finma

Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA

Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers FINMA
Autorita federale di vigilanza sui mercati finanziari FINMA
Swiss Financial Market Supervisory Authority FINMA

VERFUGUNG

des Ubernahme- und Staatshaftungsausschusses der
Eidgenossischen Finanzmarktaufsicht FINMA

Dr. Renate Schwob, Prof. Dr. Yvan Lengwiler, Prof. Dr. Marlene Amstad

vom 6. Dezember 2019

in Sachen
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und

BigPoint Holding AG, c/o Martin Haefner, Felmisweidstrasse 11, 6048 Horw

Martin Haefner, Felmisweidstrasse 11, 6048 Horw
gemeinsam die Beschwerdeflhrer 2
vertreten durch Hans-Jakob Diem und/oder Simone Ehrsam, Lenz & Staehelin, Brandschenkestrasse
24, 8027 Zirich
und

Laupenstrasse 27

3003 Bern
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Liwet Holding AG, c/o Witel AG, Klausstrasse 4, 8008 Ziirich

Beschwerdefiihrerin 3
vertreten durch Dr. Dieter Dubs, Bar & Karrer AG, Brandschenkestrasse 90, 8002 Zirich

gegen

Ubernahmekommission, Stockerstrasse 54, 8002 Ziirich

Vorinstanz oder UEK

betreffend

Verfiigung 750/01 der Ubernahmekommission vom 22. November

2019 in Sachen Schmolz+Bickenbach AG betreffend Ausnahme von
der Angebotspflicht
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Sachverhalt und Verfahrenslauf

(1) Die Schmolz+Bickenbach AG ("S+B") ist eine Aktiengesellschaft schweizerischen Rechts mit
Sitz in Luzern. Das Aktienkapital betragt CHF 472'500'000.00 und ist eingeteilt in 945'000'000 Namen-
aktien mit einem Nennwert von CHF 0.50 ("S+B-Aktien"). Die S+B-Aktien sind an der SIX Swiss
Exchange ("SIX") kotiert (ISIN: CH0005795668; SIX: STLN). S+B verfligt zudem (ber ein genehmigtes
Aktienkapital im Betrag von CHF 236'250'000 und ein bedingtes Aktienkapital im Betrag von
CHF 110'000'000.

(2) Mit Verfiigung 750/01 vom 22. November 2019 ("Verfiigung 750/01") wies die Ubernahme-
kommission ("UEK") die Gesuche der Beschwerdefiihrer 2 und 3 um Ausnahme von der Angebotspflicht
im Zusammenhang mit der geplanten Kapitalerh6hung bezliglich S+B sowie weitere Antrage ab.

(3) Mit zwei identischen Eingaben vom 25. November 2019 erhoben die Beschwerdefiihrer 1 und
2 bei der Eidgenodssischen Finanzmarktaufsicht FINMA Beschwerde gegen die Verfligung 750/01 der
UEK und stellten folgende Antrage:

Verfahrensantrag:

1. Die Beschwerde sei vordringlich zu behandeln und es sei ohne Verzug zu entscheiden.

Weitere Antrage:
1. Die angefochtene Verfligung sei aufzuheben.

2. Das Gesuch der Gesuchsteller 1/Beschwerdefiihrer 2 um Erteilung einer Ausnahme an Herrn
Martin Haefner und an die von ihm kontrollierten Gesellschatfen, einschliesslich der BigPoint
Holding AG, von der Angebotspflicht geméss Art. 136 Abs. 1 lit. e FinfraG sei ohne Auflagen
gutzuheissen.

3. Das Gesuch der Gesuchstellerin 2/Beschwerdefiihrerin 3 um Befreiung von der Pflicht, in
Folge der beabsichtigten Rekapitalisierungskapitalerhbhung ein 6ffentliches Kaufangebot fiir
alle sich im Publikum befindenden Namenaktien der Schmolz+Bickenbach AG zu unterbrei-
ten, sollte im Rahmen der Kapitalerhb6hung (das internationale Angebot eingeschlossen) der
angebotspflichtige Grenzwert erreicht oder (iberschritten werden, sei gutzuheissen.

4. Eventualiter seien die Ausnahmen nach Ziff. 2 und 3 vorstehend mit der Auflage an die Be-
schwerdefiihrerin 1 bzw. deren Verwaltungsrat zu verbinden, dass sie die Zuteilung von Ak-
tien im internationalen Angebot, d.h. derjenigen Aktien, die nicht von den bisherigen Aktioné-
ren Uber Auslibung ihrer Bezugsrechte erworben werden, nach Mdglichkeit vorrangig so vor-
nimmt, dass die Pflichtangebotsschwelle von Aktionéren, denen eine Ausnahme vom Pflicht-
angebot gewéhrt wurde, nicht (iberschritten wird, wobei die Gesellschaft berechtigt ist, von
Personen, die im internationalen Angebot teilnehmen, die marktiiblichen Zusicherungen zu
verlangen bzw. verlangen zu lassen, um die Verfiigbarkeit der erforderlichen Mittel festzustel-
len.

5. Alles unter Kosten- und Entschédigungsfolgen zulasten der Vorinstanz.

(4) Mit Schreiben vom 25. November 2019 lud die FINMA die Parteien ein, allfallige Stellungnah-
men zu den Beschwerden bis am Mittwoch, 27. November 2019, 12.00 Uhr, einzureichen und forderte
die Beschwerdefuhrerin 1 zur Leistung eines Kostenvorschusses von CHF 20'000 auf. Der Beschwer-
deflhrerin 3 wurde mit E-Mail vom gleichen Tag antragsgemass eine Erstreckung der angesetzten Frist
bis am 29. November 2019 gewahrt.
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(5) Mit E-Mail vom 26. November 2019 an alle Parteien reichte die Beschwerdefuhrerin 1 bei der
FINMA eine Erganzung zu ihrer Beschwerde ein.

(6) Mit E-Mail vom 27. November 2019 an alle Parteien reichte die UEK bei der FINMA fristgerecht
ihre Stellungnahme zur Beschwerde der Beschwerdefiihrerin 1 ein. Die UEK hielt dabei an ihrer Verfi-
gung fest und beantragte entsprechend Abweisung der Beschwerde. Gleichentags reichten die Be-
schwerdefiihrer 1 und 2 unaufgefordert je eine Stellungnahme zur Eingabe der UEK per E-Mail an alle
Parteien ein.

(7) Mit fristgerechter Eingabe vom 29. November 2019 erhob auch die Beschwerdefiihrerin 3 Be-
schwerde gegen die Verfiigung 750/01 der UEK und nahm darin Stellung zu den Beschwerden der
Beschwerdeflihrer 1 und 2. Die Beschwerdeflhrerin 3 stellte folgende Antrage:

1. Die Dispositivziffer 2 der Verfiigung 750/01 der Ubernahmekommission vom 22. November
2019 sei aufzuheben und die Gesuchstellerin 2/Beschwerdefiihrerin 3 sei von der Pflicht zu
befreien, in Folge der beabsichtigten Rekapitalisierungskapitalerh6hung ein éffentliches
Kaufangebot fiir alle sich im Publikum befindenden Namenaktien der Schmolz+Bickenbach
AG zu unterbreiten, sollte im Rahmen der Kapitalerh6hung (das Internationale Angebot einge-
schlossen) der die Angebotspflicht auslésende Grenzwert erreicht oder (iberschritten werden.

2. Die Antrdge 1 und 2 der Beschwerde der Beschwerdeflihrerin 1 sowie die Antrdge 1 und 2 der
Beschwerde der Gesuchstellerin 1/Beschwerdefiihrerin 2 seien, jeweils in Bezug auf die bean-
tragte Ausnahme (von der Angebotspflicht) fiir Big Point Holding AG/Martin Haefner abzu-
lehnen resp. die Dispositivziffer 1 der Verfiigung 750/01 der Ubernahmekommission vom
22. November 2019 sei zu bestétigen.

3. Der Eventualantrag 4 der Beschwerde der Beschwerdefiihrerin 1 sowie der Eventualantrag 4
der Beschwerde der Gesuchstellerin 1/Beschwerdefiihrerin 2 seien abzulehnen.

(8) Mit E-Mail vom 29. November 2019 lud die FINMA die Parteien ein, allfallige Stellungnahmen
zur Beschwerde der Beschwerdefiihrerin 3 bis am Dienstag, 3. Dezember 2019, 12.00 Uhr einzu-
reichen.

(9) Am 2. Dezember 2019 wurde an der ausserordentlichen Generalversammlung von S+B zum
Zwecke der finanziellen Sanierung der Gesellschaft eine Kapitalherabsetzung und gleichzeitige ordent-
liche Kapitalerh6hung auf mindestens den bisherigen Betrag beschlossen (vgl. dazu Rz. (33) nachfol-
gend).

(10) Mit E-Mail an alle Parteien vom 3. Dezember 2019 reichte die UEK bei der FINMA fristgerecht
eine Stellungnahme zur Beschwerde der Beschwerdeflhrerin 3 ein.

(11) Im Anschluss an die Generalversammlung von S+B zog die Beschwerdefiihrerin 3 mit Schrei-
ben vom 3. Dezember 2019 ihre Beschwerde wieder zuriick und hielt dabei fest, dass sie nunmehr den
von den Beschwerdefiihrern 2 gestellten Antrag auf Gewahrung einer Ausnahme von der Angebots-
pflicht unterstiitze. Die Beschwerde der Beschwerdeflihrerin 3 ist als infolge Ruckzugs erledigt abzu-
schreiben.!

"Vgl. Philippe Weissenberger / Astrid Hirzel, in: Waldmann/Weissenberger (Hrsg.), Praxiskommentar Verwal-
tungsverfahrensgesetz (VwWVG), 2. Aufl., Zirich 2016, Art. 61 Rz. 4.
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(12) Mit E-Mail vom 3. Dezember 2019 an alle Parteien reichte die Beschwerdeflhrerin 1 bei der
FINMA fristgerecht eine Stellungnahme zur Beschwerde der Beschwerdeftihrerin 3 ein. Infolge des Be-
schwerderlckzugs der Beschwerdefiihrerin 3 zog sie ihren Antrag gemass Ziff. 3 zurtick. Daruber hin-
aus hielt sie an ihren Antragen fest.

