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Verfiigung 790/01
vom 6. Juli 2021

Gesuch von Ares Management Corporation betreffend Ausnahme von der Angebotspflicht be-
ziiglich Peach Property Group AG

Sachverhalt:

A.

Peach Property Group AG (PPG oder [Ziel-]Gesellschaft) ist eine seit dem 14. Juni 1999 im Han-
delsregister des Kantons Ziirich eingetragene, schweizerische Aktiengesellschaft mit Sitz in Ziirich
(UID: CHE-101.066.456). Die Gesellschaft bezweckt die Beteiligung an und die Leitung von in- und
auslandischen Unternehmen im Immobilienbereich sowie die Erbringung von Dienst- und Bera-
tungsleistungen in allen Bereichen des Immobilienwesens im In- und Ausland, die Planung von
Finanzierungsgeschiften, soweit diese nicht gesetzlichen Kreditinstituten vorbehalten sind, deren
Ubernahmen und Durchfiihrungen und die Finanzierungsvermittlung aller Art. Das Aktienkapital
betragt gegenwartig CHF 12'554'783.00 und ist eingeteilt in 12'554'783 Namenaktien mit einem
Nennwert von je CHF 1.00 (PPG-Aktien oder Aktien der PPG). PPG verfiigt zudem gemass den
zuletzt beim Handelsregister eingereichten Statuten iiber ein bedingtes Kapital von

CHF 6'275'000, wovon Teilsummen (i) von CHF 275'000 fiir Wandel- und Optionsrechte im Rah-
men der Mitarbeiterbeteiligung und (ii) von CHF 6'000'000 fiir Wandel- und Optionsrechte im
Rahmen von Wandelanleihen, Optionsanleihen, dhnlichen Obligationsanleihen oder anderen Fi-
nanzierungsinstrumenten zur Verfiigung stehen. Die PPG-Aktien sind an der SIX Swiss Exchange
(SIX) gemass dem International Reporting Standard kotiert (Valorensymbol: PEAN;

ISIN: CH0118530366; Valorennummer: 11'853'036). Die Statuten von PPG enthalten weder eine
Opting out- noch eine Opting up-Klausel.

B.
Die Beteiligungsverhéaltnisse an PPG stellen sich wie folgt dar:

e Ares Management Corporation, eine Korperschaft (corporation) nach dem Recht des Staa-
tes Delaware mit Hauptsitz in Los Angeles, Kalifornien, USA, deren Beteiligungspapiere
(Class A common stock und 7.00% Series A preferred stock) an der New York Stock Exchan-
ge kotiert sind (Ares oder Gesuchstellerin), halt als grosste Aktionérin der PPG indirekt
(tiber die Peak Investment S.a r.l, Luxembourg) 3'647'058 PPG-Aktien, entsprechend
29.05% ([3'647'058 / 12'554'783]*100%) des Aktienkapitals und der Stimmrechte;

e Thomas Wolfensberger, Erlenbach, halt 6.69% des Aktienkapitals und der Stimmrechte;

e Kreissparkasse Biberach, Biberach, Deutschland, halt 5.35% des Aktienkapitals und der
Stimmrechte;
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C.

Gerd Schepers, Wollerau, halt indirekt (iiber die VAL Global Inc.) 4.49% des Aktienkapi-
tals und der Stimmrechte;

LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbh, Stuttgart, Deutschland, halt 3.40%
des Aktienkapitals und der Stimmrechte (delegierte Stimmrechte).

Am 18. Juni 2021 unterbreitete Ares der Ubernahmekommission im Zusammenhang mit der

Emission einer nachrangigen Pflichtwandelanleihe durch die Zielgesellschaft (Subordinated Man-

datory Convertible Bonds, MCB; vgl. dazu auch die anschliessenden Ausfiihrungen, insbesondere in

Ziff. V., unten) ein Gesuch um Ausnahme von der Pflicht zur Unterbreitung eines 6ffentlichen
Kaufangebotes fiir alle PPG-Aktien (das Gesuch).

Im Rahmen ihres Gesuchs beantragte Ares, dass

"[ihr] fiir den Fall, dass sie als Folge der (freiwilligen oder zwangsweisen) Wand-
lung von MCB in Aktien der PPG den Grenzwert von 33 1/3% der Stimmrechte
der PPG nur deshalb tiberschreitet, weil (i) noch nicht alle ausgegebenen MCB
gewandelt wurden und/oder (ii) im Handelsregister die Erh6hung des Aktienka-
pitals der Zielgesellschaft aufgrund der Wandlung aller MCB noch nicht einge-
tragen ist, eine Ausnahme von der Angebotspflicht von Art. 135 Abs. 1 FinfraG zu
gewdhren [seil."

