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Verfligung 849/01
vom 15. August 2023

Gesuch von TE Connectivity Ltd. mit Blick auf die Priifung der Voranmeldung des Angebots an
die Aktionare von Schaffner Holding AG

A.

Schaffner Holding AG (Schaffner oder die Zielgesellschaft) ist eine Aktiengesellschaft
schweizerischen Rechts mit Sitz in Luterbach im Kanton Solothurn (HR-Firmennummer CHE-
103.491.617). Zweck der Gesellschaft ist die Beteiligung an anderen Unternehmen im In- und
Ausland. Die Gesellschaft kann ausserdem Zweigniederlassungen und Tochtergesellschaften im In-
und Ausland errichten, Grundstiicke erwerben, halten und veraussern, alle kommerziellen,
finanziellen und anderen Tatigkeiten ausiiben, welche mit ihrem Zweck im Zusammenhang
stehen. Das Aktienkapital der Gesellschaft betragt insgesamt CHF 20'668'050.00 und ist in 635'940
Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 32.50 eingeteilt (die Schaffner-Aktien).

Die aktuellen Statuten der Gesellschaft enthalten weder eine Opting out- noch eine Opting up-
Bestimmung. Die Schaffner-Aktien sind an der SIX Swiss Exchange kotiert. lhre ISIN ist
CH0009062099 und ihr Valorensymbol SAHN.

B.
Gemass der Datenbank der SER Exchange Regulation betreffend bedeutende Aktionare halten per
15. August 2023 folgende Aktionare bedeutende Beteiligungen an Schaffner:

e Seit dem 16. Mdrz 2023 halten Elisabeth Buhofer-Rubli, Philipp Buhofer, Annelies Hacki-
Buhofer und die Erbengemeinschaft M. Buhofer als wirtschaftlich berechtigte Personen
i.S.v. Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA indirekt Gber die Buru Holding AG, Cham, 109'455
Schaffner-Aktien, was 17.21% der Stimmrechte von Schaffner entspricht.

e Seit dem 10. Januar 2023 halt Arpad Eden Lombard-Martin als wirtschaftlich berechtigte
Person i.S.v. Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA 19'630 Schaffner-Aktien, was 3.09% der Stimm-
rechte von Schaffner entspricht.

e Seit dem 11. Mai 2022 hilt Jorg Wolle als wirtschaftlich berechtigte Person i.S.v. Art. 10
Abs. 1 FinfraV-FINMA 25'880 Schaffner-Aktien, was 4.07% der Stimmrechte von Schaffner
entspricht.

e Seit dem 11. Mai 2022 halt Marc Buhofer als wirtschaftlich berechtigte Person i.S.v.
Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA 19'662 Schaffner-Aktien, was 3.09% der Stimmrechte von
Schaffner entspricht.
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e Seit dem 24. Marz 2022 halt UBS Fund Management (Switzerland) AG, Basel, als wirt-
schaftlich berechtigte Person i.S.v. Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA 57'793 Schaffner-Aktien,
was 9.09% der Stimmrechte von Schaffner entspricht.

e Seit dem 16. April 2020 halt Thomas Matter indirekt Gber die Matter Group AG, Meilen,
als wirtschaftlich berechtigte Person i.S.v. Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA 19'100 Schaffner-
Aktien, was 3.00% der Stimmrechte von Schaffner entspricht.

e Seit dem 12. Februar 2015 halt J Safra Sarasin Investmentfonds AG, Basel, als wirtschaft-
lich berechtigte Person i.S.v. Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA 62'271 Schaffner-Aktien, was
9.79% der Stimmrechte von Schaffner entspricht.

e Seit dem 7. September 2009 halt Schaffner als wirtschaftlich berechtigte Person i.S.v.
Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA 943 Schaffner-Aktien, was 0.15% der Stimmrechte von
Schaffner entspricht, sowie diverse Verdusserungspositionen auf Schaffner-Aktien, die
13.87% der Stimmrechte von Schaffner entsprechen.

C.

TE Connectivity Ltd. (TE Connectivity oder die Anbieterin) ist eine Aktiengesellschaft Schweizer
Rechts mit Sitz in Schaffhausen. Die Aktien von TE Connectivity Ltd. sind in den USA an der New
York Stock Exchange kotiert (Ticker-Symbol TEL).

D.
Mit Eingabe vom 27. Juli 2023 gelangte TE Connectivity an die Ubernahmekommission (UEK) und
stellte folgende Antrage in deren Gesuch (das Gesuch; act. 4/1):

«1. Es sei die Voranmeldung des éffentlichen Kaufangebots fiir alle sich im Publikum
befindenden Namenaktien der Schaffner Holding AG gemdss allfillig (iberarbeitetem
Entwurf (Beilage 1) ("Voranmeldung") zu priifen und festzustellen, dass die in der Vo-
ranmeldung beschriebenen Bedingungen des Angebotes den Vorschriften des Bundes-
gesetztes liber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten-
und Derivatehandel (FinfraG) und den ausfiihrenden Verordnungen entsprechen.

2. Es sei das von der Priifstelle Ernst & Young AG erstellte Bewertungsgutachten ge-
mdiss allféllig (iberarbeitetem Entwurf (Beilage 2) ("Bewertungsgutachten") zu priifen
und festzustellen, dass das Bewertungsgutachten den Vorschriften des Bundesgesetz-
tes lber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten- und De-
rivatehandel (FinfraG) und den ausfiihrenden Verordnungen entspricht.

