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Verfiigung 672/04
vom 1. September 2018

Gesuch von Nehama & Yoram Alroy Investment Ltd. und Elon Shalev im Hinblick auf das
Pflichtangebot an die Aktionédre von SHL Telemedicine Ltd. fiir eine Suspendierung der
Stimmrechte nach Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG sowie Gesuche von Himalaya (Cayman Is-
lands) TMT Fund, Himalaya Asset Management Ltd., Xiang Xu, Kun Shen und Mengke Cai
um Fristverlingerung gemaéss Art. 39 Abs. 2 FinfraV-FINMA

Sachverhalt:

A.

SHL Telemedicine Ltd. (SHL) ist eine Aktiengesellschaft israelischen Rechts mit Sitz in Tel Aviv,
Israel. SHL entwickelt und vermarktet innovative Telemedizinsysteme. Das Aktienkapital von
SHL betragt 108'785 Israeli Shequel (NIS) und ist eingeteilt in 10'878'491 Namenaktien mit ei-
nem Nennwert von NIS 0.01 (SHL-Aktien). Alle ausstehenden SHL-Aktien berechtigen zu einer
Stimme. Die SHL-Aktien sind an der SIX Swiss Exchange (SIX) mit dem Symbol SHL TN kotiert.

B.

Mit Verfiigung 672/01 vom 26. Januar 2018 (Verfiigung 672/01) entschied die Ubernahme-
kommission (UEK), dass Himalaya (Cayman Islands) TMT Fund, Himalaya Asset Management
Ltd., Xiang Xu und Kun Shen (gemeinsam die Himalaya Untergruppe) und Mengke Cai ver-
pflichtet sind, ein 6ffentliches Kaufangebot fiir alle kotierten SHL-Aktien zu einem Preis von
CHF 8.70 pro SHL-Aktie zu unterbreiten (Verfiigung 672/01, Dispositiv Ziff. 1). Der Himalaya
Untergruppe und Mengke Cai (beide gemeinsam die angebotspflichtige Gruppe) wurde eine
Frist von zwei Monaten angesetzt, um das 6ffentliche Kaufangebot zu publizieren (Verfiigung
672/01, Dispositiv Ziff. 2).

C.

Mit Verfiigung 672/02 vom 21. Méarz 2018 (Verfiigung 672/02) verldngerte die UEK die Frist
zur Unterbreitung des 6ffentlichen Pflichtangebots durch die angebotspflichtige Gruppe an die
Aktiondre von SHL bis zum 30. Juni 2018 (Verfiigung 672/02, Dispositiv Ziff. 1). Zudem wurde
der angebotspflichtigen Gruppe die Auflage erteilt, die UEK alle zwei Wochen iiber die Fortschrit-
te betreffend die Durchfiihrung und die Finanzierung des Pflichtangebots zu informieren (Verfii-
gung 672/02, Dispositiv Ziff. 2).

D.

Mit verfahrensleitender Verfiigung vom 7. Juni 2018 wurde die angebotspflichtige Gruppe ver-
pflichtet, die bisherigen zweiwd6chentlichen Berichterstattungen gemass Verfiigung 672/02 zu-
sétzlich auch in anonymisierter Form, d.h. unter Schwirzung der Identitit von Drittpersonen, bis
zum 15. Juni 2018 der UEK zukommen zu lassen und kiinftige Berichterstattungen ebenfalls
zusétzlich in anonymisierter Form einzureichen (act. 120/01, Dispositiv Ziff. 1). Nehama & Yo-
ram Alroy Investment Ltd. und Elon Shalev (die Alroy & Shalev Gruppe) wurde ab dem 18. Juni
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2018 bei der UEK Akteneinsicht in diese anonymisierten Berichterstattungen gewéhrt
(act. 120/01, Dispositiv Ziff. 2).

E.

Mit Verfiigung 672/03 vom 27. Juni 2018 (Verfiigung 672/03) verldngerte die UEK die Frist zur
Unterbreitung des 6ffentlichen Pflichtangebots durch die angebotspflichtige Gruppe an die Akti-
ondre von SHL nochmals bis zum 31. August 2018 (Verfiigung 672/03, Dispositiv Ziff. 1). Zudem
wurde der angebotspflichtigen Gruppe die Auflage erteilt, die UEK wochentlich iiber die Fort-
schritte betreffend die Durchfiihrung und die Finanzierung des Pflichtangebots zu informieren
(Verfiigung 672/03, Dispositiv Ziff. 2).

F.
Mit Gesuch vom 17. August 2018 gelangte die Alroy & Shalev Gruppe mit folgenden Antragen an
die UEK (Gesuch 1; act. 157/01):

1. ,Esseien die Stimmrechte und damit zusammenhdngenden Rechte betreffend die von
Mengke Cai, Xiang Xu, Himalaya (Cayman Islands) TMT Fund, Himalaya Asset Ma-
nagement Ltd. und Kun Shen gehaltenen Aktien an der SHL Telemedicine Ltd. bis zur Er-
fiillung der durch die Ubernahmekommission ihnen auferlegten Angebotspflicht zu sus-
pendieren.

2. Der SHL Telemedicine Ltd. und ihren Organen sei unter Androhung der Bestrafung we-
gen Ungehorsams nach Art. 292 StGB zu verbieten, Mengke Cai, Xiang Xu, Himalaya
(Cayman Islands) TMT Fund, Himalaya Asset Management Ltd. und Kun Shen zur
Austibung von Stimmrechten und damit zusammenhdngenden Rechten zugulassen und
deren Stimmrechte in kiinftigen Generalversammlungen zu berticksichtigen.

3. Allfillige Gesuche von Mengke Cai, Xiang Xu, Himalaya (Cayman Islands) TMT Fund,
Himalaya Asset Management Ltd. und Kun Shen betreffend Gewdhrung einer weiteren
Fristerstreckung zur Unterbreitung eines offentlichen Kaufangebots seien abzuweisen.

Eventualiter seien allfdllige Gesuche von Mengke Cai, Xiang Xu, Himalaya (Cayman Is-
lands) TMT Fund, Himalaya Asset Management Ltd. und Kun Shen betreffend Gewdh-
rung einer weiteren Fristerstreckung zur Unterbreitung eines offentlichen Kaufangebots
lediglich bis ldngstens 30. September 2018 und ausdriicklich letztmalig gutzuheissen."

