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Verfiigung 931/01
vom 14. April 2026
Warteck Invest AG - Feststellung der Giiltigkeit einer Opting up-Klausel

Sachverhalt:

A.

Warteck Invest AG (Warteck, [Ziel-]Gesellschaft oder Gesuchstellerin) ist eine Aktiengesellschaft
nach Schweizer Recht mit Sitz in Basel, Schweiz, eingetragen im Handelsregister des Kantons Ba-
sel-Stadt unter der Firmennummer CHE- 106.403.101 seit dem 23. Juli 1889. Zweck der Gesell-
schaft sind Erwerb, Erstellung, Verdausserung und Bewirtschaftung von Immobilien. Die Gesell-
schaft kann alle damit zusammenhangenden Geschéfte tatigen, insbesondere auch Liegenschafts-
handel betreiben, sowie sich an anderen Unternehmen beteiligen.

Das vollstandig liberierte Aktienkapital von Warteck betragt CHF 3'093'750 und ist eingeteilt in
309'375 Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 10.00 (die Aktien). Die Gesellschaft verfligt
Uber ein Kapitalband zwischen CHF 3'093'750 (untere Grenze) und CHF 4'640'620 (obere Grenze).

Die Aktien sind an der SIX Swiss Exchange (SIX) kotiert (ISIN: CH0002619481; Valorennum-
mer: 261948; Valorensymbol: WARN).

Die Statuten von Warteck enthalten gegenwartig weder eine Opting up- noch eine Opting out-
Klausel.

B.

Nach Angaben der Gesuchstellerin (vgl. zu deren Gesuch Sachverhalt Bst. C) setzt sich das Aktio-
nariat der Gesellschaft gegenwartig wie folgt zusammen (nach Stimmrechtsanteil in absteigender
Reihenfolge):

e Christoph M. Miiller, Kiissnacht am Rigi, Schweiz, Sibylla M. Miiller, Kiissnacht am Rigi,
Schweiz, Patrick M. Miiller, Kiissnacht am Rigi, Schweiz, sowie Stephan A. Miiller, Kiiss-
nacht am Rigi, Schweiz (nachfolgend die Familie Dr. Christoph M. Miiller), halten als wirt-
schaftlich Berechtigte Aktien entsprechend einem Stimmrechtsanteil von 32.3 Prozent
(vgl. dazu auch die in der Datenbank der SIX Exchange Regulation [SER] betreffend bedeu-
tende Aktionare abrufbare Offenlegungsmeldung vom 9. April 2019).

e MV Immoxtra Schweiz Fonds, ein fiir die MV Invest AG, Ziirich, Schweiz, aufgelegter ver-
traglicher Anlagefonds schweizerischen Rechts der Art ,,Ubrige Fonds fiir traditionelle An-
lagen” (Fondsleitung: CACEIS [Switzerland] SA, Nyon, Schweiz; Depotbank: CACEIS Bank,
Montrouge, Zweigniederlassung Nyon, Schweiz), halt Aktien entsprechend einem Stimm-
rechtsanteil von 5.0 Prozent (vgl. dazu auch die in der Datenbank der SER betreffend be-
deutende Aktionare abrufbare Offenlegungsmeldung vom 16. Méarz 2023).
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e UBS Fund Management (Switzerland) AG, Basel, Schweiz, hilt Aktien entsprechend einem
Stimmrechtsanteil von 3.1 Prozent (vgl. dazu auch die in der Datenbank der SER betref-
fend bedeutende Aktionare abrufbare Offenlegungsmeldung vom 3. Mai 2024).

C.

Am 2. April 2026 reichte Warteck im Hinblick auf die beabsichtigte Einfiihrung einer statutari-
schen Opting up-Klausel (die Opting up-Klausel; vgl. zu den Details der Opting up-Klausel die Aus-
fiilhrungen in Sachverhalt Bst. D) ein Gesuch bei der Ubernahmekommission ein (das Gesuch vom
2. April 2026).

Das Gesuch vom 2. April 2026 enthalt die folgenden Antrage:

«1. Es sei festzustellen, dass die den Aktiondren der Gesuchstellerin zu unterbreitende
Statutenbestimmung betreffend Opting up libernahmerechtlich giiltig bzw. wirk-
sam sei.

2. Es sei festzustellen, dass bei der Abstimmung (iber die Einfiihrung der Opting up-
Klausel sémtliche bestehenden Aktionéire mit Ausnahme der Familie Dr. Christoph
M. Miiller als Minderheitsaktiondre gelten und deren Stimmen folglich bei der Er-
mittlung der Zustimmung der Mehrheit der Minderheit mitzuzéhlen sind.

