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Verfligung 914/01

vom 9. September 2025

Gesuch von SMG Swiss Marketplace Group Holding AG, SMG Swiss Marketplace Group AG, TX
Group AG, Ringier AG, Schweizerische Mobiliar Versicherungsgesellschaft AG und General At-

lantic SC B.V. betreffend Feststellung des Nichtbestehens einer Angebotspflicht sowie der Giil-
tigkeit einer selektiven Opting up-Bestimmung

Sachverhalt:

A.

SMG Swiss Marketplace Group AG (SMG AG) ist eine nicht bérsenkotierte Aktiengesellschaft mit
Sitz in ZUrich, eingetragen im Handelsregister des Kantons Ziirich (UID: CHE-227.473.622). Die
SMG Swiss Marketplace Group Holding AG ist eine am 2. September 2025 neu gegriindete Gesell-
schaft (SMG Holding, zusammen mit der SMG AG und ihren Tochtergesellschaften, die SMG
Gruppe), deren Beteiligungspapiere voraussichtlich im Verlauf des Septembers 2025 an der SIX
Swiss Exchange (SIX) kotiert werden sollen (IPO). Die SMG AG ist aktuell die Gruppenobergesell-
schaft der SMG Gruppe. Die SMG Gruppe betreibt und vermarktet Internetplattformen, insbeson-
dere digitale Marktplatze (z.B. Homegate, ImmoScout24, AutoScout24, Ricardo) und beschaftigt
ca. 850 Mitarbeitende.

B.

Das Aktienkapital der SMG AG betragt 2'453'630 Namenaktien mit einem Nennwert von je

CHF 1.00 (SMG AG-Aktien). Nach Angaben der Gesuchsteller (vgl. Sachverhalt lit. P) setzt sich das
Aktionariat der SMG AG gegenwartig wie folgt zusammen:

e TXGroup AG, Ziirich (TX), halt 753'780 SMG AG-Aktien, entsprechend 30.72% der Stimm-
rechte;

e Schweizerische Mobiliar Versicherungsgesellschaft AG, Bern (Mobiliar), halt 719'512 SMG
AG-Aktien, entsprechend 29.32% der Stimmrechte;

e Ringier AG, Zofingen (Ringier), halt 719'512 SMG AG-Aktien, entsprechend 29.32% der
Stimmrechte;

e General Atlantic SC B.V., Amsterdam (GA), halt 246'220 SMG AG-Aktien, entsprechend
10.04% der Stimmrechte;

e Management und SMG AG halten 14'606 SMG AG-Aktien, entsprechend 0.60% der
Stimmrechte;
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(TX, Mobiliar [bzw. per IPO Schweizerische Mobiliar Holding AG, Bern, vgl. Sachverhalt lit. F], Rin-
gier und GA die Ankeraktionare).

C.

Die SMG Gruppe beabsichtigt, sich dem Publikum zu 6ffnen und die Beteiligungspapiere der SMG
Holding voraussichtlich im Verlauf des Septembers 2025 im Rahmen des geplanten IPO an der SIX
zu kotieren. Im Hinblick auf das IPO griindeten die Aktiondre der SMG AG am 2. September 2025
die SMG Holding mit Sitz in Ziirich und kurz vor dem IPO werden sie alle ihre SMG AG-Aktien als
Zuschuss in die Kapitaleinlagereserve in die SMG Holding einlegen. Mit der Einlage samtlicher
SMG AG-Aktien wird die SMG Holding per IPO zur neuen Gruppenobergesellschaft der SMG
Gruppe.

D.

Das Aktienkapital der SMG Holding wird CHF 294'435.60 betragen, eingeteilt in 98'145'200 voll-
standig liberierte Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 0.003 (SMG Holding-Aktien). Die
Beteiligungsverhaltnisse an der SMG Holding werden unmittelbar vor dem IPO den Beteiligungs-
verhaltnissen gemass Sachverhalt lit. B entsprechen.

E.
Der indikative IPO-Zeitplan sieht wie folgt aus:

e 2. September 2025: Bekanntgabe IPO-Absicht (intention to float);

2. September 2025: Griindung SMG Holding;

e 10. September 2025: Unterzeichnung Underwriting Agreement mit Bankenkonsortium;
e 11.September 2025: Publikation IPO-Prospekt;

e 11.September — 18. September 2025: Angebotsfrist;

e 18. September 2025: Preisfestsetzung und Zuteilung der angebotenen SMG Holding-Ak-
tien;

e 19. September 2025: Kotierung und 1. Handelstag der SMG Holding-Aktien.

Im Zuge des IPO werden 20% der (bestehenden) SMG Holding-Aktien Anlegern 6ffentlich zum
Kauf angeboten. Eine Kapitalerh6hung ist nicht vorgesehen, d.h. das IPO wird in der Form eines
sog. secondary offering abgewickelt. Die angebotenen SMG Holding-Aktien (20%) werden von
Mobiliar (voraussichtlich 10%) und Ringier (voraussichtlich 10%) stammen. Zudem ist eine Mehr-
zuteilungsoption von bis zu 3% vorgesehen, welche von den IPO-Banken abhangig von der Ent-
wicklung der Nachfrage ganz oder teilweise ausgelibt werden kann. Im Falle einer Ausiibung der
Mehrzuteilungsoption sollen voraussichtlich die ersten 2% von GA und das restliche 1% von Rin-
gier bedient werden.
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F.

Unmittelbar vor der Aufnahme des Handels der SMG Holding-Aktien wird Mobiliar ihre SMG Hol-
ding-Aktien, die sie nicht im Rahmen des IPO an Anleger veraussern wird, auf ihre Muttergesell-
schaft, die Schweizerische Mobiliar Holding AG, Bern, tUbertragen.