(13) Mit Schreiben vom 3. Dezember 2019 zogen auch die Beschwerdefiihrer 2 infolge des Be-
schwerderlickzugs der Beschwerdefiihrerin 3 ihren Antrag gemass Ziff. 3 zuriick und hielten dariber
hinaus an ihren Antragen fest.

(14) Auf die vorgenannten Eingaben wird, soweit erforderlich, in den nachfolgenden Erwagungen
eingegangen. Im Ubrigen wird auf die Sachverhaltsdarstellung der Verfiigung 750/01 der Vorinstanz
verwiesen.?

(15) Mit Schreiben vom 5. Dezember 2019 an die FINMA stellte die Schmolz+Bickenbach Beteili-
gungs GmbH einen Antrag auf Erhalt einer Stellung als "andere Beteiligte" im Beschwerdeverfahren.
Ihr Schreiben wurde den Parteien zugestellt unter Ansetzung einer Frist zur eventuellen Stellungnahme.
Davon machten die Vorinstanz und die Beschwerdefiihrer 1-3 mit Eingaben vom 6. Dezember 2019
Gebrauch.

(16) Der Ubernahmeausschuss der FINMA ist im vorliegenden Fall aus Dr. Renate Schwob (Pré-
sidentin), Prof. Dr. Yvan Lengwiler (Mitglied) sowie Prof. Dr. Marlene Amstad (Mitglied) zusammenge-
setzt.

2Vgl. Bst. A bis P der angefochtenen Verfligung 750/01 der Vorinstanz vom 22. November 2019.
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Erwagungen
A Formelles
1. Zustandigkeit und Frist

(17) Die UEK ist gemass Art. 126 Abs. 3 FinfraG3 fiir die Uberpriifung der Einhaltung der Bestim-
mungen Uber die éffentlichen Kaufangebote (Ubernahmesachen) im Einzelfall zustandig. Sie kann in
berechtigten Fallen Ausnahmen von der Angebotspflicht* gewahren und erlasst die in diesem Zusam-
menhang notwendigen Verfligungen.®

(18) Die FINMA ist gemass Art. 140 Abs. 1 FinfraG zustandig fir die Beurteilung von Beschwerden
gegen Verfiigungen der Vorinstanz in Ubernahmesachen.® Gemaéss Art. 4 Abs. 1 des Organisationsreg-
lements der FINMA werden tibernahmerechtliche Beschwerden von einem Ausschuss des FINMA Ver-
waltungsrats, dem Ubernahme- und Staatshaftungsausschuss, beurteilt.

(19) Das Verfahren vor der FINMA richtet sich nach dem VwVG?, soweit das FinfraG nichts ande-
res bestimmt.2 Gemass Art. 140 Abs. 1 FinfraG kénnen Verfligungen der UEK innerhalb einer Frist von
funf Borsentagen bei der FINMA angefochten werden. Fir die Berechnung und die Einhaltung dieser
Frist gelten Art. 20 und 21 VwVG i.V.m. Art. 9 FinfraV-FINMA?®. Die UEK hat die angefochtene Verfligung
750/01 am 22. November 2019 erlassen und sie den Parteien gleichentags eroffnet. Die Beschwerde-
fuhrer 1 und 2 haben ihre Beschwerden der FINMA am 25. November 2019 Gbermittelt. Die Erhebung
der Beschwerden erfolgte somit fristgerecht und die Beschwerdefiihrerin 1 hat im Ubrigen den einge-
forderten Kostenvorschuss von insgesamt CHF 20'000 fristgerecht geleistet. 10

2. Beschwerdelegitimation und Parteien

(20) Gemass Art. 48 Abs. 1 VWVG ist zur Beschwerde berechtigt, wer vor der Vorinstanz am Ver-
fahren teilgenommen oder keine Méglichkeit zur Teilnahme erhalten hat, durch die angefochtene Ver-
figung besonders beriihrt ist und ein schutzwiirdiges Interesse an deren Aufhebung oder Anderung hat.

(21) Die Beschwerdeflhrer sind Adressaten der angefochtenen Verfiigung und werden in ihrer Ei-
genschaft als Zielgesellschaft und Grossaktionarin der S+B durch die Abweisung ihrer Gesuche betref-
fend Ausnahme von der Angebotspflicht im Zusammenhang mit der geplanten Kapitalerh6hung beson-
ders berlhrt, wodurch sie ein schutzwirdiges Interesse an der Aufhebung der Verfligung haben. Die
Beschwerdeflhrer sind daher zur Anhebung einer Beschwerde legitimiert.

3 Bundesgesetz vom 19. Juni 2015 Uber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten- und
Derivatehandel (Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG; SR 958.1).

4 Art. 136 Abs. 1 FinfraG.
5Vgl. Art. 138 Abs. 1 FinfraG.
6 Vgl. Art. 140 Abs. 1 FinfraG.

7 Bundesgesetz vom 20. Dezember 1968 Uber das Verwaltungsverfahren (Verwaltungsverfahrensgesetz, VWVG;
SR 172.021).

8 Vgl. Art. 140 Abs. 3i.V.m. Art. 139 Abs. 1 FinfraG.

9 Verordnung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht vom 3. Dezember 2015 (ber die Finanzmarktinfrastruktu-
ren und das Markverhalten im Effekten- und Derivatehandel (Finanzmarktinfrastrukturverordnung-FINMA, Fin-
fraV-FINMA; SR 958.111).

10'Vgl. Art. 63 Abs. 4 VWVG.
6/20



Referenz:
G01277730;V10056327;
bO-IUE-TEAM-0000010

(22) Auf das Schreiben der Schmolz+Bickenbach Beteiligungs GmbH vom 5. Dezember 2019
muss an dieser Stelle nicht eingegangen werden. Die von ihr angerufenen Bestimmungen'! rdumen ihr
keinen Rechtsanspruch auf einen Einbezug in das Beschwerdeverfahren vor der FINMA ein. lhr Schrei-
ben wurde jedoch gestutzt auf Art. 12 VwVG zu den Akten genommen.

3. Beweismass und Priifungsumfang

(23) Grundséatzlich gilt auch im Verwaltungsverfahren das Beweismass der vollen Uberzeugung.
Kann der Sachverhalt nur indirekt Uber Indizien bewiesen werden, da aufgrund einer Beweisnot ein
strikter Beweis (volle Uberzeugung) nicht méglich oder nicht zumutbar ist, geniigt das Beweismass der
Uberwiegenden Wahrscheinlichkeit. 12

(24) Das Ubernahmeverfahren vor der UEK und das Beschwerdeverfahren vor der FINMA sind
vom Gesetzgeber als besonders rasche Verfahren angelegt.'® Infolge des Gebots der beférderlichen
Behandlung wird eine gewisse Beschrankung der Priifungsdichte in Ubernahmeverfahren als system-
immanent erachtet. 4

(25) Aus dem Grundsatz des rechtlichen Gehdors leitet sich ferner die Pflicht der Behdrden ab, die
Vorbringen des vom Entscheid in seiner Rechtsstellung Betroffenen sorgfaltig und ernsthaft zu prifen
und in der Entscheidfindung zu beriicksichtigen.'® Aus diesem Grundsatz folgt die grundsatzliche Pflicht
der Behorden, sich mit den wesentlichen Vorbringen der Parteien zu befassen und ihre Entscheide zu
begriinden.'® Die Begriindung eines Entscheids muss so abgefasst sein, dass der Betroffene ihn sach-
gerecht anfechten kann. Dies bedeutet indessen nicht, dass sich die Behdérde ausdriicklich mit jeder
tatbestandlichen Behauptung und jedem rechtlichen Einwand auseinandersetzen miusste. Vielmehr
kann sie sich auf die fir den Entscheid wesentlichen Gesichtspunkte beschranken. Die Behoérde hat
demnach in der Begriindung ihres Entscheids diejenigen Argumente aufzufiihren, die ihrem Entscheid
tatsachlich zugrunde liegen.'”

" Art. 57 Abs. 1 VWVG; Art. 57 und 58 der Verordnung der Ubernahmekommission iiber &ffentliche Kaufangebote
vom 21. August 2008 (Ubernahmeverordnung, UEV; SR 954.195.1).

12 Patrick Krauskopf/Katrin Emmenegger/Fabio Babey, in: Waldmann/Weissenberger (Hrsg.), Praxiskommentar
Verwaltungsverfahrensgesetz (VwVG), 2. Aufl., Zirich 2016, Art. 12 Rz. 213.

13 Vgl. Botschaft zum BEHG, BBI 1993 | 1420; Botschaft zum FINMAG, BBI 2006 2850, 2896; BGE 133 |1 81
E.4.3.2 m.w.H.

4\Vgl. BVGE 2011/47 E. 5.1 m.w.H.

