Swiss Takeover Board
Ubernahmekommission
Commission des OPA
Commissione delle OPA

Verfiligung 907/01

vom 30. Juni 2025

Gesuch von Youngtimers AG um Feststellung der Wirksamkeit einer Opting out-Bestimmung in
den Statuten von Youngtimers AG

A.

Youngtimers AG (Youngtimers, [Ziel-]Gesellschaft oder Gesuchstellerin) ist eine
Holdinggesellschaft mit Sitz in Basel (HR-Firmennummer CHE- 101.017.162). Zweck der
Gesellschaft ist die Akquisition, das Halten, die Finanzierung, die Verwaltung und der Verkauf von
Beteiligungen an inlandischen sowie an ausldandischen Unternehmen jeglicher Art, insbesondere
Unternehmen, die in den Bereichen E-Commerce, Content Marketing, digitale Medien oder
Blockchain-Technologie tatig sind. Die Gesellschaft hélt lGber die C Capital Corp. (vormals C Capital
Acquisition Corp.) in Luxemburg, Grossherzogtum Luxemburg, unter anderem die C Capital
Gruppe, einen globalen Vermogensverwalter mit Fokus auf den asiatisch-pazifischen Raum.

Das Aktienkapital der Gesellschaft betragt CHF 30'245'697.72 und ist eingeteilt in 72'013'566
vollstandig liberierte Inhaberaktien mit einem Nennwert von je CHF 0.42 (die Youngtimers-
Aktien) (fir weitere Informationen zum Aktienkapital etc. von Youngtimers siehe die unter dem
Link https://youngtimers.com/investors-pages/governance-documents abrufbaren Statuten der
Gesellschaft; zuletzt abgerufen am 26. Juni 2025). Die Youngtimers-Aktien sind seit dem 16. Mai
2000 an der SIX Swiss Exchange (SIX) (primar-)kotiert (Tickersymbol: YTME; Valorennummer:
632685; ISIN: CH0006326851). Die Statuten von Youngtimers enthalten zurzeit weder eine Opting
out- noch eine Opting up-Bestimmung.

Nach Angaben der Gesuchstellerin (vgl. zum Gesuch Sachverhalt lit. C) besteht der Verwaltungsrat
der Youngtimers derzeit aus vier Mitgliedern:

e Yin Pan Cheng (genannt Ben), Hongkong, Sonderverwaltungszone der Volksrepublik
China;

e Jue Gao (genannt Kirsten), Hongkong, Sonderverwaltungszone der Volksrepublik China;

e Motoko Yorozu, Chiba, Japan; und

e lorenzo Landini, Reggio Emilia, Italien.

Yin Pan Cheng, die wirtschaftlich berechtigte Person der M13 Capital Management Holdings
Limited, Road Town, Tortola, Britische Jungferninseln, amtet als Verwaltungsratsprasident von
Youngtimers. Verwaltungsrat Lorenzo Landini ist ein Vertreter der L Holding s.r.l., Turin, Italien
(vgl. zum Ganzen auch die Ausflihrungen in nachfolgendem Sachverhalt lit. B).
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B.

Nach Angaben der Gesuchstellerin (vgl. zum Gesuch Sachverhalt lit. C) setzt sich das Aktionariat
der Gesellschaft gegenwartig wie folgt zusammen (nach Anzahl gehaltener Youngtimers-Aktien
bzw. gerundetem Stimmrechtsanteil in absteigender Reihenfolge):

e Lapo Edovard Elkann, Luz de Tavira, Portugal, halt als wirtschaftlich Berechtigter tber die
L Holding s.r.1., Turin, Italien, 14'285'714 Youngtimers-Aktien entsprechend einem Stimm-
rechtsanteil von rund 19.84% (vgl. dazu auch die Offenlegungsmeldung bei der SIX vom
7. November 2024).

e Clive Ng, Luxemburg, Grossherzogtum Luxemburg, halt als wirtschaftlich Berechtigter
Uber die Digital Knight Finance S.a r.l., Luxemburg, Grossherzogtum Luxemburg,
14'000'000 Youngtimers-Aktien entsprechend einem Stimmrechtsanteil von rund 19.44%
(vgl. dazu auch die Offenlegungsmeldung bei der SIX vom 15. Mai 2025).

e Ang Seah, Hongkong, Sonderverwaltungszone der Volksrepublik China, halt als wirtschaft-
lich Berechtigter tiber die Digital Domain Holdings Limited, Hamilton, Bermuda,
14'000'000 Youngtimers-Aktien entsprechend einem Stimmrechtsanteil von rund 19.44%
(vgl. dazu auch die Offenlegungsmeldung bei der SIX vom 7. November 2024).

e Yin Pan Cheng, Hongkong, Sonderverwaltungszone der Volksrepublik China, halt als wirt-
schaftlich Berechtigter Gber die M13 Capital Management Holdings Limited, Road Town,
Tortola, Britische Jungferninseln, 8'400'000 Youngtimers-Aktien entsprechend einem
Stimmrechtsanteil von rund 11.66% (vgl. dazu auch die Offenlegungsmeldung bei der SIX
vom 10. Januar 2025).

e Kingkey Financial International (Holdings) Limited, Hongkong, Sonderverwaltungszone der
Volksrepublik China, halt 6'000'000 Youngtimers-Aktien entsprechend einem Stimm-
rechtsanteil von rund 8.33% (vgl. dazu auch die Offenlegungsmeldung bei der SIX vom
27. September 2024)

(Lapo Edovard Elkann, Clive Ng, Ang Seah, Yin Pan Cheng und Kingkey Financial Internatio-
nal [Holdings] Limited nachfolgend zusammen die bedeutenden Aktionare).

e Weitere Aktionadre halten insgesamt 15'327'852 Youngtimers-Aktien entsprechend einem
Stimmrechtsanteil von rund 21.28%.