(der Antrag)

Mit Blick auf den erwadhnten Antrag fiihrte die Gesuchstellerin in ihrem Gesuch aus, was folgt:
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Vor dem Hintergrund, dass die Statuten von PPG (Art. 13 Abs. 3) vorsehen, dass Aktionare
bzw. Aktiondrsgruppen mit einem Aktienbesitz von mehr als 15% des Aktienkapitals
(was gegenwartig nur auf Ares zutriftt) ein verbindliches Vorschlagsrecht fiir einen Ver-
treter im Verwaltungsrat haben, verfiligt Ares seit dem 12. Oktober 2020 mit Klaus
Schmitz liber einen Vertreter im flinfkdpfigen Verwaltungsrat der PPG. Das Organisati-
onsreglement (Ziff. 2.4 Abs. 3) sieht zudem vor, dass Beschliisse des Verwaltungsrates zu
bestimmten Gegenstdnden der Zustimmung des Aktiondrsvertreters im Sinne von Art. 13
Abs. 3 der Statuten bediirfen (oder, wenn mehrere solche Aktionarsvertreter dem Verwal-
tungsrat angehoren, desjenigen Aktionarsvertreters, welcher den Aktionar bzw. die Akti-
ondrsgruppe mit dem grossten Aktienbesitz an der Gesellschaft vertritt). Ein Aktionars-
vertreter hat - die fachliche Eignung vorausgesetzt - auch Anspruch auf Einsitz in Aus-
schiissen des Verwaltungsrates (Ziff. 4.1 Abs. 4). Qualifizierte Aktionare oder Aktionars-
gruppen im Sinne von Art. 13 Abs. 3 der Statuten von PPG haben zudem das Recht, zusitz-
lich oder anstelle des Aktionarsvertreters einen Beobachter ohne Stimmrecht in den Ver-
waltungsrat und seine Ausschiisse zu entsenden (Ziff. 2.6).
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vi.

vii.
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Am 27. Mai 2021 gab die PPG per Medienmitteilung bekannt, dass sie einen Kaufvertrag
tiber die Ubernahme von 4'300 Wohnungen in Deutschland (zu einem nicht offengelegten
Preis) abgeschlossen hatte, dessen Vollzug noch im zweiten Quartal 2021 erfolgen soll.
Die Finanzierung soll laut der Mitteilung der PPG durch eine Kombination von Eigen- und
Fremdkapital erfolgen.

Am 11.Juni 2021 gab die PPG per Medienmitteilung bekannt, dass sie zwecks der erwahn-
ten Finanzierung MCB im Umfang von CHF 120-150 Mio. ausgibt. Die Vorwegzeichnungs-
rechte der bisherigen Aktiondre der PPG werden ausgeschlossen. Die MCB werden im
Rahmen eines 6ffentlichen Angebots in der Schweiz (jedoch geméss einer Ausnahme von
der Pflicht zur Veroffentlichung eines Prospektes gemdss Art. 36 des Finanzdienstleis-
tungsgesetzes) und im Rahmen von Privatplatzierungen im Ausland angeboten.

Am 17.]Juni 2021 gab die PPG per Medienmitteilung bekannt, dass das Volumen des MCB-
Angebots aufgrund der starken Investorennachfrage auf CHF 150-180 Mio. erhdht werde.

Am 18.Juni 2021 gab die PPG per Medienmitteilung bekannt, dass die Emission im Um-
fang von CHF 180 Mio. erfolgreich platziert werden konnte. Die MCB wurden in einer Stii-
ckelung von mindestens CHF 100'000 pro MCB angeboten. Sie werden eine sechsmonati-
ge Laufzeit bis zum 23. Dezember 2021 haben und zu einem Wandelpreis von CHF 55 pro
Aktie in Aktien der PPG wandelbar sein. Diese Wandlung erfolgt spatestens - als Zwangs-
wandlung - am Ende ihrer Laufzeit im Dezember 2021. Die Inhaber von MCB haben je-
doch das Recht, die Wandlung freiwillig bereits frither, wahrend eines der in den Bedin-
gungen definierten Zeitfensters von jeweils einigen Tagen im Juli 2021 sowie im Septem-
ber 2021 vorzunehmen. Ebenso erfolgt im Falle bestimmter ausserordentlicher Ereignis-
se (z.B. Verzug oder Insolvenz der Emittentin, 6ffentliches Ubernahmeangebot oder Fusi-
on) eine vorzeitige Wandlung. Die bei einer Wandlung zu liefernden Aktien werden durch
Verrechnungsliberierung aus dem bedingten Kapital der Gesellschaft geschaffen. Fiir die
MCB wird die Kotierung und Handelszulassung an der SIX beantragt.