G.

Die Beteiligungsverhaltnisse werden sich demzufolge per 1. Handelstag der SMG Holding-Aktien
voraussichtlich wie folgt prasentieren (ohne Beriicksichtigung einer allfalligen Ausiibung der
Mehrzuteilungsoption und vorbehiltlich geringfiigiger Anderungen bei den finalen Aktienzahlen):

Schweizerische

. 1
Mobiliar Holding AG General Atlantic B.V.

TX Group AG Ringier AG

30,72% 19,32% 19,32% 10,04%

0% Publikum

058% SMG Management

SMG Swiss
Marketplace Group

Holding AG IW]

100%

SMG Swiss
Marketplace Group AG

1)  Die Aktien sind zugunsten TX Group AG verpfandet.

H.

Im Zusammenhang mit dem IPO wird sich jeder Ankeraktionar gegenliber den IPO-Banken ver-
pflichten, seine SMG Holding-Aktien, die er per 1. Handelstag halt, wahrend sechs Monaten nach
dem 1. Handelstag nicht zu verkaufen oder anderweitig zu verdussern oder belasten (lock-up).

.

Der Verwaltungsrat der SMG Holding soll gemdss Statuten aus mindestens drei Mitgliedern beste-
hen und im Organisationsreglement der SMG Holding wird préazisierend festgehalten, dass die
Mehrheit des Verwaltungsrates aus unabhangigen Mitgliedern bestehen muss. Das Kriterium der
Unabhangigkeit richtet sich dabei nach der Definition im Swiss Code of Best Practice for Corporate
Governance und verlangt gemass Organisationsreglement ferner die Unabhangigkeit von einem
Aktionar (oder dessen verbundenen Personen) oder einer organisierten Aktionarsgruppe im Sinne
von Art. 121 FinfraG, der/die gesamthaft mehr als 10% der SMG Holding-Aktien hilt/halten.
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Per 1. Handelstag wird der Verwaltungsrat aus sieben Mitgliedern bestehen. Vier Mitglieder (ein-
schliesslich der Prasident) sind unabhangig, wahrend TX, Mobiliar und Ringier mit je einem Mit-
glied im Verwaltungsrat vertreten sein werden.

Gemadss dem Organisationsreglement ist der Verwaltungsrat beschlussfahig, wenn die Mehrheit
seiner Mitglieder an der Sitzung teilnimmt. Beschliisse werden mit der Mehrheit der abgegebenen
Stimmen gefasst (einfache Mehrheit; Enthaltungen werden nicht gezahlt), wobei der Prasident
gemass den Statuten den Stichentscheid hat. Ferner sieht das Organisationsreglement vor, dass
sich der Nominations- und Verglitungsausschuss aus vier Mitgliedern zusammensetzt. Davon mus-
sen zwei Mitglieder, einschliesslich der bzw. die Vorsitzende mit Recht auf Stichentscheid, unab-
hangig sein.

J.

Im Hinblick auf das IPO, jeweils mit Inkraftsetzung per 1. Handelstag, beabsichtigen (i) TX, Ringier,
Mobiliar und GA untereinander ein Sell-Down Coordination Agreement (vgl. Sachverhalt lit. K) und
(ii) TX, Ringier und Mobiliar je einzeln mit der SMG Holding ein Relationship Agreement (vgl. Sach-
verhalt lit. L) abzuschliessen. Beide Vereinbarungen werden im IPO-Prospekt beschrieben.

K.

Mit dem Sell-Down Coordination Agreement wollen die vier Ankeraktiondre fiir eine begrenzte
Zeit nach dem IPO eine allfallige Verdusserung einer grosseren Anzahl von SMG Holding-Aktien
untereinander koordinieren, um eine solche moglichst marktschonend zu gestalten und zu vollzie-
hen. Die Eckpunkte dieser Vereinbarung sind folgende:

e Das Sell-Down Coordination Agreement gilt ab dem 1. Handelstag und endet 18 Monate
nach Ablauf des lock-up (vgl. Sachverhalt lit. H), d.h. 24 Monate nach dem 1. Handelstag.
Zudem soll ein Ankeraktionar nicht mehr an die Vereinbarung gebunden sein, sofern seine
Beteiligung vor Ablauf der 24 Monate unter 5% fallt.

e Vom Sell-Down Coordination Agreement werden samtliche SMG Holding-Aktien erfasst,
die ein Ankeraktionar am 1. Handelstag halt. SMG Holding-Aktien, die von einem Ankerak-
tionar im Rahmen des IPO verkauft oder nach dem 1. Handelstag erworben werden, fallen
nicht unter das Sell-Down Coordination Agreement.

e Grundsatzlich diirfen wahrend der Laufzeit des Sell-Down Coordination Agreement keine
SMG Holding-Aktien, direkt oder indirekt, veraussert, Gibertragen oder belastet werden,
es sei denn, eine Ubertragung etc. (i) ist ausnahmsweise erlaubt oder (ii) die Verdusserung
findet koordiniert in Ubereinstimmung mit dem Sell-Down Coordination Agreement statt.

e Folgende Ubertragungen sollen u.a. ausnahmsweise erlaubt sein: (i) Ubertragungen an
ein verbundenes Unternehmen oder eine verbundene Person, (ii) Ubertragungen im Zu-
sammenhang mit einem 6ffentlichen Ubernahmeangebot, einer Fusion oder eines Riick-
kaufprogramms, (iii) eine Verpfandung an eine Bank im Zusammenhang mit der Auf-
nahme eines Kredits und eine damit zusammenhangende Vollstreckung des Pfandrechts.
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Nach Ablauf des lock-up soll jeder Ankeraktionar das Recht haben (vorbehaltlich gewisser
Restriktionen insb. aufgrund des Insiderrechts), wahrend der verbleibenden Laufzeit des
Sell-Down Coordination Agreement ein oder mehrere Male eine koordinierte Verdusse-
rung in der Form eines Paketverkaufs, einer Privatplatzierung oder eines accelerated
bookbuilding-Verfahrens zu initiieren und die anderen Ankeraktionare einzuladen, pro
rata ihrer Beteiligung (oder in einem geringeren Umfang) an einer solchen koordinierten
Veradusserung zu den gleichen Bedingungen teilzunehmen und SMG Holding-Aktien zu
veraussern.

