zu priifen, ob der Kanton Basel-Stadt als Aktiondr mit einer Beteiligung von der-
zeit 33.5% infolge seiner méglichen Uberschreitung der Schwelle von 50% der Stimmrechte der
MCH Group nach der Umwandlung von Forderungen von CHF 30 Millionen in neue Aktien der
MCH Group (vgl. dazu Sachverhalt lit. ], erster Bullet Point, Tranche 1) gestiitzt auf Art. 163 Abs. 1
FinfraG angebotspflichtig werden kénnte.

126] Weder die Gesuchsteller noch der Kanton Basel-Stadt haben sich zu dieser Rechtsfrage gedus-
sert.

1271 In der Lehre wird die Ansicht vertreten, dass Art. 163 FinfraG nicht auf Gesellschaften anwend-
bar ist, deren Aktien namentlich am 1. Februar 1997 nicht bérsenkotiert waren (KARL HOFSTET-
TER/EVELYN SCHLITER-HEUBERGER/THOMAS BRONNIMANN, Rn 4 zu Art. 163 FinfragG, in: Basler Kom-
mentar Finanzmarktaufsichtsgesetz Finanzmarktinfrastrukturgesetz, ROLF WATTER/RASHID BAHAR
(Hrsg.), 3. Aufl,, Basel 2019).

28] Im vorliegenden Fall wurden die Aktien der MCH Messe Schweiz AG am 29. Juni 2001 an der
SIX kotiert (vgl. Sachverhalt lit. A, Abs. 2). Da die MCH Messe Schweiz AG heute als MCH Group fir-
miert und deren Titel am 1. Februar 1997 noch nicht kotiert waren, ist Art. 163 Abs. 1 FinfraG im
vorliegenden Fall somit nicht anwendbar. Der Kanton Basel-Stadt wird damit infolge einer mogli-
chen Uberschreitung der Schwelle von 50% der Stimmrechte der MCH Group nach der Umwand-
lung von Forderungen von CHF 30 Millionen in neue Aktien der MCH Group nicht gestiitzt auf
Art. 163 Abs. 1 FinfraG angebotspflichtig.

5. Handeln in gemeinsamer Absprache im Sinne der Angebotspflicht nach Art. 33 FinfraV-FINMA
(Antrag 3)

5.1 Aufbau

129] Nachfolgend werden zundchst die rechtlichen Grundlagen und die einschlagige Praxis fiir ein
Handeln in gemeinsamer Absprache im Sinne der Angebotspflicht nach Art. 33 FinfraV-FINMA
vorgestellt (Ziff. 5.2). Anschliessend folgt ein Uberblick iiber die Ausfiihrungen der MCH Group
und von Lupa im vorliegenden Fall (Ziff. 5.3), bevor der Sachverhalt subsumiert wird (Ziff. 5.4).
Dabei wird zunichst untersucht, ob Lupa mit der Offentlichen Hand in gemeinsamer Absprache
i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA handelt (Ziff. 5.4.1), bevor diese Frage mit Blick auf die MCH Group
und Lupa behandelt wird (Ziff. 5.4.2). Zum Abschluss wird ein Fazit gezogen (Ziff. 5.5).

5.2 Die rechtlichen Grundlagen und die einschlagige Praxis

130] Nach Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG muss diejenige Person, welche direkt, indirekt oder in ge-
meinsamer Absprache mit Dritten Beteiligungspapiere erwirbt und damit zusammen mit den Be-
teiligungspapieren, die sie bereits besitzt, den Grenzwert von 33%4% der Stimmrechte einer
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Zielgesellschaft liberschreitet, ob ausiibbar oder nicht, ein Angebot fiir alle kotierten Beteiligungs-
papiere der Zielgesellschaft unterbreiten.

131] Art. 33 FinfraV-FINMA halt fest, dass fiir Personen, die der Angebotspflicht unterliegende Be-
teiligungen der Zielgesellschaft im Hinblick auf die Beherrschung der Zielgesellschaft in gemeinsa-
mer Absprache oder als organisierte Gruppe erwerben, Art. 12 Abs. 1 FinfraV-FINMA gilt. Nach
Art. 12 Abs. 1 FinfraV-FINMA handelt in gemeinsamer Absprache oder als organisierte Gruppe,
wer seine Verhaltensweise im Hinblick auf den Erwerb oder die Verdusserung von Beteiligungs-
papieren oder die Ausiibung von Stimmrechten mit Dritten durch Vertrag oder andere organi-
sierte Vorkehren oder von Gesetzes wegen abstimmt.