Nach Angaben der Gesuchstellerin (vgl. zum Gesuch Sachverhalt lit. C) sind die fiinf bedeutenden
Aktiondre alle voneinander unabhangig, wobei insbesondere kein Aktionarsbindungsvertrag zwi-
schen ihnen bestehen soll.

C.
Im Rahmen ihrer Eingabe vom 12. Juni 2025 (das Gesuch) informierte die Gesuchstellerin die
Ubernahmekommission tiber die vom Verwaltungsrat geplante nachtragliche Einfiihrung einer
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generellen Opting out-Klausel in die Statuten von Youngtimers in Ubereinstimmung mit Art. 125
Absatz 4 FinfraG anlasslich der ndchsten ordentlichen Generalversammlung voraussichtlich im Juli
2025. Der formelle Beschluss des Verwaltungsrats dazu werde im Rahmen der vorbereitenden
Verwaltungsratssitzung zur Generalversammlung gefallt.

Fir einen Beschluss der Generalversammlung der Youngtimers zur Statutendanderung und
insbesondere zur Einflihrung einer Opting out-Klausel ist gemass den Ausfiihrungen im Gesuch die
Zustimmung des absoluten Mehrs der vertretenen Stimmen sowie die absolute Mehrheit der
vertretenen Aktiennennwerte erforderlich (Art. 11 Abs. 3 der Statuten der Youngtimers), wobei
an der Generalversammlung der Youngtimers jede Aktie zu einer Stimme berechtigt.

Gemass dem Gesuch plant der Verwaltungsrat von Youngtimers, den Aktionaren die folgende
Statutenbestimmung betreffend das Opting out zur Abstimmung vorzulegen:

"Art. [®]

Falls ein Aktiondr der Gesellschaft sowie Personen oder Gesellschaften, die diesen Aktiondr
kontrollieren, unter gemeinsamer Kontrolle wie dieser Aktiondr stehen oder in gemeinsamer
Absprache mit diesem Aktiondr handeln, durch Zeichnung oder Erwerb von Inhaberaktien der
Gesellschaft den Grenzwert von 33%% der Stimmrechte der Gesellschaft (iberschreiten, sind dieser
Aktiondr sowie die Personen oder Gesellschaften, die diesen Aktiondir kontrollieren, unter
gemeinsamer Kontrolle wie dieser Aktiondr stehen oder in gemeinsamer Absprache mit diesem
Aktiondr handeln, von der Pflicht zur Unterbreitung eines 6ffentlichen Ubernahmeangebots
gemdiss Artikel 135 des Bundesgesetzes (iber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Markt-
verhalten im Effekten- und Derivatehandel vom 19. Juni 2015 (FinfraG) befreit."

Der Verwaltungsrat von Youngtimers ist gemass den Angaben im Gesuch der Auffassung, dass die
Einflihrung einer Opting out-Klausel im besten Interesse der Gesellschaft liegt (vgl. zur Begriin-
dung des Verwaltungsrats die Ausfiihrungen in Sachverhalt lit. D).

D.

Nach Angaben der Gesuchstellerin (vgl. zum Gesuch Sachverhalt lit. C) beabsichtigt der
Verwaltungsrat von Youngtimers in der Einladung zur ordentlichen Generalversammlung die
Annahme des Antrags zur Anderung der Statuten zu empfehlen.

Im Rahmen der Ausfithrungen zum Traktandum betreffend die Anderung der Statuten in Bezug
auf das Opting out in der Einladung zur ordentlichen Generalversammlung soll die fiir die
Einflhrung des Opting out notwendige Transparenz geschaffen und sichergestellt werden, dass
die Aktionare eine freie und bewusste Entscheidung tGber die Einfihrung des Opting out treffen
kdénnen, wie folgt:

"Traktandum [e]

Anderung der Statuten durch Einfiihrung einer Opting out-Klausel
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Der Verwaltungsrat ist der Auffassung, dass die Einfiihrung einer Opting out-Klausel gemdiss
Artikel 125 Absatz 4 Bundesgesetzes liber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten
im Effekten- und Derivatehandel vom 19. Juni 2015 (FinfraG) im besten Interesse der Gesellschaft
liegt. Die Aufhebung der Pflicht zur Abgabe eines 6ffentlichen Angebots erhéht die Attraktivitit
der Gesellschaft fiir potenzielle neue wie auch bestehende strategische Investoren. Sie erméglicht
kosteneffizientere Transaktionen — durch den Erwerb bestehender Aktien (iber die Bérse oder im
Rahmen von Paketkéufen oder die Zeichnung neuer Aktien im Rahmen von Kapitalerhéhungen —
und erhéht die Planbarkeit solcher Transaktionen. Die Féhigkeit der Gesellschaft zur Beschaffung
von Eigenkapital wird damit gestérkt und ihr strategischer Handlungsspielraum erweitert.

