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Verfiigung 410/03
vom 5. Juli 2011

Verfahren betreffend 6ffentliches Kaufangebot von Aquamit B.V. fiir alle sich im Publikum be-
findenden Namenaktien von Quadrant AG - Bezeichnung einer neuen Priifstelle

Sachverhalt:

A.

Das Bundesverwaltungsgericht hiess mit Urteil B-5272/2009 vom 30. November 2010 (Urteil
des Bundesverwaltungsgerichts) die Beschwerde von Sarasin Investmentfonds AG (Sarasin)
teilweise gut und wies die Sache an die Ubernahmekommission (UEK) zuriick zum weiteren
Vorgehen im Sinne der Erwéigungen. Geméss Erw. 7, 8, 10 und 11 sind die Finanzierungsleistun-
gen sowie die Gegenleistungen des Managements erneut zu bewerten und es ist zu priifen, ob
weitere, bisher unberiicksichtigt gebliebene Gegenleistungen des Managements der Finanzie-
rung von Mitsubishi Plastics, Inc. (MPI) gegeniiberstehen.

B.

Nachdem die friihere Priifstelle Deloitte AG (Deloitte) das Mandat niedergelegt hatte, manda-
tierte Aquamit B.V. (Aquamit oder Anbieterin) per 3. Februar 2011 KPMG AG (KPMG) mit den
ergédnzenden Priifungshandlungen. Mit verfahrensleitender Verfiigung vom 6. April 2011 wies
die UEK Antrége von Sarasin ab, mit welchen Sarasin u.a. verlangt hatte, KPMG sei das Mandat
als Priifstelle zu entziehen, da KPMG nicht unabhéngig sei. Gegen den Entscheid der UEK erhob
Sarasin Beschwerde an die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (FINMA). Mit Schreiben vom

4, Mai 2011 teilte Aquamit mit, dass sie den Mandatsvertrag mit KPMG am 3. Mai 2011 per sofort
beendet habe. Als Griinde fiir die Beendigung nannte Aquamit einerseits die von KPMG beziffer-
ten Non-Audit-Dienstleistungen, welche die Quadrant-Gruppe weltweit von KPMG bezogen habe
und andererseits die Tatsache, dass Sarasin wohl unabhingig vom Ausgang des Beschwerdever-
fahrens an ihrer Behauptung der fehlenden Unabhéngigkeit von KPMG festhalten werde. Aqua-
mit sei deshalb zum Schluss gekommen, dass eine Weiterfiihrung des Priifstellenmandats durch
KPMG nicht mehr im Interesse einer effizienten Verfahrenserledigung sei.

C.

Am 25. Mai 2011 teilte Aquamit der UEK mit, dass die Provida Wirtschaftspriifungs AG (Provida)
unter Umsténden bereit sei, das Mandat als Priifstelle zu {ibernehmen. Provida habe allerdings
noch keine Zulassung der FINMA erlangt, sondern eine solche erst beantragt.

D.

Mit Eingabe vom 14. Juni 2011 gab Aquamit dariiber Auskunft, welche Anstrengungen sie seit
der Beendigung des Mandats mit KPMG unternommen hatte, um eine neue Priifstelle zu finden.
Aquamit wies darauf hin, dass diese Bemithungen zeitaufwiandig gewesen seien, da die Priifstelle
nicht nur iiber die notwendige fachliche Qualifikation verfiigen miisse, sondern auch von samtli-
chen Parteien unabhéngig zu sein habe. Je grésser und internationaler ein Priifstellenkandidat
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sei, desto grosser sei die Wahrscheinlichkeit, dass bereits eine wesentliche Geschéfts- oder sons-
tige Beziehung zu einer der Parteien bestehe. So kimen z.B. die beiden noch verbliebenen gros-
sen Revisionsgesellschaften PricewaterhouseCoopers AG und Ernst & Young AG (Anmerkung:
Deloitte und KPMG haben das Priifstellenmandat bereits einmal ausgeiibt; vgl. Sachverhalt lit. B)
aufgrund ihrer bisherigen Rolle im abgeschlossenen Ubernahmeverfahren als neue Priifstelle
nicht in Frage. PricewaterhouseCoopers AG habe eine Fairness Opinion zuhanden des Verwal-
tungsrats von Quadrant erstellt und Ernst & Young AG habe MPI beraten. Unter anderem seien
rund 15 der bedeutendsten schweizerischen Effektenhédndler angefragt worden, die aber abge-
sagt bzw. kein Interesse an einer Mandatsiibernahme bekundet hétten.