5 Art. 32 Abs. 1 VWVG; vgl. BGE 129 1 232 E. 3.2.

6 Art. 35 Abs. 1 VWVG.

7 \Vgl. BGE 133 11l 439 E. 3.3; BGE 130 11 530 E. 4.3; BGE 129 1 232 E. 3.2; BGE 126 | 97 E. 2b; Lorenz Kneu-
bihler, Die Begriindungspflicht, Diss. Bern 1998, S. 22 ff. m.w.H.
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B Materielles
1. Ausgangslage
(26) An der S+B bestehen im jetzigen Zeitpunkt folgende wesentlichen Beteiligungen: Die Liwet

Holding AG halt 28.56 %, Martin Haefner halt Gber die BigPoint Holding AG 17.50 % und die
Schmolz+Bickenbach Beteiligungs GmbH (Deutschland) 10.09 % der Stimmrechte.'®

(27) Zurzeit besteht die Fremdfinanzierung von S+B aus einer revolvierenden Kreditfazilitdt von
EUR 375 Mio., einem Bond von EUR 350 Mio. ("350 Mio. EUR-Bond"), einem Asset Backed Securities
(ABS) Programm von ca. EUR 300 Mio. sowie lokalen Krediten (einschliesslich Leasing) von
EUR 82 Mio.'® Der ausstehende 350 Mio. EUR-Bond kann von den Investoren an die S+B zu einem
Preis von 101 % des Nominals zzgl. Zinsen angedient werden, wenn ein Kontrollwechsel stattfindet. Ein
solcher tritt geméass den Anleihebedingungen bei einem Erwerb von Aktienanteilen der S+B Uber der
Schwelle von 33% % ein ("Change of Control-Klausel").?0

(28) In der Einladung zur ausserordentlichen Generalversammlung vom 2. Dezember 2019 und
Medienmitteilung der S+B vom 11. November 2019 teilte die S+B mit, dass sie eine Kapitalherabsetzung
(Nennwertherabsetzung) mit gleichzeitiger ordentlicher Kapitalerhéhung auf mindestens den bisherigen
Betrag beabsichtige. Nach Angaben der Gesellschaft seien mindestens CHF 325 Mio. neues Kapital
erforderlich. Der Verwaltungsrat schlage vier Varianten der Kapitalerhdhung jeweils zu unterschiedli-
chen Ausgabepreisen vor (CHF 0.30 mit einem Maximalbetrag von CHF 614.25 Mio., CHF 0.25 mit
einem Maximalbetrag von CHF 603.75 Mio., CHF 0.20 mit einem Maximalbetrag von CHF 590.625 Mio.
und CHF 0.15 mit einem Maximalbetrag von CHF 567.000 Mio.). Ziel sei es, den Ausgabepreis nahe
am Marktpreis festzulegen. Am Morgen der Generalversammlung wiirde der Verwaltungsrat diejenigen
Varianten mit Preisen unter CHF 0.30 streichen, die um mehr als CHF 0.05 unter dem dann vom Ver-
waltungsrat ermittelten Marktpreis lagen. Der Ausgabepreis der neuen Aktien sei vom Verwaltungsrat
nach Ablauf der Bezugsfrist festzulegen und bekannt zu geben mit dem Ziel, einen mdglichst hohen
Ausgabepreis pro Aktie zu erreichen, vorausgesetzt, dass damit eine Erhéhung des Aktienkapitals um
mindestens CHF 325 Mio. erreicht werde. In einer ersten Phase (sog. Bezugsangebot) wirden die bis-
herigen Aktionare von S+B ihre Bezugsrechte wahrnehmen kdnnen. In einer zweiten Phase (sog. inter-
nationales Angebot) wirden diejenigen neuen S+B-Aktien, die nicht im Bezugsangebot bezogen wur-
den, in einem internationalen Angebot auf dem Markt angeboten werden. Die Beschwerdeflhrer 2 wiir-
den sich mit Blick auf die beabsichtigte Kapitalerhdhung in einem Commitment Letter verpflichten, neue
S+B-Aktien im Umfang von bis zu CHF 325 Mio. zu zeichnen, unter anderem unter der Voraussetzung,
dass sie eine Beteiligung von mindestens 37.5 % am Aktienkapital von S+B erhalten wirden, ihnen eine
Ausnahme von der Angebotspflicht bei Uberschreitung des Grenzwertes von 33%: % der Stimmrechte
gewahrt wirde (Art. 136 Abs. 1 Bst. a FinfraG) und die Beschwerdefiihrerin 3 im internationalen Angebot
nicht beriicksichtigt wiirde.?’

(29) Mit Gesuchen vom 24. Oktober 2019 resp. 7. November 2019 beantragten die Beschwerde-
fuhrer 2 und 3 bei der UEK je eine Ausnahme von der Angebotspflicht i.S. von Art. 136 Abs. 1 Bst. e
FinfraG (Sanierungsausnahme). In ihrer erganzenden Eingabe vom 21. November 2019 beantragte die
Beschwerdeflihrerin 3, dass den Beschwerdeflihrern 2 keine Sanierungsausnahme zu gewahren sei

8 \Vgl. Bst. B der angefochtenen Verfligung 750/01 der Vorinstanz vom 22. November 2019 und die Beschwerden
der Beschwerdefiihrer 1 und 2 vom 25. November 2019, Rz. 21.

9 Vgl. Bst. C der angefochtenen Verfiigung 750/01 der Vorinstanz vom 22. November 2019.
20 \/gl. Bst. C der angefochtenen Verfligung 750/01 der Vorinstanz vom 22. November 2019.
21Vgl. Bst. D der angefochtenen Verfiigung 750/01 der Vorinstanz vom 22. November 2019.
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bzw. dass ihnen eine solche nur verbunden mit der Auflage gewahrt werde, dass die Beschwerdeflh-
rerin 3 nicht wie im Commitment Letter der Beschwerdefihrerin 2 verlangt, von einer Teilnahme am
internationalen Angebot ausgeschlossen werde. Die Beschwerdefiihrerin 1 beantragte bei der UEK mit
Eingaben vom 25. Oktober 2019 und 22. November 2019, den Beschwerdefiihrern 2 und 3 je eine
Sanierungsausnahme zu gewahren.??

(30) Die UEK stellte mit der Verfigung 750/01 fest, dass im vorliegenden Fall keine Sanierungs-
ausnahmen gewahrt werden kénnen23. Sie begriindete dies im Wesentlichen damit, dass die geplante
Kapitalerh6hung nicht sicherstelle, dass die zur Gewahrung einer Sanierungsausnahme erforderliche
Voraussetzung der Subsidiaritat erflllt sei. Es erscheine nicht als vornherein ausgeschlossen, dass S+B
eine Rekapitalisierungserhéhung in einem fir die Sanierung ausreichenden Umfang auch ohne einen
Kontrollwechsel bzw. ohne Gewahrung einer Sanierungsausnahme durchfiihren kénne.

(31) Zusammengefasst bringen die Beschwerdefihrer 1 und 2 in ihren Beschwerden vor, dass es
zur (geplanten) Kapitalerhohung keine Alternativen gabe und ohne Sanierungsausnahme der Konkurs
unabwendbar sei, weshalb diese vorliegend zu gewahren sei. Eine mildere Lésung zur Ablehnung einer
Sanierungsausnahme bestehe darin, dem Verwaltungsrat die Auflage zu machen, die Zuteilung nach
Méglichkeit und vorzugsweise so vorzunehmen, dass die Pflichtangebotsschwelle von keinem Aktionar
Uberschritten werde (Eventualantrag).

(32) Kurz vor Beginn der ausserordentlichen Generalversammlung von S+B am 2. Dezember 2019
konnte mit Blick auf die geplante Kapitalerhohung der S+B eine Einigung zwischen den Beschwerde-
fihrern 2 und 3 erzielt werden: Zum einen verzichteten die Beschwerdeflihrer 2 auf ihre urspriinglich
gestellte Bedingung, die Beschwerdefiihrerin 3 vom internationalen Angebot auszuschliessen. Zum an-
deren einigten sich die Beschwerdefiihrer 2 und 3 schriftlich, dass nach erfolgter Kapitalerhéhung die
Beschwerdeflihrerin 3 nicht mehr als 25 % des Aktienkapitals und der Stimmrechte von S+B und die
Beschwerdeflihrer 2 nicht mehr als 37.5 % des Aktienkapitals und der Stimmrechte von S+B halten
sollen (ausser im Fall, dass eine héhere Beteiligung der Beschwerdefuhrer 2 erforderlich ist, um die
vorgesehene Kapitalerhéhung von CHF 325 Mio. zu erreichen).

(33) An der ausserordentlichen Generalversammlung von S+B vom 2. Dezember 2019 wurde der
beantragten Kapitalherabsetzung und gleichzeitigen Kapitalerhohung?* mit Gber 79 % der vertretenen
Aktienstimmen?® zugestimmt, wobei in Ubereinstimmung mit der zwischen den Beschwerdefiihrern 2
und 3 erzielten Vereinbarung die geplante Durchfiihrung der Kapitalerh6hung in folgendem Punkt ab-
geandert wurde: Der Verwaltungsrat wurde beauftragt, bei der Zuteilung im internationalen Angebot,
d.h. bei der Zuteilung der Aktien, die nicht aufgrund der Ausibung von Bezugsrechten erworben werden,
folgende Begrenzungen einzuhalten: die CHF 325 Mio. Minimalkapitalerhéhung soll nur Gberschritten
werden, um es zu ermdglichen, dass die Beschwerdefiihrerin 3 nach Vollzug des Angebots nicht mehr
als (jedoch, soweit ihr Gebot in der Kapitalerh6hung ausreicht, wenigstens) 25 % halt, und um den Be-
schwerdefuhrern 2 eine Beteiligung von 37.5 % zu ermdglichen, jedoch nicht mehr. Der Verwaltungsrat
ist ermachtigt minimale Abweichungen von diesen Vorgaben zu machen, falls dies fur die technische
Durchfiihrung der Kapitalerhéhung zwingend erforderlich ist.

22 V/gl. Bst. E ff. der angefochtenen Verfligung 750/01 der Vorinstanz vom 22. November 2019.
23 \/gl. Dispositiv-Ziffern 1 und 2 der angefochtenen Verfligung 750/01 der Vorinstanz vom 22. November 2019.

24 Von den vier urspriinglich vorgesehenen Ausgabepreisen wurde vom VR der S+B jener von CHF 0.15 pro Aktie
gestrichen (vgl. oben Rz. (28)).