Ares zeichnete im Rahmen dieser Emission (indirekt, durch ihre Tochtergesellschaft Peak
Investment S.a r.l.) MCB im Umfang von CHF 42 Mio., was 23.33% des Gesamtvolumens
der emittierten MCB entspricht (mithin weniger als der bisherigen Beteiligungsquote von
Ares an der PPG entsprechen wiirde [pro memoria: diese betragt aktuell 29.05%, vgl.
Sachverhalt Bst. B]). Sofern Ares alle gezeichneten MCB bis zur (freiwilligen oder
zwangsweisen) Wandlung halt (und vorbehaltlich einer Anpassung des Wandelpreises),
wird sie daher im Rahmen dieser Wandlung 763'636 zusitzliche PPG-Aktien erwerben.

In dieser Situation kann es im Zuge der Wandlung von MCB, welche Ares in der Emission
zeichnet, zu einer voriibergehenden Uberschreitung des Grenzwertes von 33 1/3% aller
Stimmrechte der PPG durch Ares kommen: Dies ist der Fall, weil der Grenzwert gemass
Art. 34 Abs. 1 FinfraV-FINMA stets gestiitzt auf die Gesamtzahl der Stimmrechte der Ziel-
gesellschaft gemass dem Eintrag im Handelsregister berechnet wird, selbst wenn auf-
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grund der zwischenzeitlichen Ausgabe neuer Aktien aus bedingtem Kapital das tatsach-
lich ausgegebene Aktienkapital der Zielgesellschaft bereits hoher ist. Zudem ist es mog-
lich, dass die von Ares gezeichneten MCB im Rahmen einer freiwilligen vorzeitigen Wand-
lung bereits zum Erwerb von Aktien fithren, wahrend andere Inhaber von MCB diese bis
zur Zwangswandlung halten und ihre Aktien daher spéter erhalten. Diese beiden Umstan-
de fiihren dazu, dass Ares den Grenzwert von 33 1/3% moglicherweise voriibergehend
liberschreitet, obschon sie weniger als einen ihrer bisherigen Beteiligung entsprechenden
Anteil aller MCB gezeichnet hat.

viii. ~ Im Rahmen der MCB-Emission ergeben sich folgende Beteiligungsquoten der Ares an der
PPG (vor und nach Eintragung des erh6hten Aktienkapitals im Handelsregister), sofern
Ares alle gezeichneten MCB bis zur Wandlung halt:

Beteiligung von Ares | Anzahl gehaltene Prozentanteil (vor Prozentanteil (nach
PPG-Aktien HR-Eintragung) HR-Eintragung)

Vor Wandlung: 3'647'058 29.05% n.a.

Nach Wandlung: 4'410'694 35.13% 27.63%

Auf die Begriindung des Antrages wird soweit erforderlich in den Erwagungen eingegangen.

D.
Zur Priifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Thomas A. Miiller (Prasi-
dent), Thomas Rufer und Thomas Vettiger gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwigung:

1. Angebotspflicht aufgrund der Wandlung der Pflichtwandelanleihe in Aktien der Zielge-
sellschaft

111 Angebotspflichtig im Sinne von Art. 135 Abs. 1 FinfraG ist, wer direkt, indirekt oder in gemein-
samer Absprache mit Dritten Beteiligungspapiere erwirbt und mit den Papieren, die er bereits be-
sitzt, den Grenzwert von 33 1/3% der Stimmrechte (ob ausiibbar oder nicht) an der Zielgesell-
schaft tiberschreitet.