Auch fiir bestehende Aktiondre ist dies vorteilhaft, da ihre Beteiligungen an Liquiditét gewinnen.
Zugleich sendet die Einfiihrung der Klausel ein gewtlinschtes Signal an den Markt, dass die
Gesellschaft bedeutende Beteiligungen ausdriicklich begriisst, was wiederum deren Attraktivitdt
fiir Investoren erhéht.

Gemdss Art. 135 Abs. 1 FinfraG muss ein Aktiondr (oder eine Gruppe von gemeinsam handelnden
Aktiondren), der bestehende oder neue Aktien einer bérsenkotierten Gesellschaft (Zielgesellschaft)
Uber die Bérse oder im Rahmen einer Kapitalerh6hung oder auf andere Weise erwirbt, und dabei
unter Berlicksichtigung der Aktien, die er bereits besitzt, den Grenzwert von 33%% der
Stimmrechte (ob ausiibbar oder nicht) dieser Zielgesellschaft (iberschreitet, allen anderen
Aktiondren ein dffentliches Angebot zum Erwerb aller Aktien dieser Zielgesellschaft zu einem Preis
unterbreiten, der nicht unter einem bestimmten, in Artikel 135 FinfraG festgelegten Mindestpreis
liegen darf. Der Mindestpreis ist der hGhere der beiden folgenden Preise:

(i) der héchste Preis, den der angebotspflichtige Aktiondr in den vorangegangenen zwdlf Monaten
vor der Unterbreitung des Angebots direkt oder indirekt fiir Aktien der Zielgesellschaft bezahlt hat,
und

(ii) der aktuelle Bérsenkurs der Aktien der Zielgesellschaft (wie er in Ubereinstimmung mit der
anwendbaren gesetzlichen Bestimmung ermittelt wird).

Folgen der beantragten Opting out-Klausel:

Die Aufnahme der unter Traktandum [e] beantragten Opting out-Klausel in die Statuten der
Zielgesellschaft wiirde bedeuten, dass sémtlich[recte: e] bestehende oder kiinftige Aktiondre der
Gesellschaft (sowie jede Person oder Gesellschaft, die den betreffenden Aktiondr kontrollieren,
unter gemeinsamer Kontrolle wie der betreffende Aktiondir stehen oder in gemeinsamer Absprache
mit dem betreffenden Aktiondr handeln) von der zuvor beschriebenen Angebotspflicht gemdss

Art. 135 Abs. 1 FinfraG befreit sind (d.h. nicht angebotspflichtig werden), falls er den Grenzwert
von 33%% der Stimmrechte der Gesellschaft — ungeachtet der Form der Transaktion —
liberschreitet. Gleichzeitig fiihrt die Aufnahme der Opting out-Klausel in die Statuten zum Verzicht
der librigen (bestehenden oder kiinftigen) Aktiondre auf ihr Recht, ihre Aktien im Fall eines
Kontrollwechsels (d. h. bei Uberschreitung der Schwelle von 33% % der Stimmrechte) zum
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Mindestpreis — oder zu einem héheren, freiwillig gebotenen Preis — dem erwerbenden Aktiondr
anzudienen.

Der Verwaltungsrat weist darauf hin, dass nach seinem Kenntnisstand aktuell keine Anzeichen fiir
eine Transaktion bestehen, bei der ein bestehender oder neuer Aktiondr den Schwellenwert von
33%% der Stimmrechte erreichen oder liberschreiten wiirde. Die beantragte Opting out-Klausel
wiirde generell fiir simtliche kiinftige Grenzwertliberschreitungen durch beliebige (bestehende
oder neue) Aktiondre gelten. Sie ist weder transaktions- oder aktiondrsbezogen noch zeitlich
begrenzt.

Der Verwaltungsrat geht davon aus und wird nach besten Krdéften dafiir sorgen, dass jeder
bestehende oder kiinftige Aktiondir, der sich im Rahmen einer kiinftigen Transaktion mit mehr als
33%% der Stimmrechte an der Gesellschaft beteiligen wiirde, dieser als langfristig orientierter
Investor zur Seite stehen, und die eingeschlagene strategische Ausrichtung der Gesellschaft mithin
zumindest mittelfristig erhalten bleiben wiirde.

Die Beschlussfassung iiber diesen Antrag unterliegt nach der Praxis der Ubernahmekommission
der Zustimmung der Mehrheit der an der Generalversammlung vertretenen Stimmen sowie der
Mebhrheit der vertretenen Stimmen der "Minderheitsaktiondre". [Gestlitzt auf die Verfligung der
Ubernahmekommission vom [e]. [e]. 2025 ordnet die Gesellschaft alle Aktiondre der Gesellschaft
—ausser L Holding s.r.l. und M13 Capital Management Holdings Limited, die je (iber einen
Vertreter im Verwaltungsrat der Gesellschaft verfiigen — den "Minderheitsaktiondren" zu.]"