25 An der Generalversammlung von S+B vom 2. Dezember 2019 waren nach Medienangaben 83% der stimmbe-
rechtigten Aktien vertreten (vgl. Artikel in der NZZ vom 2. Dezember 2019 "Schmolz + Bickenbach: Eine Gene-
ralversammlung wie "ein Krimi"").
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2, Allgemeines zur Angebotspflicht

(34) Gemass Art. 135 Abs. 1 FinfraG ist zur Unterbreitung eines Angebots fur alle kotierten Betei-
ligungspapiere einer schweizerischen Publikumsgesellschaft verpflichtet, wer direkt, indirekt oder in ge-
meinsamer Absprache mit Dritten Beteiligungspapiere dieser Gesellschaft erwirbt und damit zusammen
mit den bereits gehaltenen Beteiligungspapieren den Grenzwert von 33" % der Stimmrechte, ob aus-
Ubbar oder nicht, Uberschreitet. Mit der Angebotspflicht soll der Schutz der Minderheitsaktionare vor
einem flr sie nachteiligen Kontrollwechsel bezweckt werden, indem ihnen eine Ausstiegsmdglichkeit zu
festgelegten Bedingungen zur Verfligung gestellt wird.26

3. Ausnahme von der Angebotspflicht beim Erwerb zu Sanierungszwecken

(35) Die UEK kann in berechtigten Fallen Ausnahmen von der Angebotspflicht gewahren, nament-
lich, wenn gemass Art. 136 Abs. 1 Bst. e FinfraG Beteiligungspapiere zu Sanierungszwecken erworben
werden. Zweck der Bestimmung ist es, Sanierungen nicht durch die Angebotspflicht und den damit
verbundenen finanziellen Aufwand zu erschweren oder zu gefahrden. Die Ausnahme beruht auf der
Wertung, dass das Interesse (auch der Minderheitsaktionare) am Fortbestand des Unternehmens ge-
genuber dem Interesse der Minderheitsaktionare an der Verausserung ihrer Titel im Rahmen eines
Pflichtangebots liberwiegt.?” Aufgrund der einschneidenden Rechtsfolgen der Angebotspflicht sind Aus-
nahmen im Zweifel zu gewahren.28

3.1 Sanierungsbedarf

(36) Wird eine Sanierungsausnahme im Sinne von Art. 136 Abs. 1 Bst. e FinfraG beantragt, ist zu
priifen, ob ein Sanierungsbedarf der Gesellschaft besteht. Im Ubernahmerecht wird von einem betriebs-
wirtschaftlichen Sanierungsbegriff ausgegangen, welcher alle Massnahmen erfasst, "die dazu dienen,
die einer wirtschaftlich Not leidenden Unternehmung anhaftenden, existenzgefahrdenden Schwachen
zu beheben und ihre Ertragskraft wiederherzustellen".?® Dabei braucht nicht abgewartet zu werden, bis
eine Unterbilanz, Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit der Gesellschaft effektiv eintritt.30

(37) Die UEK hielt in ihrem Entscheid und ihrer Stellungnahme vom 27. November 2019 fest, dass
die S+B einen hohen Verschuldungsgrad aufweise und mit grosser Wahrscheinlichkeit ihre aus den
Finanzierungsvertragen resultierenden Verpflichtungen per 31. Januar 2020 nicht werde erfillen kén-
nen, woraus ein Kindigungsrecht der Banken resultieren werde. Ferner hatten die Gesuchsteller auf-
gezeigt, dass die S+B auf eine Starkung des Eigenkapitals angewiesen sei, insbesondere um den Ver-
schuldungsgrad zu senken, weitergehende Verzichte der Banken erhaltlich zu machen und ihre Liqui-
ditat zu erhalten. Folglich weise die S+B einen Bedarf an zusatzlichen Finanzmitteln auf. Es sei somit
von einem Sanierungsbedarf auszugehen.

26 \/gl. Karl Hofstetter/Evelyn Schilter-Heuberger/Thomas Brénnimann, in: Watter/Bahar (Hrsg.), Basler Kommen-
tar zum Finanzmarktaufsichtsgesetz, Finanzmarktinfrastrukturgesetz, 3. Aufl., Basel 2018, Art. 135 Rz. 6.

27 Vgl. Hofstetter/Schilter-Heuberger/Bréonnimann, Basler Kommentar FinfraG, Art. 136 Rz. 32; Rudolf Tschéni,
Sanierung und Pflichtangebot, in: Tschani (Hrsg.), Mergers & Acquisitions V, Zirich 2003, S. 85; Verfligung
606/01 der Vorinstanz vom 11. Juni 2015 i.S. Ziiblin Immobilien Holding AG E. 2.

28 \/gl. Hofstetter/Schilter-Heuberger/Bronnimann, Basler Kommentar FinfraG, Art. 136 Rz. 2 und Art. 135 Rz. 10.
29 \/gl. Hofstetter/Schilter-Heuberger/Bronnimann, Basler Kommentar FinfraG, Art. 136 Rz. 33.
30 Vgl. Tschani, Sanierung und Pflichtangebot, S. 108.
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(38) Die Beschwerdefiihrer 1 und 2 bestatigen den Sanierungsbedarf der S+B in ihren Eingaben
ebenfalls und belegen diesen mit zahlreichen Dokumenten, insbesondere dem Einzelabschluss der S+B
per 30. September 2019.3"

(39) Der Sanierungsbedarf ist vorliegend unbestritten. Aus Sicht der FINMA besteht aufgrund der
Akten kein Grund, die entsprechende Einschatzung der Vorinstanz in Frage zu stellen.3?

3.2 Sanierungseignung

(40) Die gewahlten Sanierungsmassnahmen missen notwendig (Sanierungsbedarf) und nach
dem normalen Lauf der Dinge mit verniinftiger Wahrscheinlichkeit geeignet sein, den Fortbestand der
betroffenen Gesellschaft zu sichern (Sanierungseignung).3 Die Sanierungseignung ist von der UEK nur
mit Zurlickhaltung zu Uberpriifen.3* Jede Massnahme wird als geeignet betrachtet, welche dazu dient,
bei einer wirtschaftlich notleidenden Unternehmung eine anhaftende, existenzgefahrdende Schwache
zu beheben, und die Ertragskraft wieder herzustellen. Nicht verlangt wird hingegen eine Garantie fur
den langfristigen Erfolg der Sanierungsmassnahme.3® Wenn ausgewiesen ist, dass die Fortfiihrung der
Geschaftstatigkeit gefahrdet ist, wird die Zweckmassigkeit der von der Generalversammlung getroffe-
nen Massnahmen zur Verbesserung der gegenwartigen finanziellen Situation grundsatzlich angenom-
men.36

(41) Die UEK aussert sich in der angefochtenen Verfligung nicht explizit zur Sanierungseignung.
Gemass den Beschwerdefiihrern 2 (und bestatigt von der Beschwerdefiihrerin 1) ist vorliegend offen-
sichtlich, dass die Sanierungsaussichten bei der geplanten Kapitalerhohung gegeben sind. Das ware
nur dann nicht der Fall, wenn die Kapitalerhéhung zu gering ausfallen wiirde.%”

(42) Von einer Sanierungseignung ist vorliegend auszugehen. Dies zum einen, weil es sich bei der
Kapitalerh6hung um die im Vordergrund stehende Sanierungsmassnahme handelt, um der Unterneh-
mung die zu ihrer Sanierung erforderlichen zusatzlichen liquiden Eigenmittel zuzufihren. Zum anderen,
weil diese Voraussetzung jeweils nur mit Zurtickhaltung zu prifen ist bzw. bei ihrer Beurteilung grund-
satzlich auf die Angaben der Zielgesellschaft bzw. des Verwaltungsrates abgestellt werden darf. Die
von der Beschwerdefiihrerin 1 beabsichtigte Kapitalerhdhung in der Héhe von mindestens CHF 325
Mio. erscheint fur die Zwecke der Sanierung der S+B geeignet.

31 Vgl. Beschwerden der Beschwerdefiihrer 1 und 2 vom 25. November 2019, Rz. 6 ff., sowie deren Beilage 8.
32 Vgl. E. 2.1 der angefochtenen Verfligung 750/01 der Vorinstanz vom 22. November 2019.

33 Beat M. Barthold/Iréne Schilter, in: Sethe u.a. (Hrsg.), Kommentar zum Finanzmarktinfrastrukturgesetz FinfraG,
Zurich 2017, Art. 136 Rz. 50.

34 Barthold/Schilter, Kommentar FinfraG, Art. 136 Rz. 50 m.w.H.

35 Vgl. Hofstetter/Schilter-Heuberger/Bréonnimann, Basler Kommentar FinfraG, Art. 136 Rz. 33; Verfligung 709/01
der Vorinstanz vom 27. November 2018 i.S. Leclanché SA E. 2; Verfligung 681/01 der Vorinstanz vom 22. Feb-
ruar 2018 i.S. Leclanché SA E. 2; Verfigung 606/01 der Vorinstanz vom 11. Juni 2015 i.S. Ziiblin Immobilien
Holding AG E. 2.

36 \/gl. Verfiigung 681/01 der Vorinstanz vom 22. Februar 2018 i.S. Leclanché SA E. 2.2; Verfligung 606/01 der
Vorinstanz vom 11. Juni 2015 i.S. Ziiblin Immobilien Holding AG E. 2.2; Verfligung 501/01 der Vorinstanz vom
2. April 2012 i.S. Cytos Biotechnology AG E. 2.2.