3. Es sei die Publikation der Verfiigung der Ubernahmekommission bis zur Publika-
tion der Einladung zur ordentlichen Generalversammlung der Gesuchstellerin auf-
zuschieben.»

Auf die Begriindung dieser Antrdge wird, soweit erforderlich, in den Erwdgungen eingegan-
gen.

D.

Gemass den Ausfiihrungen im Gesuch vom 2. April 2026 soll die Opting up-Klausel, welche der
Verwaltungsrat von Warteck der flir Mai 2026 geplanten ordentlichen Generalversammlung von
Warteck (die ordentliche GV) zur Abstimmung vorzulegen plant, den folgenden Wortlaut haben:

«Wer direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten Aktien der Gesell-
schaft erwirbt und damit - zusammen mit den bereits gehaltenen Aktien - den
Grenzwert von 49% der Stimmrechte liberschreitet, ist verpflichtet, ein éffentliches
Kaufangebot fiir alle kotierten Beteiligungspapiere der Gesellschaft zu unterbreiten
(Art. 135 FinfraG).

Diese Klausel ersetzt den gesetzlichen Grenzwert von 33 1/3% der Stimmrechte ge-
mdss Art. 135 Abs. 1 FinfraG.»

E.
Laut Gesuch vom 2. April 2026 beabsichtigt der Verwaltungsrat von Warteck in der Einladung zur
ordentlichen GV (zu dem die Einflihrung der Opting up-Klausel betreffenden Traktandum) die
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folgenden Ausfiihrungen aufzunehmen (die Ausfithrungen zur Opting up-Klausel) und diese an
der ordentlichen GV zu wiederholen, zu protokollieren und Fragen der Aktiondre zu den Folgen
der Aufnahme der Opting up-Klausel in die Statuten von Warteck umfassend zu beantworten:

«Der Markt fiir Immobilien ist weiterhin attraktiv, erfordert aber grédssere Investitionen,
die die Gruppe nur beschriinkt aus eigener Kraft stemmen kann. Sie ist daher auf zusdtzli-
che Investitionen bestehender oder neuer Aktiondrinnen und Aktionéire angewiesen. Die
Pflicht zur Abgabe eines Ubernahmeangebots bei Uberschreiten des Schwellenwertes von
33 1/3% stellt dabei jedoch ein Hindernis dar und beschrénkt die Flexibilitéit der Kapital-
aufnahme. Mit der Anhebung der Schwelle zur Pflicht der Abgabe eines 6ffentlichen Ange-
bots von 33 1/3% auf 49% will die Gesellschaft daher die Attraktivitdt fiir potenzielle neue
wie auch bestehende strategische Investoren erhéhen. Sie schafft die notwendige Flexibili-
tdt fiir substantielle Investitionen durch neue oder bestehende Aktiondrinnen und Aktio-
ndre zur Weiterentwicklung der Gesellschaft. Zudem kann auch der Erfolg von Kapitaler-
héhungen via eine Bezugsrechtsemission an alle Aktiondre dadurch abgesichert werden,
dass ein Grossaktiondir sich verpflichtet, Aktien zu libernehmen, fiir die Bezugsrechte nicht
ausgeliibt wurden, ohne dadurch Gefahr zu laufen, ein Pflichtangebot auszulésen. Die Fd-
higkeit der Gesellschaft zur Beschaffung von Eigenkapital wiirde damit gestérkt und ihr
strategischer Handlungsspielraum erweitert werden. Damit einher geht die Chance auf
Wertsteigerung durch Realisierung neuer Immobilienprojekte, was auch zu einer erhhten
Liquiditdt der Aktie fiihren wiirde. Als Nachteil erweist sich aus Sicht der iibrigen Aktiond-
rinnen und Aktiondre jedoch, dass sie nicht schon in den Genuss eines Pflichtangebots fiir
ihre Aktien kommen, wenn der Schwellenwert von 33 1/3% der Stimmen Uiberschritten
wird. Dies wire erst bei Uberschreiten von 49% der Fall. Ein Grossaktiondr, der unter 49%
bleibt, kénnte zudem an einen Dritterwerber verkaufen, ohne dass die (ibrigen Aktiondrin-
nen und Aktiondre in den Genuss eines Pflichtangebots kommen. Damit kénnte er auch
eine Kontrollprémie erhalten, die den librigen Aktiondrinnen und Aktiondren verwehrt
bleibt. Im Gegensatz zu einem vollstédndigen Opting out stellt das Opting up jedoch einen
ausgewogenen Mittelweg dar. Der grundsdtzliche Minderheitenschutz bleibt erhalten, da
bei einem qualifizierten Kontrollerwerb (ab 49%) weiterhin eine Angebotspflicht besteht.
Gleichzeitig wird der Gesellschaft die notwendige Flexibilitit bei der Kapitalbeschaffung
eingerdumt. Das Opting up verbindet damit erhéhte Finanzierungsspielréiume mit einem
weiterhin bestehenden, wenn auch angepassten, Schutz der Minderheitsaktiondirinnen
und -aktiondre und ist insofern einem vollstéindigen Verzicht auf die Angebotspflicht vorzu-
Ziehen.