G.

Mit verfahrensleitender Verfiigung vom 17. August 2018 gewéhrte die UEK der Himalaya Unter-
gruppe, Mengke Cai und SHL eine Frist bis am 21. August 2018, 18:00 Uhr, um zum Gesuch 1
Stellung zu nehmen (act. 158/01).

H.
Am 20. August 2018 reichte Mengke Cai ein Gesuch um Verlidngerung der Frist zur Unterbrei-
tung des Pflichtangebots mit folgenden Antragen ein (Gesuch 2; act. 159/01):
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1. ,Die Frist zur Unterbreitung eines offentlichen Angebots von Mengke Cai an die Ak-
tiondre von SHL Telemedicine Ltd. sei bis zum 30. November 2018 zu verldngern.

2. Eine Stimmrechtssuspendierung sei nicht anzuordnen.“

I.

Am 20. August 2018 reichte die Himalaya Untergruppe ein Gesuch bei der UEK ein und ersuchte
diese, , die Frist der Himalaya Gruppe zur Unterbreitung eines oOffentlichen Kaufangebots in Sachen
SHL bis zum 30. November 2018 zu verlingern“ (Gesuch 3; Hervorhebung im Original,

act. 160/01).

J.

Mit verfahrensleitender Verfiigung vom 21. August 2018 gewdahrte die UEK der Alroy & Shalev
Gruppe, der Himalaya Untergruppe, Mengke Cai und SHL eine Frist bis am 23. August 2018,
12:00 Uhr, um zu den Gesuchen 2 und 3 Stellung zu nehmen (act. 161/01).

K.
Am 21. August 2018 ging eine Stellungnahme von SHL zum Gesuch 1 ein (Stellungnahme 1;
act. 162/01).

L.
Am 21. August 2018 nahm die Himalaya Untergruppe zum Gesuch 1 mit folgenden Antréagen
Stellung (Stellungnahme 2; act. 163/01):

1. ,Aufdie Antrdge von Nehama & Yoram Alroy Investment Ltd. und Elon Shalev sei
nicht einzutreten.

Eventualiter seien die Antrdge von Nehama & Yoram Alroy Investment Ltd. und
Elon Shalev abzuweisen.

2. Esseien die Verfahrenskosten der Nehama & Yoram Alroy Investment Ltd. und Elon
Shalev aufzuerlegen.“

M.
Am 21. August 2018 nahm Mengke Cai zum Gesuch 1 mit folgenden Antrégen Stellung (Stel-
lungnahme 3; act. 164/01):

1. ,Das Gesuch der Alroy-Gruppe sei abzuweisen;

2. unter Kosten- und Entschddigungsfolgen zu Lasten der Alroy-Gruppe.“

N.
Am 23. August 2018 nahm die Alroy & Shalev Gruppe zu den Gesuchen 2 und 3 mit fol-
genden Antrdgen Stellung (Stellungnahme 4; act. 167/01):
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1. ,Esseien die Stimmrechte und damit zusammenhdngenden Rechte betreffend die
von Mengke Cai, Xiang Xu, Himalaya (Cayman Islands) TMT Fund, Himalaya Asset
Management Ltd. und Kun Shen gehaltenen Aktien an der SHL Telemedicine Ltd. bis
zur Erfiillung der durch die Ubernahmekommission ihnen auferlegten Angebots-
pflicht zu suspendieren.

2. Der SHL Telemedicine Ltd. und ihren Organen sei unter Androhung der Bestrafung
wegen Ungehorsams nach Art. 292 StGB zu verbieten, Mengke Cai, Xiang Xu, Hi-
malaya (Cayman Islands) TMT Fund, Himalaya Asset Management Ltd. und Kun
Shen zur Austibung von Stimmrechten und damit zusammenhdngenden Rechten
gugulassen und deren Stimmrechte in kiinftigen Generalversammlungen zu bertick-
sichtigen.

3. Die Gesuche von Mengke Cai, Xiang Xu, Himalaya (Cayman Islands) TMT Fund,
Himalaya Asset Management Ltd. und Kun Shen betreffend Gewdhrung einer weite-
ren Fristerstreckung zur Unterbreitung eines dffentlichen Kaufangebots seien abzu-
weisen.

Eventualiter seien die Gesuche von Mengke Cai, Xiang Xu, Himalaya (Cayman Is-
lands) TMT Fund, Himalaya Asset Management Ltd. und Kun Shen betreffend Ge-
wdhrung einer weiteren Fristerstreckung zur Unterbreitung eines offentlichen
Kaufangebots lediglich bis ldngstens 30. September 2018 und ausdrticklich letztma-
lig gutzuheissen.”

0.
Die Gesuche 1 — 3 und die Stellungnahmen 1 — 4 wurden allen Parteien am 23. August
2018 zur Kenntnisnahme zugestellt.

P.
Am 24. August 2018 ging eine unaufgeforderte Stellungnahme von Mengke Cai bei der
UEK ein (Stellungnahme 5; act. 170/01).

Q.
Auf die Begriindung der Gesuche 1 — 3 sowie der Stellungnahmen 1 - 5 wird, soweit erfor-
derlich, in den nachfolgenden Erwagungen eingegangen.

R.

Am 28. August 2018 verdffentlichte SHL die Einladung zu einer ausserordentlichen Gene-
ralversammlung. Diese soll am 18. Oktober 2018 in Tel Aviv, Israel, stattfinden. An ihr soll
insbesondere ein unabhéngiges Verwaltungsratsmitglied geméss dem israelischen Gesell-

schaftsrecht fiir eine Zeitdauer von drei Jahren gewahlt werden (act. 171).



O

Swiss Takeover Board
Ubernahmekommission
Commission des OPA
Commissione delle OPA

S.

Die Frist zur Unterbreitung eines 6ffentlichen Kaufangebots an die Aktionére von SHL
durch Mengke Cai und die Himalaya Untergruppe ist am 31. August 2018 unbenutzt ver-
strichen.

T.
Zur Priifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Thomas A. Miiller (Prasi-
dent), Jean-Luc Chenaux, Lionel Aeschlimann und Franca Contratto gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwigung:
1. Fristverldngerung i.S.v. Art. 39 Abs. 2 FinfraV-FINMA

1 Im vorliegenden Fall war die angebotspflichtige Gruppe verpflichtet, bis am 31. August 2018
ein o6ffentliches Angebot fiir alle SHL-Aktien zum Preis von CHF 8.70 pro SHL-Aktie zu unterbrei-
ten (vgl. Sachverhalt lit. C; Verfiigung 672/03, Dispositiv Ziff. 1).

