Veroffentlichung tber die Erteilung einer Befreiung gemaR § 37 Abs. 1 WpUG von der Verpflichtung
nach § 35 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 2 Satz 1 WpUG zur Veréffentlichung der Kontrollerlangung und zur
Abgabe eines Pflichtangebots fur Aktien der SYGNIS AG, Heidelberg (DEOOOA1RFMO3)

Auf entsprechenden Antrag der Birketts LLP, Ipswich, Suffolk, Vereinigtes Kénigreich (nachfolgend
»Antragstellerin“), erging durch die Bundesanstalt fiir Finanzleistungsaufsicht am 02. Juni 2017
folgender

Bescheid:

Die Antragstellerin wird gemaR § 37 Abs. 1 Var. 2 und Var. 3 WpUG im Hinblick auf die im Zusammenhang
mit der Durchfiihrung der zweiten Zeichnungstranche anlasslich des nun vollstdndigen Vollzugs der
Kapitalerhéhung infolge des Beschlusses der Hauptversammlung der SYGNIS AG, Heidelberg, vom
20.06.2016 am 19.10.2016 erfolgte Kontrollerlangung i.S.d. 88 35, 29 Abs. 2 WpUG an der SYGNIS AG,
Heidelberg, von der Verpflichtung gemaR § 35 Abs. 1 Satz 1 WpUG, die Kontrollerlangung an der SYG-NIS
AG, Heidelberg, zu veréffentlichen sowie von den Verpflichtungen nach § 35 Abs. 2 Satz 1 WpUG, der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht eine Angebotsunterlage zu Gbermitteln und nach § 35 Abs.
2 Satz 1 WpUG in Verbindung mit § 14 Abs. 2 Satz 1 WpUG ein Pflichtangebot zu veréffentlichen, befreit.

Der dem Bescheid zugrundeliegende wesentliche Sachverhalt ergibt sich aus
dem nachfolgend in Auszigen wiedergegebenen Teil 'A.' des Bescheids.

Zielgesellschaft ist die SYGNIS AG, eine Aktiengesellschaft deutschen Rechts mit Sitz in Heidelberg,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Heidelberg unter HRB 335706. Ausweislich eines
vorgelegten Handelsregisterauszugs der Zielgesellschaft betrug das Grundkapital der Zielgesellschaft bis
zum 19.10.2016 € 21.622.091,- und war eingeteilt in 21.622.091 Inhaberstammaktien (Stiickaktien) mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital der Zielgesellschaft i.H.v. € 1,-. Die Aktien der Zielgesellschaft sind
unter der ISIN DEOOOA1RFMO03 zum Handel im regulierten Markt der Wertpapierbdrse Frankfurt am Main
(Prime Standard) zugelassen.

SatzungsméRiger Gegenstand des Unternehmens nach 8 2 Abs. 1 bis Abs. 4 der Satzung der
Zielgesellschaft in der Fassung nach den Beschlissen vom 02./16.02.2016 (nachfolgend die ,Satzung") ist
(1.) die Analyse und die Interpretation genetischer Informationen und Funktionen auf dem Gebiet der
Biotechnologie sowie deren Nutzung, (2.) die Entwicklung, die Herstellung, der Vertrieb und die
Implementierung von sowie der Handel mit Produkten, Systemen und Verfahren der Informati-
onstechnologie auf dem Gebiet der Biotechnologie sowie die Erbringung von Dienstleistungen in diesem
Gebiet; auRerdem die Beratung im biotechnologischem Bereich der Life Science-Wissenschaften sowie
wissenschaftliche Informationen und Dokumentation, (3.) der Erwerb, das Halten, das Verwalten und der
Verkauf von Beteiligungen, insbesondere im Bereich der Life Science-/ IT-Branche, d.h. Minderheits- und
Mehrheitsbeteiligungen an Unternehmen dieser Art, in jeglicher Rechtsform, im In- und Ausland und fir eine
beliebige Zeitdauer sowie (4.) der Erwerb, die Verwertung, die VerduBerung und der Schutz von
Technologien und geistigem Eigentum der Gesellschaft oder von Dritten, insbesondere in der Life Science-
/IT-Branche, im In- und Ausland und fur eine beliebige Zeitdauer.