E.
Vor dem Hintergrund der Ausfiihrungen hiervor stellt die Gesuchstellerin im Rahmen ihres Ge-
suchs zu Handen der Ubernahmekommission die folgenden Antrige:

1. Es sei festzustellen, dass die den Aktiondren der Gesuchstellerin zu unterbrei-
tende Statutenbestimmung betreffend Opting out (ibernahmerechtlich giiltig ist.

2. Esseifestzustellen, dass die Aktiondire Digital Domain Holdings Limited, Digital
Knight Finance S.a r.l, und Kingkey Financial International (Holdings) Limited bei
einer Abstimmung (iber die Einfiihrung der Opting out-Klausel als "Minderheits-
aktiondre" gelten und folglich deren Stimmen bei der Ermittlung der "Zustim-
mung der Mehrheit der Minderheit" mitzuzéhlen sind.

3. Es sei die Publikation der Verfiigung der Ubernahmekommission bis zur Publika-
tion der Einladung zur ordentlichen Generalversammlung des Jahres 2025 der
Gesuchstellerin im Schweizerischen Handelsamtsblatt aufzuschieben.

4. Esseien jegliche Ausfiihrungen zu [einer aktuell zur Diskussion stehenden, mégli-
chen Transaktion] der Gesuchstellerin vertraulich zu behandeln; insbesondere sei
die [zur Diskussion stehende Transaktion] der Gesuchstellerin in der publizierten
Verfiigung der Ubernahmekommission in keiner Weise zu erwdhnen.
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Auf die Begriindung dieser Antrage wird, soweit erforderlich, in den Erwdgungen eingegangen.

F.
Zur Prifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus der Prasidentin Mirjam
Eggen, Beat Fellmann und Thomas Vettiger gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwégung:
1. Feststellungsinteresse

(11 Fir Verfahren vor der Ubernahmekommission gelten unter Vorbehalt der Bestimmungen ge-
mass Art. 139 Abs. 2-5 FinfraG die Normen des VWVG (Art. 139 Abs. 1 FinfraG). Nach Art. 25 Abs.
1 VwWVG kann Uber den Bestand, den Nichtbestand oder den Umfang 6ffentlich-rechtlicher Rechte
oder Pflichten auf Begehren eine Feststellungsverfligung erlassen werden. Einem Begehren um
Erlass einer solchen Verfligung ist gemass Art. 25 Abs. 2 VwVG zu entsprechen, wenn der Gesuch-
steller ein schutzwirdiges Interesse daran nachweist. Gemass Praxis ist ein (ibernahmerechtliches
Feststellungsinteresse gegeben, wenn fiir den Gesuchsteller eine direkte und aktuelle Unklarheit
Uber die Rechtslage besteht, die mittels einer Feststellungsverfiigung geklart werden kann (vgl.
zuletzt Verfiigung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Erw. 1; Verfugung
882/01 vom 29. August 2024 in Sachen dormakaba Holding AG, Erw. 1; Verfiigung 864/01 vom
12. Februar 2024 in Sachen Aluflexpack AG, Erw. 1).

121 Im vorliegenden Fall hat Youngtimers ein schutzwiirdiges, direktes und aktuelles Interesse da-
ran, mogliche Unsicherheiten tber die ibernahmerechtliche Giiltigkeit und Wirksamkeit der be-
absichtigten Opting out-Bestimmung vor der fiir Juli 2025 geplanten ordentlichen Generalver-
sammlung zu kldren. Auf das Gesuch wird somit eingetreten.

2. Einflihrung eines nachtraglichen Opting out (Antrége Ziff. 1 und 2)
2.1 Grundsatz

131 Angebotspflichtig i.S.v. Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG wird, wer direkt, indirekt oder in gemein-
samer Absprache mit Dritten Beteiligungspapiere erwirbt und mit den Papieren, die er bereits be-
sitzt, den Grenzwert von 33%% der Stimmrechte, ob ausiibbar oder nicht, an der Zielgesellschaft
Uberschreitet. Hauptzweck der Angebotspflicht gemass Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG ist der
Schutz der Minderheitsaktionare. Diese sollen im Falle veranderter Kontrollverhiltnisse, d.h. im
Falle der Ubernahme der Kontrolle iiber die Zielgesellschaft durch einen (neuen) Mehrheitsaktio-
nar oder durch eine Aktionarsgruppe, die Moglichkeit erhalten, aus ihrer Investition auszusteigen
(zuletzt Verfigung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Erw. 2.1, Rn 3;
Verfligung 863/01 vom 14. Februar 2024 in Sachen Swiss Steel Holding AG, Erw. 3).



O

Swiss Takeover Board
Ubernahmekommission
Commission des OPA
Commissione delle OPA

[4] Gemass Art. 125 Abs. 1 FinfraG konnen Gesellschaften vor der Kotierung ihrer Beteiligungspa-
piere in ihren Statuten festlegen, dass ein Ubernehmer nicht zu einem 6ffentlichen Kaufangebot
verpflichtet ist (Opting out). Uberdies kann gemiss Art. 125 Abs. 4 FinfraG ein Opting out auch
nach der Kotierung (,,jederzeit"”) in die Statuten aufgenommen werden, «sofern dies nicht eine Be-
nachteiligung der Aktiondire im Sinne von Art. 706 OR bewirkt.»