121 Gemaéss Art. 39 Abs. 2 FinfraV-FINMA kann die UEK diese Frist, die bereits zwei Mal um insge-
samt fiinf Monate verldngert wurde (vgl. Sachverhalt lit. C und E; Verfiigung 672/02, Dispositiv
Ziff. 1 und Verfiigung 672/03, Dispositiv Ziff. 1), aus wichtigen Griinden verlédngern. Dabei ist zu
beachten, dass die Voraussetzungen fiir eine Verldngerung nach Art. 39 Abs. 2 FinfraV-FINMA
umso hoher werden, je mehr Zeit seit der Feststellung der Angebotspflicht vergangen ist und je
langer die angebotspflichtige Gruppe benoétigt, um das Pflichtangebot zu unterbreiten. Unter
dieser Pramisse ist nachfolgend zu priifen, ob solche wichtigen Griinde i.S.v. Art. 39 Abs. 2 Fin-
fraV-FINMA in diesem Fall vorliegen.

131 Mengke Cai bringt vor, dass sie auf eine , Finanzierung [des Pflichtangebots] durch einen Dritten
angewiesen® sei, da sie nicht iiber die liquiden Mittel verfiige, um die Ubernahme zu finanzieren
(act. 159/01, Rn 5). Sie konne ,,nicht einfach auf andere investierte Mittel zurtickgreifen, weil diese
Mittel anderweitig als Sicherheiten dienen“ (act. 159/01, Rn 5). Auf Grund des gegenwartigen
Standes der Verhandlungen {iber eine Fremdfinanzierung sei,,klar, dass eine Verdffentlichung
eines Angebots bis zum 31. August 2018 nicht méglich sein wird“ (act. 159/01, Rn 7). Ebenfalls
erscheine es ,,sehr schwierig, bis Ende September 2018 das Angebot zu lancieren* (act. 159/01,

Rn 7)., Mit Gliick liesse sich ein Termin Ende Oktober realisieren” (act. 159/01, Rn 7 in fine), so die
Vertreter von Mengke Cai. Entsprechend beantragt Mengke Cai eine Fristverlangerung um drei
Monate bis am 30. November 2018 (act. 159/01, Antrag 1). Fiir die Angebotsempfanger sei ein
spater unterbreitetes Angebot ,,immer besser als ein nicht unterbreitetes Angebot®, insofern hatten
diese ein Interesse daran, dass eine Fristerstreckung gewahrt wiirde (act. 159/01, Rn 10).

141 Die Himalaya Untergruppe fiihrt aus, dass sie nach , komplexen und sehr zeitintensiven Diskussi-
onen (...) nun zwei interessierte potentielle Eigenkapitalgeber gefunden“habe (act. 160/01, S. 2).
Beim ersten interessierten Investor handle ,es sich um eine in Hong Kong ansdssige Investmentge-
sellschaft, die zu einer vom chinesischen Staat kontrollierten Investmentbank gehort“ (act. 160/01,
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S. 2). Der zweite Investor sei,,eine zu einer grossen chinesischen Bank gehérende Finanzierungsge-
sellschaft” (act. 160/01, S. 2). Da die beiden interessierten Investoren ,,vertiefte Due Diligence Prii-
fungen der finanziellen Soliditdt, des Geschdfts sowie der Produkte der SHL durchfiihren miis-

sen“ (act. 160/01, S. 2), ersucht die Himalaya Untergruppe um eine Verlangerung der bereits
zwei Mal verléngerten Frist um weitere drei Monate bis zum 30. November 2018.

(51 Die Alroy & Shalev Gruppe fiihrt aus, dass seit dem Zeitpunkt, in welchem die Angebotspflicht
gemdss Verfligung 672/01 ausgeldst worden sei, also seit dem 11. Mai 2017 (vgl. Verfiigung
672/01, Rn 96 m.w.H.), iiber fiinfzehn Monate vergangen seien, ohne dass die angebotspflichti-
ge Gruppe ihrer Pflicht nachgekommen wiére, und dass seit der Feststellung der Angebotspflicht
auch bereits mehr als ein halbes Jahr verstrichen sei, ohne dass ein 6ffentliches Angebot unter-
breitet worden wére (act. 157/01, Rn 5). Die angebotspflichtige Gruppe habe es ,,versdumt, klar
und nachvollziehbar aufzuzeigen, dass sie sich tatsdchlich darum bemiih[t], ihren Pflichten zur Auf-
lage eines dffentlichen Ubernahmeangebotes fristgerecht nachzukommen“ (act. 157/01, Rn 6). Die
Akten wiirden keinen anderen Schluss zulassen, ,,als dass die Angebotspflichtigen in den vergange-
nen Monaten (seit dem 26. Januar 2018) keine ernsthaften Bemiihungen zur Erfiillung ihrer Pflicht
betreffend Auflage eines dffentlichen Ubernahmeangebots unternommen haben“ (act. 157/01, Rn 8).
Zusammenfassend ist die Alroy & Shalev Gruppe der Ansicht, ,,dass die Angebotspflichtigen nicht
den Nachweis dafiir haben erbringen kénnen, dass sie das Pflichtangebot rechtzeitig der Offentlich-
keit prdsentieren werden, geschweige denn, dass sie ernsthafte Bemiihungen dazu unternommen
haben“ (act. 157/01, Rn 24).