Die Ankeraktiondre werden nach der Aufnahme des Handels eine Offenlegungsmeldung gemass
Art. 121 FinfraG vornehmen, da sie davon ausgehen, dass sie durch den Abschluss des Sell-Down
Coordination Agreement eine offenlegungsrechtliche Verdausserungsgruppe gemadss Art. 120 Fin-
fraG in Bezug auf ihre vom Sell-Down Coordination Agreement erfassten SMG Holding-Aktien bil-
den werden.

L.

Um Kontinuitat im Verwaltungsrat und fortlaufende Unterstiitzung ihrer Grossaktionéare sicherzu-
stellen, wird SMG Holding mit Wirkung auf den 1. Handelstag mit TX, Mobiliar und Ringier, je ein-
zeln ein Relationship Agreement abschliessen. GA wird kein Relationship Agreement abschliessen.
Die Eckpunkte des Relationship Agreement sind folgende:

Das Relationship Agreement gilt ab dem 1. Handelstag und endet drei Monate nach dem
Zeitpunkt, in dem die Beteiligung des betreffenden Ankeraktionars (einschliesslich der mit
ihm verbundenen Unternehmen und Personen) insgesamt unter 10% fallt, sofern die Be-
teiligung innert einem Zeitraum von drei Monaten nicht wieder liber diese Schwelle er-
héht wird (eine jederzeitige Kiindigung aus wichtigem Grund bleibt vorbehalten). Zudem
soll jede Partei die Vereinbarung mit einer Frist von 30 Tagen beenden kénnen, SMG Hol-
ding erstmals 10 Jahre nach dem 1. Handelstag.

Solange ein Ankeraktionér (einschliesslich mit ihm verbundene Unternehmen und Perso-
nen) insgesamt mindestens 10% der SMG Holding-Aktien halt, soll er einen Vertreter sei-
ner Wahl fur den Verwaltungsrat nominieren kénnen (vorausgesetzt er/sie erfullt die No-
minierungskriterien des Nominations- und Verglitungsausschusses der SMG Holding) und
SMG Holding ist verpflichtet, diesen Vertreter den Aktionaren zur Wahl vorzuschlagen.

Der betreffende Ankeraktionar anerkennt im Gegenzug, dass der Verwaltungsrat mehr-
heitlich aus unabhangigen Mitgliedern zusammengesetzt sein soll (der Begriff der Unab-
hangigkeit wird im Relationship Agreement wie im Organisationsreglement definiert).

Der Vertreter im Verwaltungsrat soll eine Person bezeichnen kénnen, die den Vertreter
unterstitzen und an Verwaltungsratssitzungen als Gast ohne Stimmrecht teilnehmen
kann.
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e Das Relationship Agreement enthalt sodann detaillierte Bestimmungen, unter welchen
Voraussetzungen der Vertreter Informationen, die er als Mitglied des Verwaltungsrates
erhalt, dem betreffenden Ankeraktionar mitteilen darf, damit dieser Unterstiitzung und
Instruktionen an den Vertreter geben bzw. erteilen kann und dessen strategische Uberle-
gungen vom Verwaltungsrat der SMG Holding angemessen beriicksichtigt werden kén-
nen.

M.

Abgesehen vom Sell-Down Coordination Agreement (vgl. Sachverhalt lit. K), den drei Relationship
Agreement (vgl. Sachverhalt lit. L) und einer Pfandvereinbarung zwischen TX (als Pfandglaubiger)
und GA (als Pfandschuldner) bestehen nach Kenntnis der Gesuchsteller (vgl. Sachverhalt lit. P) ab
dem 1. Handelstag der SMG Holding-Aktien keine Aktionarsbindungsvertrage oder sonstigen Ab-
sprachen in Bezug auf die von den Ankeraktionaren gehaltenen SMG Holding-Aktien oder die Aus-
Ubung der damit verbundenen Stimmrechte und es sind auch keine solchen Absprachen geplant.

N.

TX wird im Rahmen des IPO keine SMG Holding-Aktien verkaufen. Per 1. Handelstag wird ihre Be-
teiligung 30.72% betragen und damit nur knapp unter der eine Angebotspflicht auslésenden
Schwelle von 33%% der Stimmrechte liegen (vgl. Sachverhalt lit. E und G). Eine leichte Erhéhung
der Angebotsschwelle zugunsten von TX auf 35% erscheint nach Ansicht der Gesuchsteller (vgl.
Sachverhalt lit. P) als eine geeignete Massnahme, um eine versehentliche Uberschreitung der An-
gebotsschwelle zu vermeiden. Dies liegt nach Ansicht der Gesuchsteller (vgl. Sachverhalt lit. P) im
Interesse aller Beteiligten, denn die SMG Holding soll mit dem IPO als Publikumsgesellschaft wei-
terbestehen und nicht Gegenstand eines Pflichtangebots eines ihrer Griinderaktionare werden
mussen.