Die Aktionarsstruktur an der Zielgesellschaft war bis zum 19.10.2016 wie folgt:

e Genetrix S.L.: 5.112.962 Aktien der Zielgesellschaft (entsprechend rd. 23,65 % der Stimmrechte);

e dievini Hopp BioTech holding GmbH & Co. KG: 1.146.950 Aktien der Zielgesellschaft
(entsprechend rd. 5,30 %);
VV Beteiligungen AG: 1.445.177 Aktien der Zielgesellschaft (entsprechend rd. 6,68 %);

e VERIPHI, S.L.: 672.240 Aktien der Zielgesellschaft (entsprechend rd. 3,11 % der Stimmrechte);

o Offenbar im Streubesitz: 13.244.762 Aktien der Zielgesellschaft (entsprechend rd. 61,26 % der
Stimmrechte).



Am 20.06.2016 beschloss die ordentliche Hauptversammlung der Zielgesellschaft, das Grundkapital der
Zielgesellschaft mit (mittelbarem) Bezugsrecht der Aktionare gegen Einlagen um einen Betrag von bis zu €
20.538.089,- zu erhéhen, und zwar durch Ausgabe von bis zu 20.538.089 neuen Aktien mit einem anteiligen
Betrag am Grundkapital der Zielgesellschaft i.H.v. € 1,-; nicht durch Ausilibung des (mittelbaren)
Bezugsrechts der Aktionare gezeichnete Aktien konnten von der Zielgesellschaft frei verwendet werden
(nachfolgend insgesamt die ,Kapitalerh6hung").

Die vorgenannte Kapitalerhéhung wurde aufgrund von Bezugsrechtsaus-ibungen der Altaktionare und
Zeichnungen weiterer Investoren gegen Bareinlagen i.H.v. insgesamt € 4.818.200,- (nachfolgend die
.Bezugsrechtsausiibungen" bzw. die ,erste Zeichnungstranche") vollzogen, wodurch sich aufgrund der
entsprechenden Eintragung in das Handelsregister der Zielgesellschaft vom 02.08.2016 seither das neue
Grundkapital der Zielgesellschaft i.H.v. € 21.622.091,- ergab.

Entsprechend dem Beschluss der Hauptversammlung der Zielgesellschaft vom 20.06.2016 lie3 der
Vorstand der Zielgesellschaft sodann mit Zustimmung des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft séamtliche
Gesellschafter der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich, zur
Zeichnung von insgesamt 15.719.889 nicht im Rahmen der Bezugsrechtsausiibungen gezeichneten neuen
Aktien zu, und zwar gegen Sacheinlage ihrer jeweiligen Geschéftsanteile an der Expedeon Holdings Ltd.,
Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich, (nachfolgend die ,zweite Zeichnungstranche").

Samtliche Gesellschafter der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich,
beteiligten sich in der Folge an der zweiten Zeichnungstranche. Die Durchfihrung der zweiten
Zeichnungstranche der Kapitalerhéhung wurde am 19.10.2016 in das Handelsregister der Zielgesellschaft
eingetragen. Hierdurch erhdhte sich das Grundkapital der Zielgesellschaft von € 21.622.091,- um €
15.719.889,- auf € 37.341.980,-.

V.

Bei der zweiten Zeichnungstranche agierten zumindest einige Gesellschafter der Expedeon Holdings Ltd.,
Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich, allerdings nicht selbst, sondern bedienten sich dabei
der Hilfe seitens der Antragstellerin.