121 Die Statuten der PPG enthalten weder eine Opting out- noch eine Opting up-Klausel im Sinne
von Art. 125 Abs. 3 oder 4 FinfraG bzw. Art. 135 Abs. 1 in fine FinfraG (vgl. Sachverhalt Bst. A).
Somit sind die Vorschriften iiber Pflichtangebote gemaéss Art. 135 f. FinfraG im vorliegenden Fall
anwendbar.
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131 Gemass Art. 34 FinfraV-FINMA berechnet sich der Schwellenwert von 33 1/3% der Stimmrech-
te gemadss Art. 135 Abs. 1 FinfraG durch die Gegeniiberstellung der vom Erwerber gehaltenen Ak-
tien respektive Stimmrechte (Zahler) im Verhaltnis zur Gesamtzahl der Stimmrechte gemass Ein-
trag im Handelsregister (Nenner). Liegt der aus dieser Gegeniiberstellung resultierende Prozent-
wert liber 33 1/3%, wird die Angebotspflicht gemass Art. 135 Abs. 1 FinfraG ausgeldst (vgl. zum
Ganzen BEAT M. BARTHOLD /IRENE SCHILTER, Kommentar zu Art. 135 FinfraG, in: ROLF SETHE/OLIVIER
FAVRE/MARTIN HESS/STEFAN KRAMER/ANSGAR SCHOTT [Hrsg.], Kommentar zum Finanzmarktinfra-
strukturgesetz FinfraG, Ziirich/Basel/Genf 2017, Rn 28 ff. auf S. 1822 ff.).

4] Fiir das Uberschreiten des Grenzwerts sind nach Art. 34 Abs. 2 FinfraV-FINMA mit Blick auf den
Zahler samtliche Beteiligungspapiere zu berticksichtigen, die im Eigentum der erwerbenden Per-
son stehen oder ihr auf andere Weise Stimmrechte vermitteln, unabhangig davon, ob die Stimm-
rechte ausiibbar sind oder nicht, was zur Folge hat, dass bereits ausgegebene, aber noch nicht im
Handelsregister eingetragene Aktien ebenfalls in die Berechnung einfliessen. Die Berechnung des
Zahlers gemass Art. 34 Abs. 2 FinfraV-FINMA erfolgt also aufgrund der effektiv vom Erwerber ge-
haltenen Stimmrechte. So werden im Gegensatz zur Berechnung des Nenners beim Zahler bei-
spielsweise auch unterjihrige Transaktionen mitberiicksichtigt, wobei bereits die Ubertragung
des Stimmrechts ausreicht, ungeachtet dessen, ob die Stimmrechte im Nachgang auch effektiv im
Aktienbuch eingetragen werden (vgl. zum Ganzen KARL HOFSTETTER/EVELYN SCHILTER-HEUBERGER,
THOMAS BRONNIMANN, BSK-FinfraG zu Art. 135 FinfraG, in: ROLF WATTER/RASHID BAHAR [Hrsg.], Bas-
ler Kommentar zum Finanzmarktaufsichtsgesetz Finanzmarktinfrastrukturgesetz, Basel 2019, Rn
13 ff. auf S. 1835 ff.).

i5] Diese unterschiedlichen Berechnungsgrundlagen fiir Zahler und Nenner kénnen gegebenenfalls
zu einem Resultat fiihren, welches die wirtschaftliche Realitat nicht korrekt reflektiert (vgl. Verfi-
gung 768/01 vom 30. Juni 2020 in Sachen Meyer Burger Technology AG, Erw. 1.3.1; Verfligung
703/01 vom 9. August 2018 in Sachen CEVA Logistics AG, Erw. 5; Verfiigung 439/01 vom 11. Mérz
2010 in Sachen Siegfried Holding AG, Erw. 2.4; vgl. auch RUDOLF TSCHANI/HANS-JAKOB DIEM/TINO
GABERTHUEL, Offentliche Kaufangebote, 4. Aufl. 2020, Fn 55 ff.; URS SCHENKER, Schweizerisches
Ubernahmerecht, S. 467 ff.; BEAT M. BARTHOLD/IRENE SCHILTER, Kommentar zu Art. 135 Finfrag, in:
ROLF SETHE/OLIVIER FAVRE/MARTIN HESS/STEFAN KRAMER/ANSGAR SCHOTT [Hrsg.], Kommentar zum
Finanzmarktinfrastrukturgesetz FinfraG, Ziirich/Basel/Genf 2017, Rn 28 ff. auf S. 1822 ff.). Na-
mentlich kdnnen die unterschiedliche Berechnungsgrundlagen dazu fiihren, dass ein Aktionar den
gemass Art. 135 Abs. 1 FinfraG massgeblichen Grenzwert von 33 1/3% der im Handelsregister
eingetragenen Stimmrechte einer Zielgesellschaft bloss voriibergehend und in einem technischen
Sinn tiberschreitet, solange das erhdhte Aktienkapital noch nicht im Handelsregister eingetragen
wurde (vgl. Verfiigung 456/01 vom 4. Oktober 2010 in Sachen Addex Pharmaceuticals Ltd, Erw.
1.2).