<

t61 In der Stellungnahme 4 zeigt sich die Alroy & Shalev Gruppe ferner wenig ,,tiberrascht®, ,, dass
nun kurg vor Fristende zwei angeblich interessierte neue Finangierungspartner auftauchen und un-
verbindliche Term Sheets eingereicht werden“ (act. 167/01, Rn 5). Sie ist der Ansicht, dass,,sich in
den Eingaben der Angebotspflichtigen im Ubrigen keine substantiierten Angaben — geschweige denn
Belege — dartiber [finden], welche Schritte in den vergangenen Monaten konkret unternommen wur-
den“ (act. 167/01, Rn 6). Weiter fithrt die Alroy & Shalev Gruppe aus, dass ,,Mengke Cai tiber ein
Vermogen verfiigt, dass [recte: das] ein Mehrfaches des geschuldeten Angebotspreises betrdgt®, zumal
allein ihre Beteiligung an Hokai ,,rund CHF 110 Mio“betrage (act. 167/01, Rn 13). Wiirde man
»,den Wert der 20%-Beteiligung ihres Ehemannes an Hokai“ hinzuziehen, der im einen Term Sheet
nun doch erwahnt wird (vgl. act. 160/04), ,,betrdgt das Vermogen rein aus der Beteiligung an
Hokai gar CHF 256 Mio“ (act. 167/01, Rn 13). Die Alroy & Shalev Gruppe ist deshalb der Mei-
nung, , dass bereits der eine Teil der angebotspflichtigen Gruppe iiber so betrdchtliche finanzielle Mit-
tel verfiigt, dass die Finanzierung des Pflichtangebots ein Leichtes wdre* (act. 167/01, Rn 13).

(71 In ihrer unaufgeforderten Stellungnahme 5 fithren die Vertreter von Mengke Cai aus, dass
99,99% der Hokai-Aktien von Mengke Cai verpfandet seien (act. 170/01, Rn 1), es konne ,,also
keine Rede davon sein, die Ubernahme kénne Frau Cai alleine finangieren“ (act. 170/01, Rn 3).

(81 Die UEK hat mit Verfiigung 672/01 am 26. Januar 2018 entschieden, dass die Himalaya Un-
tergruppe und Mengke Cai ein Pflichtangebot fiir alle SHL-Aktien zum Preis von CHF 8.70 pro
Aktie unterbreiten miissen (vgl. Sachverhalt lit. B sowie Verfiigung 672/01, Dispositiv Ziff. 1).
Seitdem sind mehr als sieben Monate vergangen. Die Frist zur Unterbreitung des Pflichtangebo-
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tes wurde innerhalb dieser sieben Monate bereits zwei Mal erstreckt. Die Verfiigung 672,/02 ver-
langerte diese Frist bis am 30. Juni 2018 und die Verfiigung 672/03 gewdahrte eine Fristverlidnge-
rung bis am 31. August 2018 (vgl. Sachverhalt lit. C und E). Nun gelangen sowohl Mengke Cai
als auch die Himalaya Untergruppe mit Antragen an die UEK, dass ihnen die Frist zur Publikation
ihres Pflichtangebots um weitere drei Monate bis am 30. November 2018 erstreckt werden soll
(vgl. Sachverhalt lit. H und I). Im Folgenden ist zu priifen, ob im konkreten Fall wichtige Griinde
i.S.v. Art. 39 Abs. 2 FinfraV-FINMA eine weitere Fristerstreckung rechtfertigen.

r91 Nach der allgemeinen Erfahrung und nach pflichtgeméssem Ermessen ist eine Frist von sieben
Monaten ab Feststellung der Angebotspflicht grundsatzlich ausreichend, um ein 6ffentliches An-
gebot an die Aktionére einer Zielgesellschaft zu unterbreiten. Dafiir wére indes erforderlich, dass
die angebotspflichtige Gruppe mit der gebotenen Zielstrebigkeit und Stringenz an der Ausarbei-
tung des Pflichtangebots arbeitet. Ob das im vorliegenden Fall geschehen ist, scheint auf Grund
der konkreten Umstidnde zweifelhaft, zumal sich den regelméssigen Berichterstattungen der an-
gebotspflichtigen Gruppe wenige Hinweise darauf entnehmen lassen, dass in den vergangenen
Monaten konkrete und zielgerichtete Schritte zur Ausarbeitung des Pflichtangebots unternom-
men wurden. Diese Vermutung wird dadurch bestatigt, dass selbst die Vertreter von Mengke Cai
einrdumen, dass sich ,,[m]it Gliick [...] ein Termin Ende Oktober realisieren (liesse)“ (act. 159/01,
Rn 7 in fine, zit. auch in Rn [3]). Die Tatsache, dass die Himalaya Untergruppe und Mengke Cai
beide {ibereinstimmend eine nochmalige Fristerstreckung um weitere drei Monate bis Ende No-
vember 2018 beantragen, lasst es auf Grund der gesamten Umstdnde und dem bisherigen Verhal-
ten der angebotspflichtigen Gruppe kaum mehr als realistisch, ja glaubhaft erscheinen, dass das
Pflichtangebot auch bis zum 30. November 2018 unterbreitet wird.

(0] Wichtige Griinde fiir die Gewahrung einer weiteren Fristerstreckung i.S.v. Art. 39 Abs. 2 Fin-
fraV-FINMA sind in casu somit nicht auszumachen. Im Gegenteil ist es so, dass gewichtige Griin-
de dagegen sprechen, diese Transaktion ohne glaubhafte Hinweise auf eine tatsachlich bevorste-
hende Erfiillung des Pflichtangebots noch weiterhin monatelang pendent zu halten. Eine Beibe-
haltung dieses Zustands der Unsicherheit ist mit den Schutzzielen der Aufrechterhaltung der
Funktionsfahigkeit und der Transparenz des Finanzmarktes i.S.v. Art. 1 Abs. 2 FinfraG nicht
mehr vereinbar. Die Finanzmarktteilnehmer im Allgemeinen und die Aktionire von SHL im Be-
sonderen sind in ihrem berechtigten Vertrauen in die Lauterkeit und Transparenz iibernahme-
rechtlicher Verfahren (Art. 1 UEV) zu schiitzen. Des Weiteren kommt hinzu, dass die Aktionére
von SHL seit dem 11. Mai 2017 (vgl. Verfiigung 672/01, Rn 96 m.w.H.) von der angebotspflich-
tigen Gruppe beherrscht werden, ohne das gemass Art. 135 FinfraG fiir den Fall eines Kontroll-
wechsels vorgesehene Ausstiegsrecht erhalten zu haben. Seit iiber sieben Monaten warten sie
zudem vergebens darauf, ein Pflichtangebot fiir ihre SHL-Aktien zu erhalten. Auch das {ibernah-
merechtliche Gebot der Verfahrensbeschleunigung (vgl. Art. 63 Abs. 1 UEV) spricht in diesem
Fall deutlich gegen eine weitere Fristverldngerung. Es kann den Aktiondren von SHL insgesamt
nicht zugemutet werden, dass dieser Zustand nochmals durch eine weitere Fristerstreckung ver-
langert wird, zumal — wie oben erwahnt — iiberdies zumindest zweifelhaft ist, ob eine solche
tiberhaupt zum gewtiinschten Erfolg, ndmlich der Unterbreitung des vorgeschriebenes Pflichtan-
gebots, fithren wiirde.
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1111 Entsprechend gibt die UEK Antrag 3 Abs. 1 des Gesuches 1 und der Stellungnahme 4 der Al-
roy & Shalev Gruppe statt und weist den Antrag 1 von Mengke Cai in Gesuch 2 sowie den Haupt-
antrag der Himalaya Untergruppe in Gesuch 3 ab und gewéhrt keine weitere Fristerstreckung zur
Unterbreitung eines offentlichen Kaufangebots an die Aktiondre von SHL.