37 Gesuch der Beschwerdeflhrer 2 bei der UEK vom 24. Oktober 2019, Rz. 40 ff.; Stellungnahme der Beschwer-
deflhrerin 1 vom 25. Oktober 2019.
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3.3 Subsidiaritat der Sanierungsausnahme

(43) Gemass Praxis der UEK soll eine Sanierungsausnahme nach ihrem Sinn und Zweck (erst) in
einer Situation gewahrt werden, in welcher sich ohne eine solche Ausnahme kaum ein Investor finden
liesse.38

3.3.1 Erwéagungen der Vorinstanz und Vorbringen der Parteien

(44) Die UEK hielt zur Subsidiaritat in ihrem Entscheid fest, dass dem Verwaltungsrat der Be-
schwerdefiihrerin 1 bei der Zuteilung der neuen S+B-Aktien im internationalen Angebot ein sehr grosses
Ermessen zukomme. Dieses Ermessen kénne so ausgelbt werden, dass eine Zuteilung an die Be-
schwerdefiihrer 2 erfolge und diese infolgedessen die angebotspflichtige Schwelle von 33 V3 % Uber-
schreiten, obwohl es andere interessierte Investoren gabe, welche ebenfalls eine ausreichende Kapi-
talerhéhung ermdglichen wirden, ohne die besagte Schwelle zu Uberschreiten. Damit stelle das ge-
wahlte Vorgehen der Beschwerdeflhrerin 1 nicht sicher, dass sich kein anderer Investor finden lasse,
der fir die Sicherung des Fortbestandes der Zielgesellschaft notwendig sei. Ferner erscheine es nicht
als aussichtslos, dass die geplante Kapitalerhohung signifikante Mittel einbringen werde, ohne dass
eine Sanierungsausnahme gewahrt werden misse, zumal die Beschwerdefiihrerin 3 gemass eigenen
Angaben bereit sei, die ihr zugeteilten Bezugsrechte in vollem Umfang auszutben und damit rund
CHF 100 Mio. zu investieren. Zudem sei mdglich, dass Martin Haefner auf die Voraussetzung, eine
Beteiligung von mindestens 37.5 % zu erhalten, verzichten und sich gleichwohl — wenn auch in gerin-
gerem Umfang und ohne die Schwelle von 33%: % zu Uberschreiten — an einer Kapitalerhohung beteili-
gen werde, um eine Verwasserung seiner Anteile zu verhindern. Ebenso sei mdglich, dass sich neue
Investoren am internationalen Angebot beteiligen und in grésserem Umfang Aktien erwerben wirden.
In diesem Zusammenhang sei auch zu bertcksichtigen, dass der Mindestbetrag von CHF 325 Mio. zu
einem wesentlichen Teil dem Umstand geschuldet sei, dass unter dem "350 Mio. EUR-Bond" im Falle
eines Erwerbs von Aktienanteilen Uber der Schwelle von 33%: % gestltzt auf eine "Change of Control-
Klausel" jeder Bondholder berechtigt sei, den Ruckkauf seines Bonds zu einem Preis von 101% des
Nominals zu verlangen (wobei die Bonds gegenwartig bei ca. 83.03 % gehandelt wirden). Beim Kapi-
talbedarf infolge der Anwendbarkeit der "Change of Control-Klausel" handle es sich jedoch nicht um
einen eigentlichen Sanierungsbedarf, sondern um die Folge eines mdglichen Kontrollwechsels, welche
nicht zur Rechtfertigung einer Sanierungsmassnahme herangezogen werden kénne. Insgesamt er-
scheine es als nicht zum Vornherein ausgeschlossen, dass die Beschwerdefuhrerin 1 die Sanierung in
ausreichendem Umfang auch ohne einen Kontrollwechsel durchfiihren kénne. Folglich sei die Voraus-
setzung der Subsidiaritat der Sanierungsmassnahme nicht erfullt.

(45) Die Beschwerdefiihrer 1 und 2 machen in ihren Beschwerden geltend, dass die Feststellungen
der UEK reine Spekulation seien. Martin Haefner habe immer klargemacht, dass er entweder einen sehr
hohen Betrag beisteuere und danach die S+B kontrolliere oder aber an der Kapitalerhdhung nicht teil-
nehmen werde. Ausserdem gebe es keinerlei Anhaltspunkte dafur, dass sich neben den beiden Gross-
aktiondren noch ein Dritter in namhafter Weise an der Kapitalerh6hung beteiligen werde, zumal die
Stahlindustrie weltweit in einer Krise und eine Investition in die S+B nur fur bestehende Aktionare sinn-
voll sei. Lediglich die Beschwerdefihrer 2 hatten eine Verpflichtungserklarung abgegeben,
CHF 325 Mio. zur Kapitalerhdhung beizusteuern. Die Beschwerdeflhrerin 3 habe bislang nur unver-
bindlich in Aussicht gestellt, CHF 100 Mio. zu investieren. Von den Kleinaktionaren sei kein namhafter

38 Vgl. Verfigung 709/01 der Vorinstanz vom 27. November 2018 i.S. Leclanché SA E. 2; Verfligung 681/01 der
Vorinstanz vom 22. Februar 2018 i.S. Leclanché SA E. 2; Verfigung 671/01 der Vorinstanz vom 6. September
2017 i.S. 5EL SA E. 2; Verfugung 606/01 der Vorinstanz vom 11. Juni 2015 i.S. Ziiblin Immobilien Holding AG
E. 2; Verfugung 587/01 der Vorinstanz vom 23. Dezember 2014 i.S. Leclanché SA E. 2; Verfigung 544/01 der
Vorinstanz vom 13. August 2013 i.S. Leclanché SA E. 2; Verfugung 535/01 der Vorinstanz vom 24. Mai 2013
i.S. Schmolz + Bickenbach AG E. 2.
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Beitrag zu erwarten. Des Weiteren fiihre auch eine Kapitalerhdhung im Betrag von CHF 200 Mio. (selbst
bei einer halftigen Aufteilung des Investitionsbetrages auf die beiden Grossaktionare und der konserva-
tiven Annahme eines Ausgabepreises von CHF 0.30 pro Aktie) zu einer Uberschreitung der Schwelle
von 33" % durch die eine oder andere Partei. Dies habe zur Folge, dass eine Kapitalerhéhung im
Betrag von mindestens CHF 325 Mio. notwendig sei, da andernfalls der Bond nicht gedeckt werden
kénne. Ausserdem sei der Mindestbetrag von CHF 325 Mio. auch deshalb notwendig, weil ansonsten
keine hinreichende Finanzierung gewahrleistet sei und dies von den kreditgebenden Banken verlangt
werde. Unter diesen Umstanden sei die Wahrscheinlichkeit einer erfolgreichen Finanzierung ohne Ge-
wahrung einer Sanierungsmassnahme nicht gegeben, womit die Subsidiaritdt der Sanierungsmass-
nahme zu bejahen sei.

(46) In ihrer ergédnzenden Stellungnahme vom 26. November 2019 legte die Beschwerdefiihrerin 1
im Einzelnen dar, weshalb im vorliegenden Fall auch kein sog. "Discounted Rights Offering" moglich
sei, namentlich, weil ein solches aufgrund des tiefen Aktienkurses nicht zu marktiblichen Bedingungen
gewahrt werden koénnte und bei einer Nennwertreduktion eine Kapitalerhéhung im Betrag von uber
CHF 400 Mio. durchgefuihrt werden musste, wofiir keine Verpflichtungserklarungen vorlagen.

(47) Die UEK beantragte in ihrer Stellungnahme vom 27. November 2019 die Abweisung der An-
trage der Beschwerdefihrer 1 und 2 und brachte zur Begriindung erneut vor, dass der Kapitalbedarf
aufgrund der Anwendbarkeit der "Change of Control-Klausel" keinen eigentlichen Sanierungsbedarf
darstelle, sondern es sich dabei um die Folge eines mdglichen Kontrollwechsels handle. Entsprechend
sei davon auszugehen, dass der eigentliche Sanierungsbedarf tiefer sei bzw. weniger als CHF 325 Mio.
betrage. Auch die von den Beschwerdefiihrern behauptete Uberschreitung der Schwelle von 33%: % bei
einer Kapitalerhohung im Betrag von lediglich CHF 200 Mio. sei unzutreffend, da im Fall einer zufalligen
bzw. unbeabsichtigten Uberschreitung des Grenzwertes eine Ausnahme im Sinne von Art. 136 Abs. 1
Bst. ¢ FinfraG gewahrt werden kdnnte, sofern der betreffende Investor bereit ware, seine Beteiligung
nach der Kapitalerhdhung innert angemessener Frist wieder zu reduzieren und wahrend dieser Zeit
keinen wesentlichen Einfluss auf die Zielgesellschaft auszuliben. Damit hatte eine bloss vortberge-
hende Uberschreitung keinen Kontrollwechsel und keine Aktivierung der "Change of Control-Klausel"
zur Folge. Sodann lagen Indizien dafur vor, dass die S+B nach wie vor auch fur Drittinvestoren interes-
sant sei. So sei die Beschwerdefuihrerin 3 nach eigenen Angaben bereit, die ihr zugeteilten Bezugs-
rechte in vollem Umfang auszutiben und damit rund CHF 100 Mio. — auch ohne Sanierungsausnahme
— zu investieren. Hinzu komme, dass die Beschwerdefiihrer 2 bzw. Martin Haefner im August 2019
erwogen habe, ein 6ffentliches Kaufangebot an die Aktionare von S+B zu einem Preis von CHF 0.50 zu
unterbreiten, wobei das Gesuch einen Tag vor der Publikation der Voranmeldung zurlickgezogen wor-
den sei. Dies zeige, dass seitens der Beschwerdeflhrer 2 und 3 bis vor kurzem ein konkretes Interesse
bestanden habe, namhafte Betrage in die S+B zu investieren, auch ohne die Erteilung einer Sanie-
rungsausnahme. Schliesslich sei auch die Annahme, dass Martin Haefner auf die Voraussetzung, eine
Beteiligung von mindestens 37.5 % zu erhalten, verzichten kdnnte, nicht spekulativ, da dieser mit einer
Beteiligung im geringeren Umfang den Erfolg der Kapitalerhéhung sicherstellen und die Gefahr einer
Insolvenz fur S+B abwenden koénnte, was auch ihm selbst unmittelbar zu Gute kame.