Entsprechend soll in die Griindungsstatuten der SMG Holding eine selektive Opting up-Bestim-
mung aufgenommen werden, die wie folgt lautet:

Artikel 32

Fiir die TX Group AG und deren Tochtergesellschaften und die natiirlichen und ju-
ristischen Personen, welche die TX Group AG allein oder in gemeinsamer Abspra-
che kontrollieren (unter Einschluss allfélliger Zwischengesellschaften), besteht die
Pflicht zur Unterbreitung eines 6ffentlichen Kaufangebots gemdiss Artikel 135 Fin-
fraG erst, wenn durch den Aktienerwerb der Grenzwert von 35% der Stimmrechte
tiberschritten wird.

Dieses selektive Opting up und dessen Wirkung sollen im IPO-Prospekt (sowohl in den Risikofakto-
ren als auch bei den Ausfiihrungen zu den SMG Holding-Aktien) beschrieben werden, damit jeder
Anleger "en conaissance de cause" das selektive Opting up in seiner Anlageentscheidung mitbe-
ricksichtigen kann.
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O.
Vor diesem Hintergrund reichten SMG AG und SMG Holding mit Eingabe vom 28. August 2024 ein
Gesuch (Gesuch) bei der Ubernahmekommission ein, mit folgenden Antrigen:

1. Esseifestzustellen, dass der Abschluss des Sell-Down Coordination Agreement im
Wesentlichen in der Form gemdss Beilage 2 durch die Ankeraktiondre (wie nach-
folgend definiert) und/oder der Abschluss eines Relationship Agreement im We-
sentlichen in der Form gemdss Beilage 3 durch die Ankeraktiondre (mit Ausnahme
von GA (wie nachfolgend definiert)) nicht zu einem angebotspflichtigen Handeln
in gemeinsamer Absprache im Sinne von Art. 33 FinfaV-FINMA der Ankeraktio-
ndre fiihrt und mithin die Ankeraktiondire nicht gemdss Art. 135 FinfraG ange-
botspflichtig werden.

2. Es sei festzustellen, dass das selektive Opting up gemdiss Rz. 27 [Anm.: vgl. Sach-
verhalt lit. N], welches die SMG Swiss Market Place Group Holding AG vor der Ko-
tierung ihrer Beteiligungspapiere an der SIX Swiss Exchange in ihre Statuten auf-
zunehmen beabsichtigt, libernahmerechtlich giiltig ist.

3. Die Publikation der Verfiigung der Ubernahmekommission sei bis zur Publikation
des Prospekts fiir das 6ffentliche Angebot im Rahmen des B6rsengangs der SMG
Swiss Market Place Group Holding AG (IPO-Prospekt) aufzuschieben und die Ver-
fiigung der Ubernahmekommission sei am Tag der Publikation des IPO-Prospekts
auf der Webseite der Ubernahmekommission zu veréffentlichen.

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

P.

Mit Eingaben vom 28. und vom 29. August 2025 bzw. vom 4. und vom 5. September 2025 teilten
TX und Ringier bzw. Mobiliar und GA mit, dass sie sich dem Gesuch anschliessen und dessen Gut-
heissung unterstiitzen (SMG AG, SMG Holding, TX, Ringier, Mobiliar und GA zusammen die Ge-
suchsteller).

Q.
Am 2. September 2025 wurde die IPO-Absicht (intention to float) 6ffentlich bekanntgemacht und
die SMG Holding gegriindet.

R.
Zur Prifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Mirjam Eggen (Prasiden-
tin), Jean-Luc Chenaux und Beat Fellmann gebildet.
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Die Ubernahmekommission zieht in Erwégung:
1. Feststellungsinteresse

(1) Fiir 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 VWVG kann lber den Bestand, den Nichtbestand oder den Umfang 6ffentlich-rechtlicher
Rechte oder Pflichten auf Begehren eine Feststellungsverfligung erlassen werden. Einem Begeh-
ren um Erlass einer solchen Verfligung ist gemass Art. 25 Abs. 2 VwVG zu entsprechen, wenn der
Gesuchsteller ein schutzwiirdiges Interesse daran nachweist. Gemass Praxis ist ein (ibernahme-
rechtliches Feststellungsinteresse gegeben, wenn fiir den Gesuchsteller eine direkte und aktuelle
Unklarheit Gber die Rechtslage besteht, die mittels einer Feststellungsverfligung geklart werden
kann (vgl. zuletzt Verfigung 907/01 vom 30. Juni 2025 in Sachen Youngtimers AG, Erw. 1; Verfi-
gung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Erw. 1; Verfligung 882/01 vom
29. August 2024 in Sachen dormakaba Holding AG, Erw. 1; Verfigung 864/01 vom 12. Februar
2024 in Sachen Aluflexpack AG, Erw. 1).

121 Im vorliegenden Fall haben die Gesuchsteller ein schutzwiirdiges, direktes und aktuelles Inte-
resse, mogliche Unsicherheiten liber das Ausldsen einer Angebotspflicht zu klaren. Die Gesuch-
steller haben ein Interesse an der Feststellung, dass der Abschluss des Sell-Down Coordination Ag-
reement und/oder der drei Relationship Agreement nicht zum Entstehen einer angebotspflichti-
gen Gruppe fiihrt. Ebenso haben die Gesuchsteller ein schutzwirdiges, direktes und aktuelles In-
teresse daran, mogliche Unsicherheiten tiber die Gbernahmerechtliche Giiltigkeit und Wirksam-
keit der beabsichtigten Opting up-Bestimmung gemass Sachverhalt lit. N zu klaren.

131 Auf das Gesuch wird somit eingetreten.

2. Entstehen einer Angebotspflicht
2.1 Rechtliches

14 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%% der Stimmrechte einer Zielge-
sellschaft Gberschreitet, ob ausiibbar oder nicht, ein Angebot fiir alle kotierten Beteiligungspa-
piere der Zielgesellschaft unterbreiten.