3. Die Verfiigung der Ubernahmekommission sei friihestens zeitgleich mit der Voran-
meldung zu verdffentlichen.»

Auf die Begriindung dieser Antrage wird, soweit erforderlich, in den Erwdgungen eingegangen.
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E.

Am 27. Juli 2023 war nach Angaben der Anbieterin «noch nicht abschliessend gekléirt, ob die TE
Connectivity Ltd. selbst oder eine zu 100% direkt oder indirekt gehaltene Tochtergesellschaft der
TE Connectivity Ltd. das éffentliche Kaufangebot formell unterbreiten wird» (act. 4/1, Rn 5).

F.

TE Connectivity und Schaffner verhandeln derzeit noch Uber die letzten Bestimmungen einer
Transaktionsvereinbarung. Weiter sei geplant, mit einem namentlich nicht genannten Aktionar
Uber den Abschluss einer Andienungsvereinbarung zu verhandeln. TE Connectivity beabsichtigt
ausserdem, nach Unterzeichnung der Transaktionsvereinbarung sowie der moglichen
Andienungsvereinbarung die in dieser Eingabe zur Priifung vorgelegte Voranmeldung zu
veroffentlichen (act. 4/1, Rn 6 f.).

G.

Am 31. Juli 2023 stellte die UEK das Gesuch Schaffner zu und setzte ihr eine Frist bis am 2. August
2023, 15:00 Uhr, um zum Gesuch Stellung zu nehmen. Ebenso gelange die UEK mit einer
Zusatzfrage an die Anbieterin und setzte ihr die gleiche Frist, um diese Frage zu beantworten
(act. 5).

H.

Am 2. August 2023 ging die Stellungnahme von Schaffner zum Gesuch fristgerecht zusammen mit
der Antwort der Anbieterin bei der UEK ein. Schaffner unterstiitzt das Gesuch gemass ihrer
Stellungnahme. Die Anbieterin fihrt aus, dass sie es anstrebt, «mit Buru Holding AG und Herrn
Philipp Buhofer, der die Buru Holding AG kontrolliert, eine typische Andienungsvereinbarung
abzuschliessen» (act. 8).

.

Nach verschiedenen Riickfragen seitens der UEK ging am 14. August 2023 eine zweite Version des
Bewertungsgutachtens von Ernst & Young AG (das Bewertungsgutachten E&Y) bei der UEK ein
(act. 32/1). Die finale Version des Bewertungsgutachtens E&Y ging am 15. August 2023 bei der
UEK ein (act. 42/1).

J.
Am 15. August 2023 hielt Schaffner 5'271 eigene Schaffner-Aktien (vgl. act. 32/1, S. 6).

K.
Zur Prifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus der Prasidentin Mirjam
Eggen, Jean-Luc Chenaux und Thomas Vettiger gebildet.
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Die Ubernahmekommission zieht in Erwégung:
1. Feststellungsinteresse

111 Nach Art. 59 Abs. 1 UEV kann eine Anbieterin der UEK den Entwurf einer Voranmeldung vor de-
ren Veroffentlichung zur Priifung unterbreiten.

121 Im vorliegenden Fall ergibt sich das Feststellungsinteresse von TE Connectivity aus Art. 59

Abs. 1 UEV, da es im Gesuch von TE Connectivity darum geht, zum einen den Mindestpreis fir das
Angebot von TE Connectivity sowie zum anderen die Bedingungen gemass dem vorgelegten Ent-
wurf der Voranmeldung zu priifen.

2. Bedingungen der Voranmeldung
2.1 Aligemeines

131 Eine Anbieterin kann gemass Art. 5 Abs. 1 UEV ein Angebot vor der Veroffentlichung des Ange-
botsprospekts voranmelden. An eine solche Voranmeldung kniipfen die Rechtswirkungen i.S.v.
Art. 8 UEV an.

[4] TE Connectivity beantragt, dass die im Entwurf der Voranmeldung enthaltenen Bedingungen
des offentlichen Kaufangebots zum Erwerb der Schaffner-Aktien zu prifen sind. Gestiitzt auf
Art. 59 Abs. 1 UEV wird vorliegend diese Vorprifung vorgenommen (vgl. Rn [1] f.).

(5] Gemass den allgemeinen Grundsatzen ist eine Bedingung bei freiwilligen Angeboten wie dem
vorliegenden zuldssig, wenn die Anbieterin an ihr ein begriindetes Interesse hat (Art. 13 Abs. 1
erster Satz UEV), die Bedingung nicht potestativ (Art. 13 Abs. 2 UEV), geniigend klar bestimmt und
nicht unlauter i.S.v. Art. 1 UEV ist (Verfligung 844/03 vom 12. Juni 2023 in Sachen GAM Holding
AG, Rn 33; Verfiigung 844/02 vom 5. Juni 2023 in Sachen GAM Holding AG, Rn 13).

