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Jahresrückblick 

Im Jahr 2024 erliess die Übernahmekommission (UEK) im Rahmen von 19 Verfahren1 insgesamt 
20 Verfügungen.2 

Von den erwähnten 19 Verfahren betrafen sechs den Kernbereich der öffentlichen Übernahme-
angebote3: 

• Am 16. Februar 2024 kündigte Constantia Flexibles GmbH, Wien, Österreich, ein globaler 
Verpackungshersteller und Portfoliounternehmen im Besitz einer Tochtergesellschaft des 
Private Equity-Unternehmens One Rock Capital Partners, LLC, New York, Vereinigte Staa-
ten von Amerika, im Rahmen einer Voranmeldung ein öffentliches Übernahmeangebot zu 
einem Angebotspreis von je CHF 15.00 netto in bar (inkl. Preisanpassungsvorbehalt) für 
alle sich im Publikum befindenden Namenaktien des Aluminiumverpackungsherstellers 
Aluflexpack AG, Reinach, Schweiz, an. Einen Tag zuvor, hatte die Anbieterin mit den 
Mehrheitsaktionären der Zielgesellschaft (d.h. mit der Montana Tech Components AG, 
Reinach, Schweiz, sowie mit der Xoris GmbH, Wien, Österreich) einen bedingten Aktien-
kaufvertrag über den Kauf im Umfang von rund 57 Prozent des Aktienkapitals und der 
Stimmrechte abgeschlossen. Das öffentliche Übernahmeangebot mit einem Angebots-
wert von CHF 324'375'000 wurde am 2. April 2024 mit der Publikation des Angebotspros-
pekts durch die Anbieterin offiziell lanciert. Der Vollzug des öffentlichen Übernahmeange-
bots von Constantia Flexibles GmbH auf die Aluflexpack AG erfolgte am 4. März 2025.4 

• Nachdem die der amerikanischen Private Equity-Gruppe One Equity Partners angehörige 
OEP 80 B.V., Amsterdam, Niederlande, infolge der Wandlung sog. Mandatory Convertible 
Notes den Grenzwert von 33 ⅓ Prozent der Stimmrechte am Elektronikdienstleister Cicor 
Technologies SA, Boudry, Schweiz, überschritten hatte, veröffentlichte sie am 12. Dezem-
ber 2024 den Angebotsprospekt für ein öffentliches Übernahmeangebot. Das Pflichtange-
bot von OEP 80 B.V. auf Cicor Technologies SA wies einen Angebotspreis von CHF 55.17 
netto in bar pro Aktie aus und hatte somit einen Angebotswert von CHF 188'068'305. Die 
Transaktion wurde am 28. Februar 2025 vollzogen.5 

• Mittels Publikation des Angebotsprospekts am 17. Dezember 2024 lancierte die Sawiris-
Familie über ihre Holdinggesellschaft LPSO Holding Ltd., George Town, Cayman Islands, 
das öffentliche Übernahmeangebot auf die in Touristik- und Städtebauentwicklung tätige 
Orascom Development Holding AG, Altdorf, Schweiz, welche die Sawiris-Familie mit einer 
Beteiligung von rund 78 Prozent der Stimmrechte bereits mehrheitlich kontrollierte. Der 

 
1 Verfahren, welche Rückkaufprogramme betreffen, auf die das Meldeverfahren Anwendung findet (vgl. Rz 31 ff. des UEK-Rundschrei-
bens Nr. 1: Rückkaufprogramme vom 27. Juni 2013), werden dabei nicht mitgezählt. 
2 Abrufbar unter dem Link https://www.takeover.ch/transactions/all. 
3 Nachfolgend werden die sechs öffentlichen Übernahmeangebote in absteigender Reihenfolge des jeweiligen Angebotswerts kurz 
dargestellt. 
4 Vgl. zum Ganzen die Verfügung 864/01 vom 12. Februar 2024 in Sachen Aluflexpack AG, die Verfügung 864/02 vom 27. März 2024 in 
Sachen Aluflexpack AG, die Verfügung 864/03 vom 13. Februar 2025 in Sachen Aluflexpack AG sowie die Verfügung 864/04 vom 
27. Februar 2025 in Sachen Aluflexpack AG. 
5 Vgl. zum Ganzen die Verfügung 888/01 vom 16. Dezember 2024 in Sachen Cicor Technologies SA. 
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Angebotspreis betrug CHF 15.00 netto in bar pro Aktie, womit sich das öffentliche Über-
nahmeangebot auf einen Angebotswert von insgesamt CHF 74'278'025 belief. Die Trans-
aktion wurde am 12. März 2025 vollzogen.6 