151 Art. 33 FinfraV-FINMA hilt fest, dass fiir Personen, die der Angebotspflicht unterliegende Betei-
ligungen der Zielgesellschaft im Hinblick auf die Beherrschung der Zielgesellschaft in gemeinsamer
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 Beteiligungspapieren
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oder die Auslibung von Stimmrechten mit Dritten durch Vertrag oder andere organisierte Vorkeh-
ren oder von Gesetzes wegen abstimmt.

i6] Ein Handeln in gemeinsamer Absprache i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA wird angenommen, wenn
der gemeinsame Erwerb von Aktien eine Beherrschung objektiv erméglicht und auf Grund der
Umstdnde darauf zu schliessen ist, dass eine Beherrschung auch angestrebt wird (BGE 130 Il 530
ff., Erw. 6.5.7; Verfligung 882/01 vom 29. August 2024 in Sachen dormakaba Holding AG, Erw. 2.1;
Verfigung 864/01 vom 12. Februar 2024 in Sachen Aluflexpack AG, Erw. 3; Verfligung 825/01 vom
27.Juli 2022 in Sachen MCH Group AG, Erw. 1; Verfligung 794/01 vom 13. Oktober 2021 in Sachen
Polyphor AG, Erw. 1; Verfliigung 793/01 vom 10. August 2021 in Sachen Vetropack Holding AG,
Erw. 1; Verfligung 672/01 in Sachen SHL Telemedicine Ltd. vom 26. Januar 2018, Erw. 3, jeweils
m.w.H.).

2.2 Keine Angebotspflicht infolge Abschluss des Sell-Down Coordination Agreement (Antrag
Ziff. 1, erster Teil)

2.2.1. Begriindung des Antrags Ziff. 1, erster Teil

171 Die Gesuchsteller fihren zu Antrag Ziff. 1, erster Teil, im Wesentlichen Folgendes aus: Mit dem
Sell-Down Coordination Agreement wiirden die Ankeraktionare lediglich eine Koordination mit
Blick auf allfallige Verdusserungen ihrer SMG-Holding-Aktien nach dem Ende des lock-up bezwe-
cken. Eine derartige Verausserungsgruppe sei per se nicht Regelungsgegenstand von Art. 33 Fin-
fraV-FINMA, da die Verweisung in dieser Norm Verdusserungsgruppen, welche Regelungsgegen-
stand des Art. 12 Abs. 1 FinfraV-FINMA seien, nicht erfassen wiirde. Der Abschluss des Sell-Down
Coordination Agreement erfolge nicht "im Hinblick auf die Beherrschung" der SMG Holding, was
bei der Bildung einer angebotspflichtigen Gruppe aber gerade vorausgesetzt sei, und ermogliche
fir die verkaufenden Ankeraktionare objektiv betrachtet keine Beherrschung der SMG Holding.

2.2.2. Wiirdigung und Fazit

i8] Vorliegend bezwecken die Ankeraktionare mit dem Sell-Down Coordination Agreement eine Ko-
ordination mit Blick auf eine allfallige Verausserung ihrer SMG Holding-Aktien nach dem Ende des
lock-up mit dem Ziel, diese Verausserung so marktschonend wie moglich zu vollziehen. Darliber
hinaus enthadlt das Sell-Down Coordination Agreement keine kontrollrelevanten Bestimmungen.

191 Vereinbarungen, die — wie das Sell-Down Coordination Agreement — lediglich einen koordinier-
ten Verkauf von Aktien zum Gegenstand haben, sind nicht auf die Beherrschung der Zielgesell-
schaft ausgerichtet, und stellen daher keine Absprache im Hinblick auf die Beherrschung der Ziel-
gesellschaft im Sinne von Art. 33 FinfraV-FINMA dar (vgl. zu den sog. Verdusserungsgruppen Ver-
fligung 876/01 vom 24. Juli 2024 in Sachen Calida Holding AG, Erw. 1.2.2; Verfiigung 536/01 vom
24. Juli 2013 in Sachen Sulzer AG und OC Oerlikon Corporation AG, Erw. 1.3 sowie SONJA BLAAS, Ent-
stehung und Nachweis der angebotspflichtigen Gruppe, Bern 2016, S. 80, Rn 192, wonach die
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blosse Absprache in Bezug auf einen Verkauf einer Beteiligung von vornherein nicht geeignet ist,
eine Beherrschung der Zielgesellschaft durch die verkaufenden Aktionare herbeizufiihren).

110 Demnach kann antragsgemass festgestellt werden, dass der Abschluss des Sell-Down Coordina-
tion Agreement nicht dazu fiihrt, dass die Ankeraktionare eine Beherrschungsgruppe i.S.v. Art. 33

FinfraV-FINMA bilden. Der Abschluss des Sell-Down Coordination Agreement hat nur (aber immer-
hin) zur Folge, dass die Ankeraktiondre eine offenlegungsrechtliche Verdusserungsgruppe gemass

Art. 120 FinfraG in Bezug auf ihre vom Sell-Down Coordination Agreement erfassten SMG Holding-
Aktien bilden werden. Infolgedessen beabsichtigen die Ankeraktiondre eine entsprechende Offen-
legungsmeldung gemass Art. 121 FinfraG vorzunehmen (vgl. Sachverhalt lit. K).