6] Nach Art. 5 lit. f UEV muss die Voranmeldung allfallige Bedingungen des Angebots enthalten.
Der Entwurf der Voranmeldung enthalt vorliegend folgende Bedingungen:

2.2 Bedingung (a): Mindestandienungsquote

(71 Die Bedingung (a) lautet:

«(a) Mindestandienungsquote: Bis zum Ablauf der (allenfalls verldngerten) Angebots-
frist liegen der Anbieterin giiltige und unwiderrufliche Annahmeerkldrungen fiir so
viele Schaffner-Aktien vor, dass diese zusammen mit den von der Anbieterin und ihren
Tochtergesellschaften bei Ablauf der (allenfalls verlingerten) Angebotsfrist gehalte-
nen Schaffner-Aktien (aber unter Ausschluss der Schaffner-Aktien, welche die
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Zielgesellschaft oder ihre Tochtergesellschaften halten) mindestens 67% des vollstdn-
dig verwdsserten Aktienkapitals von Schaffner bei Ablauf der (allenfalls verléngerten)
Angebotsfrist entsprechen (d.h. aller zu diesem Datum ausgegebenen Schaffner-Ak-
tien zuziiglich aller Schaffner-Aktien, deren Ausgabe (i) von einer Generalversamm-
lung oder dem Verwaltungsrat der Zielgesellschaft bis zu diesem Datum beschlossen
wurde, oder (ii) durch die Ausiibung von Optionen oder Wandel- oder anderen Rech-
ten zur Ausgabe, zum Erwerb, zur Ubertragung oder zum Bezug von Schaffner-Aktien
erfolgen kann, die an diesem Datum ausstehend sind oder deren Ausgabe durch die
Generalversammlung oder den Verwaltungsrat der Zielgesellschaft bis zu diesem Da-
tum beschlossen wurde). »

18] Kntpft die Anbieterin ihr Angebot an das Erreichen einer Mindestbeteiligung an der Zielgesell-
schaft, darf diese Schwelle nicht unrealistisch hoch sein. Andernfalls wiirde es im Belieben der An-
bieterin stehen, ein Angebot, das auf Grund einer nicht realistischen Bedingung von Anfang an
zum Scheitern verurteilt ware, mittels Verzicht auf die entsprechende Bedingung als zustande ge-
kommen zu erklaren. Eine solche Bedingung kdme einer unzuldssigen potestativen Bedingung
i.S.v. Art. 13 Abs. 2 UEV gleich (Verfligung 844/03 vom 12. Juni 2023 in Sachen GAM Holding AG,
Rn 34; Verfugung 823/01 vom 25. Juli 2022 in Sachen Valora Holding AG, Rn 54; Verfiigung
802/01 vom 13. Dezember 2021 in Sachen Vifor Pharma AG, Rn 6). Bedingungen mit Blick auf die
Mindestandienungsquote gelten bis zum Ende der Angebotsfrist.

[9] Die Bedingung (a) sieht im Wesentlichen vor, dass eine Mindestandienungsquote von 67% der
Schaffner-Aktien bis zum Ende der Angebotsfrist erreicht wird. Sie ist zuldssig, weil es realistisch
ist, dass die Schwelle von 67% der Schaffner-Aktien erreicht wird (vgl. Verfiigung 624/01 vom

2. Februar 2016 in Sachen Syngenta AG, Rn 23 m.H.). Die Bedingung (a) ist demnach bis zum Ende
der Angebotsfrist zuldssig.

2.3 Bedingung (b): Wettbewerbsrechtliche Freigaben und andere Bewilligungen

110] Die Bedingung (b) lautet:

«(b) Wettbewerbsrechtliche Freigaben und andere Bewilligungen: Alle auf den Erwerb
der Zielgesellschaft durch die Anbieterin anwendbaren Wartefristen sind abgelaufen
oder wurden beendet, und alle zustdndigen Wettbewerbs- und sonstigen Behérden
und gegebenenfalls Gerichte in allen Jurisdiktionen haben das Angebot, dessen Voll-
zug und den Erwerb der Zielgesellschaft durch die Anbieterin bewilligt oder freigege-
ben bzw. nicht verboten oder beanstandet (jede(r) solche Ablauf oder Beendigung ei-
ner Wartefrist, Bewilligung, Freigabe, Nicht-Verbot oder Nicht-Beanstandung, eine
"Freigabe"). Keine Bedingung, Einschrénkung oder Verpflichtung ist der Anbieterin,
der Zielgesellschaft und/oder einer ihrer Tochtergesellschaften in Verbindung mit ei-
ner Freigabe auferlegt worden, und keine Freigabe ist von einer Bedingung, Ein-
schréinkung oder Verpflichtung abhéngig gemacht worden, welche alleine oder zu-
sammen mit anderen Bedingungen, Einschrdnkungen oder Verpflichtungen oder
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anderen Tatsachen, Vorkommnissen, Umsténden oder Ereignissen nach Auffassung
einer international angesehenen, von der Anbieterin zu bezeichnenden unabhdngigen
Wirtschaftspriifungsgesellschaft oder Investmentbank (die "Unabhéngige Expertin")
verniinftigerweise dazu geeignet wdire, eine Wesentliche Nachteilige Auswirkung (wie
unten definiert) auf die Anbieterin, die Zielgesellschaft, eine ihrer jeweiligen Tochter-
gesellschaften oder auf die kombinierte Gruppe bestehend aus der Anbieter-Gruppe
und der Schaffner-Gruppe zu haben, wenn alle jeweiligen Auswirkungen auf die An-
bieter-Gruppe und die Schaffner-Gruppe zusammengefasst werden. »

1111 Bedingungen betreffend wettbewerbsrechtliche Freigaben und andere Bewilligungen gelten
bis zum Vollzug des Angebots. Mit Blick auf die in der Bedingung (b) genannten Wesentlichkeits-
schwellen beziiglich EBIT, Umsatz und Eigenkapital gelangen grundsatzlich dieselben Kriterien zur
Anwendung wie bei einer so genannten (No) Material Adverse Change (No MAC)-Bedingung (vgl.
hierzu Rn [16] nachfolgend; zur Praxis der UEK vgl. Verfiigung 823/01 vom 25. Juli 2022 in Sachen
Valora Holding AG, Rn 56; Verfliigung 802/01 vom 13. Dezember 2021 in Sachen Vifor Pharma AG,
Rn 6 und 11 f.; Verfligung 770/01 vom 26. August 2020 in Sachen Sunrise Communications Group
AG, Rn 53). Die Bedingung (b) ist demnach zulassig.