Der Verwaltungsrat ist der Ansicht, dass die Vorteile des vorgeschlagenen Opting up des-
sen Nachteile iiberwiegen und empfiehlt den Aktiondrinnen und Aktiondiren daher die An-
nahme der beantragten Statutenklausel.»

F.
Am 8. April 2026 reichte die Familie Dr. Christoph M. Miiller bezugnehmend auf das Gesuch vom
2. April 2026 eine Stellungnahme bei der Ubernahmekommission ein.
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In der Stellungnahme erklarte die Familie Dr. Christoph M. Miiller, dass sie mit den im Gesuch
vom 2. April 2026 enthaltenen Antragen und Ausfiihrungen einverstanden ist und auf eine Stel-
lungnahme verzichtet. Auch erklarte die Familie Dr. Christoph Miiller, dass sie zur Kenntnis ge-
nommen hat, dass sie nicht als sog. Minderheitsaktionar im Sinne der Praxis der Ubernahmekom-
mission fir die nachtragliche Einflihrung der Opting up-Klausel qualifiziert.

G.
Zur Prifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Jean-Luc Chenaux (Vorsitz),
Franca Contratto und Beat Fellmann gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwigung:
1. Schutzwiirdiges Interesse fiir den Erlass einer Verfiigung

(1] 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 VWVG kann Uber 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 gemdss 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 920/01 vom 11. Dezember 2025 in Sachen APG SGA SA, Rn 1 f.).

121 Mit dem vorliegenden Gesuch vom 2. April 2026 soll die Frage geklart werden, ob die Opting
up-Klausel, Giber deren Aufnahme in die Statuten anlasslich der ordentlichen GV abgestimmt wer-
den soll, Gbernahmerechtlich giiltig bzw. wirksam ist.

131 Angesichts der weitreichenden Konsequenzen, die eine allfallige Angebotspflicht fiir betroffene
Aktiondre von Warteck hatte, hat die Gesuchstellerin im vorliegenden Fall ein konkretes, schutz-
wirdiges und aktuelles Interesse, die obgenannte Frage im Rahmen einer Feststellungsverfiigung
bereits im Vorfeld der ordentlichen GV klaren zu lassen und bestehende Unklarheiten Gber die
Rechtslage durch die Ubernahmekommission auszurdumen bzw. zu beseitigen.

4] Auf das Gesuch vom 2. April 2026 wird eingetreten.
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2. Giiltige Einfiihrung der Opting up-Klausel (Antrag Ziff. 1 und Antrag Ziff. 2)
2.1 Rechtliches

(5] 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).

6] Hauptzweck der Angebotspflicht gemass Art. 135 FinfraG ist der Schutz der Minderheitsaktio-
nare. Diese sollen im Falle veranderter Kontrollverhéltnisse, d.h. im Falle der Ubernahme der Kon-
trolle der Gesellschaft durch einen (neuen) Mehrheitsaktionadr oder eine Aktionarsgruppe, die
Moglichkeit erhalten, aus ihrer Investition auszusteigen (sog. Ausstiegsrecht; Verfiigung 920/01
vom 11. Dezember 2025 in Sachen APG SGA SA, Rn 4; Verfiigung 914/01 vom 9. September 2025
in Sachen SMG Swiss Marketplace Group Holding AG, Rn 17; Verfiigung 880/01 vom 23. August
2024 in Sachen Sunrise Communications AG, Rn 6; Verfligung 807/01 vom 11. Marz 2022 in Sa-
chen Galderma Group AG, Rn 5; Verfiigung 782/01 vom 19. Mérz 2021 in Sachen VT5 Acquisition
Company AG, Rn 79 m.H.).