(5] Gemass Praxis der Ubernahmekommission ist eine nachtrégliche Opting out-Bestimmung iiber-
nahmerechtlich gltig, wenn

. die Aktionare transparent Uber die Einflihrung der Opting out-Bestimmung und deren
Folgen informiert werden (Transparenz); und

. die Mehrheit der vertretenen Stimmen und die Mehrheit der Minderheitsaktiondre an
der Generalversammlung der Opting out-Bestimmung zustimmen (Zustimmung der
Mehrheit der Minderheit).

Sind diese Voraussetzungen erfiillt, so wird vermutet, dass die Opting out-Bestimmung 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 aussergewdhnliche Um-
stdnde vorliegen (zuletzt Verfligung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA,
Erw. 2.1, Rn 6; Verfligung 863/01 vom 14. Februar 2024 in Sachen Swiss Steel Holding AG, Erw. 3
m.w.N.). Dabei wird allerdings nicht ohne Not in die Entscheidung der Generalversammlung ein-
gegriffen.

2.2 Transparenz

(6] Eine Opting out-Bestimmung geniigt dem Erfordernis der Transparenz, wenn die Absichten des
Antragstellers, welcher die Opting out-Bestimmung einfiihren méchte, sowie die Absichten eines
allenfalls die Zielgesellschaft kontrollierenden Aktionars offengelegt werden. Im Fall eines materi-
ell selektiven Opting out sind zudem die Absichten der materiell Beglinstigten anzugeben. Zudem
sind die Konsequenzen der Opting out-Bestimmung aufzufiihren, dies sowohl im Allgemeinen als
auch mit Bezug auf die betreffende Gesellschaft. Der Antragsteller sowie ein allenfalls materiell
Begilinstigter haben ausserdem Uber die vorgesehene Transaktion sowie tiber den daraus allen-
falls resultierenden Kontrollwechsel Auskunft zu geben. Diese Informationen sind den Aktionaren
bereits mit der Einladung zur Generalversammlung mitzuteilen und missen an der Generalver-
sammlung wiederholt werden (Verfliigung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital
SA, Erw. 22.2, Rn 7; Verfiigung 863/01 vom 14. Februar 2024 in Sachen Swiss Steel Holding AG,
Erw. 3 m.w.H.; Verfligung 843/01 vom 3. Mai 2023 in Sachen Von Roll Holding AG, Erw. 2.1
m.w.H.; vgl. zum Ganzen des Weiteren auch die Ausfihrungen bei Luc THEVENOZ/LUKAS ROOS, Op-
ting out, in: Mergers & Acquisitions XVII, Hrsg.: RUDOLF TSCHANI, Ziirich/Basel/Genf 2015, S. 44 £.).

(71 Im vorliegenden Fall enthilt der der Ubernahmekommission vorgelegte Entwurf der Einladung
zur geplanten ordentlichen Generalversammlung (vgl. Sachverhalt lit. D) die erforderlichen Infor-
mationen: Es wird darin Uiber die grundsatzliche Wirkung des Opting out fiir die Gesellschaft und
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die Aktionare (Aufhebung der Angebotspflicht und damit des Ausstiegsrechts im Fall eines Kon-
trollwechsels) sowie lber die Hintergriinde und Folgen der Einfliihrung der geplanten Opting out-
Bestimmung informiert. Aus dem vorliegenden Entwurf der Einladung geht hervor, dass die Ge-
sellschaft bzw. deren Verwaltungsrat als Antragsteller auftritt und es werden auch die hinter dem
Antrag stehenden Absichten des Antragstellers erldutert. Schliesslich wird im Entwurf der Einla-
dung auch darauf hingewiesen, dass es gemass Kenntnisstand des Verwaltungsrats keine Anzei-
chen fir eine Transaktion gibt, bei der ein bestehender oder neuer Aktionar den Schwellenwert
von 33%% der Stimmrechte erreichen oder iberschreiten wiirde (d.h. die Einfihrung der Opting
out-Klausel erfolgt nicht im Hinblick auf eine konkrete Transaktion) und dass das Opting out gene-
reller Natur ist und von allen aktuellen und zukiinftigen Aktionadren bei einem Kontrollwechsel an-
gerufen werden kann. Sofern der Verwaltungsrat von Youngtimers diese Informationen auch an
der ordentlichen Generalversammlung erdértert, allfallige Fragen der Aktionare hierzu beantwor-
tet und — wie beabsichtigt — auch etwaige Interessenkonflikte im Verwaltungsrat offenlegt, ge-
nigen diese Informationen den (ibernahmerechtlichen Anforderungen an die Transparenz.

18] Das Erfordernis der Transparenz ist vorliegend erfillt, sofern die im vorliegenden Entwurf der
Einladung zur ordentlichen Generalversammlung enthaltenen Informationen auch an der ordentli-
chen Generalversammlung erdrtert werden.