2.4 Bedingung (c): Keine Untersagung oder Verbot

[12] Die Bedingung (c) lautet:

«(c) Keine Untersagung oder Verbot: Es wurde kein Urteil, kein Schiedsspruch, kein

Entscheid, keine Verfiigung oder keine andere hoheitliche Massnahme erlassen, wel-
che das Angebot, dessen Annahme, den Vollzug oder den Erwerb der Zielgesellschaft
durch die Anbieterin voriibergehend oder dauerhaft, ganz oder teilweise, verhindert,

verbietet oder fiir unzuldssig erkldrt.»

113) Die Bedingung (c) ist nach standiger Praxis der UEK bis zum Vollzug des Angebots zuldssig (vgl.
Verfligung 844/03 vom 12. Juni 2023 in Sachen GAM Holding AG, Rn 47 m.H.).

2.5 Bedingung (d): Keine Wesentlichen Nachteiligen Auswirkungen

1141 Die Bedingung (d) lautet:

«(d) Keine Wesentlichen Nachteiligen Auswirkungen: Bis zum Ablauf der (allenfalls
verldngerten) Angebotsfrist sind keine Tatsachen, Vorkommnisse, Umstdnde oder Er-
eignisse entstanden oder eingetreten und es wurden keine Tatsachen, Vorkommnisse,
Umstéinde oder Ereignisse durch die Zielgesellschaft offengelegt oder mitgeteilt und
die Anbieterin hat auch anderweitig von keinen Tatsachen, Vorkommnissen, Umstdn-
den oder Ereignissen Kenntnis erlangt, welche alleine oder zusammen mit anderen
Tatsachen, Vorkommnissen, Umstéinden, Ereignissen oder Bedingungen, Einschrén-
kungen oder Verpflichtungen nach Auffassung der Unabhdngigen Expertin
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verniinftigerweise geeignet sind, eine Wesentliche Nachteilige Auswirkung auf die
Zielgesellschaft, eine ihrer Tochtergesellschaften oder auf die gesamte Schaffner-
Gruppe zu haben.

Eine "Wesentliche Nachteilige Auswirkung" bedeutet eine Reduktion des:

e konsolidierten Betriebsgewinns (EBIT) im Betrag von CHF [1,539,900] (was
gemdss Geschdftsbericht von Schaffner fiir das am 30. September 2022 en-
dende Geschiiftsjahr rund 10% des konsolidierten Betriebsgewinns (EBIT) der
Schaffner-Gruppe fiir das Geschdftsjahr 2021/2022 entspricht), oder mehr
(wobei zur Klarstellung darauf hingewiesen sei, dass alle externen Kosten im
Zusammenhang mit der hier vorgesehenen Transaktion nicht beriicksichtigt
werden); oder

e konsolidierten Jahresumsatzes im Betrag vom CHF [7,909,250] (was gemdiss
Geschidiftsbericht von Schaffner fiir das am 30. September 2022 endende Ge-
schdftsjahr rund 5% des konsolidierten Jahresumsatzes der Schaffner-Gruppe
fiir das Geschdftsjahr 2021/2022 entspricht), oder mehr; oder

e konsolidierten Eigenkapitals im Betrag von CHF [6,985,400] (was gemdss Ge-
schdftsbericht von Schaffner fiir das am 30. September 2022 endende Ge-
schdftsjahr rund 10% des konsolidierten Eigenkapitals der Schaffner-Gruppe
fiir das Geschdftsjahr 2021/2022 entspricht), oder mehr.»

115] Die Wesentlichkeitsschwelle geméss Punkt 1 entspricht rund 10% des konsolidierten Betriebs-
gewinns (EBIT) der Schaffner-Gruppe fir das Geschéaftsjahr 2021/2022, der in diesem Geschafts-
jahr CHF 15'399'000 Mio. betrug. Die Wesentlichkeitsschwelle gemass Punkt 2 entspricht 5% des
konsolidierten Jahresumsatzes der Schaffner-Gruppe, der im Geschéftsjahr 2021/2022

CHF 158'185'000 Mio. betrug. Die Wesentlichkeitsschwelle gemass Punkt 3 entspricht 10% des
konsolidierten Eigenkapitals der Schaffner-Gruppe, das am 30. September 2022 CHF 69'854'000
Mio. betrug (vgl. act. 4/1, Rn 20 m.H.).