l6] Angesichts der Ausfithrungen hiervor gilt es zu liberpriifen, ob die von Ares beabsichtigte
Wandlung der MCB in PPG-Aktien zur Uberschreitung der angebotspflichtigen Schwelle gemiss
Art. 135 Abs. 1 FinfraG fithren und damit die Pflicht auslésen kann, allen Aktionédren der Zielge-
sellschaft ein Angebot zu unterbreiten (vgl. Verfiigung 703/01 vom 9. August 2018 in Sachen
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CEVA Logistics AG, Erw. 2; Verfiigung 456 /01 vom 4. Oktober 2010 in Sachen Addex Pharmaceuti-
cals Ltd., Erw. 1.1; Verfligung 439/01 vom 11. Marz 2010 in Sachen Siegfried Holding AG, Erw. 2.1;
siehe ferner auch Verfiigung 721/01 vom 1. Marz 2019 in Sachen ams AG, Erw. 1.4, Rn [8] ff.).

171 Im vorliegenden Fall halt Ares als grosste Aktionarin der PPG gegenwartig 3'647'058 PPG-
Aktien und somit 29.05% des Aktienkapitals und der Stimmrechte an der PPG (vgl. Sachverhalt
Bst. B). Vorbehalts einer vorgangigen teilweisen oder vollstandigen Verausserung von MCB oder
einer Anpassung des Wandelpreises wird Ares mit der (freiwilligen oder zwangsweisen) Wand-
lung aller von ihr gezeichneten MCB 763'636 neue PPG-Aktien erwerben und somit iiber insge-
samt 4'410'694 PPG-Aktien (3'647'058 + 763'636 PPG-Aktien) verfiigen. Diese 763'636 neuen
PPG-Aktien werden im Zuge der Wandlung der MCB und somit bereits vor ihrer Eintragung im
Handelsregister geschaffen.

i8] Infolgedessen wird die Beteiligungsquote der Ares an der PPG zum Zeitpunkt der Wandlung
der von ihr gezeichneten MCB - bei einem im Handelsregister eingetragenen Aktienkapital von
nach wie vor 12'554'783 PPG-Aktien - 35.13% ([4'410'694 / 12'554'783]*100%) betragen und
somit tiber der angebotspflichtigen Schwelle von 33 1/3% liegen (vgl. Sachverhalt Bst. C, insbe-
sondere die dort abgebildete Tabelle). Erst die zeitlich spater folgende Eintragung im Handelsre-
gister der im Rahmen der Wandlung der MCB geschaffenen PPG-Aktien lasst die Beteiligung der
Ares wieder auf einen Wert von unter 33 1/3% sinken (ndmlich 27.63%, vgl. Sachverhalt Bst. C,
insbesondere die dort abgebildete Tabelle).

(9] Die Wandlung der MCB fiihrt im vorliegenden Fall also voriibergehend und in einem techni-
schen Sinn zur Uberschreitung der angebotspflichtigen Schwelle geméss Art. 135 Abs. 1 FinfragG,
weil der Grenzwert gemadss Art. 34 Abs. 1 FinfraV-FINMA gestiitzt auf die Gesamtzahl der Stimm-
rechte der Zielgesellschaft gemdss dem Eintrag im Handelsregister berechnet wird, selbst wenn
aufgrund der zwischenzeitlichen Ausgabe neuer Aktien aus bedingtem Kapital das tatsachlich
ausgegebene Aktienkapital der Zielgesellschaft bereits hoher ist, und lasst damit auch eine Ange-
botspflicht zu Lasten der Ares entstehen.