Die Antragstellerin ist eine britische Rechtsanwaltskanzlei. Sie legt dar, dass sie seitens 19 Gesellschafter
der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Kdnigreich, beauftragt wurde, aus
abwicklungstechnischen Griinden als deren Treuhander aufzutreten und in dieser Funktion an der zweiten
Zeichnungstranche der Kapitalerhthung teilzunehmen, wodurch diese 19 Gesellschafter der Expedeon
Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich, letztlich insgesamt 13.000.689 neue
Aktien der Zielgesellschaft (entsprechend insgesamt rd. 34,81 % der Stimmrechte) erwerben sollten und
auch erwarben.

Dabei wurde die Antragstellerin auf Basis der am 05.05.2016 erfolgten Vereinbarung mehrerer sog. Pre-
Subscription Agreements (nachfolgend einzeln das ,Pre-Subscription Agreement”) fur die 19 Gesellschafter
der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich, tétig und verpflichtete sich
hiernach vor allem zur Zeichnung der neuen Aktien der Zielgesellschaft im Rahmen der zweiten
Zeichnungstranche der Kapitalerh6hung.

Am 19.10.2016 schloss die Antragstellerin zudem mit den 19 Gesellschaftern der Expedeon Holdings Ltd.,
Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich, mehrere sog. Stock Transfer Agreements (nachfolgend
einzeln das ,Stock Transfer Agreement") ab, wonach die Antragstellerin die ausweislich des Wortlauts von
Ziffer (B) der Praambel ,Trustee has suscribed for and acquired in trust 13,000,689 new .. shares" bereits
erworbenen neuen Aktien ohne weiteres an den jeweiligen Treugeber abtreten und Ubertragen sollte (vgl.
Ziffer 1.1: , Trustee hereby transfers and assigns title to ...").



Die 19 Gesellschafter der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich,
wurden durch die Antragstellerin nicht im Einzelnen namhaft gemacht. Insoweit wurde lediglich die Kopie
eines Pre-Subscription Agreement und eines Stock Transfer Agreement vorgelegt, welches den Alpenfels
Family Trust, Kula, Hawaii, Vereinigte Staaten von Amerika (nachfolgend ,Alpenfels") als Vertragspartner
aufweist. Alpenfels hat ausweislich der einschlagigen Dokumente (Pre-Subscription Agreement und Stock
Transfer Agreement) 2.783.390 neue Aktien der Zielgesellschaft aus der zweiten Zeichnungstranche der
Kapitalerhéhung tbernommen (entsprechend rd. 7,45 % der Stimmrechte). Angabegemafl haben Pre-
Subscription Agreement und Stock Transfer Agreement in Bezug auf alle 19 Gesellschafter der Expedeon
Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich, jeweils den identischen Inhalt
(abgesehen von der jeweiligen Anzahl an neuen Aktien der Zielgesellschaft).

V.

Die Antragstellerin hat den Antrag gestellt, sie ,gemaR § 37 WpUG im Hinblick auf die am 19.10.2016
erfolgte und unverziiglich wieder beendete Erlangung der Kontrolle i.S.d. 88§ 35, 29 Abs. 2 WpUG (iber die
Zielgesellschaft SYGNIS AG mit Sitz in Heidelberg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Mannheim unter HRB 335706 (nachfolgend ,SYGNIS AG") gemaR § 37 Abs. 1 WpUG von der
Verpflichtung, die Kontrollerlangung nach 8§ 35 Abs. 1 Satz 1 WpUG zu verdffentlichen, sowie von der
Verpflichtung, der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-aufsicht eine Angebotsunterlage zu tGbermitteln
und nach § 35 Abs. 2 Satz 1 WpUG i.V.m. § 14 Abs. 2 Satz 1 WpUG ein Pflichtangebot zu veroffentlichen,
zu befreien".

Die Antragstellerin erachtet ihren Antrag zunachst fir zuldssig, da er jedenfalls innerhalb von sieben
Kalendertagen nach der méglichen Kontrollerlangung an der Zielgesellschaft in Form der Eintragung der
Durchfiihrung der zweiten Zeichnungstranche der Kapitalerhéhung in das Handelsregister der
Zielgesellschaft gestellt worden sei.