2. Anzeige wegen Verletzung der Angebotspflicht i.S.v. Art. 152 FinfraG

112] Die Frist zur Unterbreitung eines Pflichtangebots ist am 31. August 2018 — und damit nach
Ablauf von sieben Monaten seit Feststellung der Angebotspflicht — unbeniitzt verstrichen. Damit
liegt mutmasslich eine Verletzung der Angebotspflicht i.S.v. Art. 152 FinfraG vor, welche die UEK
ex officio zur Anzeige zu bringen hat. Nach Rechtskraft der vorliegenden Verfiigung wird die UEK
eine Anzeige an das Eidgenossische Finanzdepartement EFD zur Er6ffnung eines Verwaltungs-
strafverfahrens nach Art. 152 FinfraG wegen Verletzung der Angebotspflicht erstatten.

3. Stimmrechtsuspendierung i.S.v. Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG

131 Nach Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG kann die UEK das Stimmrecht und die damit zusammen-
hangenden Rechte einer Person, die ihrer Angebotspflicht nicht nachkommt, bis zur Klarung und
gegebenenfalls Erfiillung der Angebotspflicht suspendieren, wenn es hinreichende Anhaltspunk-
te dafiir gibt, dass diese Person ihrer Angebotspflicht nicht nachkommt.

114] Es ist zu priifen, ob im vorliegenden Fall eine Suspendierung der Stimmrechte der angebots-
pflichtigen Gruppe angezeigt ist, wie dies die Alroy & Shalev Gruppe in Antrag 1 des Gesuchs 1
und der Stellungnahme 4 verlangt.

ns) Die Alroy & Shalev Gruppe fiithrt diesbeziiglich aus, dass seit der Entstehung der Angebots-
pflicht am 11. Mai 2017 (vgl. Verfiigung 672/01, Rn 96 m.w.H.) mittlerweile {iber fiinfzehn Mo-
nate verstrichen seien, ohne dass ein Pflichtangebot unterbreitet worden wiére. Seit dem Erlass
der Verfiigung 672/01 seien nun bald sieben Monate vergangen, ,,ohne dass die Angebotspflichti-
gen Finanzierungsbemtihungen an den Tag gelegt [haben], die eine Erfiillung der Angebotspflicht in
absehbarer Zukunft wahrscheinlich erscheinen lassen“ (act. 157/01, Rn 35). Somit bestiinden heu-
te ,klarerweise mindestens erhebliche Zweifel, dass die Angebotspflichtigen tatsdchlich ein Angebot
unterbreiten werden“ (act. 157/01, Rn 35). Seit dem Erlass der Verfiigung 672/03 seien ferner
,erneut weitere zwei Monate verstrichen, ohne dass von den Angebotspflichtigen Fortschritte in Bezug
auf die Finanzierung ergielt worden wdren“ (act. 157/01, Rn 39). Daraus folge, ,,dass die Anord-
nung einer Stimmrechtssuspendierung heute unumgdnglich ist“ (act. 157/01, Rn 40).

116] Mit Blick auf eine allfallige Suspendierung ihrer Stimmrechte i.S.v. Art. 135 Abs. 5 lit. a Fin-
fraG halt Mengke Cai fest, dass die Alroy & Shalev Gruppe dann ,,die absolute Mehrheit der Aktien
an der SHL erreicht“ (act. 159/01, Rn 13). Dann konnte die Alroy & Shalev Gruppe SHL entrei-
chern und ,,ihr Risikoprofil vollig (...) verdndern“ (act. 159/01, Rn 13). Im Falle einer Stimm-
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rechtssuspendierung wiirde dann Mengke Cai die Finanzierung ,,nicht mehr ge-
wdhrt“ (act. 159/01, Rn 17). Ein Angebot konnte dann , nicht unterbreitet werden® (act. 159/01,
Rn 18 in fine).

171 In ihrer Stellungnahme 3 fiihrt sodann Mengke Cai aus, es sei ,,offensichtlich, dass die Haupt-
arbeit jeweils die um Finangzierung angegangene Institution zu leisten“ habe (act. 164/01, Rn 5). Zu
den entsprechenden Unterlagen habe Mengke Cai keinen Zugang und konne diese auch nicht
einreichen (act. 164/01, Rn 5). Mengke Cai und Kun Shen seien fiir das Pflichtangebot ,,auf die
Finangierung durch einen Dritten angewiesen®, da ein nicht voll finanziertes Angebot , schlicht
nicht zuldssig” sei (act. 164/01, Rn 8). Es sei ferner ,,dusserst schwierig, in China Kredit zu erhal-
ten“ (act. 164/01, Rn 10). Mengke Cai habe ausserdem ,,offensichtlich kein Interesse daran, das
Angebot méglichst lange hinauszuzogern“, da es dann umso langer dauern wiirde, ,,bis die Kontrol-
le iiber die Gesellschaft sicher erlangt ist und die Gesellschaft operativ verbessert werden

kann“ (act. 164/01, Rn 14). Schliesslich wird wiederholt auf das, erhebliche Risiko“ hingewiesen,
»dass keine Finangierung mehr moglich ist, weil die Alroy-Gruppe dann die Gesellschaft kontrollieren
wiirde“ (act. 164/01, Rn 17 m.H.). Gemiss Mengke Cai bestiinden ,,im Ubrigen auch keinerlei
Hinweise darauf, dass Frau Cai die Angebotspflicht missachten wiirde“ (act. 164/01, Rn 26).