2.3 Zustimmung der Mehrheit der Minderheit
2.3.1 Grundsatz

(91 Gemass Praxis der Ubernahmekommission ist ein nachtréglich eingefiihrtes Opting out im
Grundsatz giiltig, wenn (i) die Mehrheit der an der Generalversammlung vertretenen Stimmen
und (ii) die Mehrheit der Minderheitsaktiondre (Mehrheit der Minderheit) an der Generalver-
sammlung dem entsprechenden Antrag zustimmen. Um das Abstimmungsergebnis der Mehrheit
der Minderheit zu ermitteln, geniigt grundsatzlich eine gesonderte Auszédhlung (Verfligung des
Ubernahme- und Staatshaftungsausschusses der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA
vom 16. Oktober 2020 in Sachen MCH Group AG, Rn 58 f. und 62; vgl. auch Verfiigung 892/01 vom
9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Erw. 2.3.1, Rn 10; Verfiigung 843/01 vom 3. Mai
2023 in Sachen Von Roll Holding AG, Erw. 2.1). Daneben gelten zusétzlich allféllige statutarische
Quoren, welche bei der betreffenden Gesellschaft im Fall einer Statutendnderung zu beachten
sind (vgl. Sachverhalt lit. C, zweiter Absatz).

2.3.2 Stimmberechtigung als Minderheitsaktionar bei der Ermittlung der «Mehrheit der Minder-
heit»

110] Als Minderheitsaktionar gilt nach standiger Praxis der Ubernahmekommission, wer weder di-
rekt noch indirekt, noch in gemeinsamer Absprache mit anderen einen Anteil von 33%% der
Stimmrechte an der Zielgesellschaft halt noch den Antrag auf Einfihrung des Opting out beim Ver-
waltungsrat gestellt hat (vgl. Verfiigung des Ubernahme- und Staatshaftungsausschusses der Eid-
gendossischen Finanzmarktaufsicht FINMA vom 16. Oktober 2020 in Sachen MCH Group AG, Rn 46;
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vgl. auch Verfigung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Erw. 2.3.2, Rn 11;
Verfligung 843/01 vom 3. Mai 2023 in Sachen Von Roll Holding AG, Erw. 2.1; Verfligung 765/01
vom 13. Juli 2020 in Sachen MCH Group AG, Erw. 3.3).

111] Nicht als Minderheitsaktionar gilt hingegen, wer durch eine Opting out-Bestimmung direkt be-
glnstigt wird oder im Hinblick auf die Einflihrung einer Opting out-Bestimmung in gemeinsamer
Absprache mit einem Aktionar handelt, welcher seinerseits nicht zur Minderheit zu zdhlen ist. Ent-
scheidendes Kriterium fur die Beantwortung der Frage, ob ein Aktionar bei der Ermittlung der
«Mehrheit der Minderheit» als Minderheitsaktionar zu qualifizieren ist, ist dabei die typischer-
weise unterschiedliche Interessenlage in Bezug auf die Einfliihrung der Opting out-Bestimmung:
Wahrend Aktionare, die durch die Opting out-Bestimmung beglinstigt werden, ein eigenes, direk-
tes Interesse an deren Einflihrung haben, sind die Gbrigen (Minderheits-)Aktionéare typischerweise
an einem Angebot zum Mindestpreis interessiert, welches infolge der Einfihrung der Opting out-
Bestimmung moglicherweise entfallt (vgl. Verfiigung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ul-
tima Capital SA, Erw. 2.3.2, Rn 12; Verfiigung 863/01 vom 14. Februar 2024 in Sachen Swiss Steel
Holding AG, Erw. 5.2. m.w.H.).

1121 Nach Auffassung der Gesuchstellerin qualifizieren (i) die von Ang Seah kontrollierte Digital Do-
main Holdings Limited, (ii) die von Clive Ng kontrollierte Digital Knight Finance S.a r.I sowie (iii) die
Kingkey Financial International (Holdings) Limited (vgl. Sachverhalt lit. B) als bei der Ermittlung der
sog. Mehrheit der Minderheit stimmberechtigte Minderheitsaktiondre im Sinne der hiervor zitier-
ten Praxis der Ubernahmekommission. Vor dem Hintergrund der Verfiigung 863/01 vom 14. Feb-
ruar 2024 in Sachen Swiss Steel Holding AG, Erw. 5, Rn 25, geht die Gesuchstellerin dabei davon
aus, dass "Hauptaktionare", die Einsitz im Verwaltungsrat nehmen, nicht als Minderheitsaktionare
einzuordnen sind.

113) Gemass Praxis der Ubernahmekommission erfiillen (i) Digital Domain Holdings Limited, (ii) Di-
gital Knight Finance S.a r.l und (iii) Kingkey Financial International (Holdings) Limited die Voraus-
setzungen als Minderheitsaktiondre gemass geltender Praxis (vgl. Erw. 2.3.2, Rn [11] f.): Die ge-
nannten Aktiondre verfiigen weder iber eine Stimmrechtsbeteiligung von 33%% an der Zielgesell-
schaft noch stellen sie den Antrag auf Einflihrung des Opting out beim Verwaltungsrat (insbeson-
dere mangels einer Vertretung in diesem Gremium). Schliesslich werden sie durch die Opting out-
Bestimmung auch nicht beglinstigt. Die Aktionare gelten somit bei einer Abstimmung liber die
Einfihrung der Opting out-Klausel als Minderheitsaktionare, deren Stimmen bei der Ermittlung
der Zustimmung der sog. Mehrheit der Minderheit mitzuzahlen sind.