2. Ausnahme von der Angebotspflicht

110] Die Gesuchstellerin beantragt eine Ausnahme gemass Art. 136 Abs. 1 lit. ¢ FinfraG wegen einer
nur voriibergehenden Uberschreitung der angebotspflichtigen Schwelle (vgl. dazu den Antrag in
Sachverhalt Bst. C).

(11] Zur Begriindung fiihrt sie aus, dass die Uberschreitung des Schwellenwertes von 33 1/3% der
Stimmrechte nur deshalb erfolge, weil als Bemessungsgrundlage die im Moment der (freiwilligen
oder zwangsweisen) Wandlung im Handelsregister eingetragene Anzahl PPG-Aktien herangezo-
gen werde und nicht die sich nach der Wandlung tatsachlich im Umlauf befindliche Anzahl PPG-
Aktien. Sobald die Eintragung der aus bedingtem Kapital geschaffenen PPG-Aktien im Handelsre-
gister erfolgt sei, wiirde die Gesuchstellerin die Schwelle von 33 1/3% der Stimmrechte wieder
unterschreiten. Des Weiteren erklart die Gesuchstellerin, dass es insbesondere aus steuerlichen
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Griinden wesentlich sei, von ihr gezeichnete MCB bereits vorzeitig freiwillig wandeln zu kénnen,
da die die MCB direkt erwerbende Tochtergesellschaft von Ares in Luxembourg auf der Differenz
zwischen Wandlungspreis und aktuellem Borsenkurs im Wandlungszeitpunkt Gewinnsteuern be-
zahlen miisse. Da wahrend der sechsmonatigen Laufzeit der MCB (Juni bis Dezember 2021) keine
ordentliche Generalversammlung der PPG stattfinde, sei auch in dem Fall, dass Ares (wegen der
Ungleichzeitigkeit der Wandlung der MCB) fiir eine begrenzte Zeit mehr als 33 1/3% aller ausste-
henden Stimmrechte der PPG halten sollte, eine tatsdchliche Beeinflussung der Gesellschaft nicht
zu befiirchten und Ares sei ausserdem auch bereit, eine Auflage zu akzeptieren, wonach sie, falls
wahrend der Laufzeit der MCB unerwarteterweise eine (ausserordentliche) Generalversammlung
der PPG stattfinden sollte, flr allfillige durch freiwillige Wandlung von MCB bereits erworbene
Aktien keine Stimmrechte ausiiben dirfte.

112) Nach Ansicht der Ubernahmekommission ist mit der Ausnahme gemass Art. 136 Abs. 1 lit. ¢
FinfraG insbesondere der Erwerb bedingten Aktienkapitals anvisiert. Der Grenzwert von Art. 135
Abs. 1 FinfraG ist nach Art. 34 Abs. 1 FinfraV-FINMA gestiitzt auf die Gesamtzahl der Stimmrechte
gemass Eintrag im Handelsregister zu berechnen. Nach Art. 34 Abs. 2 FinfraV-FINMA berechnet
sich die Hohe der Beteiligung des einzelnen Aktionars hingegen auf der Basis von samtlichen in
seinem Eigentum stehenden Aktien, was zur Folge hat, dass bereits ausgegebene aber noch nicht
im Handelsregister eingetragene Aktien ebenfalls in die Berechnung einfliessen. Diese unter-
schiedlichen Berechnungsgrundlagen kénnen - wie das vorliegend der Fall ist - zu einem Resultat
fiihren, welches die wirtschaftliche Realitdt nicht reflektiert (Verfiigung 703/01 vom 9. August
2018 in Sachen CEVA Logistics AG, Erw. 5; Verfiigung 439/01 vom 11. Mdrz 2010 in Sachen Sieg-
fried Holding AG, Erw. 2.4; vgl. zum Ganzen auch die detaillierten Ausfiihrungen in Erw. 1, [3] ff.
oben).