(48) Die Beschwerdefiihrer 2 hielten in ihrer Stellungnahme vom 27. November 2019 erneut fest,
dass sie kein Interesse daran hatten, sich ohne Sanierungsausnahme an der Kapitalerhéhung zu betei-
ligen. Martin Haefner werde nicht auf die Bedingung, eine Beteiligung von mindestens 37.5 % zu errei-
chen, verzichten. Seit dem Kaufangebot von Mai bzw. August 2019 zu einem Preis von CHF 0.50 sei
der Kurs auf unter CHF 0.25 pro Aktie gefallen. Dennoch héatten sich die Beschwerdefiihrer 2 verbindlich
zu einer Hochrisikoinvestition in Form einer Eigenkapitalspritze von CHF 325 Millionen verpflichtet, und
zwar aktionarsfreundlich zu einem Ausgabepreis, der beim oder Uiber dem Bdrsenkurs liegen werde.
Zusatzlich ein offentliches Kaufangebot zu einem Preis von CHF 0.50 pro Aktie zu erwarten, sei im
heutigen Zeitpunkt hingegen absurd.
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(49) In einer Eingabe vom 27. November 2019 bezog auch die Beschwerdefihrerin 1 Stellung zur
Eingabe der UEK. Ergénzend zu ihren bisherigen Ausfiihrungen brachte sie vor, dass selbstverstandlich
auch der 350 Mio. EUR-Bond bei der Prifung der Sanierungsausnahme zu bericksichtigen sei. Dabei
sei insbesondere von Bedeutung, dass der Bond — wie in der Beschwerde aufgezeigt — auch bei einer
Kapitalerhéhung unter CHF 325 Mio. (namentlich CHF 200 Mio.) fallig werde und die Banken jedoch
nur bei einer Kapitalerhohung von mindestens CHF 325 Mio. bereit seien, weitere Mittel zur Stiitzung
der Liquiditdt und zum Abbau der Schulden zur Verfugung zu stellen. Eine Aktivierung der "Change of
Control-Klausel" kdnne auch nicht Gber die Ausnahme nach Art. 136 Abs. 1 Bst. ¢ FinfraG umgangen
werden, da das Schweizer Ubernahmerecht die unter deutschen Privatrecht abgeschlossene Klausel
nicht relativieren konne. Ferner sei ein 6ffentliches Angebot (zum Preis von CHF 0.50 pro Aktie) unter
anderem deshalb unzumutbar, weil sich die Situation der S+B seit August 2019 dramatisch verschlech-
tert habe, mithin die Gewinnprognose (EBITDA) von EUR 130 bis 170 Mio. auf unter EUR 70 Mio. habe
korrigiert werden muissen. Schliesslich sei es aus unternehmerischer Sicht nachvollziehbar, wenn die
Beschwerdeflihrer 2 an ihrer "37.5 %-Bedingung" festhielten und lediglich in der Kontrolle die Chance
sahen, die S+B erfolgreich zu fihren, zumal eine Investition in geringerem Umfang nichts bringe und
von Seiten der Beschwerdefiihrerin 3 nach wie vor keine verbindliche Investitionszusage vorliege.

(50) Die UEK erklarte mit Schreiben vom 3. Dezember 2019, dass sie an ihren bisherigen Antragen
und Ausfiihrungen festhalte.

(51) Die Beschwerdefuhrerin 1 brachte in ihrer Stellungnahme vom 3. Dezember 2019 zusammen-
gefasst vor, die wahrend der Generalversammlung gefundene Lésung zeige deutlich, dass es zum Plan
des Verwaltungsrats keine Alternative gebe. Die Beschwerdefiihrer 2 und 3 hatten eingesehen, dass
die Kapitalerhéhung um CHF 325 Mio. nun zwingend erforderlich sei und hatten dieser deshalb zuge-
stimmt. Die Beschwerdefiihrer 2 seien aber keinesfalls bereit, hohe Betrage in die S+B zu investieren
und gleichzeitig die Kontrolle Gber diese bei der Beschwerdefuhrerin 3 zu belassen. Auch die Interes-
sensabwagung sei klar. Ohne den Sanierungsbeitrag der Beschwerdefihrer 2 wirden die Minderheits-
aktionare der S+B alles verlieren, weshalb es fir diese besser sei, kein Angebot zu erhalten, zumal sie
sich an der Kapitalerhéhung beteiligen und so eine Verwasserung ihrer Anteile verhindern kdnnen. Des
Weiteren nahm Beschwerdefuhrerin 1 im Einzelnen zur Beschwerde der Beschwerdeflhrerin 3 Stellung.
Da die Beschwerde jedoch mittlerweile zurtickgezogen wurde, wird vorliegend auf die Darstellung der
entsprechenden Argumente der Beschwerdeflhrerin 1 verzichtet.

(52) In ihrer Eingabe vom 3. Dezember 2019 machten die Beschwerdefuhrer 2 geltend, sie und die
Beschwerdefuhrerin 3 hatten sich kurz vor der Generalversammlung darauf geeinigt, dass ihre Ver-
pflichtung gegeniber der S+B, die Kapitalerh6hung mit einem Betrag von bis zu CHF 325 Mio. zu un-
terstlitzen, nicht mehr davon abhéangig sei, dass die Beschwerdeflihrerin 3 bei der Zuteilung von Be-
zugsrechten im internationalen Angebot nicht beriicksichtigt werde. Im Weiteren hatten sich die Be-
schwerdefihrer 2 und 3 mit der S+B darauf verstandigt, dass die Kapitalerh6hung so auszugestalten
sei, dass die Beschwerdeflhrer 2 nach Durchfihrung der Kapitalerh6hung grundsatzlich nicht mehr als
37.5 % und die Beschwerdefiihrerin 3 25 % der Stimmrechte (soweit sie sich im erforderlichen Umfang
an der Kapitalerhéhung beteiligt) halten wirden. Die Beschwerdefiihrerin 3 sei nunmehr zur Auffassung
gelangt, dass eine Sanierungsausnahme unumganglich sei, um die vorgesehene Kapitalerh6hung von
mindestens CHF 325 Mio. und damit die Sanierung der S+B zu ermdéglichen. Auch die Tatsache, dass
Uber 79 % der vertretenen Aktienstimmen fir die Kapitalerhéhung gestimmt hatten, zeige, dass auch
andere Aktionare davon ausgingen, dass die S+B nur vor dem Konkurs bewahrt werden kénne, wenn
die Kapitalerhéhung wie vom Verwaltungsrat vorgeschlagen durchgefiihrt und den Beschwerdeflhrern
2 eine Ausnahme von der Angebotspflicht gewahrt werde.
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3.3.2 Wirdigung

(53) Die Beschwerdefuhrer 1 und 2 konnten in ihren Eingaben im Wesentlichen nachvollziehbar
darlegen, dass aufgrund der Krise in der Stahlindustrie neben den beiden bisherigen Grossaktionaren
keine weiteren Grossinvestoren (oder eine namhafte Beteiligung von Kleinaktionaren) zu erwarten sind
und dass die Beschwerdefiihrer 2 aufgrund der prekaren finanziellen Verhaltnisse der S+B nur unter
gewissen Voraussetzungen, namentlich der Erreichung einer Beteiligung von mindestens 37.5 % und
der Gewahrung einer Sanierungsausnahme, bereit sind, einen namhaften und dem finanziellen Eng-
pass der S+B entgegenwirkenden Betrag einzuschiessen. Ebenso wurde von den Beschwerdeflihrern
1 und 2 aufgezeigt, dass — aufgrund der moglichen Anwendbarkeit der im Bondsprospekt festgehaltenen
"Change of Control-Klausel" — ein Betrag von mindestens CHF 325 Mio. zur Sicherstellung der kurzfris-
tigen Liquiditat und zur nachhaltigen Sanierung der S+B unter Beteiligung der Banken und weiterer
Fremdkapitalgeber bendtigt wird, sowie, dass auch eine tiefere Beteiligung der Beschwerdefiihrerin 2
und/oder 3 an der Kapitalerhéhung zu einer Uberschreitung der Schwelle von 33% % fiihren kénnte.
Die Vorbringen der Beschwerdefiihrer 1 und 2 wurden nunmehr aufgrund der Einigung mit der Be-
schwerdefiihrerin 3 und der in der Folge von der Generalversammlung mit tGber 79 % der vertretenen
Aktienstimmen gutgeheissenen Kapitalerhéhung, welche die genannten Punkte zum Inhalt hatte, be-
statigt. Unter diesen Umstanden sowie mangels gegenteiliger Anhaltspunkte ist grundsatzlich auf die
entsprechenden Angaben der Beschwerdefiihrer 1 und 2 abzustellen.

(54) Die (allgemeine) Annahme der Vorinstanz, es sei dennoch nicht ausgeschlossen, dass die
Beschwerdeflhrer 2 auf die Bedingung einer Beteiligung von mindestens 37.5 % verzichten und weiter
in die S+B investieren konnten, ohne die Schwelle von 33" % zu erreichen, Iasst sich auf keine kon-
kreten Indizien stiitzen und erscheint auch vor dem Hintergrund der klaren Ausflihrungen der Beschwer-
defuihrer 2 bezuglich ihrer Bedingungen sowie des erheblichen Kapitalbedarfs der S+B wenig schlissig.
Der Verweis auf ein friiheres Kaufangebot, welches unter anderen Umstanden angedacht und spater
wieder zuriickgezogen wurde, vermag dabei nicht zu Gberzeugen. Nach der Vereinbarung zwischen
den Beschwerdefiihrern 2 und 3 sowie dem Beschluss der Generalversammlung vom 2. Dezember
2019 ist umso weniger von einer Investition der Beschwerdefiihrer 2 unter einer Beteiligungsquote von
37.5 % auszugehen.