Zudem sieht sie ihren Antrag als begrindet an. Zunéchst sei an der (wenn auch kurzzeitigen)
Kontrollerlangung der Antragstellerin an der Zielgesellschaft nicht zu zweifeln. Zwar seien die mafRgeblichen
13.000.689 neuen Aktien der Zielgesellschaft (entsprechend insgesamt rd. 34,81 °A) der Stimmrechte) aus
der zweiten Zeichnungstranche der Kapitalerh6hung zu keinem Zeitpunkt in das Depot der Antragstellerin
eingebucht worden wie es in Fragen der Eigentums- und Kontrollerlangung Standard sei. Beachtet werden
misse aber, dass bereits die Eintragung einer Kapitalerhéhung zu mitgliedschaftlichen Rechten aus den
neuen Aktien und damit zu deren Existenz fuhre, auch wenn zu diesem Zeitpunkt etwa noch keine
Verbriefung in einer Globalurkunde gewahrleistet sei. Diese mitgliedschaftlichen Rechte und somit die
neuen Aktien kénnten sodann - so wie vorliegend auf Basis der Stock Transfer Agreements geschehen -
i.S.d. 88§ 398, 413 BGB abgetreten werden. Auf die Ubereignung der neuen Aktien i.S.d. §§ 929 ff. BGB
etwa nach Begebung der entsprechenden Globalurkunde komme es dann gar nicht mehr an. Insgesamt
muisse somit gesehen werden, dass die Antragstellerin im Zeitraum zwischen der Eintragung der
Durchfihrung der zweiten Zeichnungstranche der Kapitalerhéhung in das Handelsregister der Zielgesell-
schaft am 19.10.2016 und der Abtretungsakte auf Basis der Stock Transfer Agreements ebenfalls am
19.10.2016 kurzfristig die Kontrolle Uber die Zielgesellschaft erlangt hatte.

Zudem ist die Antragstellerin hinsichtlich des einschlagigen Befreiungsgrunds der Ansicht, dass die
Antragstellerin eben nur formalrechtlich in ihrer Treuh&nderfunktion kurzzeitig die Kontrollschwelle des § 29
Abs. 2 WpUG (iberschritten hat. Wirtschaftlich hatten die neuen Aktien aus der zweiten Zeichnungstranche
der Kapitalerhbhung der Antragstellerin aber selbst fur den entsprechend kurzen Zeitraum nicht
zugestanden, denn nach den Pre-Subscription Agreements seien diese wirtschaftlich weiterhin den 19 von
der Antragstellerin reprasentierten ehemaligen Gesellschaftern der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey,
Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich, zuzuordnen gewesen. Diesen sei es mit der Beauftragung der
Antragstellerin  als Treuh&énderin lediglich darum gegangen, die Abwicklung eines komplexen
Kapitalerhéhungsprozesses zu erleichtern, um im Tausch gegen ihre Expedeon-Anteile zligig auch
formalrechtlich die neuen Aktien aus der zweiten Zeichnungstranche der Kapitalerh6hung tibernehmen zu
kénnen. AuRenstehende Aktiondre der Zielgesellschaft seien durch die Zwischenschaltung der
Antragstellerin in Bezug auf die Durchfihrung der zweiten Zeichnungstranche der Kapitalerh6hung in keiner