(13) Gemass Praxis der Ubernahmekommission kann bei einer derartigen - lediglich auf diese un-
terschiedlichen Berechnungsgrundlagen zuriickzufiihrenden - voriibergehenden Uberschreitung
des Grenzwertes eine Ausnahme von der Angebotspflicht im Sinne von Art. 136 Abs. 1 lit. ¢ Fin-
fraG gewahrt werden. Damit die Uberschreitung noch als voriibergehend gelten kann, hat die Ein-
tragung des neu geschaffenen Aktienkapitals im Handelsregister liblicherweise spatestens drei
Monate nach der Wandlung zu erfolgen (vgl. Verfiigung 703/01 vom 9. August 2018 in Sa-

chen CEVA Logistics AG, Erw. 5; Verfligung 439/01 vom 11. Marz 2010 in Sachen Siegfried Holding
AG, Erw. 2.4 mit Nachweisen; vgl. auch Art. 653h OR). Die Ubernahmekommission hat jedoch in
einzelnen Fallen auch deutlich ldngere Perioden noch als «voriibergehend» taxiert (Verfiigung
641/01 vom 7. Oktober 2016 in Sachen Sulzer AG, Erw. 1.4.2 [180 Tage]; Empfehlung 203 vom
24. August 2004 in Sachen SGF Société de Gares Frigorifiques et Ports Francs de Genéve SA,

Erw. 1.2.1 und Erw. 1.2.6 [ca. 8 Monate]; Empfehlung 056 vom 7. April 2000 in Sachen Flughafen-
Immobilien-Gesellschaft, Erw. 3 [ca. 18 Monate]).

(14] Im Zeitraum der Grenzwertiiberschreitung darf gemaiss der stindigen Praxis der Ubernahme-
kommission sodann auch kein wesentlicher Einfluss auf die Geschicke der Gesellschaft ausgeiibt
werden (vgl. Verfiigung 641/01 vom 7. Oktober 2016 in Sachen Sulzer AG, Erw. 1.4.2; KARL

HOFSTETTER/EVELYN SCHLITER-HEUBERGER/ THOMAS BRONNIMANN, Rn 24 zu Art. 136 FinfragG, in: Bas-
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ler Kommentar Finanzmarktaufsichtsgesetz Finanzmarktinfrastrukturgesetz, ROLF
WATTER/RASHID BAHAR (Hrsg.), 3. Aufl., Basel 2019).

1151 Da die Gesuchstellerin plausibel darlegen konnte, dass es sich im vorliegenden Fall lediglich
um eine voriibergehende Uberschreitung der angebotspflichtigen Schwelle handeln wird, die
iberdies auch nur technischer Natur ist, und weil eine Einflussnahme auf die Geschicke der Ziel-
gesellschaft wahrend des massgeblichen Zeitraumes ausgeschlossen erscheint und gemass den
Verlautbarungen der Gesuchstellerin auch nicht beabsichtigt ist, wird der Gesuchstellerin gestiitzt
auf Art. 136 Abs. 1 lit. ¢ FinfraG eine Ausnahme von der Angebotspflicht gewéahrt. Die Ausnahme
von der Angebotspflicht steht unter der Bedingung, dass die Eintragung der neu geschaffenen Ak-
tien der PPG im Handelsregister spatestens bis Ende Januar 2022 erfolgt.

(16) Die Gesuchstellerin hat die Ubernahmekommission iiber den Zeitpunkt und die Details zur
Wandlung und Eintragung des Aktienkapitals im Handelsregister zeitnah zu informieren.

117] Die Ubernahmekommission behilt sich fiir den Fall vor, dass wihrend der Laufzeit der MCB
unerwarteterweise eine (ausserordentliche) Generalversammlung der PPG stattfinden sollte,
festzulegen, ob und gegebenenfalls mit welcher Stimmkraft die Gesuchstellerin an einer solchen
ausserordentlichen Generalversammlung stimmberechtigt ware. Die Gesuchstellerin wird in die-
sem Zusammenhang dazu verpflichtet, die Ubernahmekommission gegebenenfalls friihzeitig tiber
die Durchfiihrung einer allfilligen (ausserordentlichen) Generalversammlung der PPG im mass-
geblichen Zeitraum zu informieren.

3. Verdffentlichung des Verwaltungsrats

118) Wird der Ubernahmekommission ein Gesuch um Gewéhrung einer Ausnahme von der Ange-
botspflicht eingereicht, so erdffnet sie ein Verfahren und ladt die Parteien zur Abgabe einer Stel-
lungnahme ein (vgl. Art. 61 Abs. 1 UEV). Vor der Er6ffnung der Verfligung kann die Zielgesell-
schaft eine Stellungnahme ihres Verwaltungsrates vorlegen, die sie gleichzeitig mit der Verfiigung
der Ubernahmekommission veréffentlichen méchte (vgl. Art. 61 Abs. 1bis UEV). Die Zielgesell-
schaft veroffentlicht (a) die allféllige Stellungnahme ihres Verwaltungsrates (Stellungnahme), (b)
das Dispositiv der Verfiigung der Ubernahmekommission und (c) den Hinweis, innert welcher
Frist und zu welchen Bedingungen eine qualifizierte Aktionarin oder ein qualifizierter Aktionar
Einsprache gegen die Verfiigung der Ubernahmekommission erheben kann (vgl. Art. 61 Abs. 3

UEV).