(55) Auch flr die weitere (allgemeine) Annahme der Vorinstanz, dass die S+B nach wie vor auch
fur weitere Drittinvestoren — insbesondere die Beschwerdefiihrerin 3 — interessant sein kénnte, findet
sich in den Akten keine hinreichende Grundlage. Denn selbst wenn die Beschwerdefihrerin 3 tatsach-
lich ihre Bezugsrechte in vollem Umfang austben und weitere CHF 100 Mio. investieren sollte, durfte
dies kaum ausreichend sein, um die S+B nachhaltig zu sanieren. Ausserdem haben die Beschwerde-
fuhrer 1 und 2 in nachvollziehbarer Weise aufgezeigt, dass die Beschwerdefiihrerin 3 bei einer solchen
Investition die Schwelle von 33% % Uberschreiten kénnte3®, womit die "Change of Control-Klausel"
ebenfalls zur Anwendung gelangen wirde.

(56) Sodann erweist sich die Einschatzung der Vorinstanz, dass die allféllige Anwendbarkeit der
"Change of Control-Klausel" bei der Beurteilung einer Sanierungsausnahme nicht zu berlcksichtigen
sei, obwohl damit gewichtige finanzielle Konsequenzen fir die S+B einhergehen, als wenig stichhaltig,
zumal sich — wie erwahnt — eine nachhaltige Sanierung der S+B ohne namhafte Investitionen der
bisherigen Grossaktionare und der damit verbundenen Uberschreitung der Schwelle von 33" % kaum
realisieren Iasst. Ebenso ist die Verneinung einer Sanierungsausnahme mit Verweis auf die Ausnahme
im Sinne von Art. 136 Abs. 1 Bst. ¢ FinfraG (voriibergehende Uberschreitung des Grenzwertes) nicht
Uberzeugend, da im vorliegenden Fall die von der Vorinstanz genannten Voraussetzungen (Zusage des

39 Aus diesem Grund stellte die Beschwerdefiihrerin 3 urspriinglich auch selbst einen Antrag um Gewahrung ei-
ner Sanierungsausnahme.
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betreffenden Investors, die Beteiligung nach der Kapitalerh6hung innert angemessener Frist wieder zu
reduzieren und wahrend dieser Zeit keinen wesentlichen Einfluss auf die Zielgesellschaft auszutiben)
nicht gegeben sind und der Begriff "Change of Control" dem Bondsprospekt zufolge allein auf das Uber-
schreiten der 33 %-Schwelle abstellt, womit auch eine voriibergehende Uberschreitung dieser
Schwelle die "Change of Control-Klausel" aktivieren wirde.

(57) Natirlich kann nicht vollstandig ausgeschlossen werden, dass die Beschwerdefiihrer 2 im
Falle einer Nichtgewéhrung der Ausnahme letztlich dennoch bereit wéren, unterhalb der Ubernahme-
schwelle zusatzliche Gelder einzubringen, und dass dies in einem allfélligen Zusammenspiel mit Be-
schwerdefiihrerin 3 und bzw. oder mit anderen Investoren fur die erforderliche Summe von CHF 325
Mio. ausreichen wiirde. Auch wenn diese theoretischen Mdglichkeiten (vgl. Rz. (54) und (55) oben)
bestehen, andert dies nichts daran, dass die von den Beschwerdefiihrern 1 und 2 vorgeschlagene Vor-
gehensweise aus heutiger Sicht als die erfolgversprechendste und realistischste Option flr eine Sanie-
rung erscheint. Mit Blick auf das zu erreichende Ziel der Sanierung, kann daher dem Argument der
Vorinstanz, es fehle an der erforderlichen Subsidiaritat, nicht gefolgt werden.

(58) Insgesamt ist festzuhalten, dass die Vorbringen der Beschwerdefiihrer 1 und 2 im Wesentli-
chen Uberzeugend erscheinen, wahrend sich die Argumentation der Vorinstanz vorwiegend auf wenig
fundierte Annahmen stitzt. Da zum einen Ausnahmen von der Angebotspflicht im Zweifel zu gewahren
sind und zum anderen — wie oben dargelegt — die Interessen der Minderheitsaktionare mit der Einrau-
mung eines Bezugsrechts zu Marktpreisen (womit diese eine Verwasserung ihrer Anteile verhindern
kodnnen) sowie dem Fortbestand der S+B mit einem neuen Mehrheitsaktionar voraussichtlich am besten
gewabhrt sind, ist unter Beriicksichtigung samtlicher Umstédnde den Beschwerdefliihrern 2 eine Sanie-
rungsausnahme im Sinne von Art. 136 Abs. 1 Bst. e FinfraG zu gewahren. Insofern sind die Beschwer-
den der Beschwerdefiihrer 1 und 2 gutzuheissen.

3.4 Auflagen
3.41 Allgemeines

(59) Gemass Art. 41 Abs. 3 FinfraV-FINMA kénnen mit der Gewahrung von Ausnahmen Auflagen
verbunden und insbesondere der erwerbenden Person Verpflichtungen fir die Zukunft auferlegt wer-
den. Insbesondere kann die Gewahrung einer Ausnahme mit einer Befristung verbunden werden .40 Auf-
lagen dienen dem Schutz der Rechte der Minderheitsaktionare, indem sichergestellt werden soll, dass
der betreffende Erwerber ein Pflichtangebot machen muss, wenn der Grund fur die Gewahrung einer
Ausnahme weggefallen ist.*!

3.4.2 Befristung

(60) Die Gewahrung einer Sanierungsausnahme an die Beschwerdefihrer 2 stellt im vorliegenden
Fall sicher, dass die mit der Kapitalerh6hung beabsichtigte Sanierung von S+B nicht durch eine Ange-
botspflicht und dem damit verbundenen finanziellen Aufwand erschwert oder gefahrdet wird. Die Ge-
wahrung der Ausnahme beruht auf der Wertung, dass trotz eines allfalligen Wechsels in der Beherr-
schung der Gesellschaft vor dem Hintergrund des aktuellen Sanierungsbedarfs der S+B das Interesse
am Fortbestand der Unternehmung grdsser ist als das Interesse der Minderheitsaktionare an der Ver-
ausserung ihrer Beteiligungen im Rahmen eines Pflichtangebots.*? Nichtsdestotrotz sind die durch die

40 Vgl. hierzu insbesondere Verfiigung 560/01 der Vorinstanz vom 11. April 2014 i.S. Mikron Holding AG E. 2, wo-
nach eine einmal gewahrte Ausnahme — vorbehaltlich abweichender Anordnungen der UEK — unbefristet gilt.

41 Hofstetter/Schilter-Heuberger/Bronnimann, Basler Kommentar FinfraG, Art. 136 Rz. 46.
42 \gl. Hofstetter/Schilter-Heuberger/Bronnimann, Basler Kommentar FinfraG, Art. 136 Rz. 32.
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Angebotspflicht geschitzten Rechte der Minderheitsaktiondre in Anwendung des Verhaltnismassig-
keitsprinzips nur soweit einzuschranken, als dies flir die Zwecke der Sanierung notwendig ist.

(61) Dies ist umso mehr sicherzustellen, als dass es sich bei der vorliegend geplanten Grenzwert-
Uberschreitung nicht um eine nur voriibergehende (Art. 136 Abs. 1 Bst. ¢ FinfraG) oder eine durch vor-
wiegend technische Griinde ausgeldste (Art. 136 Abs. 1 Bst. b und d FinfraG) Ubernahme handelt. Die
Beschwerdeflhrer 2 haben immer klargestellt, dass sie sich an der Sanierung nur beteiligen, wenn sie
in der Folge auch die Kontrolle tGber die Unternehmung Ubernehmen kdnnen. Ebenso ist aufgrund der
Ausserungen der Beschwerdefiihrer 2 zu schliessen, dass es ihnen nicht um ein kurzfristiges Engage-
ment bei S+B geht. Eine Ausnahme im Sinne von Art. 136 Abs. 1 Bst. e FinfraG ohne jegliche Auflage
hatte zur Folge, dass die Beschwerdefiihrer 2, solange sie mit ihrer Beteiligung iber 335 % der Stimm-
rechte verbleiben, nie mehr ein Ubernahmeangebot an die (ibrigen Aktionare richten mussten. Dies
auch dann nicht, wenn sie in Zukunft weitere massgebliche Stimmrechtsanteile der S+B hinzukaufen
wurden. Eine derart weitreichende — zeitlich potentiell unbeschrankte — Ausnahme fir die Beschwerde-
fuhrer 2 kommt ohne geeignete Auflage faktisch einem Opting out der Gesellschaft nahe und geht am
eigentlichen Zweck der Sanierungsausnahme — namentlich eine Sanierung nicht durch die finanzielle
Hurde der Angebotspflicht zu gefahrden oder zu erschweren — vorbei.

(62) An der ausserordentlichen Generalversammlung vom 2. Dezember 2019 wurde die geplante
Kapitalerhéhung mit Gber 79 % der vertretenen Aktienstimmen beschlossen (vgl. Rz. (33) oben). Obwohl
eine Mehrheit der Aktionare einer Kapitalerhdhung — samt Erhéhung der Beteiligungsquote der Be-
schwerdefiihrer 2 auf 37.5 % — zugestimmt hat, trifft dies fir eine Minderheit der vertretenen Aktienstim-
men von rund 21 % sowie den nicht an der Generalversammlung vertretenen Aktienstimmen nicht zu.
Zudem kann unabhangig vom Ergebnis der Generalversammlung nicht davon ausgegangen werden,
dass die Aktionare zwingend auch mit einem (unbeschrankten) Ausschluss der Angebotspflicht einver-
standen sind. Die Schmolz+Bickenbach Beteiligungs GmbH, welche lGber eine Beteiligung von 10.09 %
an der S+B verflgt, hat sich in ihrem Schreiben an die FINMA vom 5. Dezember 2019 denn auch aus-
drucklich gegen die Gewahrung einer Sanierungsausnahme an die Beschwerdeflihrer 2 ausgespro-
chen.