1321 Ein Handeln in gemeinsamer Absprache i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA wird nach héchstrichterli-
cher Rechtsprechung angenommen, wenn der gemeinsame Erwerb von Aktien eine Beherrschung
objektiv ermdglicht und auf Grund der Umstande darauf zu schliessen ist, dass eine Beherrschung
auch angestrebt wird (BGE 130 I1 530 ff,, Erw. 6.5.7; vgl. ebenfalls die Verfiigung 672/01 in Sa-
chen SHL Telemedicine Ltd. vom 26. Januar 2018, Rn 28 beziiglich dem zitierten BGE und die

Rn 29 - 31 zur weitergehenden Praxis zu Art. 33 FinfraV-FINMA sowie die Verfiigung 672/09 in
Sachen SHL Telemedicine Ltd.vom 11. Juli 2019, Rn 10).

133] Ferner entschied die UEK, dass eine Stimmbindung unter Aktionadren in Bezug auf eine Vertre-
tung im Verwaltungsrat nicht in jedem Fall zu einer Angebotspflicht der betreffenden Aktionare
fiihrt. Die Stimmpflicht des beherrschenden Aktionars, die zur Wahl von Vertretern eines anderen
Aktiondrs in den Verwaltungsrat der Zielgesellschaft fiihrt, lasst keine angebotspflichtige Gruppe
i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA entstehen, wenn dadurch in der Folge die Zielgesellschaft nicht ge-
meinsam vom beherrschenden und vom anderen Aktiondr beherrscht wird (vgl. die Verfiigung
627/01 vom 22. Februar 2016 in Sachen EFG International AG,Rn 17 - 20).

5.3 Die Ausfithrungen der Gesuchsteller

134] Die Gesuchsteller fiihren aus, dass sich , die , Einigung“ unter den Aktiondren“darauf be-
schranke, ,dass die Verwaltungsratssitze proportional zur Beteiligung sein sollen, wobei Basis fiir
die Proportionalitdt die Beteiligung der entsendungsberechtigten Aktiondre Kanton Basel Stadt
und Kanton / Stadt Ziirich ist. “Ferner sehe die , "Absprache” (...) nur eine positive Stimmabgabe
vor. “Diese Stimmpflicht habe einzig zum Ziel, ,dass der neue Aktiondr Lupa, der im Rahmen der
Kapitalerhohung Bargeld bringt, in Bezug auf die Vertretung im Verwaltungsrat anndherungs-
weise gleichberechtigt ist wie der Kanton Basel-Stadt und Kanton / Stadt Ziirich“(act. 3/1,

Rn 103).

135) Nach der Praxis der UEK fiihre ,nicht einmal eine Stimmbindung unter Aktiondren in Bezug
auf eine angemessene Vertretung im Verwaltungsrat zu einer Angebotspflicht der betreffenden
Aktiondre“(act. 3/1, Rn 105 m.H. auf Ziff. 2.2.3 der Verfiigung 627/01 vom 22. Februar 2016 in
Sachen EFG International AG).
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136) Ferner bewirke , das Recht von Lupa, proportional zur Vertretung der Offentlichen Hand im
Verwaltungsrat mit "eigenen” Mitgliedern vertreten zu sein, keine gemeinsame Beherrschung der
MCH Group, auch nicht auf Stufe Verwaltungsrat. “Damit wiirde lediglich ,die Gewdhrleistung der
analogen Vertretungsregelung fiir Lupa im Vergleich zur Offentlichen Hand” bezweckt. Es gibe
In Bezug auf die Strategie der MCH Gruppe weder auf Stufe Verwaltungsrat noch auf Stufe Aktio-
ndre irgendwelche Absprachen oder Vereinbarungen“(act. 3/1, Rn 106). Die im Relationship Ag-
reementvorgesehene Regelung iiber die Zusammensetzung des Verwaltungsrats und die zu ver-
einbarende Stimmpflicht bewirken somit - eben so wenig wie die Erklarung der Offentlichen
Hand, den statutarischen Zweck der MCH Group zu unterstiitzen und einzuhalten - ,in keiner
Weise eine gemeinsame Beherrschung resp. "angebotspflichtige” Gruppe““(act.3/1, Rn 106).