8] Die Himalaya Untergruppe halt ihrerseits fest, dass im Falle einer Suspendierung der Stimm-
rechte von Kun Shen und Mengke Cai mit der Alroy & Shalev Gruppe ,.eine den Anbietern feindlich
gesinnte Aktiondrsgruppe die Kontrolle iiber die Gesellschaft iibernehmen“ (act. 160/01, S. 3) wiir-
de. Damit wiirden ,,sdmtliche Fortschritte in den Verhandlungen iiber die Finangierung mit mogli-
chen Investoren zunichte gemacht und die Sicherstellung der Finanzierung des Angebots wiirde deut-
lich erschwert, wenn nicht sogar verunmoglicht“ (act. 160/01, S. 3; ebenso act. 163/01, Rn 27).
Deshalb ersucht die Himalaya Untergruppe die UEK ,,von einer Suspendierung der Stimmrechte
und der damit zusammenhdngenden Rechte von Kun Shen dringend abzusehen® (act. 160/01, S. 3).

(191 In ihrer ausfiihrlicheren Stellungnahme 2 fiihrt die Himalaya Untergruppe ferner aus, ,,dass
die Stimmrechtssuspendierung als vorsorgliche Massnahme mit der Rechtskraft des Entscheids in der
Hauptsache oder gegebenenfalls mit der Erfiillung der Angebotspflicht endet“ (act. 163/01, Rn 19).
TIhrer Ansicht nach sei,,[m]angels Rechtsschutzinteresse (...) auf den Antrag der Suspendierung der
Stimmrechte und damit zusammenhdngenden Rechte der Alroy Gruppe daher nicht einzutre-

ten“ (act. 163/01, Rn 21). Sodann sei eine Suspendierung der Stimmrechte der Himalaya Unter-
gruppe ,,ohnehin“ unverhaltnismassig (act. 163/01, Rn 22). Diese wére zudem ungeeignet, ,,um
den Schutz der Minderheitsaktiondre sicherzustellen® (act. 163/01, Rn 25). Gemass der Himalaya
Untergruppe sei es sodann ,,offensichtlich nicht der Fall“ (act. 163/01, Rn 31), dass es hinreichen-
de Anhaltspunkte dafiir gibe, dass sie ihrer Angebotspflicht nicht nachkommen wiirde. Nach
intensiver Suche nach méglichen Finangierungspartnern“habe die angebotspflichtige Gruppe
»nun zwei interessierte Figenkapitalgeber gefunden, mit denen derzeit Term Sheets verhandelt wer-
den“ (act. 163/01, Rn 31). Somit sei eine Suspendierung der Stimmrechte ,,von vornherein nicht
erforderlich® (act. 163/01, Rn 34). Es gdbe nach der Himalaya Untergruppe schliesslich auch
,,keine Hinweise darauf, dass die Himalaya Gruppe der Angebotspflicht nicht nachkommen® wiirde,
womit eine ,,derart einschneidende Massnahme“ nicht zumutbar sei (act. 163/01, Rn 42).
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r201 In der Stellungnahme 4 zieht die Alroy & Shalev Gruppe den Schluss, dass es, Fortschritte,
welche eine zeitnahe Erfiillung der Angebotspflicht realistisch erscheinen lassen, (...) auch nach tiber
einem halben Jahr seit der autoritativen Aufforderung zur Unterbreitung des Pflichtangebots“ nicht
gabe (act. 167/01, Rn 18). Angesichts dessen sei es ,,notwendig, mit der Anordnung einer Stimm-
rechtssuspendierung Druck auf die Angebotspflichtigen auszuiiben, um sie zur Erfiillung ihrer Pflicht
zu bewegen“ (act. 167/01, Rn 18).

(211 Die Stimmrechtssuspendierung nach Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG hat eine Doppelfunktion.
Zum einen ist sie ein Druckmittel, das eine angebotspflichtige Partei dazu anhalten soll, das ent-
sprechende Pflichtangebot zu publizieren. Zum anderen soll sie auch den Schutz der Minder-
heitsaktionére gewahrleisten. Der Zweck der Angebotspflicht geméss Art. 135 FinfraG besteht
namlich im Schutz der Minderheitsaktionére, die einem Kontrollwechsel ausgesetzt sind. Diese
sollen ein Ausstiegsrecht erhalten. Falls ein kontrollierender Aktionér mit der Unterbreitung ei-
nes Pflichtangebotes jedoch im Verzug ist, die Minderheitsaktionire also keine Ausstiegmdglich-
keit erhalten, muss ihr Schutz auf andere Weise sichergestellt werden. Dies kann mit einer
Stimmrechtssuspendierung nach Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG geschehen. Damit kann verhindert
werden, dass ein Angebotspflichtiger Kontrolle austiibt, obwohl er den anderen Aktionéren das
ihnen gemaéss Art. 135 FinfraG zustehende Ausstiegsrecht nicht gewahrt.

1221 Um diese Schutzzwecke erfiillen zu konnen, kann eine Stimmrechtssuspendierung auch nach
rechtskraftiger Feststellung des Bestehens einer Angebotspflicht, ja bis zur rechtsgeniiglichen
Erfiillung der Angebotspflicht angeordnet werden (Verfiigung des Ubernahme- und Staatshaf-
tungsausschusses der FINMA vom 27. Mdrz 2018 i.S. SHL Telemedicine Ltd., Rn 26 f.; Verfiigung
672/03, Rn 14 f.). In casu ist zu priifen, ob eine Suspendierung der Stimmrechte zur Wahrung
des Schutzzwecks von Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG erforderlich ist.

1231 Der Ingress von Art. 135 Abs. 5 FinfraG verlangt, dass es ,,hinreichende Anhaltspunkte da-
fiir“ gibt, ,,dass eine Person ihrer Angebotspflicht nicht nachkommt“. Von hinreichenden Anhalts-
punkten in diesem Sinne ist dann auszugehen, ,,wenn sich der Angebotspflichtige derart verhlt,
dass daran zu zweifeln ist, er werde das Pflichtangebot tatsdchlich unterbreiten® (Verfiigung des
Ubernahme- und Staatshaftungsausschusses der FINMA vom 27. Mérz 2018 i.S. SHL Telemedi-
cine Ltd., Rn 47). Das kann beispielsweise der Fall sein, ,,wenn der Angebotspflichtige (...) mehr-
fach um Fristerstreckung bittet, so dass insgesamt an der Ernsthaftigkeit seiner Angebotsvorbereitun-
gen zu zweifeln ist“ (Verfiigung des Ubernahme- und Staatshaftungsausschusses der FINMA vom
27.Mairz 2018 i.S. SHL Telemedicine Ltd., Rn 47 in fine). Fiir eine Stimmrechtssuspendierung
nach Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG ist es ausserdem nicht zwingend notwendig, dass eine General-
versammlung der Zielgesellschaft unmittelbar bevorsteht. Ein Verschulden des Angebotspflichti-
gen ist ebenfalls nicht erforderlich.