(63) Nach Angaben von Martin Haefner in einem Interview mit der Neuen Zlrcher Zeitung soll die
Sanierung der S+B schatzungsweise fiinf bis sieben Jahre dauern.*® Vor diesem Hintergrund rechtfertigt
es sich zum Schutz der Minderheitsaktionare, die gewahrte Sanierungsausnahme zu befristen bzw. mit
der Auflage zu verbinden, dass die Beschwerdefuhrer 2 den Aktiondren von S+B ein Pflichtangebot
nach Art. 135 FinfraG unterbreiten missen, sofern ihre Beteiligung an der S+B (direkt, indirekt oder in
gemeinsamer Absprache mit Dritten) am 31. Dezember 2024 noch Gber dem Grenzwert von 33%: % der
Stimmrechte (ob ausibbar oder nicht) liegt.

(64) Die Befristung der Sanierungsausnahme erscheint aus Griinden der Verhaltnismassigkeit
sachgerecht. So wird damit nicht nur sichergestellt, dass die durch die Angebotspflicht geschitzten
Rechte der Minderheitsaktiondre von S+B nach Wegfall des Sanierungsbedarfs angemessen berlck-
sichtigt werden, sondern es wird den Beschwerdeflhrern 2 auch hinreichend Zeit eingerdumt, die not-
wendigen Sanierungsmassnahmen einzuleiten, um danach entweder geordnet ein Pflichtangebot zu
machen oder ihre Beteiligung unter den Grenzwert von 33% % zu senken, um letztlich kein Ubernah-
meangebot unterbreiten zu missen.

43 Vgl. die Aussagen von Martin Haefner zu Schmolz + Bickenbach, "Ich hoffe auf einen Entscheid der Vernunft"
in: NZZ am Sonntag vom 30. November 2019.
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(65) Sollte die Sanierung bis zum genannten Zeitpunkt noch nicht abgeschlossen sein, bleibt den
Beschwerdeflhrern 2 immer noch die Moglichkeit, bei der UEK ein Gesuch um Verlangerung der ge-
wahrten Sanierungsausnahme zu stellen. Sollten die Beschwerdeflhrer 2 dagegen bis zum 31. Dezem-
ber 2024 respektive bis zum Ablauf der gewahrten Sanierungsausnahme ihre Beteiligung teilweise ver-
aussern und bei einer Wiederaufstockung erneut den Grenzwert von 33% % Uberschreiten, hatte dies
den Wegfall der vorliegenden Sanierungsausnahme und die Ausldsung einer neuen Angebotspflicht zur
Folge.

3.4.3 Eventualantrage

(66) Die von den Beschwerdefiihrern 1 und 2 beantragte Auflage, wonach der Verwaltungsrat der
S+B die Aktien im internationalen Angebot nach Mdéglichkeit so zuteilen solle, dass die Pflichtangebots-
schwelle der Grossaktionare nicht Uberschritten werde (Antrage Ziff. 4), kommt vorliegend deshalb nicht
in Betracht, weil aus den oben genannten Griinden eine Sanierung der S+B ohne die Uberschreitung
des Grenzwertes von 335 % kaum mdglich erscheint. Zudem ist nach der Vereinbarung zwischen den
Beschwerdeflihrern 2 und 3 sowie dem Beschluss der Generalversammlung nicht von einer Investition
der Beschwerdeflihrer 2 unter einer Beteiligungsquote von 37.5 % auszugehen.

4, Ergebnis

(67) Zusammenfassend ist festzuhalten, dass im vorliegenden Fall den Beschwerdefiihrern 2 eine
Sanierungsausnahme zu gewahren ist. Die Sanierungsausnahme ist unter der Auflage zu gewahren,
dass die Beschwerdeflihrer 2 den Aktionaren von S+B ein Pflichtangebot nach Art. 135 FinfraG unter-
breiten missen, sofern ihre Beteiligung an der S+B (direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit
Dritten) am 31. Dezember 2024 noch ber dem Grenzwert von 33" % der Stimmrechte (ob ausubbar
oder nicht) liegt. Die Beschwerden sind dementsprechend teilweise gutzuheissen.

C Kosten des Beschwerdeverfahrens

(68) Die Kosten des Beschwerdeverfahrens sind in der Regel von der unterliegenden Partei zu
tragen bzw. im Verhaltnis des jeweiligen Unterliegens den Parteien aufzuerlegen (Art. 63 Abs. 1 VWVG).
Wird ein Verfahren gegenstandslos, so werden die Verfahrenskosten in der Regel jener Partei auferlegt,
deren Verhalten die Gegenstandslosigkeit bewirkt hat.** Vorinstanzen werden keine Verfahrenskosten
auferlegt (Art. 63 Abs. 2 VWVG).

(69) Die Beschwerdefuhrer 1 und 2 sind mit ihren Antréagen teilweise unterlegen. Durch ihren Rick-
zug gilt die Beschwerdeflihrerin 3 ebenfalls als unterliegende Partei, sie hat jedoch mit ihren Antragen
vergleichsweise weniger Aufwand verursacht. Die Verfahrenskosten werden angesichts des hohen
Streitwerts, des Umfangs und der Schwierigkeit der Streitsache sowie der hohen Dringlichkeit auf
CHF 50'000.- festgelegt. Aufgrund der konkreten Umstande rechtfertigt es sich, die Verfahrenskosten
den Beschwerdefiihrern je zu einem Drittel aufzuerlegen und keine Parteientschadigungen zu spre-
chen.#®

44 Vgl. BEUSCH, MICHAEL in: Christoph Auer/Markus Miiller/Benjamin Schindler (Hrsg.), Kommentar zum Bundes-
gesetz Uber das Verwaltungsverfahren (VWVG), 2. Aufl., Zurich 2018, N 16 zu Art. 63 VwVG.

45 Vgl. Art. 64 VWVG; Praxisgeméass werden die Parteikosten nach dem auf die Verfahrenskosten angewandten
Verteilschllissel gegenseitig verrechnet (vgl. Urteil B-5272/2009 des Bundesverwaltungsgerichts vom 30. No-
vember 2010, E. 15).
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Der Ubernahmeausschuss der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA
verfugt:

1. Die Beschwerde der Beschwerdefihrerin 3 wird infolge Riickzugs als erledigt abgeschrieben.

2. Die Beschwerden der Beschwerdefiihrer 1 und 2 werden teilweise gutgeheissen und den Be-
schwerdefihrern 2 wird im Zusammenhang mit der Durchfihrung der am 2. Dezember 2019 be-
schlossenen Kapitalherabsetzung und gleichzeitigen Kapitalerhéhung der Schmolz+Bickenbach
AG eine Ausnahme von der Angebotspflicht nach Art. 136 Abs. 1 Bst. e FinfraG gewahrt. Im
Ubrigen werden die Beschwerden abgewiesen respektive infolge Riickzugs als erledigt abge-
schrieben.

3. Die Sanierungsausnahme gemass Ziffer 2 Dispositiv wird den Beschwerdefuhrern 2 unter der
Auflage erteilt, dass sie ein Pflichtangebot nach Art. 135 FinfraG fir alle kotierten Beteiligungs-
papiere der Schmolz+Bickenbach AG unterbreiten missen, sofern am 31. Dezember 2024 ihre
Beteiligung (direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten) noch iber dem Grenz-
wert von 33% % der Stimmrechte an der Schmolz+Bickenbach AG (ob austibbar oder nicht) liegt.

4, Die Verfahrenskosten von CHF 50'000.- werden den Beschwerdefiihrern zu je einem Drittel auf-
erlegt. Die Beschwerdeflihrer 2 haften fir ihren Anteil solidarisch. Die Verfahrenskosten der Be-
schwerdefiihrer 2 und 3 werden mit separater Post in Rechnung gestellt und sind innert 30 Tagen
nach Eintritt der Rechtskraft zu begleichen. Der Anteil der Beschwerdefiihrerin 1 wird mit dem
von ihr geleisteten Kostenvorschuss in der Héhe von CHF 20'000.- verrechnet. Der Uberschuss
von CHF 3'334.- ist der Beschwerdefuihrerin 1 nach Eintritt der Rechtskraft der vorliegenden Ver-
figung seitens FINMA zurlickzuerstatten.

5. Es werden keine Parteientschadigungen gesprochen.
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Ubernahme- und Staatshaftungsausschuss der FINMA

sig. Dr. Renate Schwob sig. Patric Eymann
Préasidentin des Ubernahme- und Staats- Mitglied der Geschéftsleitung
haftungsausschusses der FINMA Geschaftsbereich Enforcement

Rechtsmittelbelehrung:

Gegen diese Verfiigung kann innert 10 Tagen beim Bundesverwaltungsgericht (Postfach, CH-9023
St. Gallen) Beschwerde gefiihrt werden. Die Beschwerde ist zu begriinden und in zwei unterschriebe-
nen Exemplaren einzureichen. Die Verfligung und die als Beweismittel angerufenen Urkunden sind bei-
zulegen.

Zu eroffnen an:

e Schmolz + Bickenbach AG, vertreten durch Baker McKenzie Zirich, Dr. Matthias Courvoisier,
Holbeinstrasse 30, Postfach, 8034 Zirich (Vorab per E-Mail und Einschreiben mit Riickschein)

¢ BigPoint Holding AG und Martin Haefner, vertreten durch Hans-Jakob Diem und/oder Simone
Ehrsam, Lenz & Staehelin, Brandschenkestrasse 24, 8027 Zurich (Vorab per E-Mail und Einschrei-
ben mit Ruckschein)

¢ Liwet Holding AG, vertreten durch Dr. Dieter Dubs, Bar & Karrer AG, Brandschenkestrasse 90,
8002 Zirich (Vorab per E-Mail und Einschreiben mit Rickschein)

¢ Ubernahmekommission, Stockerstrasse 54, 8002 Ziirich (Vorab per E-Mail und Einschreiben mit
Ruckschein)
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