(71 Den in Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG erwahnten Grenzwert von 33% Prozent der Stimmrechte
fiir 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).

i8] Eine Gesellschaft kann Art. 125 Abs. 4 FinfraG zufolge jederzeit, also auch nach der Kotierung
ihrer Aktien an einer schweizerischen Borse, eine Bestimmung in ihre Statuten aufnehmen, wo-
nach der eine Angebotspflicht i.S.v. Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG auslésende Grenzwert bis auf 49
Prozent der Stimmrechte angehoben wird, sofern dies nicht eine Benachteiligung der Aktionare
i.S.v. Art. 706 OR bewirkt (sog. nachtrdgliches Opting up; vgl. Verfligung 920/01 vom 11. Dezem-
ber 2025 in Sachen APG SGA SA, Rn 6; Verfliigung 907/01 vom 30. Juni 2025 in Sachen Youngti-
mers AG, Rn 4; Verfligung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Rn 4).

[9] Gemass der Praxis ist ein nachtragliches Opting up Gibernahmerechtlich vermutungshalber giil-
tig, wenn

(i) die Aktionare transparent Uber die Einflihrung des Opting up und dessen Folgen infor-
miert werden (sog. Transparenzerfordernis);

Ein Opting up genligt dem Transparenzerfordernis, das die freie und bewusste Entschei-
dung der Aktionare Uber die Einflhrung eines Opting up sicherstellen soll (informed
consent), wenn (i) das Opting up in seiner grundsatzlichen Wirkung erklart wird und wenn
(ii) die Absichten des Antragstellers, welcher das Opting up einfiihren mdchte, und dessen
Griinde fiir seinen Vorschlag sowie die Absichten eines allenfalls kontrollierenden Aktio-
nars offen gelegt werden und dabei insbesondere auch lber eine bereits geplante
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Transaktion sowie Uber einen daraus allenfalls resultierenden Kontrollwechsel umfassend
Auskunft gegeben wird. Zudem sind (iii) die Auswirkungen und Konsequenzen eines Op-
ting up anzugeben, sowohl im Allgemeinen als auch konkret mit Bezug auf die betreffende
Gesellschaft. Diese Informationen sind den Aktionaren bereits mit der Einladung zur Ge-
neralversammlung mitzuteilen und missen an der Generalversammlung wiederholt wer-
den (vgl. Verfligung 920/01 vom 11. Dezember 2025 in Sachen APG SGA SA, Rn 7; Verfi-
gung 907/01 vom 30. Juni 2025 in Sachen Youngtimers AG, Rn 6 ff.; Verfiigung 892/01
vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Rn 7 ff.; Verfligung 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 SA, Rn 22; Verfligung 686/01 vom 20. Marz 2018 in Sachen
Addex Therapeutics Ltd., Rn 4; siehe zum Ganzen auch Luc THEVENOZ/LUKAS R0OOs, Opting
out, in: Mergers & Acquisitions XVII, Hrsg.: RUDOLF TSCHANI, Zurich/Basel/Genf 2015, S. 44
f.).

und wenn

(ii) die Mehrheit der an der Generalversammlung vertretenen Stimmen (bzw. ein fir die ent-

sprechende Statutenanderung gegebenenfalls erforderliches hoheres statutarisches
Mehrheitserfordernis) und die Mehrheit der an der Generalversammlung vertretenen
Minderheitsaktionare (sog. «Mehrheit der Minderheit») dem Opting up zustimmen (sog.
doppeltes Mehrheitserfordernis, wobei zur Ermittlung des Abstimmungsergebnisses der
Minderheitsaktiondre eine separate bzw. gesonderte Auszdhlung genligt; vgl. Verfligung
des Ubernahme- und Staatshaftungsausschusses der Eidgendssischen Finanzmarktauf-
sicht [FINMA] vom 16. Oktober 2020 in Sachen MCH Group AG, Erw. 5.2.2; Verfligung
920/01 vom 11. Dezember 2025 in Sachen APG SGA SA, Rn 7; Verfiigung 907/01 vom

30. Juni 2025 in Sachen Youngtimers AG, Rn 9 ff.; Verfigung 892/01 vom 9. Dezember
2024 in Sachen Ultima Capital SA, Rn 10 ff.).

Als Minderheitsaktionér gilt dabei nach stindiger Praxis der Ubernahmekommission, wer
weder direkt noch indirekt, noch in gemeinsamer Absprache mit anderen einen Anteil von
33% Prozent der Stimmrechte an der Zielgesellschaft halt, noch den Antrag auf Einflihrung
des Opting up beim Verwaltungsrat gestellt hat (vgl. Verfiigung des Ubernahme- und
Staatshaftungsausschusses der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA vom 16. Ok-
tober 2020 in Sachen MCH Group AG, Rn 46; Verfiigung 920/01 vom 11. Dezember 2025
in Sachen APG SGA SA, Rn 7; Verfligung 907/01 vom 30. Juni 2025 in Sachen Youngtimers
AG, Rn 10 ff.; Verfligung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA,

Rn 11).