1371 Mit Blick auf die Frage, ob eine angebotspflichtige Gruppe i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA zwi-
schen Lupa und der MCH Group vorliegt, fithren die Gesuchsteller aus, dass die ,Bestimmungen
betreftend die Anerkennung des statutarischen Zwecks durch Lupa gemdss Ziff. 2 (a) des Relati-

"

onship Agreement (...) keine "Absprachen im Hinblick auf die Beherrschung"“seien. Das Lock-up
Undertaking gemass Relationship AgreementZiff. 4.1 sei im Interesse der MCH Group und im
Sinne einer Good Corporate Governance vereinbart worden. Dasselbe gelte fiir die Bestimmungen
betreffend Interessenkonflikte (Relationship Agreement Ziff. 3.2) und beziiglich dem Zugang zu

Informationen (Relationship AgreementZiff. 5) (act. 3/1, Rn 107).

138] Der Kanton Basel-Stadt hat keine Ausfiihrungen zur Frage des Handelns in gemeinsamer Ab-
sprache i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA gemacht.

5.4 Kein Handeln in gemeinsamer Absprache im Sinne der Angebotspflicht nach Art. 33 FinfraV-
FINMA gemaiss den derzeit vorliegenden Akten

5.4.1 Zwischen Lupa und der Offentlichen Hand
1391 Ziff. 3.1.(g) des Relationship Agreementlautet wie folgt:

» The Canton Basel-Stadt, the Canton Basel-Landschaft the Canton Zurich and the City
of Zurich each undertake to vote their Shares at all future general meetings of share-
holders of the Company with regard to agenda items concerning the (re-)election of
persons nominated by the Investor [gemeint: Lupa] as board members in accordance
with this Agreement in favor of such persons.”

140) Wenn sich die Offentliche Hand verpflichtet, ihre Stimmrechte bei Traktanden zur Wahl oder
Wiederwahl der Vertreter von Lupa an den zukiinftigen Generalversammlungen der MCH Group
in den Verwaltungsrat der MCH Group - wie soeben in Rn [39] beschrieben - auszuiiben, kann
dies als ein Hinweis fiir eine Gruppenbildung i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA zwischen Lupa und der
Offentlichen Hand gedeutet werden. Allerdings fithren sowohl die MCH Group als auch Lupa expli-
zit aus, dass es ,in Bezug auf die Strategie der MCH Gruppe weder auf Stufe Verwaltungsrat noch
auf Stufe Aktiondre irgendwelche Absprachen oder Vereinbarungen “gibt (act. 3/1, Rn 106).
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[41] Mithin kann festgestellt werden, dass die Regelung betreffend die Zusammensetzung des Ver-
waltungsrats der MCH Group, die im Relationship Agreementvorgesehen ist, als solche nicht zur
Bildung einer organisierten Gruppe i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA zwischen Lupa und der Offentli-
chen Hand fiihrt. Mit dieser Regelung wird im vorliegenden Fall und geméss den derzeit verfiigba-
ren Informationen lediglich bezweckt, eine analoge Vertretung von Lupa im Vergleich zur Vertre-
tung der Offentlichen Hand im Verwaltungsrat der MCH Group zu gewéhrleisten. Wenn Lupa so-
mit gemiss dem Relationship Agreement das Recht erhilt, im Verhéltnis zur Vertretung der Of-
fentlichen Hand Mitglieder im Verwaltungsrat der MCH Group zu stellen, so handelt Lupa gestiitzt
darauf nicht in gemeinsamer Absprache mit der Offentlichen Hand i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA.
Dadurch entsteht keine Angebotspflicht von Lupa und der Offentlichen Hand gestiitzt auf Art. 135
Abs. 1 FinfraG.

[42] Daran dndert auch die Tatsache nichts, dass Lupa noch eine Option erhalten soll, insgesamt
0.9% der Beteiligung an der MCH Group von der Offentlichen Hand zu erwerben, sofern Lupa
nach den MCH-Kapitalerh6hungen weniger als 30% der Stimmrechte an der MCH Group halten
sollte (Sachverhalt lit. L 7n fine). Auch die Einrdumung einer solchen Option bewirkt im vorliegen-
den Fall nicht, dass Lupa in gemeinsamer Absprache mit der Offentlichen Hand i.S.v. Art. 33 Fin-
fraV-FINMA handelt.