2.3 Keine Angebotspflicht infolge Abschluss der Relationship Agreement (Antrag Ziff. 1, zweiter
Teil)

2.2.3. Begriindung des Antrags Ziff. 1, zweiter Teil

11 Die Gesuchsteller fiihren zu Antrag Ziff. 1, zweiter Teil, im Wesentlichen Folgendes aus: Die Ko-
ordination der drei Ankeraktionare zur Besetzung des Verwaltungsrates erschopfe sich in der
Wahl der drei abhdngigen Verwaltungsrate (d.h. des jeweils eigenen Vertreters sowie der Vertre-
ter der beiden anderen Ankeraktionare). Gleichzeitig wiirden sich die drei Ankeraktionare gegen-
Uber der SMG Holding verpflichten, ihr Stimmrecht bzw. Wahlrecht so auszuiliben, dass der Ver-
waltungsrat wahrend der Laufzeit des Relationship Agreement mehrheitlich aus unabhangigen
Mitgliedern bestehe, wobei das Unabhangigkeitskriterium nur erfillt sei, wenn das fragliche Mit-
glied in keiner Beziehung zu einem Ankeraktionar (oder dessen verbundenen Personen) oder ei-
nem anderen Aktionar (oder dessen verbundenen Personen) mit einer Beteiligung von 10% oder
mehr stehe. Eine weitergehende Abmachung unter den drei Ankeraktiondren bestehe nach
Kenntnis der Gesuchsteller nicht, weder in Bezug auf die Fihrung der Gesellschaft bzw. den Ver-
waltungsrat noch in Bezug auf strategische Themen. Aufgrund der Tatsache, dass die massgebli-
chen Ankeraktiondre weder alleine noch im Verbund die Mehrheit im Verwaltungsrat fir sich ein-
spannen kdnnten —im Verwaltungsrat gelte uneingeschrankt das Mehrheitsprinzip und die Mehr-
heit sei unabhangig von den drei betroffenen Ankeraktionaren — sei eine Einflussnahme von TX,
Mobiliar und Ringier auf strategische Entscheide der SMG Holding objektiv nicht moglich und da-
mit ein abgestimmtes Handeln im Hinblick auf die Beherrschung der Gesellschaft ausgeschlossen.
Auch im Nominations- und Verglitungsausschuss des Verwaltungsrates wiirden die drei Ankerakti-
ondre weder allein noch gemeinsam die Kontrolle austiben.

2.2.4. Wiirdigung und Fazit

1121 Im Relationship Agreement ist vorgesehen, dass jeder der drei Ankeraktiondre, solange er min-
destens 10% der SMG Holding-Aktien halt, einen Vertreter im Verwaltungsrat hat und dass der
Verwaltungsrat im Ubrigen mehrheitlich aus unabhingigen Mitgliedern zusammengesetzt sein
soll. Dies hat zum Effekt, dass keiner der drei Ankeraktionare eine dominierende Stellung einneh-
men kann. Die Koordination der drei Ankeraktiondren in Bezug auf die Wahl eines Vertreters in
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den Verwaltungsrat ermoglicht es den drei Ankeraktionaren nicht, gemeinsam die Mehrheit im
Verwaltungsrat zu stellen, sondern stellt lediglich sicher, dass jeder der drei Ankeraktionare einen
Vertreter im Verwaltungsrat hat, was nicht zur Bildung einer Beherrschungsgruppe i.S.v. Art. 33
FinfraV-FINMA fihrt (vgl. Verfiigung 484/01 vom 23. Juni 2011 in Sachen EGL AG, Erw. 9; SONJA
BLAAS, Entstehung und Nachweis der angebotspflichtigen Gruppe, Bern 2016, S. 107, Rn 266).
Nichts anderes gilt fiir die Koordination in Bezug auf die Wahl der mehrheitlich unabhangigen Ver-
waltungsrate: Damit eine Koordination betreffend die Wahl von Verwaltungsratsmitgliedern als
kontrollrelevant qualifiziert werden kann, ist erforderlich, dass es sich bei den zu wahlenden Ver-
waltungsratsmitgliedern um «abhéangige» Verwaltungsrate handelt und die Wahl muss Uberdies
zur Folge haben, dass der Verwaltungsrat aus einer Mehrheit von solchen «abhangigen» Verwal-
tungsraten besteht. Bezieht sich eine Koordination hingegen lediglich darauf, unabhangige Ver-
waltungsrate zu wahlen, so ermoglicht dies keine Beherrschung (vgl. auch SONJA BLAAS, Entstehung
und Nachweis der angebotspflichtigen Gruppe, Bern 2016, S. 223, Rn 610).

131 Demnach kann antragsgemass festgestellt werden, dass der Abschluss der jeweiligen Relations-
hip Agreement nicht dazu fihrt, dass die betreffenden Ankeraktionare miteinander eine Beherr-
schungsgruppe i.S.v. Art. 33 FinfraV-FINMA bilden.

3. Giiltigkeit der selektiven Opting up-Bestimmung (Antrag Ziff. 2)
3.1 Antrag und Rechtliches

114] Mit dem Antrag Ziff. 2 ersuchen die Gesuchsteller die Ubernahmekommission um die Feststel-
lung, dass die selektive Opting up-Bestimmung, welche die SMG Holding vor der Kotierung ihrer
Beteiligungspapiere an der SIX in ihre Statuten aufzunehmen beabsichtigt (vgl. Sachverhalt lit. N),
Ubernahmerechtlich giltig ist.

115 Gemass 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% Prozent der Stimmrechte einer Zielgesellschaft (iberschreitet, ob
ausilibbar oder nicht, ein Angebot fiir alle kotierten Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft unter-
breiten (Angebotspflicht).

1161 Den in Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG erwdhnten Grenzwert von 33% Prozent der Stimmrechte
fir ein Pflichtangebot kdnnen die Zielgesellschaften gemass Art. 135 Abs. 1 Satz 2 FinfraG in ihren
Statuten bis auf 49 Prozent der Stimmrechte anheben (sog. Opting up).