116] Bei der Bedingung (d) handelt es sich um eine so genannte (No) Material Adverse Change

(No MAC)-Bedingung. Eine solche Bedingung ist im Rahmen freiwilliger Angebote bis zum Ende
der Angebotsfrist zuldssig (vgl. Verfligung 823/01 vom 25. Juli 2022 in Sachen Valora Holding AG,
Rn 58; Verfligung 802/01 vom 13. Dezember 2021 in Sachen Vifor Pharma AG, Rn 12). Vorliegend
sind die anwendbaren Schwellenwerte von 10% des konsolidierten Betriebsgewinns (EBIT), 5%
des konsolidierten Jahresumsatzes und 10% des konsolidierten Eigenkapitals von Schaffner als
wesentlich im Sinne der erwdhnten Praxis einzustufen. Die Bedingung (d) ist demnach bis zum
Ende der Angebotsfrist zulassig.
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2.6 Bedingung (e): Eintragung in das Aktienbuch der Zielgesellschaft
1171 Die Bedingung (e) lautet:

«(e) Eintragung in das Aktienbuch der Zielgesellschaft: Der Verwaltungsrat der Zielge-
sellschaft hat beschlossen, die Anbieterin und/oder eine von der [®] kontrollierte und
bezeichnete Gesellschaft beziiglich aller Schaffner-Aktien, welche [®] oder eine ihrer
Tochtergesellschaften erworben haben oder noch erwerben werden, als Aktiondir(e)
mit Stimmrecht in das Aktienbuch der Zielgesellschaft einzutragen (hinsichtlich Schaff-
ner-Aktien, die im Rahmen des Angebots erworben werden unter der Bedingung, dass
alle anderen Bedingungen eingetreten sind oder darauf verzichtet wird), und die An-
bieterin und/oder jede andere von [e] kontrollierte und bezeichnete Gesellschaft sind
fiir sémtliche erworbenen Schaffner-Aktien als Aktiondr(e) mit Stimmrecht in das Ak-
tienbuch der Zielgesellschaft eingetragen worden.»

18] Die Bedingung (e) ist nach Praxis der UEK grundsatzlich bis zum Vollzug des Angebots zulassig,
langstens jedoch bis zum Zeitpunkt, an welchem das zustdndige Organ der Zielgesellschaft den
entsprechenden Beschluss gefasst hat und die entsprechende Handlung hat vornehmen lassen
(vgl. Verfiigung 823/01 vom 25. Juli 2022 in Sachen Valora Holding AG, Rn 59; Verfuigung 802/01
vom 13. Dezember 2021 in Sachen Vifor Pharma AG, Rn 13; Verfliigung 770/01 vom 26. August
2020 in Sachen Sunrise Communications Group AG, Rn 54).

2.7 Bedingung (f): Riicktritt und Ernennung von Mitgliedern des Verwaltungsrates der Zielgesell-
schaft sowie Genehmigung der Dekotierung

9] Die Bedingung (f) lautet:

«(f) Riicktritt und Ernennung von Mitgliedern des Verwaltungsrates der Zielgesell-
schaft; Genehmigung der Dekotierung: Alle Mitglieder des Verwaltungsrates von
Schaffner sind mit Wirkung ab und unter der Voraussetzung des Vollzuges von ihren
Amtern in den Verwaltungsrdten der Zielgesellschaft und ihrer Tochtergesellschaften
zuriickgetreten und eine ordnungsgemdiss einberufene Generalversammlung der Ziel-
gesellschaft hat (i) die von der Anbieterin nominierten Personen mit Wirkung ab und
unter der Voraussetzung des Vollzuges in den Verwaltungsrat der Zielgesellschaft ge-
wdhlt (einschliesslich eines Prdsidenten des Verwaltungsrates der Zielgesellschaft und
der Mitglieder des Vergiitungsausschusses des Verwaltungsrates der Zielgesellschaft)
und (ii) die Dekotierung der Schaffner-Aktien von der SIX, unter der Voraussetzung des
Vollzuges des Angebots, genehmigt und den neu gewdhlten Verwaltungsrat der Ziel-
gesellschaft beauftragt, den Beschluss der Generalversammlung umzusetzen, um die
Dekotierung zu erwirken.»

1201 Der erste Teil der Bedingung (f), wonach alle Mitglieder des Verwaltungsrates von Schaffner
zurlickgetreten sind und eine ordnungsgemass einberufene Generalversammlung der
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Zielgesellschaft die von der Anbieterin nominierten Personen mit Wirkung ab Vollzug des Ange-
bots in den Verwaltungsrat der Zielgesellschaft gewahlt hat, ist nach standiger Praxis der UEK bis
zum Vollzug des Angebots, langstens jedoch bis zur ndachsten Generalversammlung der Zielgesell-
schaft zul3ssig (vgl. Verfigung 844/03 vom 12. Juni 2023 in Sachen GAM Holding AG, Rn 39; Ver-
fligung 823/01 vom 25. Juli 2022 in Sachen Valora Holding AG, Rn 60).

1211 Mit Blick auf den zweiten Teil der Bedingung (f), welche die Dekotierung der Schaffner-Aktie
von der Borse betrifft, sieht der seit dem 1. Januar 2023 geltende Art. 698 Abs. 2 Ziff. 8 OR nun-
mehr vor, dass die Generalversammlung zwingend zustandig ist, um lber die Dekotierung von Be-
teiligungspapieren zu entscheiden. Ein Anbieter beabsichtigt mit Unterbreitung eines 6ffentlichen
Angebots regelmassig, samtliche Aktien der Zielgesellschaft zu erwerben. Nach dem Angebot sol-
len dabei die verbleibenden Minderheitsaktionare aus der Zielgesellschaft mittels Squeeze out
ausgeschlossen werden (vgl. dazu Art. 137 FinfraG sowie Art. 8 FusG i.V.m. Art. 18 Abs. 5 FusG).
Damit ist in der Regel auch das Ziel verbunden, die Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu de-
kotieren.