5.4.2 Zwischen den Gesuchstellern

[43] Mit Blick auf die MCH Group kann man sich generell fragen, ob diese als Zielgesellschaft {iber-
haupt Teil einer angebotspflichtigen Gruppe i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA sein kann. Diese Frage
wurde in der bisherigen Praxis wiederholt offen gelassen (vgl. die Verfiigung der Ubernahmekam-
mer der EBK vom 29. Mai 2008 in Sachen Sulzer AG, Rn 69; ebenso zuletzt die Verfiigung 672/09
in Sachen SHL Telemedicine Ltd. vom 11.Juli 2019, Rn 17). Auch vorliegend muss diese Frage
nicht entschieden werden. Vielmehr kann festgestellt werden, dass weder das Purchase and Sub-
scription Agreementnoch das Relationship Agreement eine angebotspflichtige Gruppe bestehend
aus der MCH Group und Lupa i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA entstehen lassen, wie sogleich festzu-
stellen ist.

[44] § 2 Satz 2 der Statuten der MCH Group bestimmt, dass durch Unternehmen, an denen MCH
Group beteiligt ist, ,u.a. Messen, Kongresse und weitere Veranstaltungen namentlich in den vor-
handenen Infrastrukturen an den Standorten in Basel, Ziirich und Lausanne sowie an anderen Or-
ten im In- und Ausland durchgefiihrt werden.”

[45] In der Medienmitteilung vom 3. Juni 2020 der MCH Group (vgl. dazu Sachverhalt lit. E) hielt
diese fest, dass der Kanton Basel-Stadt der vorgesehenen Transaktion nur zustimmen werde,
»wenn der neue Investor eine formelle Vereinbarung mit der MCH Group AG unterzeichnet, die
regeln soll, dass die rentablen Messen und Kongresse liber eine angemessene, lingere Zeitperiode
weiterhin in Basel und Ziirich durchgefiihrt werden.”

[46] Aus dem soeben in den Rn [44] f. Zitierten und Erwédhnten sowie aus der gewahlten Struktur
der vorgesehenen Transaktion (vgl. dazu Sachverhalt lit. |) folgt, dass festgestellt werden kann,
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dass weder das Purchase and Subscription Agreementnoch das Relationship Agreementin ihrer
der UEK vorgelegten Form eine angebotspflichtige Gruppe i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA bestehend
aus der MCH Group und Lupa mangels einer gemeinsamen Beherrschungsabsicht dieser beiden
entstehen lassen. Im Relationship Agreement sollen namentlich gewisse Garantien fiir die MCH
Group wie zum Beispiel (i) eine Sitzgarantie in Basel oder (ii) die Aufrechterhaltung gewisser
Vertrage und Events festgehalten werden. Diese beiden Punkte (i) und (ii) erweisen fiir sich allein
betrachtet im beschriebenen Kontext nicht als kontrollrelevant i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA, da sie
in erster Linie die Weiterfiihrung der bisherigen Tatigkeit der MCH Group betreffen.

[47] Lupa ihrerseits soll ausserdem weitere Verpflichtungen eingehen, wie beispielsweise (iii) ei-
nen Lock-up oder (iv) die Verpflichtung, das Insiderrecht und entsprechende gesellschaftsinterne
Reglemente einzuhalten. Auch (v) der Zugang zu Finanzinformationen der MCH Group wird im
Relationship Agreement geregelt (vgl. Sachverhalt lit. L). Diese drei Themenbereiche (iii) - (v)
sind fiir sich betrachtet im beschriebenen Kontext ebenfalls nicht kontrollrelevant i.S.v. Art. 33
FinfraV-FINMA, zumal sie sich nicht auf die Ausiibung der Kontrolle iiber die MCH Group bezie-
hen.