Nicht als Minderheitsaktionar gilt hingegen, wer durch ein Opting up direkt begiinstigt
wird (vgl. Verfligung 920/01 vom 11. Dezember 2025 in Sachen APG SGA SA, Rn 7; Verfu-
gung 907/01 vom 30. Juni 2025 in Sachen Youngtimers AG, Rn 11; Verfligung 892/01 vom
9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Rn 12). Ebenfalls nicht als Minderheitsakti-
onar gilt, wer im Hinblick auf die Einflihrung eines Opting up in gemeinsamer Absprache
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mit einem Aktionar handelt, welcher seinerseits nicht zur Minderheit zu zdhlen ist (vgl.
Verfligung 920/01 vom 11. Dezember 2025 in Sachen APG SGA SA, Rn 7; Verfiigung
907/01 vom 30. Juni 2025 in Sachen Youngtimers AG, Rn 11; Verfiigung 892/01 vom

9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Rn 12) bzw. wer aufgrund von vertragli-
chen Vereinbarungen nicht frei ist, seine Stimmrechte im Hinblick auf die Abstimmung
Uber das Opting up nach eigenem Ermessen auszuiben (Verfligung 920/01 vom 11. De-
zember 2025 in Sachen APG SGA SA, Rn 7; Verfigung 863/01 vom 14. Februar 2024 in Sa-
chen Swiss Steel Holding AG, Rn 18 f.).

Entscheidendes Kriterium fiir die Beantwortung der Frage, ob ein Aktionar bei der Ermitt-
lung der «Mehrheit der Minderheit» als Minderheitsaktionar zu qualifizieren ist, ist dabei
die typischerweise unterschiedliche Interessenlage in Bezug auf die Einflihrung des Opting
up: Wahrend Aktionére, die durch das Opting up beglinstigt werden, ein eigenes, direktes
Interesse an deren Einfihrung haben, sind die Gbrigen (Minderheits-)Aktionare typischer-
weise an einem Angebot zum Mindestpreis interessiert, welches infolge der Einflihrung
des Opting up moglicherweise entfallt (vgl. Verfligung 920/01 vom 11. Dezember 2025 in
Sachen APG SGA SA, Rn 7; Verfuigung 907/01 vom 30. Juni 2025 in Sachen Youngtimers
AG, Rn 11; Verfigung 892/01 vom 9. Dezember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Rn 12;
Verfligung 863/01 vom 14. Februar 2024 in Sachen Swiss Steel Holding AG, Rn 19).

1101 Sind das Transparenzerfordernis und das doppelte Mehrheitserfordernis erfiillt, so wird ver-
mutet, dass das Opting up keine Benachteiligung der Minderheitsaktionare i.S.v. Art. 125 Abs. 4
FinfraG und Art. 706 OR bewirkt. Stimmt die Mehrheit der Minderheitsaktiondre gegen die Einfiih-
rung des Opting up, so wird hingegen vermutet, dass eine Benachteiligung besteht, selbst wenn
die Mehrheit der an der Generalversammlung vertretenen Stimmen den Antrag gutheisst.

[11] Bei sog. besonderen und aussergewdhnlichen Umstinden behilt sich die Ubernahmekommis-
sion vor, trotz der tatsachlichen Vermutung der Richtigkeit des ablehnenden oder zustimmenden
Entscheids der «Mehrheit der Minderheit» anlasslich der (Sonder-)Abstimmung eine materielle
Prifung von Art. 706 OR (Anfechtung von Generalversammlungsbeschliissen) vorzunehmen, wo-
bei allerdings nicht ohne Not in den Entscheid der Aktionare an einer Generalversammlung einge-
griffen wird (vgl. Verfligung 920/01 vom 11. Dezember 2025 in Sachen APG SGA SA, Rn 9; Verfi-
gung 907/01 vom 30. Juni 2025 in Sachen Youngtimers AG, Rn 5; Verfiigung 892/01 vom 9. De-
zember 2024 in Sachen Ultima Capital SA, Rn 6; Verfiigung 745/02 vom 28. Januar 2020 in Sachen
LEM Holding SA, Rn 33 und 56; Verfligung 745/01 vom 25. Oktober 2019 in Sachen LEM Holding
SA, Rn 20; Verfugung 686/01 vom 20. Marz 2018 in Sachen Addex Therapeutics Ltd., Rn 3).