Weise potentiell oder tatsachlich beeintréchtigt worden. Die vorliegende Situation &hnele zudem der
typischen Befreiungssituation fiir Banken anlasslich einer kurzfristigen Ubernahme neuer Aktien im Rahmen
einer Bezugsrechtsemission (mittelbares Bezugsrecht) oder anlasslich der Tatigkeit als
Umtauschtreuhénder. Beziiglich der nur kurzfristigen formalen Uberschreitung der Kontrollschwelle i.S.d. §
29 Abs. 2 WpUG sei darauf zu verweisen, dass das Stock Transfer Agreement mit Alpenfels vom
19.10.2016 auf 2.783.390 neue Aktien der Zielgesellschaft aus der zweiten Zeichnungstranche der
Kapitalerhéhung (entsprechend rd. 7,45 % der Stimmrechte) bezogen sei. Demzufolge komme es auf die
anderen Abtretungsakte gar nicht mehr an (auch wenn diese angabegemaf ebenfalls am 19.10.2016 erfolgt
sind). Denn alleine schon die Alpenfels-Abtretung bedeute, dass am 19.10.2016 die erst an diesem Tag
begriindete Kontrollstellung der Antragstellerin in Bezug auf die Zielgesellschaft alsbald wieder (untertagig)
beendet wurde. Letzten Endes bedeuteten diese Umsténde, dass folgende Befreiungsgriinde gegeben
seien: Art der Kontrollerlangung (§ 37 Abs. 1 Var. 1 WpUG), beabsichtigte Zielsetzung (§ 37 Abs. 1 Var. 2
WpUG) und Unterschreiten der Kontrollschwelle (§ 37 Abs. 1 Var. 3 WpUG).

Auch sei das Ermessen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) hinsichtlich der
Erteilung einer Befreiungsentscheidung zugunsten der Antragstellerin zu betétigen. Schlie3lich musse das
Interesse der Antragstellerin, als Treuh&nderin bei der Abwicklung einer Sachkapitalerhéhung zu fungieren,
als schutzwirdig begriffen werden. Ein Pflichtangebot wirde dem Zweck der Treuhandschaft in dieser
Situation zuwiderlaufen und den Interessen der Zielgesellschaft an einer geordneten Abwicklung der
Kapitalerhohung widersprechen. Dagegen sei kein Interesse aul3enstehender Aktionare der Zielgesellschaft
erkennbar, wegen der Tatigkeit der Antragstellerin als Treuh&nderin beim Vollzug der Kapitalerhéhung ein
Pflichtangebot zu erhalten. Schlie3lich misse herausgestrichen werden, dass die aufl3enstehenden
Aktiondre der Zielgesellschaft durch die mittelbare Zeichnung der zweiten Zeichnungstranche der
Kapitalerhohung seitens der 19 Gesellschafter der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire,
Vereinigtes Konigreich, vermittels der Antragstellerin letztlich nicht schlechter stehen, als wenn die 19
Gesellschafter der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich, unmittelbar
selbst Zeichnungsakte vorgenommen hétten. Au3erdem gelte es vorliegend zu beriicksichtigen, dass die
Gefahren der materiellen Kontrollerlangung einer Drittperson an der Zielgesellschaft fur die
aulRenstehenden Aktionare der Zielgesellschaft nicht vorhanden waren.

Zuléssigkeit und Begriindetheit des dem Befreiungsbescheid zugrunde
liegenden Antrags ergeben sich aus dem nachfolgend in Auszligen
wiedergegebenen Teil 'B.' des Bescheids.

Die Antragstellerin ist gemaR § 37 Abs. 1 Var. 2 und Var. 3 WpUG von den Verpflichtungen aus § 35 Abs. 1
Satz 1 und Abs. 2 Satz 1 WpUG zu befreien, da ihr Antrag zul&ssig und begriindet ist.

l.
Der Antrag ist zulassig.

Insbesondere ist er fristgerecht gestellt worden. GemaR § 8 Satz 2 WpUG-Angebotsverordnung kénnen
Antrage i.S.d. § 37 Abs. 1 WpUG vor Kontrollerlangung (ber die Zielgesellschaft und innerhalb von sieben
Kalendertagen nach dem Zeitpunkt gestellt werden, zu dem der Bieter Kenntnis davon hat oder nach den
Umstanden haben musste, dass er die Kontrolle Uber die Zielgesellschaft erlangt hat. Vorliegend hat die An-
tragstellerin den i.S.d. § 45 Satz 1 WpUG formgemaRen Antrag wirksam mit Zugang bei der BaFin per Fax
am 26.10.2016 gestellt, was in Anbetracht der in Rede stehenden Kontrollerlangung der Antragstellerin an
der Zielgesellschaft am 19.10.2016 jedenfalls als fristgemafer Antrag innerhalb von sieben Kalendertagen
nach Kenntnis bzw. Kennen missen (von) der mdglichen Kontrollerlangung zu werten ist.