• Das öffentliche Übernahmeangebot von Silvio Denz, Hergiswil, Schweiz, zu einem Ange-
botspreis von je CHF 40 netto in bar pro Aktie, auf die von ihm mit rund 51 Prozent des 
Aktienkapitals und der Stimmrechte bereits mehrheitlich kontrollierte, in der Luxusgüter-
industrie tätige Lalique Group SA (vormals: Art & Fragrance SA), Zürich, Schweiz, wurde 
direkt (ohne Voranmeldung) über die Veröffentlichung eines von der Übernahmekommis-
sion vorgängig geprüften Angebotsprospekts lanciert. Das öffentliche Kaufangebot auf 
Lalique Group SA mit einem Angebotswert von CHF 43'345'091 konnte am 19. Juli 2024 
vollzogen werden.7 

• Am 21. August 2024 veröffentlichte die Pelham Investment AG, St. Moritz, Schweiz, ein 
von Georg von Opel, London, Vereinigtes Königreich, gehaltenes Investmentvehikel, die 
Voranmeldung für das öffentliche Übernahmeangebot auf die Beteiligungsgesellschaft 
Athris AG, St. Moritz, Schweiz. Der Angebotsprospekt zum öffentlichen Übernahmeange-
bot von Pelham Investment AG, welche die Zielgesellschaft mit einer Beteiligung von über 
98 Prozent der Stimmrechte fast vollständig kontrollierte, wurde am 26. September 2024 
publiziert und wies einen Angebotspreis von CHF 1'355.70 netto in bar pro Aktie aus. Das 
öffentliche Übernahmeangebot von Pelham Investment AG hatte somit einen Angebots-
wert von CHF 38'780'042. Der Vollzug der Transaktion erfolgte am 19. November 2024.8 

• Zwecks Erlangung vollständiger Kontrolle lancierte die Valartis AG9, Freiburg, Schweiz, am 
18. September 2024 mittels Veröffentlichung einer Voranmeldung das öffentliche Über-
nahmeangebot auf die Investmentgesellschaft ENR Russia Invest AG, Genf, Schweiz. Die 
Anbieterin, welche zum Zeitpunkt der Voranmeldung zusammen mit den in gemeinsamer 
Absprache handelnden Personen bereits über 98 Prozent der Stimmrechte an der Zielge-
sellschaft verfügte, bot einen Angebotspreis von CHF 5.60 netto in bar pro Aktie. Die Pub-
likation des Angebotsprospekts zum öffentlichen Übernahmeangebot auf ENR Russia In-
vest AG erfolgte am 9. Oktober 2024. Das öffentliche Übernahmeangebot auf ENR Russia 
Invest AG mit einem Angebotswert von CHF 5'292'153 wurde am 10. Dezember 2024 voll-
zogen.10 

Das Gesamtvolumen11 der hiervor erwähnten sechs öffentlichen Übernahmeangebote betrug auf-
gerundet CHF 700 Mio. 

 
6 Vgl. zum Ganzen die Verfügung 889/01 vom 17. Dezember 2024 in Sachen Orascom Development Holding AG. 
7 Vgl. zum Ganzen die Verfügung 872/01 vom 30. Mai 2024 in Sachen Lalique Group SA. 
8 Vgl. zum Ganzen die Verfügung 883/01 vom 25. September 2024 in Sachen Athris AG. 
9 Bei der Anbieterin handelte es sich um eine direkte hundertprozentige Tochtergesellschaft der im Finanzbereich tätigen Valartis 
Group AG, Freiburg, Schweiz. Die von Gustav Stenbolt (mit rund 80 Prozent) und Philipp LeibundGut (mit rund 20 Prozent) kontrollierte 
MCG Holding SA, Baar, Schweiz, wiederum hielt direkt rund 70 Prozent der Stimmrechte der Valartis Group AG. 
10 Vgl. zum Ganzen die Verfügung 884/01 vom 7. Oktober 2024 in Sachen ENR Russia Invest SA. 
11 Entsprechend der Summe der für die einzelnen Transaktionen genannten Angebotswerte. 
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Die Übernahmekommission führte 2024 insgesamt zehn Verfahren zur Prüfung anderer übernah-
merechtlich relevanter Sachverhalte12 (z.B. im Hinblick auf das [Nicht-]Bestehen einer Angebots-
pflicht oder die Gewährung von Ausnahmen von der Angebotspflicht) durch und erliess dabei ins-
gesamt zehn Verfügungen. 