1221 Die Genehmigung der Dekotierung an der ausserordentlichen Generalversammlung, an wel-
cher der Verwaltungsrat auf Grund des Angebots neu besetzt werden soll, ist insofern als Bedin-
gung fir ein 6ffentliches Angebot akzeptabel, als an dieser Generalversammlung zugleich lber die
Neuwahl der Mitglieder des Verwaltungsrates und damit auch tGber den Erfolg des Angebots mit-
entschieden wird. Zudem gilt der zweite Teil der Bedingung (f) explizit nur, falls das Angebot voll-
zogen werden sollte. Damit kann der Zielgesellschaft erspart werden, dass kurz nach dem Vollzug
des Angebots eine weitere Generalversammlung durchgefiihrt werden muss, lediglich um (iber
die Dekotierung der Aktien der Zielgesellschaft zu entscheiden. Des Weiteren tragt die Genehmi-
gung der Dekotierung durch die Generalversammlung zusammen mit dem Auftrag an den Verwal-
tungsrat der Zielgesellschaft, diesen Aktionarsbeschluss nach dem o6ffentlichen Angebot auszufiih-
ren, zu einem effizienten Ablauf der Ubernahme bei.

123 Der zweite Teil der Bedingung (f) ist damit gentigend klar bestimmt und nicht unlauter i.S.v.
Art. 1 UEV. Da es sich dabei auch nicht um eine Bedingung potestativer Natur handelt und der An-
bieter, wie in Rn [22] f. dargelegt, ein begriindetes Interesse an dieser Bedingung hat, ist der
zweite Teil der Bedingung (f) mit Blick auf die Dekotierung der Schaffner-Aktien bis zum Vollzug
des Angebots, langstens jedoch bis zur ndachsten Generalversammlung der Zielgesellschaft zulds-

sig.
2.8 Bedingung (g): Keine nachteiligen Beschliisse der Generalversammlung der Zielgesellschaft

1241 Die Bedingung (g) lautet (vgl. act. 36):

«(g) Keine nachteiligen Beschliisse der Generalversammlung der Zielgesellschaft: Die
Generalversammlung der Zielgesellschaft hat keine(n):
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Dividende, andere Ausschiittung oder Kapitalherabsetzung oder Erwerb, Ab-
spaltung, Vermégensiibertragung oder andere Verdusserung von Vermégens-
werten (i) im Gesamtwert oder zu einem Gesamtpreis von mehr als

CHF [12,082,500] (entsprechend 10% der konsolidierten Bilanzsumme der
Schaffner-Gruppe per 30. September 2022 gemdss Geschdftsbericht der
Schaffner fiir das Geschdftsjahr 2021/2022) oder (ii) die insgesamt mehr als
CHF [1,539,900] zum jdhrlichen konsolidierten Betriebsgewinn (EBIT) beitra-
gen (entsprechend 10% des EBIT der Schaffner-Gruppe per 30. September
2022 gemdss Geschdftsbericht der Schaffner fiir das Geschdiftsjahr
2021/2022) beschlossen oder genehmigt;

Fusion, Aufspaltung, ordentliche oder bedingte Kapitalerh6hung der Zielge-
sellschaft oder Einfiihrung eines Kapitalbandes beschlossen oder genehmigt;
oder

Vinkulierungsbestimmung oder Stimmrechtsbeschréinkung in die Statuten der
Zielgesellschaft aufgenommen.»

125] Die Bedingung (g) enthalt folgende Schwellenwerte: Die CHF 12'082'500 entsprechen 10% der

konsolidierten Bilanzsumme der Schaffner-Gruppe per 30. September 2022. Die CHF 1'539'900,

entsprechen 10% des EBIT der Schaffner-Gruppe per 30. September 2022.

1261 Diese Schwellenwerte liegen innerhalb des von der UEK akzeptierten Rahmens (vgl. Verfligung
823/01 vom 25. Juli 2022 in Sachen Valora Holding AG, Rn 61; Verfliigung 802/01 vom 13. Dezem-
ber 2021 in Sachen Vifor Pharma AG, Rn 16). Auch die weiteren in Angebotsbedingung (g),
Punkt 2 und 3 genannten Beschliisse der Generalversammlung der Zielgesellschaft sind nach der
Praxis der UEK zul&ssig (vgl. Verfugung 823/01 vom 25. Juli 2022 in Sachen Valora Holding AG, Rn

61). Die Bedingung (g) ist damit bis zum Vollzug des Angebots, langstens jedoch bis zur ndchsten

Generalversammlung der Zielgesellschaft zuldssig.

2.9 Bedingung (h): Kein Erwerb und keine Verausserung wesentlicher Vermogenswerte und
keine Aufnahme oder Riickzahlung wesentlicher Fremdkapitalbetrage

1271 Die Bedingung (h) lautet:

«(h) Kein Erwerb und keine Verdusserung wesentlicher Vermdgenswerte und keine

Aufnahme oder Riickzahlung wesentlicher Fremdkapitalbetrdge: Mit Ausnahme jener

Verpflichtungen, welche vor dieser Voranmeldung éffentlich bekannt gegeben wur-
den oder die im Zusammenhang mit dem Angebot stehen oder sich aus dem Vollzug
ergeben, haben sich die Zielgesellschaft und ihre Tochtergesellschaften zwischen dem
30. September 2022 und dem Kontrolliibergang auf die Anbieterin nicht verpflichtet,
im Gesamtbetrag oder Gesamtwert von mehr als CHF [12,082,500] (entsprechend
10% der konsolidierten Bilanzsumme der Schaffner-Gruppe per 30. September 2022
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gemdss Geschdftsbericht der Zielgesellschaft fiir das Geschdftsjahr 2021/2022) Ver-
mégenswerte zu erwerben oder zu verdussern (noch haben sie solche erworben oder
verdussert) oder Fremdkapital aufzunehmen oder zuriickzubezahlen (noch haben sie
solches aufgenommen oder zuriickbezahlt).»