1241 Wie bereits ausgefiihrt wurde (vgl. Rn [9] ff. oben), lassen die tatsdchlichen Umstdnde und
das Verhalten der angebotspflichtigen Gruppe erhebliche Zweifel daran aufkommen, dass ein
Pflichtangebot je ernsthaft in Vorbereitung war, geschweige denn, dass es in absehbarer Zeit
rechtsgeniiglich hitte unterbreitet werden konnen. Knapp sieben Monate nach Feststellung der
Angebotspflicht mit Verfiigung 672/01 liegen namlich lediglich Entwiirfe von Term Sheets von
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moglichen Finanzierungspartnern fiir das Pflichtangebot vor. Ferner beantragen Mengke Cai und
die Himalaya Untergruppe eine dritte Fristerstreckung um gleich drei weitere Monate. Nachdem
nun auch die zum zweiten Mal erstreckte Frist per 31. August 2018 unbenditzt verstrichen und
ein Pflichtangebot ausgeblieben ist, ist die Anordnung einer Suspendierung der Stimmrechte
unumgénglich geworden. Ausserdem ist fiir den 18. Oktober 2018 eine ausserordentliche Gene-
ralversammlung von SHL angesetzt (vgl. Sachverhalt lit. R und act. 171). Das verstarkt im vorlie-
genden Fall die Notwendigkeit, die Stimmrechte der angebotspflichtigen Gruppe zu suspendie-
ren.

1251 Aus den soeben erwéhnten Griinden wird somit dem Antrag 1 im Gesuch 1 und in der Stel-
lungnahme 4 der Alroy & Shalev Gruppe stattgegeben. Antrag 2 im Gesuch 2 von Mengke Cai
sowie der entsprechende Antrag der Himalaya Untergruppe im Gesuch 3 werden abgewiesen.
Damit werden die Stimmrechte und die damit zusammenh&ngenden Rechte betreffend die von
Mengke Cai und von der Himalaya Untergruppe gehaltenen Aktien an SHL bis zur Erfiillung ihrer
Angebotspflicht suspendiert. Sodann wird einer allfilligen Beschwerde gegen die vorliegende
Verfiigung die aufschiebende Wirkung gestiitzt auf Art. 55 Abs. 2 Satz 1 VWVG entzogen.

1261 Zu erwéhnen sei ferner, dass damit sdmtliche Stimmen von Mengke Cai und von der Hi-
malaya Untergruppe an SHL suspendiert sind und nicht nur diejenigen, welche — allein oder zu-
sammengerechnet — iiber dem Schwellenwert zur Auslésung der Angebotspflicht liegen (vgl.
BEAT M. BARTHOLD/IRENE SCHILTER, Rn 196 zu Art. 135 FinfraG, in: Kommentar zum Finanz-
marktinfrastrukturgesetz FinfraG, ROLF SETHE/OLIVIER FAVRE/MARTIN HESS/STEFAN KRA-
MER/ANSGAR SCHOTT [Hrsg.], Ziirich/Basel/Genf 2017). Sobald Mengke Cai und die Himalaya
Untergruppe ein von der UEK genehmigtes Pflichtangebot an alle Aktionare von SHL unterbreitet
haben, fillt die Stimmrechtssuspendierung nach Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG wieder dahin.

4. Einbezug von SHL in die Verfiigung

1271 Die Alroy & Shalev Gruppe verlangt in ihrem Antrag 2, dass SHL und deren Organen unter
Androhung der Bestrafung wegen Ungehorsams nach Art. 292 StGB zu verbieten sei, ,,Mengke
Cai, Xiang Xu, Himalaya (Cayman Islands) TMT Fund, Himalaya Asset Management Ltd. und Kun
Shen zur Ausiibung von Stimmrechten und damit zusammenhdngenden Rechten zuzulassen und
deren Stimmrechte in kiinftigen Generalversammlungen zu berticksichtigen. “

r281 SHL &usserte sich zu diesem Antrag der Alroy & Shalev Gruppe dahingehend, dass die Stimm-
rechtssuspendierung nach Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG an die jeweiligen Aktionare und nicht an
die Zielgesellschaft und deren Organe adressiert werden kann und dass diesen gegeniiber keine
Strafbestimmungen auferlegt werden kénnen (act. 162/01, S. 1 £.).

1201 Gemass der Himalaya Untergruppe richtet sich die Suspendierung der Stimmrechte gegen die
angebotspflichtigen Aktionére. Diese gegeniiber der Zielgesellschaft anzuordnen sei ,,vom Gesetz-
geber nicht vorgesehen und auch nicht gewollt“ (act. 163/01, Rn 46). Wie SHL die an der General-

versammlung vertretenen Stimmrechte beriicksichtige, sei,,sodann eine Frage, die sich nach israe-
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lischem Recht beurteilt” (act. 163/01, Rn 46). Auf den entsprechenden Antrag der Alroy & Shalev
Gruppe sei folglich ,nicht einzutreten®, eventualiter sei er abzuweisen (act. 163/01, Rn 46).

301 Nach Mengke Cai sei es der UEK untersagt, ,,Anordnungen zu erlassen, die allein Wirkung in
einem fremden Territorium haben kénnen“ (act. 164/01, Rn 30 m.H.). SHL ,,miisste, solange der
Entscheid in Israel nicht anerkannt und vollstreckt ist, die Stimmrechtssuspendierung ohnehin igno-
rieren, weil sie sonst israelisches Recht verletzen wiirde“ (act. 164/01, Rn 30). Wiirden die Stimm-
rechte suspendiert, bliebe der Alroy & Shalev Gruppe ,,nur der Weg iiber eine Anerkennung und
Volistreckung des UEK-Entscheids“ (act. 164/01, Rn 30).