1171 Hauptzweck der Angebotspflicht gemass Art. 135 FinfraG ist der Schutz der Minderheitsaktio-
nare. Diese sollen im Falle verdnderter Kontrollverhaltnisse, d.h. im Falle der Ubernahme der Kon-
trolle der Gesellschaft durch einen (neuen) Mehrheitsaktionar oder eine Aktionarsgruppe, die
Moglichkeit erhalten, aus ihrer Investition auszusteigen (sog. Ausstiegsrecht; Verfligung 880/01
vom 23. August 2024 in Sachen Sunrise Communications AG, Erw. 2; Verfigung 807/01 vom
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11. Méarz 2022 in Sachen Galderma Group AG, Erw. 2.1; Verfiigung 782/01 vom 19. Mérz 2021 in
Sachen VT5 Acquisition Company AG, Erw. 3.1 m.H.).

18] Nach Art. 125 Abs. 3 FinfraG konnen Gesellschaften vor der Kotierung ihrer Beteiligungspapiere
an einer Bérse in der Schweiz in einer entsprechenden Statutenklausel festlegen, dass (i) ein Uber-
nehmer bzw. ein wesentlicher Beteiligungsinhaber nicht zu einem 6ffentlichen Kaufangebot nach
Art. 135 FinfraG verpflichtet ist (sog. urspriingliches Opting out; Verfiigung 782/01 vom 19. Marz
2021 in Sachen VT5 Acquisition Company AG, Erw. 3.1 m.H.) bzw. (ii) der fir die Entstehung der
Angebotspflicht im Sinne von Art. 135 Abs. 1 FinfraG massgebliche Grenzwert bis auf maximal 49
Prozent der Stimmrechte angehoben wird (sog. urspriingliches Opting up). Entschliessen sich die
Aktiondre fir eine dieser Varianten, so verzichten sie in entsprechendem Umfang auf die Anwen-
dung der gesetzlich vorgegebenen Schutzbestimmungen betreffend die Angebotspflicht nach Art.
135 FinfraG (vgl. zuletzt Verfligung 880/01 vom 23. August 2024 in Sachen Sunrise Communica-
tions AG, Erw. 2; vgl. zum Ganzen auch RUDOLF TSCHANI/HANS-JAKOB DIEM/TINO GABERTHUEL, Offentli-
che Kaufangebote, 4. Aufl. 2020, Rn 74 ff.).

119) Gemdss Praxis der Ubernahmekommission ist auch ein (urspriingliches) Opting out oder ein
Opting up zuldssig, welches sich nur auf einen bestimmten Kreis von Beglinstigten oder auf eine
bestimmte Transaktion bezieht (zuletzt Verfligung 880/01 vom 23. August 2024 in Sachen Sunrise
Communications AG, Erw. 2 m.w.N.; vgl. auch RUDOLF TSCHANI/HANS-JAKOB DIEM/TINO GABERTHUEL,
Offentliche Kaufangebote, 4. Aufl. 2020, Rn 81, Fn 221). Mit einem solchen sog. selektiven Opting
out bzw. selektiven Opting up verzichten die Aktionare nur partiell, némlich mit Bezug auf einen
bestimmten Kreis von Beglinstigten oder auf eine gewisse Transaktion, auf ihr gesetzliches, von
der Angebotspflicht nach Art. 135 FinfraG statuiertes Ausstiegsrecht. Ein selektives Opting out
bzw. ein selektives Opting up bewirkt damit einen weniger starken Eingriff in die Aktionarsrechte
als ein allgemeines Opting out bzw. ein allgemeines Opting up und wird unter dem Aspekt des An-
legerschutzes grundsatzlich als zuldssig erachtet (vgl. zuletzt Verfligung 880/01 vom 23. August
2024 in Sachen Sunrise Communications AG, Erw. 2).

3.2 Wiirdigung und Fazit

1201 Die beabsichtigte selektive Opting up-Bestimmung soll vor dem Borsengang von SMG Holding
bzw. vor der Kotierung der SMG Holding-Aktien an der SIX in die Statuten von SMG Holding aufge-
nommen werden. Es handelt sich somit um ein im Sinne von Art. 125 Abs. 3 FinfraG vor der Kotie-
rung eingefiihrtes, also m.a.W. um ein urspriingliches selektives Opting up.

1211 Der Kreis der Beglinstigten der selektiven Opting up-Bestimmung umfasst nach deren Wortlaut
(vgl. Sachverhalt lit. N) TX und deren Tochtergesellschaften und die nattirlichen und juristischen
Personen, welche die TX allein oder in gemeinsamer Absprache kontrollieren (unter Einschluss all-
falliger Zwischengesellschaften), wobei fiir diese (natiirlichen und/oder juristischen) Personen die
Pflicht zur Unterbreitung eines 6ffentlichen Kaufangebots gemass Art. 135 FinfraG erst entsteht,
wenn durch den Aktienerwerb der Grenzwert von 35% der Stimmrechte Uberschritten wird.
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1221 Es handelt sich hierbei um einen hinreichend klar bestimmten Kreis von Beglinstigten, welche

auf Grund der selektiven Opting up-Bestimmung von der Angebotspflicht gemass Art. 135 FinfraG
befreit sind, solange die von ihnen insgesamt direkt oder indirekt gehaltenen Beteiligungspapiere
35% der Stimmrechte der Zielgesellschaft nicht Gberschreiten.

1231 Gemass den Ausfiihrungen der Gesuchsteller soll das selektive Opting up und dessen Wirkung
im IPO-Prospekt beschrieben werden, sowohl in den Risikofaktoren als auch bei den Ausfiihrun-
gen zu den SMG Holding-Aktien (vgl. Sachverhalt lit. N), womit die zukiinftigen Publikumsaktio-
nare von SMG Holding ihren Investitionsentscheid in Kenntnis des selektiven Opting up treffen
kdénnen.