128] Die Bedingung (h) enthalt den Schwellenwert von CHF 12'082'500, der 10% der konsolidierten
Bilanzsumme der Schaffner-Gruppe per 30. September 2022 entspricht. Dieser Schwellenwert
liegt innerhalb des von der UEK fiir solche Bedingungen akzeptierten Rahmens (vgl. Verfiigung
844/03 vom 12. Juni 2023 in Sachen GAM Holding AG, Rn 48; Verfiigung 823/01 vom 25. Juli 2022
in Sachen Valora Holding AG, Rn 62; Verfluigung 802/01 vom 13. Dezember 2021 in Sachen Vifor
Pharma AG, Rn 18). Die Bedingung (h) ist damit bis zum Vollzug des Angebots zulassig.

2.10 Fazit

1291 Damit kann festgestellt werden, dass die im Entwurf der Voranmeldung beschriebenen
Bedingungen des Angebots fir die Schaffner-Aktien den Vorschriften FinfraG und den
ausfiihrenden Verordnungen entsprechen.

3. Einhaltung der Bestimmungen iliber den Mindestpreis
3.1 Rechtliches

130] Bei einem Kontrollwechsel-Angebot muss nach Art. 9 Abs. 6 Satz 2 UEV der Preis des Angebots
den Bestimmungen Uber die Pflichtangebote entsprechen. Gemass Art. 135 Abs. 2 FinfraG muss
bei einem Pflichtangebot der Preis des Angebots mindestens gleich hoch sein wie der héhere der
folgenden Betrage: der Borsenkurs (lit. a) und der hochste Preis, den die Anbieterin und die mit
ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen in den zwolf letzten Monaten fiir Beteili-
gungspapiere der Zielgesellschaft bezahlt haben (lit. b) (Preis des vorausgegangenen Erwerbs).

1311 Nach Art. 42 Abs. 2 FinfraV-FINMA entspricht dabei der Borsenkurs i.S.v. Art. 135 Abs. 2 lit. a
FinfraG dem volumengewichteten Durchschnittskurs der borslichen Abschliisse der letzten 60
Borsentage vor Veroffentlichung des Angebots bzw. der Voranmeldung (Volume-Weighted
Average Price; VWAP).

1321 Sind die Beteiligungspapiere vor der Veroffentlichung des Angebots oder der Voranmeldung
nicht liquid, so ist nach Art. 42 Abs. 4 Satz 1 FinfraV-FINMA eine Bewertung durch eine Priifstelle
i.S.v. Art. 128 FinfraG zu erstellen. Die Kriterien fiir die Liquiditat eines Beteiligungspapiers werden
im UEK-Rundschreiben Nr. 2 zur Liquiditit im Sinne des Ubernahmerechts vom 26. Februar 2010
(UEK-RS Nr. 2) festgelegt. Gemass UEK-RS Nr. 2 gilt eine Aktie als liquid, sofern der monatliche
Median des taglichen Handelsvolumens der borslichen Transaktionen in mindestens zehn dem
Angebot vorausgehenden vollstandigen Monaten gleich oder grosser als 0.04 % des handelbaren
Teils des Beteiligungspapiers (Free Float) war.
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3.2 Bewertung der Schaffner-Aktie

1331 Im vorliegenden Fall beantragt TE Connectivity in deren Antrag 2 lediglich die Feststellung,
dass das Bewertungsgutachten E&Y (vgl. dazu act. 4/3 sowie act. 32/1 und act. 42/1) den Vor-
schriften des FinfraG sowie den ausfiihrenden Verordnungen entspricht.

134] Der monatliche Median des taglichen Handelsvolumens der bérslichen Transaktionen in
Schaffner-Aktien war in neun der letzten zwolf Monate vor der Publikation des Angebotspros-
pekts kleiner als 0.04% des handelbaren Teils des Beteiligungspapiers (Free Float) (vgl. dazu auch
act. 4/3, S. 13 sowie act. 32/1, S. 14 und act. 42/1, S. 14). Die Schaffner-Aktie ist daher nicht liquid
im Sinne des UEK-RS Nr. 2 und muss bewertet werden.

135] Das Bewertungsgutachten E&Y ermittelt unter Anwendung der DCF-Methode und unter Einbe-
zug zweier Szenarien eine Wertbandbreite von CHF 296.4 bis CHF 403.4 pro Schaffner-Aktie. Nach
der Marktmethode resultiert bei den Trading-Multiplikatoren eine Wertbandbreite der Schaffner-
Aktie von CHF 339.0 bis CHF 507.1 und bei den Transaktions-Multiplikatoren von CHF 242.1 bis
CHF 341.8. Die Ergebnisse der Marktmethode stiitzen dabei gemass E&Y das Resultat der DCF-
Methode. Des Weiteren stiitzt der bei gleicher Gewichtung der DCF-Methode und der Marktme-
thode resultierende Aktienwert die finale Wertfestlegung laut dem Bewertungsgutachten E&Y.