48] Wenn man abschliessend die in den Rn [46] f. erwdhnten Punkte gemeinsam betrachtet und
wirdigt, fehlt es ebenso an einem Handeln in gemeinsamer Absprache im Hinblick auf die Beherr-
schung der MCH Group zwischen der MCH Group und Lupa, wie es Art. 33 FinfraV-FINMA sowie
die einschldgige Praxis des Bundesgerichts und der UEK fordern (vgl. dazu Rn [32] f.). Das be-
schriebene Vorgehen der MCH Group und von Lupa ist ndmlich mangels Kontrollrelevanz nicht
darauf ausgerichtet, objektiv eine Beherrschung der MCH Group durch diese beiden gemeinsam
zu ermoglichen. Ebenso wenig ist auf Grund der Umstidnde, die der UEK derzeit vorliegen, darauf
zu schliessen, dass die MCH Group inskiinftig von der MCH Group und von Lupa gemeinsam be-
herrscht werden soll.

5.5 Fazit

149 Weder Lupa noch die Offentliche Hand noch MCH Group handeln auf Grund der derzeit vorlie-
genden Akten sowie der derzeit bekannten Umstdnde in gemeinsamer Absprache im Sinne der
Angebotspflicht nach Art. 33 FinfraV-FINMA. Im vorliegenden Fall entsteht somit keine Angebots-
pflicht i.S.v. Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG i.V.m. Art. 33 FinfraV-FINMA an die Aktionare der MCH
Group fiir Lupa, fiir die Offentliche Hand und/oder fiir die MCH Group.

6. Publikation

i50) Nach Art. 61 Abs. 3 UEV veroffentlicht die Zielgesellschaft die allféllige Stellungnahme ihres
Verwaltungsrats (lit. a) und das Dispositiv der Verfiigung der UEK (lit. b). Zudem veroffentlicht
die Zielgesellschaft den Hinweis, innert welcher Frist und unter welchen Voraussetzungen ein
qualifizierter Aktiondr Einsprache gegen die Verfiigung der UEK erheben kann (Art. 61 Abs. 3 lit. ¢
UEV). Art. 6 und 7 UEV sind auf diese Veroffentlichung anwendbar (Art. 61 Abs. 4 UEV).
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(51 Die MCH Group und Lupa beantragen, dass die Publikation der vorliegenden Verfiigung , bis
zur Ankiindigung der Transaktion “aufzuschieben sei (Antrag 4 des Gesuchs). Das Gesuch sowie
die eingereichten Beilagen enthielten vertrauliche Informationen und insbesondere auch Ge-
schiftsgeheimnisse. Es sei somit im Interesse der MCH Group, dass solche Informationen und Ge-
schiftsgeheimnisse nicht veroffentlicht wiirden.

1521 ,Ftir den Fall, dass die Transaktion nicht vereinbart und folglich nicht angekiindigt wird”

(act. 3/1, Rn 112), beantragen die MCH Group und Lupa, dass die vorliegende Verfiigung nicht pu-
bliziert werde. Dann bestiinde gemass der MCH Group und Lupa kein Interesse an einer Publika-
tion der Verfiigung.

53] Im vorliegenden Fall wurde die Offentlichkeit iiber die vorgesehene Transaktion am 10. Juli
2020 informiert (vgl. Sachverhalt lit. S). Entsprechend erweist sich Antrag 4 des Gesuchs als ge-
genstandslos.

154 Die MCH Group wird dennoch verpflichtet, das Dispositiv dieser Verfligung und den Hinweis
auf die Moglichkeit der qualifizierten Aktionare, Einsprache dagegen zu erheben, innerhalb von
spdtestens zwei Borsentagen nach ihrer Eréffnung in Anwendung von Art. 61 Abs. 3 und 4 UEV zu
verdffentlichen.

7. Gebiihr

;551 Nach Art. 118 Abs. 1 Satz 1 FinfraV erhebt die UEK eine Gebiihr, wenn sie in anderen Ubernah-
mesachen entscheidet, insbesondere tiber das Bestehen einer Angebotspflicht. Diese Gebiihr be-
tragt je nach Umfang und Schwierigkeit des Falles bis zu CHF 50'000 (Art. 118 Abs. 2 FinfraV).

156] Im vorliegenden Fall ist mit Blick auf den Umfang und die Schwierigkeit des vorliegenden Fal-
les die Maximalgebiihr von CHF 50'000 angemessen. Daran vermag auch der Riickzug von Antrag
Ziff. 2 und vom Eventualantrag zu Ziff. 2 vom 9. Juli 2020 nichts zu dndern (vgl. dazu Sachverhalt
lit. R), welcher erst unmittelbar vor der Eréffnung dieser Verfiigung erfolgte und den bereits an-
gefallenen bedeutenden Arbeitsaufwand zusatzlich vergrosserte. Die Gesuchsteller haften solida-
risch fiir die Gebiihr.
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

1.