Der Antrag ist auch begriindet, da die Voraussetzungen fir eine Befreiung gemaR § 37 Abs. 1 Var. 2 und
Var. 3 WpUG vorliegen und das Interesse der Antragstellerin an einer Befreiung von den Verpflichtungen
aus § 35 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 2 Satz 1 WpUG das Interesse der auRenstehenden Aktionare an einem



offentlichen Pflichtangebot Giberwiegt.
1.

Im Zuge der Eintragung der Durchfihrung der zweiten Zeichnungstranche der Kapitalerhéhung in das
Handelsregister der Zielgesellschaft hat die Antragstellerin am 19.10.2016 unmittelbar die Kontrolle i.S.d. 88
35, 29 Abs. 2 WpUG (iber die Zielgesellschaft erlangt.

Denn zu diesem Zeitpunkt wurde die Antragstellerin (kurzfristig) Eigentimerin an insgesamt 13.000.689
neuen Aktien der Zielgesellschaft (entsprechend insgesamt rd. 34,81 % der Stimmrechte), wodurch sie die
Kontrollschwelle i.S.d. 88§ 35, 29 Abs. 2 WpUG (iberschritt.

Zwar erfolgte zu keinem Zeitpunkt eine Einbuchung der vorgenannten 13.000.689 neuen Aktien der
Zielgesellschaft (entsprechend insgesamt rd. 34,81 % der Stimmrechte) in das Depot der Antragstellerin.
Allgemein anerkannt ist jedoch, dass die neuen Mitgliedschaftsrechte (Aktien) im Rahmen einer
Kapitalerhéhung bereits bei Eintragung des Vollzugs der Kapitalerhbhung im Handelsregister der
Zielgesellschaft entstehen (vgl. etwa Koch, in: Hiffer/Koch, AktG, 12. Aufl. 2016, § 189 Rn. 3; Ekkenga, in:
KéInkomm-AktG, Bd. 4, 3. Aufl. 2017, § 189 Rn. 12). Mit Entstehung der neuen Aktien erhélt dann der im
Rahmen der entsprechenden Kapitalerh6hung agierende Zeichner das Eigentum an den neuen Aktien. Dies
war vorliegend die Antragstellerin.

Dem tut es auch keinen Abbruch, dass die Antragstellerin die neuen Aktien sodann i.S.d. 88§ 398, 413 BGB
alsbald wieder an die 19 Gesellschafter der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Verei-
nigtes Konigreich, abgetreten hat. Es handelt sich vorliegend namlich ausdrucklich nicht um eine
Ubertragung vor Eintragung des Vollzugs der Kapitalerhéhung i.S.d. § 191 Satz 1 AktG, bei der umstritten
ist, ob ein Verstol3 gegen dieses Vorab-Abtretungsverbot die wirksame Entstehung der neuen Aktien hindert
(vgl. Servatius, in: Spindler/Stilz, AktG, Bd. 2, 3. Aufl. 2015, § 189 Rn. 3; Ekkenga, in: KéiInKkomm-AktG, Bd.
4, 3. Aufl. 2017, § 189 Rn. 12 m.w.N.). Denn auch wenn der exakte Zeitpunkt der Vereinbarung der Stock
Transfer Agreements am 19.10.2016 (Uhrzeit) nicht bekannt ist, so spricht der in den Stock Transfer
Agreements in Bezug auf die Abtretung der neuen Aktien angelegte Wortlaut ,acquired" dafiir, dass diese
Vereinbarungen erst nach der entsprechenden Handelsregistereintragung am 19.10.2016 erfolgt sind.