114 Demnach kann in Gutheissung des Antrags Ziff. 2 festgestellt werden, dass die Aktionare Digi-
tal Domain Holdings Limited, Digital Knight Finance S.a r.| und Kingkey Financial International (Hol-
dings) Limited bei einer Abstimmung (iber die Einfiihrung der Opting out-Klausel als "Minder-
heitsaktionare" gelten und folglich deren Stimmen bei der Ermittlung der "Zustimmung der Mehr-
heit der Minderheit" mitzuzahlen sind.



O

Swiss Takeover Board
Ubernahmekommission
Commission des OPA
Commissione delle OPA

2.4 Keine besonderen Umstdnde

1151 Sind die Voraussetzungen der Transparenz und der doppelten Mehrheit erfiillt, wird vermutet,
dass die Opting out-Bestimmung keine Benachteiligung der Minderheitsaktionare i.S.v. Art. 125
Abs. 4 FinfraG i.V.m. Art. 706 OR bewirkt.

116] Im vorliegenden Fall sind gegenwartig keine besonderen und aussergewdhnlichen Umstande
ersichtlich, welche es rechtfertigen wiirden, in den Entscheid der Minderheitsaktionare von Y-
oungtimers einzugreifen, welchen die Aktionare an der geplanten ordentlichen Generalversamm-
lung fallen werden. Dies unter der Annahme, dass sich die involvierten Personen entsprechend
den von ihnen erklarten Absichten verhalten (vgl. Rn [8]).

2.5 Fazit

1171 Angesichts der Ausfiihrungen in Erw. 2 hiervor kann in Gutheissung des Antrags Ziff. 1 festge-
stellt werden, dass die geplante Opting out-Bestimmung, Gber welche an einer voraussichtlich Juli
2025 durchzufiihrenden ordentlichen Generalversammlung von Youngtimers abgestimmt werden
soll, ibernahmerechtlich giltig ist, sofern (i) die Aktiondre von Youngtimers iber die Einflihrung
der Opting Out-Bestimmung transparent im Sinne der Erwdgungen hiervor informiert werden und
(ii) die Mehrheit der vertretenen Stimmen und die Mehrheit der vertretenen Stimmen der Min-
derheitsaktionare (zu Letzteren zahlen gemass den Ausfiihrungen in Erw. 2.3.2, insbesondere Rn
[14], auch Digital Domain Holdings Limited, Digital Knight Finance S.a r.l und Kingkey Financial In-
ternational [Holdings] Limited) an der geplanten ordentlichen Generalversammlung der Gesuch-
stellerin der entsprechenden Statutenbestimmung zustimmen.

3. Publikation (Antrag Ziff. 3)

18] Nach Art. 61 Abs. 3 UEV verdéffentlicht die Zielgesellschaft eine allféllige Stellungnahme ihres
Verwaltungsrats (lit. a) und das Dispositiv der Verfiigung der Ubernahmekommission (lit. b). Zu-
dem veroéffentlicht die Zielgesellschaft den Hinweis, innert welcher Frist und unter welchen Vo-
raussetzungen ein qualifizierter Aktionar Einsprache gegen die Verfiigung der Ubernahmekom-
mission erheben kann (Art. 61 Abs. 3 lit. c UEV). Art. 6 und 7 UEV sind auf diese Veroffentlichung
anwendbar (Art. 61 Abs. 4 UEV).

1191 Youngtimers wird verpflichtet, eine allfallige Stellungnahme ihres Verwaltungsrats, das Dispo-
sitiv der vorliegenden Verfligung und den Hinweis auf die Moglichkeit der qualifizierten Aktionare,
Einsprache gegen diese Verfligung zu erheben, in Anwendung von Art. 61 Abs. 3 und 4 UEV zu ver-
offentlichen.

1201 Die Gesuchstellerin beantragt in ihrem Antrag Ziff. 3, dass die Publikation der Verfligung der
Ubernahmekommission bis zur Publikation der Einladung zur ordentlichen Generalversammlung
des Jahres 2025 der Gesuchstellerin im Schweizerischen Handelsamtsblatt aufzuschieben sei.
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1211 Antrag Ziff. 3 wird insofern gutgeheissen, als dass die vorliegende Verfligung gestiitzt auf
Art. 138 Abs. 1 Satz 2 FinfraG auf der Website der Ubernahmekommission erst publiziert wird,
nachdem die Publikation der Gesuchstellerin gemass Art. 61 Abs. 3 UEV erfolgt ist.

4. Vertraulichkeit bzw. Geheimhaltung (Antrag Ziff. 4)

1221 Im Rahmen ihres Antrags Ziff. 4 beantragt die Gesuchstellerin, dass bestimmte Ausfiihrungen
in ihrem Gesuch zu einer aktuell zur Diskussion stehenden, moglichen Transaktion vertraulich zu
behandeln und insbesondere in der publizierten Verfiigung der Ubernahmekommission in keiner
Weise zu erwdhnen seien.