136] Aufgrund der zu geringen Liquiditat der Schaffner-Aktien hat der Aktienkurs «nur eine einge-
schrdnkte Aussagekraft» und wird «daher bei der Ermittlung des Wertes einer Schaffner Aktie
nicht berticksichtigt.» Der Aktienkurs und der VWAP der Schaffner-Aktie betragen zum Bewer-
tungsstichtag CHF 287.0 respektive CHF 286.9. Entsprechend geht das Bewertungsgutachten E&Y
vom Ergebnis der DCF-Bewertung als wertbestimmende Basis aus und ermittelt per 15. August
2023 eine Punktschatzung von CHF 336.4 pro Schaffner-Aktie als Mindestpreis gemadss Art. 42
Abs. 4 FinfraV FINMA (act. 32/1, S. 22 und act. 42/1, S. 22).

1371 Das Bewertungsgutachten E&Y ist plausibel und nachvollziehbar. Die einzelnen verwendeten
Parameter im Bewertungsgutachten E&Y werden zudem transparent aufgezeigt.

3.3 Ergebnis

138] Es kann damit festgestellt werden, dass das Bewertungsgutachten E&Y den Vorschriften des
FinfraG sowie den ausfiihrenden Verordnungen entspricht.

4, Publikation
139] Die vorliegende Verfiigung wird in Gutheissung von Antrag Ziff. 3 des Gesuchs friihestens zeit-

gleich mit der Publikation der Voranmeldung des 6ffentlichen Angebots der Anbieterin auf der
Website der UEK veroffentlicht (vgl. Art. 65 Abs. 1 UEV).

12
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140] Die Anbieterin verdffentlicht in Ubereinstimmung mit Art. 6 und 7 UEV das Dispositiv dieser
Verfligung sowie den Hinweis, innert welcher Frist und zu welchen Bedingungen eine qualifizierte
Aktiondrin oder ein qualifizierter Aktionar Einsprache gegen diese Verfligung erheben kann.

5. Gebihr

[41] Gemass Art. 118 Abs. 1 Satz 1 FinfraV erhebt die UEK fiir Entscheide in anderen Ubernahmesa-
chen eine Geblihr. Die Geblihr betrdgt je nach Umfang und Schwierigkeit des Falles bis zu
CHF 50'000 (Art. 118 Abs. 2 FinfraV).

[42] Gestltzt auf Art. 118 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 2 FinfraV wird fiir die Behandlung des
vorliegenden Gesuchs eine Geblihr zulasten der Anbieterin erhoben. Unter Beriicksichtigung des
Aufwands und der Schwierigkeit des vorliegenden Falles setzt der Ausschuss die Gebiihr zulasten
der Anbieterin auf CHF 30'000 fest.

[43] Falls TE Connectivity das offentliche Kaufangebot unterbreitet, kann die UEK diese Gebiihr u.U.
von der Gebdhr flr die Prifung des Angebots in Abzug bringen (vgl. Art. 118 Abs. 3 FinfraV).

13
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

Es wird festgestellt, dass die im eingereichten Entwurf einer Voranmeldung beschriebenen
Bedingungen des geplanten 6ffentlichen Kaufangebots zum Erwerb der Aktien von Schaffner
Holding AG den Vorschriften des Bundesgesetzes lGiber die Finanzmarktinfrastrukturen und
das Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel (FinfraG) und den ausfitihrenden Verord-
nungen entsprechen.

Es wird festgestellt, dass das Bewertungsgutachten von Ernst & Young AG vom 15. August
2023 den Vorschriften des Bundesgesetzes liber die Finanzmarktinfrastrukturen und das
Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel (FinfraG) und den ausfithrenden Verordnun-
gen entspricht.

TE Connectivity Ltd. wird verpflichtet, das Dispositiv der vorliegenden Verfligung mit der Vo-
ranmeldung zu veroffentlichen.

Die vorliegende Verfligung wird frilhestens zeitgleich mit der Publikation der Voranmeldung
auf der Webseite der Ubernahmekommission veroffentlicht.

Die Gebiihr zu Lasten von TE Connectivity Ltd. betragt CHF 30'000.

Die Prasidentin:

Mirjam Eggen

Diese Verfiigung geht an die Parteien:

TE Connectivity Ltd., vertreten durch Dr. Mariel Hoch und Dr. Ralph Malacrida, Bar & Karrer
AG;

Schaffner Holding AG, vertreten durch Dr. Matthias Courvoisier, Baker McKenzie Switzerland
(GVA) SA.

Mitteilung an:

Ernst & Young AG (Prufstelle).
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Beschwerde (Art. 140 des Finanzmarktinfrastrukturgesetzes, SR 958.1):

Diese Verfligung kann innert einer Frist von flinf Bérsentagen 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 genugen.

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

Ein Aktionadr, welcher eine Beteiligung von mindestens drei Prozent der Stimmrechte an der Ziel-
gesellschaft, ob ausiibbar oder nicht, nachweist (qualifizierter Aktionar, Art. 56 UEV) und am Ver-
fahren bisher nicht teilgenommen hat, kann gegen die vorliegende Verfligung Einsprache erhe-
ben. Die Einsprache ist bei der Ubernahmekommission innerhalb von fiinf Bérsentagen nach der
Veroffentlichung der vorliegenden Verfligung einzureichen. Sie muss einen Antrag und eine sum-
marische Begriindung sowie den Nachweis der Beteiligung gemass Art. 56 Abs. 3 und 4 UEV ent-
halten (Art. 58 Abs. 3 UEV).
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