2.
Die Befreiungsgriinde ergeben sich aus § 37 Abs. 1 Var. 2 und Var. 3 WpUG.
a.

Aufgrund der im vorliegenden Fall mit der Kontrollerlangung beabsichtigten Zielsetzung ist es zunachst
gerechtfertigt, die Antragstellerin gemaf § 37 Abs. 1 Var. 2 WpUG von den Verpflichtungen nach § 35 Abs. 1
Satz 1 und Abs. 2 Satz 1 WpUG zu befreien.

Eine Befreiung ist deshalb unter dem Aspekt der mit der Erlangung der Kontrolle beabsichtigten
Zielsetzung angezeigt, da die Antragstellerin die Kontrolle an der Zielgesellschaft &hnlich dem Fall
"aufgrund der Einrdumung des mittelbaren Bezugsrechts gemaR § 186 Abs. 5 AktG im Rahmen eines mit
der Zielgesellschaft geschlossenen Mandatierungsvertrags" erlangt hat. Schlielich ist die vorliegende
Treuhandkonstellation auf Basis von Pre-Subscription Agreements wertungsmagig ahnlich gelagert, auch
wenn diese nicht mit der Zielgesellschaft, sondern mit der Antragstellerin vereinbart wurden. Insgesamt
geht es allerdings in beiden Féallen um eine abwicklungstechnische Begleitung von Kapitalerhéhungen.

Demzufolge ging die mit der Kontrollerlangung beabsichtigte Zielsetzung der Antragstellerin als Treuh&nderin
ganz offensichtlich dahin, die neuen Aktien der Zielgesellschaft aus der zweiten Zeichnungstranche der Kapi-
talerhdhung zu erwerben, um sie spater an die mittelbaren Zeichner/Treugeber (also die 19 (ehemaligen)
Gesellschafter der Expedeon Holdings Ltd., Swavesey, Cambridgeshire, Vereinigtes Konigreich) wei-
terzuleiten. Diese Zielsetzung manifestiert sich in den Pre-Subscription Agreements und den Share Transfer



Agreements. Eine solche Vorgehensweise ist als rein technische MaRnahme zu werten, da sie allein dem
Zweck diente, die Durchflihrung der zweiten Zeichnungstranche der Kapitalerh6hung der Zielgesellschaft
zu begleiten und zu erleichtern.

Die Kontrollerlangung infolge der abwicklungstechnischen Begleitung von Kapitalerhéhungen ist eine
Abweichung vom typischen Fall der zielgerichteten Kontrollerlangung, den der Gesetzgeber der
Pflichtengestaltung des § 35 WpUG zugrunde gelegt hat. Deshalb ist eine Befreiung insoweit
gerechtfertigt, wenn die Kontrollerlangung lediglich formaler Natur ist und die Kontrolle tatsachlich nicht
ausgeubt wird. Dies ist vorliegend der Fall. Die Antragstellerin beabsichtigte ganz offensichtlich weder
Einfluss auf die Fihrung der Geschéfte der Zielgesellschaft zu nehmen, noch die Stimmrechte aus den
von ihr erworbenen neuen Aktien auszuiiben.

Dartiber hinaus ist eine Befreiung der Antragstellerin von den Verpflichtungen aus § 35 Abs. 1 Satz 1 und
Abs. 2 Satz 1 WpUG auch unter dem Aspekt einer nach Kontrollerlangung ziigig erfolgenden Unterschreitung
der Kontrollschwelle geméaf § 37 Abs. 1 Var. 3 WpUG gerechtfertigt.