2.2 Wiirdigung

2.2.1 Transparenzerfordernis

[12] Bei der nach bereits erfolgter Kotierung der Aktien von Warteck neu in die Statuten der Zielge-
sellschaft einzufiihrenden Opting up-Klausel (vgl. Sachverhalt Bst. D) handelt es sich um ein
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nachtragliches, generelles Opting up (vgl. Art. 135 Abs. 1 Satz 2 FinfraG sowie Art. 125 Abs. 4 Fin-
fraG): Mit dieser Opting up-Klausel wird die Pflicht zur Unterbreitung eines Angebots i.S.v.

Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG nach Kotierung der Aktien in genereller Weise (d.h. mit Wirkung fiir
jeden Erwerber von Aktien der Zielgesellschaft) aufgehoben, sofern der reguldare Grenzwert von
33% Prozent der Stimmrechte gemadss Art. 135 Abs. 1 Satz 1 FinfraG durch den Vollzug von einem
Aktienkaufvertrag (Verfiigungsgeschaft) Giberschritten wird, solange es nicht auch zu einer Uber-
schreitung des Opting up-Grenzwerts von 49 Prozent der Stimmrechte der Zielgesellschaft
kommt.

1131 Die nachtragliche, generelle Opting up-Klausel ist hinreichend klar formuliert. Die Ausfihrun-
gen zur Opting up-Klausel enthalten alle geméss der Praxis der Ubernahmekommission erforderli-
chen Angaben und Informationen, um eine freie und bewusste Entscheidung der Aktiondre tber
die EinfUhrung der Opting up-Klausel anlasslich der ordentlichen GV sicherzustellen.

1141 Vor diesem Hintergrund ist das Transparenzerfordernis (vgl. Erw. 2.1, Rn [9], (i)) erfullt, wenn
— entsprechend dem Ansinnen der Gesuchstellerin (vgl. Sachverhalt Bst. E) — die Ausfiihrungen
zur Opting up-Klausel in die Einladung der Zielgesellschaft zur ordentlichen GV aufgenommen und
an der ordentlichen GV miindlich wiederholt werden.

2.2.2 Doppeltes Mehrheitserfordernis, insbesondere «Mehrheit der Minderheit»

(15] Gemass der Praxis der Ubernahmekommission ist ein nachtréglich eingefiihrtes Opting up im
Grundsatz nur dann giiltig, wenn auch (i) die Mehrheit der an der Generalversammlung vertrete-
nen Stimmen und (ii) die Mehrheit der Minderheitsaktionare (sog. «Mehrheit der Minderheit») an
der Generalversammlung dem entsprechenden Antrag zustimmen (vgl. zum Ganzen Erw. 2.1,

Rn [9], (ii)).

[16] Die Gesuchstellerin geht davon aus, dass im Zusammenhang mit der Einfihrung der beabsich-
tigten Opting up-Klausel nur (aber immerhin) die Familie Dr. Christoph M. Miiller nicht als Minder-
heitsaktionar im Sinne der erwahnten Praxis zu qualifizieren ist. Dies wird wie folgt begriindet:
Zwar werde kein Aktionar durch das Opting up direkt beglinstigt, da es sich um ein generelles Op-
ting up handle, das fiir alle Aktionare gleichermassen gelte. Aufgrund der bestehenden Beteili-
gungsverhaltnisse sei jedoch davon auszugehen, dass die Familie Dr. Christoph M. Miiller durch
die EinfUhrung des Opting up zumindest indirekt und mittelbar begiinstigt werde. Obwohl derzeit
keine Transaktion unmittelbar bevorstehe, die fiir die Familie Dr. Christoph M. Miiller zu einem
Uberschreiten des Schwellenwertes fiihren wiirde oder kdnnte, erscheine dies in mittelbarer Zu-
kunft einigermassen wahrscheinlich, insbesondere bei einer weiteren Kapitalerhohung mittels Be-
zugsrechtsemission.

1171 Vor diesem Hintergrund ist festzustellen, dass die Familie Dr. Christoph M. Miiller aufgrund ih-
rer im Vergleich zu den lbrigen Aktionaren unterschiedlichen Interessenlage in Bezug auf die Ein-
fihrung der Opting up-Klausel (vgl. Erw. 2.1, Rn [9], (ii)) vorliegend nicht als Minderheitsaktionar
im Sinne der erwdhnten Praxis zu qualifizieren ist.
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118] Die Uibrigen Aktiondre der Zielgesellschaft sind hingegen geméss den der Ubernahmekommis-
sion aktuell vorliegenden Informationen als Minderheitsaktionare zu betrachten, deren Stimmen
es in der (Sonder-)Auszahlung zur Ermittlung der Zustimmung der «Mehrheit der Minderheit» zu
bericksichtigen gilt.