1241 Schliesslich gibt es vorliegend auch keine Hinweise oder Indizien auf das Vorliegen anderer
Griinde, welche der Rechtswirkung und Giiltigkeit der selektiven Opting up-Bestimmung entge-
genstehen wiirden.

1251 Demnach kann in Gutheissung von Antrag Ziff. 2 festgestellt werden, dass die beabsichtigte se-
lektive Opting up-Bestimmung in den Statuten von SMG Holding Gibernahmerechtlich giiltig ist.

4. Publikation (Antrag Ziff. 3)

126) Wird der Ubernahmekommission ein Gesuch betreffend die sogenannten iibrigen Verfahren
eingereicht, so er6ffnet sie ein Verfahren und ladt die Parteien zur Abgabe einer Stellungnahme
ein (Art. 61 Abs. 1 UEV). Vor der Eréffnung der Verfligung kann die Zielgesellschaft eine Stellung-
nahme ihres Verwaltungsrats vorlegen, die sie gleichzeitig mit der Verfiigung der Ubernahmekom-
mission veroffentlichen mochte (Art. 61 Abs. 1bis UEV).

1271 Die Zielgesellschaft veroffentlicht (a) die allfallige Stellungnahme ihres Verwaltungsrats, (b) das
Dispositiv der Verfiigung der Ubernahmekommission und (c) den Hinweis, innert welcher Frist
und zu welchen Bedingungen eine qualifizierte Aktionarin oder ein qualifizierter Aktionar Einspra-
che gegen die Verfiigung der Ubernahmekommission erheben kann (Art. 61 Abs. 3 UEV). Auf diese
Veroffentlichung sind die Art. 6 und 7 UEV anwendbar (Art. 61 Abs. 4 UEV).

28] Demnach hat SMG AG/SMG Holding in Anwendung von Art. 61 Abs. 3 und 4 UEV, das Dispositiv
der vorliegenden Verfligung sowie den Hinweis auf das Einspracherecht qualifizierter Aktionare zu
veroffentlichen.

1201 Die vorliegende Verfligung wird in Gutheissung von Antrag Ziff. 3 friihestens am Tag der Publi-
kation des IPO-Prospekts auf der Website der Ubernahmekommission veréffentlicht (Art. 65
Abs. 1 UEV).
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5. Gebiihr

1301 In Anwendung von Art. 126 Abs. 5 FinfraG und Art. 118 FinfraV wird fiir die Behandlung des

vorliegenden Gesuchs eine Geblihr erhoben. Unter Berlicksichtigung des Aufwands und der Kom-

plexitat des vorliegenden Falles setzt der Ausschuss die Gebiihr auf CHF 40'000 fest. Die Gesuch-
steller haften hierfiir solidarisch.
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

Es wird festgestellt, dass der Abschluss des «Sell-Down Coordination Agreement» und/oder
der Abschluss mehrerer «Relationship Agreement» nicht zu einem angebotspflichtigen Han-
deln in gemeinsamer Absprache im Sinne von Art. 33 FinfaV-FINMA der betreffenden Anker-
aktionare fihrt und mithin die betreffenden Ankeraktionare in Bezug auf SMG Swiss Market-
place Group Holding AG nicht gemass Art. 135 FinfraG angebotspflichtig werden.

Es wird festgestellt, dass das selektive Opting up, welches die SMG Swiss Market Place Group
Holding AG vor der Kotierung ihrer Beteiligungspapiere an der SIX Swiss Exchange in ihre Sta-
tuten aufzunehmen beabsichtigt, Gbernahmerechtlich giiltig ist.

Die vorliegende Verfligung wird friithestens am Tag der Publikation des IPO-Prospekts des Bor-
sengangs der SMG Swiss Marketplace Group Holding AG auf der Website der Ubernahme-
kommission veroffentlicht. Die SMG Swiss Marketplace Group Holding AG/SMG Swiss Market-
place Group AG hat in Anwendung von Art. 61 Abs. 3 und 4 UEV das Dispositiv dieser Verfi-
gung und den Hinweis auf die Moglichkeit der qualifizierten Aktionare, Einsprache gegen
diese Verfligung zu erheben, zu veroffentlichen.

Zulasten der SMG Swiss Marketplace Group Holding AG, der SMG Swiss Marketplace Group
AG, der TX Group AG, der Ringier AG, der Schweizerische Mobiliar Versicherungsgesellschaft
AG und der General Atlantic SC B.V. wird eine Gebiihr von CHF 40'000 erhoben, unter solidari-
scher Haftung.

Die Prasidentin:

Mirjam Eggen

Diese Verfiigung geht an die Parteien:

SMG Swiss Marketplace Group Holding AG und SMG Swiss Marketplace Group AG, vertreten
durch Dr. Philippe Weber und Thomas Bronnimann, Niederer Kraft Frey AG;

TX Group AG, vertreten durch Hans-Jakob Diem und Dimitrios Berger, Walder Wyss AG;
Ringier AG, vertreten durch Dr. Christoph Lang und Severin Roelli, Pestalozzi Rechtsanwalte
AG;

Schweizerische Mobiliar Versicherungsgesellschaft AG, vertreten durch Dr. Urs Kagi, Bar & Kar-
rer AG, Zirich;

General Atlantic SC B.V.
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Rechtsmittelbelehrung:

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

Diese Verfligung kann innert einer Frist von flinf Borsentagen bei der Eidgendssische Finanzmarkt-
aufsicht 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
VwWVG zu genlgen.

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 des Dispositivs der vorliegenden Verfligung einzureichen. Sie muss einen Antrag
und eine summarische Begriindung sowie den Nachweis der Beteiligung gemass Art. 56 Abs. 3
und 4 UEV enthalten (Art. 58 Abs. 4 UEV).
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