Die Antragstellerin hat am 19.10.2016 das Eigentum an 13.000.689 neuen Aktien der Zielgesellschaft
(entsprechend insgesamt rd. 34,81 % der Stimmrechte) erworben. Alleine schon durch die alsbaldige
(Stunden oder auch nur Minuten spater erfolgte) Abtretung der Mitgliedschaftsrechte an 2.783.390 neuen
Aktien der Zielgesellschaft aus der zweiten Zeichnungstranche der Kapitalerhéhung (entsprechend rd. 7,45
% der Stimmrechte) auf Basis eines Share Transfer Agreements an Alpenfels ebenfalls am 19.10.2016
wurde die Kontrollschwelle i.S.d. 88 35, 29 Abs. 2 WpUG in Bezug auf die Zielgesellschaft wieder
unterschritten. Denn dann kdnnte die Antragstellerin - unterstellt, die Ubrigen soeben erworbenen neuen
Aktien der Zielgesellschaft wéren entgegen dem Vortrag der Antragstellerin nicht in gleicher Weise
abgetreten worden - hdchstens noch tber 10.217.299 neue Aktien der Zielgesellschaft (entsprechend rd.
27,36 % der Stimmrechte) verfligt haben. Da die zeitliche Wirkungskomponente der Abtretung i.S.d. 8§ 398,
413 BGB aus den Share Transfer Agreements zudem so zu verstehen ist, dass die Abtretung sofort mit
Vereinbarung erfullt wurde, somit das Eigentum unmittelbar Gbergegangen ist, kann dies nur bedeuten, dass
die Antragstellerin nur fur einen vergleichsweise kurzen Zeitraum am 19.10.2016 Inhaberin der relevanten
neuen Aktien der Zielgesellschaft und insofern auch nur fir diesen engen Zeitraum Inhaberin der
Kontrollposition in Bezug auf die Zielgesellschaft war.

3.

Das Ermessen im Hinblick auf die Erteilung einer Befreiungsentscheidung war vorliegend dahingehend zu
betétigen, dass die Antragstellerin von den Verpflichtungen aus § 35 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 2 Satz 1 WpUG zu
befreien war.

Die im Rahmen des § 37 Abs. 1 WpUG vorgeschriebene Ausiibung behordlichen Ermessens erfordert stets eine
Abwagung der beiderseitigen Interessen. Vorliegend Uberwog das Interesse der Antragstellerin an der Befreiung
von den vorgenannten Verpflichtungen, namentlich die Vermeidung des mit der Abgabe eines Pflichtangebots
verbundenen Kosten-und Zeitaufwandes, das Interesse der auRRenstehenden Aktiondre an der Abgabe eines
solchen Angebots deutlich.

Die Kontrollerlangung Uber die Zielgesellschaft diente allein der abwicklungstechnischen Begleitung einer
Kapitalerhthung. Die Antragstellerin beabsichtigte zu keiner Zeit die Stimmrechte aus den neuen Aktien auszutiben.
Daruber hinaus konnte die Antragstellerin ob der kurzen Dauer ihrer Kontrollposition von ihrem kontrollierenden
Einfluss tatsachlich keinen (nachhaltigen) Gebrauch machen.

Bei komplizierten Kapitalerh6hungen mit einer Mehr- bzw. Vielzahl von potenziellen Zeichnern erhéht die
Beteiligung eines Treuhénders im Zuge der Abwicklung einer Kapitalerhéhung die Wahrscheinlichkeit, dass diese
geordnet und erfolgreich durchgefiihrt wird. Diese Ubliche Handlungsweise eines funktionierenden Kapitalmarkts
liegt auch im Interesse der aul3enstehenden Aktionére bzw. steht deren Interessen zumindest nicht entgegen. Das



ogf. bestehende Interesse der auf3enstehenden Aktionére, die Beteiligung an der Zielgesellschaft aus Anlass der
Kontrollerlangung durch die Antragstellerin génzlich oder teilweise abzubauen, ist demgegentiber nicht beachtlich.
Insbesondere miissen sich die auRenstehenden Aktionare vorliegend nicht auf eine durch den Erwerb der
Kontrolle durch die Antragstellerin bedingte strategische Neuausrichtung der Zielgesellschaft einstellen, aus deren
Anlass ihre Investitionsentscheidung zu tiberdenken wére (vgl. Klepsch, in: Steinmeyer, WpUG, 3. Aufl. 2013, § 37
Rn. 56).

Der Bescheid enthélt keine Nebenbestimmungen und Auflagen.