191 Demnach kann in Gutheissung des Antrags Ziff. 2 der Gesuchstellerin festgestellt werden, dass
gemiss den der Ubernahmekommission aktuell vorliegenden Informationen samtliche bestehen-
den Aktionare der Zielgesellschaft mit Ausnahme der Familie Dr. Christoph M. Miiller als Minder-
heitsaktionare gelten und an der ordentlichen GV lber die Einfihrung der Opting up-Klausel als
solche Gbernahmerechtlich giiltig abstimmen kénnen und folglich ihre Stimmen bei der Ermittlung
der Zustimmung der «Mehrheit der Minderheit» mitzuzadhlen sind.

2.2.3 Keine besonderen und aussergewdhnlichen Umstande

1201 Vorliegend sind gemass den der Ubernahmekommission aktuell vorliegenden Informationen
keine besonderen und aussergewdhnlichen Umstande (vgl. zum Ganzen Erw. 2.1, Rn [11]) er-
kennbar, welche es rechtfertigen wiirden, in den Entscheid der Aktionare betreffend die Einfiih-
rung der Opting up-Klausel einzugreifen und die Vermutung, dass die Opting up-Klausel im Falle
der Zustimmung der «Mehrheit der Minderheit» keine Benachteiligung der Minderheitsaktiondre
i.S.v. Art. 125 Abs. 4 FinfraG und Art. 706 OR bewirkt, umzustossen.

2.3 Fazit

1211 Vor dem Hintergrund obiger Ausfiihrungen ist festzustellen, dass die beabsichtigte nachtragli-
che, generelle Opting up-Klausel Gbernahmerechtlich giiltig ist, sofern die Anforderungen an die
Transparenz und an die Zustimmung der Aktionare der Zielgesellschaft, unter Einschluss der Zu-
stimmung der «Mehrheit der Minderheit», in Ubereinstimmung mit den Ausfiihrungen im Rah-
men dieser Verfligung bzw. des vorgelegten Gesuchs vom 2. April 2026 erfiillt werden.

1221 Dem Antrag Ziff. 1 der Gesuchstellerin wird demnach stattgegeben.

3. Verfahren und Publikation (Antrag Ziff. 3)

(231 Wird der Ubernahmekommission ein Gesuch betreffend die sogenannten iibrigen Verfahren
eingereicht (insbesondere, wenn der Ubernahmekommission ein Gesuch um Gewahrung einer
Ausnahme von der Angebotspflicht oder um Feststellung des [Nicht-]Bestehens der Angebots-
pflicht eingereicht wird oder wenn sie eine solche Frage von Amtes wegen priift), so eréffnet sie
ein Verfahren und ladt die Parteien zur Abgabe einer Stellungnahme ein (Art. 61 Abs. 1 UEV).

1241 Vor der Eroffnung der Verfligung kann die Zielgesellschaft eine Stellungnahme ihres Verwal-
tungsrats vorlegen, die sie gleichzeitig mit der Verfiigung der Ubernahmekommission veréffentli-
chen méchte (Art. 61 Abs. 1° UEV).



O

Swiss Takeover Board
Ubernahmekommission
Commission des OPA
Commissione delle OPA

1251 Die Zielgesellschaft veroffentlicht (a) die allfallige Stellungnahme ihres Verwaltungsrats (Stel-
lungnahme), (b) das Dispositiv der Verfiigung der Ubernahmekommission und (c) den Hinweis, in-
nert welcher Frist und zu welchen Bedingungen eine qualifizierte Aktionarin oder ein qualifizierter
Aktionar Einsprache gegen die Verfiigung der Ubernahmekommission erheben kann (Art. 61

Abs. 3 UEV).

126] Auf diese Veroffentlichung sind die Art. 6 und 7 UEV anwendbar (Art. 61 Abs. 4 UEV).

1271 Vor dem Hintergrund obiger Ausfiihrungen hat die Zielgesellschaft spatestens bei Publikation
der Einladung zur ordentlichen GV in Anwendung von Art. 61 Abs. 3 und 4 UEV eine allféllige Stel-
lungnahme ihres Verwaltungsrats, das Dispositiv der vorliegenden Verfligung sowie den Hinweis
auf das Einspracherecht qualifizierter Aktionare zu veroffentlichen.