1191 Im vorliegenden Fall hat der Verwaltungsrat der PPG nach Kenntnisnahme des Gesuchs auf ei-
ne Stellungnahme im Sinne von Art. 61 Abs. 1bis UEV verzichtet.

120 PPG ist demnach verpflichtet, das Dispositiv der vorliegenden Verfiigung sowie den Hinweis
auf das Einspracherecht qualifizierter Aktiondre zu veroffentlichen.
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4. Publikation

121] In den sogenannten iibrigen Verfahren gemass Art. 61 UEV ist die Zielgesellschaft verpflichtet,
die Veroffentlichung gemass Art. 61 UEV (vgl. Erw. 3) vorzunehmen; Art. 6 und 7 UEV sind an-
wendbar (vgl. Art. 61 Abs. 4 UEV).

(22) Die vorliegende Verfiigung wird gleichentags auf der Webseite der Ubernahmekommission
publiziert (Art. 138 Abs. 1 FinfraG).

5. Gebiihr

Gemiss Art. 118 FinfraV wird fiir Entscheide in anderen Ubernahmesachen, wie z.B. iiber Gesuche
betreffend Ausnahme von der Angebotspflicht, eine Gebiihr erhoben. Vorliegend wird eine Ge-
biithr von CHF 20'000 zu Lasten der Gesuchstellerin erhoben.
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

Ares Management Corporation wird von der Pflicht befreit, als Folge der Wandlung der nach-
rangigen Pflichtwandelanleihe (Subordinated Mandatory Convertible Bonds) im Wert von

CHF 42 Mio. in 763'636 neue Aktien der Peach Property Group AG den Aktiondren der Peach
Property Group AG ein éffentliches Ubernahmeangebot zu unterbreiten. Diese Ausnahme von
der Angebotspflicht wird unter der Bedingung gewahrt, dass die Eintragung der neu geschaf-
fenen Aktien der Peach Property Group AG im Handelsregister spatestens bis Ende Januar
2022 erfolgt.

Ares Management Corporation wird verpflichtet, die Ubernahmekommission gegebenenfalls
frihzeitig tiber die Durchfiihrung einer allfalligen (ausserordentlichen) Generalversammlung
der Peach Property Group AG wahrend der Laufzeit der nachrangigen Pflichtwandelanleihe
(Subordinated Mandatory Convertible Bonds) zu informieren.

Peach Property Group AG wird verpflichtet, das Dispositiv der vorliegenden Verfiigung sowie
den Hinweis auf das Einspracherecht qualifizierter Aktionare geméss Art. 6 und 7 UEV zu ver-
offentlichen.

Diese Verfligung wird am Tag der Verdffentlichung der Peach Property Group AG gemass Dis-
positivziffer 3 hiervor auf der Webseite der Ubernahmekommission verdffentlicht.

Die Gebiihr zu Lasten von Ares Management Corporation betragt CHF 20'000.

Der Prasident:

Thomas A. Miiller

Diese Verfiigung geht an die Parteien:

Ares Management Corporation, vertreten durch Roland Truffer und Sandro Fehlmann, Ad-
vestra AG;

Peach Property Group AG, vertreten durch Dr. Christoph Balsiger, Niederer Kraft Frey AG.

Beschwerde (Art. 140 des Finanzmarktinfrastrukturgesetzes, SR 958.1):
Diese Verfligung kann innert einer Frist von fiinf Borsentagen bei der Eidgendssischen Finanz-
marktaufsicht FINMA, Laupenstrasse 27, CH-3003 Bern, angefochten werden. Die Anfechtung hat

schriftlich zu erfolgen und ist zu begriinden. Die Beschwerde hat den Erfordernissen von Art. 52

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

Ein Aktionéar, 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 Verfiigung Einsprache erhe-
ben. Die Einsprache ist bei der Ubernahmekommission innerhalb von fiinf Bérsentagen nach der
Veroffentlichung der vorliegenden Verfiigung 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).

11
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