Es wird festgestellt, dass die generelle Opting up-Klausel sowie die eventualiter geplante se-
lektive Opting up-Klausel resp. die entsprechenden den Aktiondren der MCH Group AG zu un-
terbreitenden Statutenbestimmungen tibernahmerechtlich giiltig sind.

Es wird festgestellt, dass der Kanton Basel-Stadt infolge einer méglichen Uberschreitung der
Schwelle von 50% der Stimmrechte der MCH Group AG nach der Umwandlung von Forderun-
gen von CHF 30 Millionen in neue Aktien der MCH Group AG nicht gestiitzt auf Art. 163 Abs. 1
FinfraG angebotspflichtig wird.

Es wird festgestellt, dass weder die Vereinbarung der Transaktion, insbesondere der Ab-
schluss des Purchase and Subscription Agreementund des Relationship Agreement, noch die
Durchfithrung der Transaktion, insbesondere die Beschlussfassungen an der vorgesehenen
Generalversammlung der MCH Group AG und deren Umsetzung, fiir die an der MCH Group AG
als Aktiondre beteiligten Korperschaften des 6ffentlichen Rechts, fiir Lupa Systems LLC und
fiir die MCH Group AG, weder gemeinsam noch je einzeln, die Pflicht zur Unterbreitung eines
offentlichen Angebots nach Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG auslost.

Antrag 4 des Gesuchs wird als gegenstandslos abgeschrieben.

MCH Group AG wird verpflichtet, das Dispositiv der vorliegenden Verfiigung und den Hinweis
auf die Moglichkeit der qualifizierten Aktionare, Einsprache gegen diese Verfiigung zu erhe-
ben, innerhalb von spatestens zwei Borsentagen nach ihrer Erdéffnung zu veroffentlichen.

Die vorliegende Verfiigung wird im Anschluss an die Veroéffentlichung durch die MCH Group
AG gemiss Ziff. 5 des Dispositivs hiervor auf der Webseite der Ubernahmekommission verof-
fentlicht.

Die Gebiihr zu Lasten der MCH Group AG und von Lupa Systems LLC betragt unter solidari-
scher Haftung CHF 50'000.

Der Prasident:

Thomas A. Miiller

Diese Verfiigung geht an die Parteien:

- MCH Group AG, vertreten durch Dr. Hansjiirg Appenzeller und Stefan Blunschi, Homburger AG;
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- Lupa Systems LLC, vertreten durch Prof. Dr. Rolf Watter und Dr. Dieter Dubs, Bar & Karrer AG;
- Kanton Basel-Stadt, vertreten durch Prof. Dr. Peter Nobel und Dr. Christoph Peter, Nobel & Hug
AG.

Rechtsmittelbelehrung:

Beschwerde (Art. 140 des Finanzmarktinfrastrukturgesetzes, SR 958.1):

Diese Verfligung kann innert einer Frist von fiinf Borsentagen bei der Eidgendssischen Finanz-
marktaufsicht FINMA, Laupenstrasse 27, CH-3003 Bern, angefochten werden. Die Anfechtung hat
schriftlich zu erfolgen und ist zu begriinden. Die Beschwerde hat den Erfordernissen von Art. 52
VwVG zu gentligen.

Einsprache (Art. 58 der Ubernahmeverordnung, SR 954.195.1):

Ein Aktiondr, welcher eine Beteiligung von mindestens drei Prozent der Stimmrechte an der Ziel-
gesellschaft, ob ausiibbar oder nicht, nachweist (qualifizierter Aktionar, Art. 56 UEV) und am Ver-
fahren bisher nicht teilgenommen hat, kann gegen die vorliegende Verfiigung Einsprache erhe-
ben. Die Einsprache ist bei der Ubernahmekommission innerhalb von fiinf Bérsentagen nach der
Veroffentlichung der vorliegenden Verfiigung einzureichen. Sie muss einen Antrag und eine sum-
marische Begriindung sowie den Nachweis der Beteiligung gemass Art. 56 Abs. 3 und 4 UEV ent-
halten (Art. 58 Abs. 3 UEV).
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