(28] Der Antrag Ziff. 3 der Gesuchstellerin wird insofern gutgeheissen, als dass (i) die Veroffentli-
chung der vorliegenden Verfiigung mittels deren Aufschaltung auf der Website der Ubernahme-
kommission erst im Nachgang zur Publikation der Einladung zur ordentlichen GV erfolgt und (ii)
die vorliegende Verfligung nicht publiziert wird, falls von der Einfihrung der Opting up-Klausel Ab-
stand genommen werden sollte.

[29] Die Erwagungen zur giiltigen Einfihrung der Opting-up-Klausel (vgl. Erw. 2 oben) erlangen nur
im Zusammenhang mit dem im Rahmen dieser Verfligung beschriebenen Geschaft Rechtswirkung.

4. Gebiihr

130] Gemass Art. 126 Abs. 5 FinfraG kann die Ubernahmekommission von den Parteien in Verfah-
ren in Ubernahmesachen Gebiihren erheben.

1311 Nach Art. 118 Abs. 1 FinfraV erhebt die Ubernahmekommission eine Gebiihr, wenn sie in an-
deren Ubernahmesachen entscheidet, insbesondere {iber das Bestehen einer Angebotspflicht. Die
Geblihr betragt je nach Umfang und Schwierigkeit des Falles bis zu CHF 50'000 (Art. 118 Abs. 2
FinfraV).

1321 In Anwendung von Art. 126 Abs. 5 FinfraG und Art. 118 Abs. 1 und 2 FinfraV wird fiir die Be-
handlung des Gesuchs vom 2. April 2026 eine Gebiihr von CHF 30'000 zu Lasten der Gesuchstelle-
rin erhoben.
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

Es wird auf Grund der der Ubernahmekommission vorgelegten Unterlagen festgestellt, dass
die den Aktionadren von Warteck Invest AG zu unterbreitende Statutenbestimmung betreffend
Opting up Gbernahmerechtlich giiltig bzw. wirksam ist, sofern die Anforderungen an die
Transparenz und an die Zustimmung der Aktionare von Warteck Invest AG, unter Einschluss
der Zustimmung der «Mehrheit der Minderheit», in Ubereinstimmung mit den Ausfiihrungen
im Gesuch von Warteck Invest AG vom 2. April 2026 erfiillt werden.

Es wird auf Grund der der Ubernahmekommission vorgelegten Unterlagen festgestellt, dass
bei der Abstimmung (iber die Einflihrung der Opting up-Klausel samtliche bestehenden Aktio-
nare mit Ausnahme der Familie Dr. Christoph M. Mller (vgl. die Offenlegungsmeldung in der
Datenbank der SIX Swiss Exchange Regulation vom 9. April 2019) als Minderheitsaktionare
gelten und deren Stimmen folglich bei der Ermittlung der Zustimmung der Mehrheit der Min-
derheit mitzuzahlen sind.

Warteck Invest AG wird verpflichtet, spatestens bei Publikation der Einladung zur ordentli-
chen Generalversammlung eine allfillige Stellungnahme ihres Verwaltungsrats, das Dispositiv
der vorliegenden Verfligung sowie den Hinweis auf das Einspracherecht der qualifizierten Ak-
tiondre gemass Art. 6 und 7 UEV zu veroffentlichen.

Die vorliegende Verfligung wird im Nachgang zur Verdéffentlichung von Warteck Invest AG ge-
mass Dispositiv-Ziff. 3 auf der Website der Ubernahmekommission publiziert.

Sollte die vorliegende Verfligung mangels Durchfiihrung des in dieser Verfligung beschriebe-
nen Geschifts nicht i.S.v. Dispositiv-Ziff. 3 zur Publikation gelangen, verzichtet die Ubernah-
mekommission auf eine Publikation dieser Verfligung i.S.v. Dispositiv-Ziff. 4. Die Dispositiv-
Ziff. 1 und 2 entfalten diesfalls ausschliesslich im Zusammenhang mit dem in dieser Verfligung
beschriebenen Geschaft Rechtswirkung.

Die Gebihr zu Lasten von Warteck Invest AG betragt CHF 30'000.

Der Vorsitzende des Ausschusses:

Jean-Luc Chenaux
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Diese Verfiigung geht an die Parteien:

- Warteck Invest AG, vertreten durch Dr. Thomas U. Reutter, Advestra AG.

Rechtsmittelbelehrung:

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

Diese Verfiigung 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 genligen.

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

Ein Aktionar, welcher eine Beteiligung von mindestens drei Prozent der Stimmrechte an der Ziel-
gesellschaft, ob auslibbar oder nicht, nachweist (qualifizierter Aktionér, 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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