Die Übernahmekommission befasste sich im Jahr 2024 mit insgesamt 13 Rückkaufprogrammen, 
welche allesamt vollständig den Voraussetzungen und Auflagen gemäss den Kapiteln 1 bis 4 des 
UEK-Rundschreibens Nr. 1: Rückkaufprogramme vom 27. Juni 2013 entsprachen, womit eine Frei-
stellung im Meldeverfahren erfolgen konnte. 

Wie üblich wurden auch 2024 wieder Gesamtkommissionssitzungen zwecks Wahrnehmung der in 
Art. 3 Abs. 2 des Reglements der Übernahmekommission definierten Aufgaben13 abgehalten. Die 
Sitzungen fanden am 17. Mai 2024 und am 26. November 2024 statt. 

Wie in den vorangegangenen Jahren14 hat die SIX Swiss Exchange AG gegenüber der Übernahme-
kommission auch für das Geschäftsjahr 2024 einen Forderungsverzicht auf bereits getätigte Liqui-
ditätsvorschüsse geleistet. Der geleistete Forderungsverzicht der SIX Swiss Exchange AG in der 
Höhe von CHF 473'839 erlaubte es der Übernahmekommission, das Geschäftsjahr 2024 ausgegli-
chen abzuschliessen.15 

 
Für die Kommission: 
 
Mirjam Eggen 
Präsidentin 

 
12 Sog. „andere Verfahren“, vgl. dazu den statistischen Überblick auf S. 5 des vorliegenden Tätigkeitsberichts 2024. 
13 Verabschiedung des jährlichen Tätigkeitsberichts zuhanden der Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht FINMA, Genehmigung des Bud-
gets und der Jahresrechnung etc. 
14 Konkret die Jahre 2023, 2022, 2021 und 2020. 
15 D.h. Überdeckung bzw. Unterdeckung von CHF 0 sowie unverändertes Eigenkapital in der Höhe von CHF 495'236; vgl. dazu die Jah-
resrechnung der Übernahmekommission auf S. 8 ff. des vorliegenden Tätigkeitsberichts 2024. 
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Statistischer Überblick  
 

Angebote 2024 2023 2022 
 Total 6 6 5 
 - davon Pflichtangebote 1 0 0 
 - davon freiwillige Angebote 5 6 5 
 - davon konkurrierende Angebote 0 0 0 
     
 - davon freundlich eingeleitet16 6 6 5 
 - davon unfreundlich eingeleitet 0 0 0 
     
 - davon Barangebote 6 5 4 
 - davon Tauschangebote 0 1 0 
 - davon gemischte Angebote 0 0 1 
 - davon Tausch mit Baralternative 0 0 0 

Rückkaufprogramme    
 Total 13 16 22 
 - davon Freistellungen im Meldeverfahren 13 15 19 
 - davon Freistellungen mit Verfügung 0 1 3 
     
 - davon Rückkäufe zum Marktpreis 10 12 18 
 - davon Rückkäufe auf ordentlicher Linie 1 3 4 
 - davon Rückkäufe auf separater Linie 9 9 15 
 - davon Rückkäufe zum Festpreis 3 4 4 
 - davon Rückkäufe durch Put-Optionen 0 0 0 
 - davon Rückkäufe durch Tausch 0 0 0 

Andere Verfahren    
 Total 10 4 8 
 - Ausnahmen von der Angebotspflicht /    
  (Nicht-)Bestehen einer Angebotspflicht 10 3 8 
 - (Nicht-)Unterstellung unter das 

 schweizerische Übernahmerecht 
0 0 0 

 - Potenzielle Angebote 0 0 0 
 - Qualifikation Fairness Opinion 0 0 1 
 - Übrige 0 1 0 

Entscheide    
 - Anzahl Entscheide der UEK insgesamt 20 21 21 
 - davon veröffentlichte Entscheide 19 19 17 
 - davon unveröffentlichte Entscheide17 1 2 4 
 - Anzahl angefochtene Entscheide    
 - an UEK (Einsprache) 0 1 0 
 - an FINMA (Beschwerde) 0 1 0 
 - an BVGer (Beschwerde) 0 0 0 

Öffentliche Kaufangebote 

 
16 Der Bericht des Verwaltungsrats empfiehlt, das Angebot anzunehmen oder verzichtet darauf, eine Empfehlung abzugeben. 
17 Gemäss Praxis der Übernahmekommission bleiben Entscheide im Wesentlichen dann unveröffentlicht, wenn die dem Entscheid 
zugrunde liegende Transaktion (bspw. ein geplantes öffentliches Übernahmeangebot) nicht weiterverfolgt oder aus bestimmten Grün-
den davon Abstand genommen wird. 
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Jahresrechnung 2024 der Übernahmekommission 
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Bilanz per 31. Dezember 2024 
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Überblick Vorschüsse SIX: 
 