311 Im vorliegenden Fall wurde die Suspendierung der Stimmrechte nach Art. 135 Abs. 5 lit. a
FinfraG gegeniiber Mengke Cai und der Himalaya Untergruppe angeordnet, was nach Auffassung
der UEK ausreichend ist. Zur Verwirklichung des Schutzzwecks von Art. 135 Abs. 5 lit. a FinfraG
besteht kein Bedarf, die Zielgesellschaft und deren Organe in diese Anordnung miteinzubezie-
hen. Entsprechend wird Antrag 2 der Alroy & Shalev Gruppe abgewiesen.

5. Publikation

1321 Nach Art. 61 Abs. 3 UEV veroffentlicht die Zielgesellschaft die allféllige Stellungnahme ihres
Verwaltungsrates (lit. a) und das Dispositiv der Verfiigung der UEK (lit. b). Art. 6 und 7 UEV sind
auf diese Veroffentlichung anwendbar (Art. 61 Abs. 4 UEV).

133] Gestiitzt auf Art. 61 Abs. 3 lit. b UEV wird SHL verpflichtet, bis spétestens am 3. September
2018 die Offentlichkeit iiber die vorliegende Verfiigung zu informieren und das Dispositiv der
vorliegenden Verfiigung zu verdffentlichen.

1341 Diese Verfiigung wird anschliessend auf der Webseite der UEK publiziert.

6. Gebiihr

1351 Nach Art. 126 Abs. 5 FinfraG und Art. 118 Abs. 1 FinfraV erhebt die UEK eine Gebiihr, wenn
sie in anderen Ubernahmesachen entscheidet, insbesondere iiber das Bestehen einer Angebots-
pflicht. Die Gebiihr betrégt je nach Schwierigkeit und Umfang des Falles bis zu CHF 50'000
(Art. 118 Abs. 2 FinfraV).

136] Im vorliegenden Fall gingen drei Gesuche und fiinf Stellungnahmen bei der UEK ein, die in-
nert kurzer Frist zu behandeln waren. In den Verfiigungen 672/02 sowie 672/03 wurden fiir die
Bearbeitung von zwei Gesuchen und von einer Stellungnahme Mengke Cai und der Himalaya
Untergruppe jeweils insgesamt CHF 20'000 in Rechnung gestellt. Beriicksichtigt man den bedeu-
tenderen Umfang und die grossere Schwierigkeit des mit der vorliegenden Verfiigung behandel-
ten Sachverhaltes sowie die Tatsache, dass nun drei Gesuche und fiinf Stellungnahmen zu be-
riicksichtigen waren, wird die Gebiihr im vorliegenden Fall auf CHF 40'000 festgesetzt. Die Hi-
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malaya Untergruppe und Mengke Cai haften in diesem Fall als mit ihren Gesuchen 2 und 3 unter-
liegende Parteien solidarisch fiir diese Gebiihr. Der Antrag 2 der Himalaya Untergruppe in Stel-
lungnahme 2 und der Antrag 2 von Mengke Cai in Stellungnahme 3 werden somit abgewiesen.
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

1.

Die Frist zur Unterbreitung eines 6ffentlichen Pflichtangebots von Himalaya (Cayman Is-
lands) TMT Fund, Himalaya Asset Management Ltd., Xiang Xu, Kun Shen und Mengke Cai an
die Aktionare von SHL Telemedicine Ltd. wird nicht verlangert.

Es wird festgestellt, dass das offentliche Pflichtangebot von Himalaya (Cayman Islands) TMT
Fund, Himalaya Asset Management Ltd., Xiang Xu, Kun Shen und Mengke Cai an die Aktio-
nédre von SHL Telemedicine Ltd. nicht fristgerecht unterbreitet wurde.

Alle Stimmrechte und damit zusammenhéngenden Rechte von Himalaya (Cayman Islands)
TMT Fund, Himalaya Asset Management Ltd., Xiang Xu, Kun Shen und Mengke Cai aus den
Aktien von SHL Telemedicine Ltd. werden mit sofortiger Wirkung bis zur Publikation eines

von der Ubernahmekommission genehmigten Pflichtangebotes suspendiert.

Die aufschiebende Wirkung einer allfalligen Beschwerde gegen die vorliegende Verfiigung
wird entzogen.

Alle iibrigen Antrége werden abgewiesen.

Nach Rechtskraft der vorliegenden Verfiigung wird eine Anzeige an das Eidgendéssische Fi-
nanzdepartement EFD zur Er6ffnung eines Verwaltungsstrafverfahrens nach Art. 152 Fin-
fraG erstattet.

SHL Telemedicine Ltd. wird verpflichtet, bis spitestens am 3. September 2018 das Dispositiv
der vorliegenden Verfiigung zu verdffentlichen.

Die vorliegende Verfiigung wird im Anschluss an ihre Veroffentlichung durch SHL Telemedi-
cine Ltd. gemiss Dispositivziffer 7 hiervor auf der Webseite der Ubernahmekommission ver-
offentlicht.

Die Gebiihr zu Lasten von Himalaya (Cayman Islands) TMT Fund, Himalaya Asset Manage-
ment Ltd., Xiang Xu, Kun Shen und Mengke Cai betragt unter solidarischer Haftung
CHF 40'000.

Der Président:

Thomas A. Miiller
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Diese Verfiigung geht an die Parteien:

- SHL Telemedicine Ltd., vertreten von Dr. iur. Thomas Miiller und PD Dr. iur. Daniel Dedeyan,
Walder Wyss AG, Seefeldstrasse 123, 8008 Ziirich;

- Nehama & Yoram Alroy Investment Ltd. und Elon Shalev, vertreten von André A. Girguis und
Matthias Hirschle, Blum & Grob Rechtsanwilte AG, Neumiihlequai 6, 8021 Ziirich;

- Mengke Cai, vertreten von Dr. iur. Matthias Courvoisier und Martina A. Kessler, Baker
McKenzie Ziirich, Holbeinstrasse 30, 8034 Ziirich;

- Himalaya Asset Management Ltd., Himalaya (Cayman Island) TMT Fund, Xiang Xu und Kun
Shen, vertreten von Dr. iur. Mariel Hoch, Bar & Karrer AG, Brandschenkestrasse 90, 8027 Zii-
rich.

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.
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