1231 Grundsatzlich folgt aus der Begriindungspflicht gemass Art. 35 VwVG, dass in einer Verfligung
die relevanten Sachverhaltselemente offenzulegen sind. Vorliegend werden im Rahmen dieser
Verfligung allerdings keine Informationen offengelegt, welche im Sinn des Antrags Ziff. 4 als ver-
traulich bzw. geheim zu qualifizieren waren.

1241 Sofern die Gesuchstellerin mit ihrem Geheimhaltungsantrag tberdies eine Einschrankung des
Akteneinsichtsrechts verlangt, ist hierzu Folgendes zu sagen: Die Akteneinsicht kann ausnahms-
weise zum Schutz wesentlicher 6ffentlicher oder privater Interessen ganz oder teilweise verwei-
gert werden, wenn ein konkretes Geheimhaltungsinteresse das Interesse an der Akteneinsicht
Uberwiegt, wobei sich die Verweigerung der Einsicht nur auf diejenigen Aktenstilicke erstrecken
darf, fur die Geheimhaltungsgriinde bestehen (Art. 27 Abs. 1 und 2 VwVG). Dabei sind die betref-
fenden Akten genau zu bezeichnen und das Geheimhaltungsinteresse ist zu begriinden. Vorlie-
gend genligt der Antrag um Geheimhaltung in seiner allgemeinen Form diesen Anforderungen
nicht. Sollte die Gesuchstellerin gleichwohl daran festhalten, hat sie ihren Antrag im Sinne dieser
Erwadgung zu ergdnzen (Verfugung 429/01 vom 20. Oktober 2009 in Sachen Arpida AG, Erw. 4, Rn
12 ff.). Auch steht es der Gesuchstellerin frei, einen Geheimhaltungsvorbehalt mit Blick auf die all-
fillige Teilnahme eines qualifizierten Aktionars am Verfahren vor der Ubernahmekommission (via
Antrag auf Parteistellung oder Einsprache) anzubringen.

125] Der Antrag Ziff. 4 ist insofern als gegenstandslos zu betrachten, als dass die von der Gesuch-
stellerin als vertraulich bzw. geheim zu behandelnden Ausfiihrungen im Gesuch keine relevanten
Sachverhaltselemente darstellen und in der vorliegenden Verfligung keine Berlicksichtigung fin-
den.

5. Gebiihr

126] Gemass Art. 118 Abs. 1 Satz 1 FinfraV erhebt die Ubernahmekommission fiir Entscheide in an-
deren Ubernahmesachen, wie beispielsweise {iber Gesuche betreffend eine Ausnahme von der
Angebotspflicht, eine Gebiihr. Die Gebiihr betrdgt je nach Umfang und Schwierigkeit des Falles bis
zu CHF 50'000 (Art. 118 Abs. 2 FinfraV).

11
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1271 Vorliegend wird gestitzt auf Art. 118 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 2 FinfraV eine Geblihr von
CHF 35'000 zu Lasten von Youngtimers erhoben.

12
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

Es wird festgestellt, dass die den Aktionaren von Youngtimers AG zu unterbreitende Statuten-
bestimmung betreffend Opting out tibernahmerechtlich glltig ist, sofern die Anforderungen
an die Transparenz und an die Zustimmung der Aktionare der Gesellschaft, unter Einschluss
der Zustimmung der "Mehrheit der Minderheit", in Ubereinstimmung mit den Ausfiihrungen
im Gesuch von Youngtimers AG erfllt werden.

Es wird festgestellt, dass die Aktionare Digital Domain Holdings Limited, Digital Knight Finance
S.ar.l und Kingkey Financial International (Holdings) Limited bei einer Abstimmung tber die
Einflihrung der Opting out-Klausel als "Minderheitsaktionare" gelten und folglich deren Stim-
men bei der Ermittlung der "Zustimmung der Mehrheit der Minderheit" mitzuzédhlen sind.

Youngtimers AG wird verpflichtet, eine allfallige Stellungnahme ihres Verwaltungsrats, das
Dispositiv der vorliegenden Verfligung sowie den Hinweis auf das Einspracherecht der qualifi-
zierten Aktiondre gemass Art. 6 und 7 UEV zu veroffentlichen.

Diese Verfligung wird nach der Veroffentlichung von Youngtimers AG gemass Dispositiv-Ziff. 3
hiervor auf der Website der Ubernahmekommission publiziert.

Der Antrag Ziff. 4 des Gesuchs von Youngtimers AG wird als gegenstandslos abgeschrieben.

Die Gebuihr zu Lasten von Youngtimers AG betragt CHF 35'000.

Die Prasidentin:

Mirjam Eggen

Diese Verfiigung geht an:

Youngtimers AG, vertreten durch Dr. Matthias Kuert und Sophie Brettschneider, CMS von Er-
lach Partners AG.
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Beschwerde (Art. 140 des Finanzmarktinfrastrukturgesetzes, SR 958.1):

Diese Verfiigung kann innert einer Frist von fiinf Bérsentagen 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 genugen.

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

Ein Aktionadr, 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 Verfligung Einsprache erhe-
ben. Die Einsprache ist bei der Ubernahmekommission innerhalb von fiinf Bérsentagen nach der
Veroffentlichung der vorliegenden Verfligung 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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