 

 2024 2023 
Anfangsbestand der Vorschüsse seitens der SIX per Anfang Jahr CHF 499’038 CHF 424’984 
+ Vorschüsse der SIX des laufenden Jahres CHF 269’66818 CHF 630’38919 
./. Verzicht auf Vorschuss in Höhe des Jahresverlustes durch SIX CHF 473’839 CHF 556’335 
= Endbestand des Vorschusskontos per Ende Jahr CHF 294’867 CHF 499’038 

 
 
  

 
18 Der Vorschuss mit Blick auf den Stichtag vom 10. Januar 2024 betrug CHF 200'207, derjenige mit Blick auf den Stichtag vom 10. Juli 
2024 CHF 69’461 (Vorschüsse für 2024 insgesamt: CHF 200'207 + CHF 69’461 = CHF 269'668). 
19 Der Vorschuss mit Blick auf den Stichtag vom 10. Januar 2023 betrug CHF 32'600, derjenige mit Blick auf den Stichtag vom 10. Juli 

2023 CHF 597’789 (Vorschüsse für 2023 insgesamt: CHF 32'600 + CHF 597’789 = CHF 630'389). 
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Anhang zur Jahresrechnung 2024 
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Personelle Zusammensetzung der Übernahmekommission  
per 31. Dezember 2024 
 

 

Prof. Dr. Mirjam Eggen, Präsidentin 
Rechtsanwältin, LL.M. 
Ordinaria für Privatrecht an der Universität Bern (www.ziv.unibe.ch) 

Präsidentin der Übernahmekommission seit 1. Juni 2022 
Mitglied seit 1. August 2017 

 

 

Prof. Dr. Jean-Luc Chenaux, Vizepräsident 
Rechtsanwalt, Partner der Anwaltskanzlei Kellerhals Carrard in Lausanne seit 2011 
(www.kellerhals-carrard.ch) 
Ausserordentlicher Professor für Gesellschaftsrecht an der Universität Lausanne 

Vizepräsident der Übernahmekommission seit 1. September 2017 
Mitglied seit 1. September 2015 

 

 

Prof. Dr. Isabelle Chabloz 
Rechtsanwältin, LL.M. 
Ordentliche Professorin für Wirtschaftsrecht an der Universität Freiburg 
(www.unifr.ch) 

Mitglied seit 1. März 2023 
 

 

 

Prof. Dr. Franca Contratto 
Rechtsanwältin, LL.M. 
Ordentliche Professorin für Privat-, Handels- & Wirtschaftsrecht mit Schwerpunkt 
Finanzmarktrecht an der Universität Luzern (www.unilu.ch) 
Mitglied seit 1. September 2015 

  

 

Beat Fellmann 
Chief Financial Officer (CFO) bei Valora AG (www.valora.com) 
Diplomierter Wirtschaftsprüfer 

Mitglied seit 1. Januar 2014 

 

http://www.ziv.unibe.ch/
http://www.unifr.ch/
http://www.unilu.ch/
http://www.valora.com/
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Mario Rossi 
Diplomierter Wirtschaftsprüfer 
Verwaltungsratsmitglied der Swiss Steel Holding AG 
Verwaltungsratsmitglied der PILATUS Flugzeugwerke AG 

Mitglied seit 1. März 2023 

 
 

 

Dr. Thomas Vettiger 
Managing Partner bei IFBC AG, Zürich (www.ifbc.ch) 
Verwaltungsratspräsident und Mitglied des Audit Committee der Investis Holding SA 
Lehrbeauftragter für Corporate Finance an der Universität Zürich 

Mitglied seit 1. September 2015 

 

 

Hans-Peter Wyss 
Inhaber der fcs company gmbh (www.fcscompany.ch) 
Vizepräsident des Verwaltungsrates der NBK Banque Privée Suisse SA 
Verwaltungsrat der Crypto Finance AG 
Verwaltungsrat der Senn Chemicals AG 

Mitglied seit 1. November 2021 
  

https://www.fcscompany.ch/
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Personelle Zusammensetzung des Sekretariats 
per 31. Dezember 2024 
 

 

Georg Gotschev 
Dr. iur., Rechtsanwalt 

  

 

Marie Jenny 
Dr. iur., LL.M. (Harvard), Rechtsanwältin 
 

  

 
 

Marc D. Nagel 
lic. oec. HSG et lic. iur. HSG, Rechtsanwalt 

 

 

Lukas Roos 
Dr. iur., Rechtsanwalt 
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