E.

Mit Eingaben vom 6. Juni 2011 und vom 17. Juni 2011 stellte sich Sarasin auf den Standpunkt,
dass die Anstrengungen von Aquamit zur Mandatierung einer neuen Priifstelle ungeniigend ge-
wesen seien. Sarasin verwies unter anderem darauf, dass es geméss Publikation der FINMA in
der Schweiz 374 Effektenhédndler gebe. Beziiglich Provida habe Aquamit weder deren Eignung
noch deren Unabhéngigkeit belegt. Provida konne offensichtlich nicht als Priifstelle agieren, da
sie iiber keine Zulassung von der FINMA verfiige und auch keine Aussicht bestehe, dass sie eine
solche erhalten werde. Da die Anbieterin innert Frist keine Priifstelle mandatiert habe, sei es
nunmehr Aufgabe der UEK, gemdss Art. 12 VWVG einen Sachverstdndigen einzusetzen, der den
Sachverhalt abklére.

F.

Am 20. Juni 2011 fand gestiitzt auf Art. 63 Abs. 4 UEV zwischen Vertretern der UEK sowie den
Parteien und der ehemaligen Priifstelle KPMG einer Verhandlung statt (Verhandlung vom

20. Juni 2011). Ziel der Verhandlung vom 20. Juni 2011 war es, eine Einigung in Bezug auf die
Mandatierung einer geeigneten und unabhéngigen Priifstelle zu erzielen sowie das weitere Vor-
gehen zu bestimmen. Anlésslich der Verhandlung vom 20. Juni 2011 gab Aquamit bekannt, dass
die von Provida beantragte Zulassung von der FINMA ldnger als die erwarteten zwei Wochen in
Anspruch nehmen werde, weshalb Aquamit, um weitere Verzégerungen zu vermeiden, davon
absehe, Provida als Priifstelle zu beauftragen. Aquamit sei jedoch mit weiteren Kandidaten in
Kontakt und im Fall von Skandinaviska Enskilda Banken AB, Zweigniederlassung Frankfurt (SEB
Frankfurt), welche durch die deutsche Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
beaufsichtigt werde, wére eine Mandatierung innert weniger Tage moglich.

G.

Mit verfahrensleitender Verfiigung vom 21. Juni 2011 wurde Aquamit aufgefordert, die fachliche
Eignung sowie die Unabhéngigkeit von SEB Frankfurt zu belegen. Die {ibrigen Parteien erhielten
Gelegenheit, hierzu Stellung zu nehmen. Alle Parteien erhielten zudem Gelegenheit zur Frage
Stellung zu nehmen, ob gegebenenfalls die Anbieterin oder aber die UEK SEB Frankfurt manda-
tieren soll.

H.
Mit Eingabe vom 23. Juni 2011 bestétigte die Anbieterin, dass SEB Frankfurt bereit sei, das Priif-
stellenmandat anzunehmen. Bei SEB Frankfurt handle es ich um eine deutsche Zweigniederlas-



Swiss Takeover Board
Ubernahmekommission
Commission des OPA
Commissione delle OPA

sung der an der Borse OMX Stockholm kotierten Skandinaviska Enskilda Banken AB (SEB). SEB
sei eine der fithrenden européischen Finanzgruppen, welche u.a. auch im Investment Banking
tatig sei. Im Investment Banking beschéftige SEB rund 450 Personen und habe Biiros in zehn
Stadten, neben Stockholm u.a. auch in Frankfurt, London und New York. SEB sei ein der schwe-
dischen Finanzaufsichtsbehérde (Swedish Financial Supervisory Authority, Finansinspektionen)
unterstelltes Universalbankeninstitut, welches u.a. als Effektenhéndler gewerbsmassig fiir eigene
Rechnung oder fiir Rechnung Dritter Effekten auf dem Sekundarmarkt kaufen und verkaufen
konne. SEB Frankfurt sei ebenfalls der schwedischen Finanzaufsichtsbehorde und der BaFin un-
terstellt. SEB Frankfurt verfiige {iberdies iiber die fiir die Bewertung erforderlichen Spezial-
kenntnisse (insbesondere mit Bezug auf Corporate Finance-, Bewertungs- und Audit-Fragen) und
iiber die notwendigen personellen Ressourcen. Die rechtliche Beratung werde durch die An-
waltskanzlei Niederer, Kraft und Frey Ltd in Ziirich (NKF) erfolgen. Zudem habe SEB Frankfurt
Zugriff auf eine Vielzahl von Spezialisten innerhalb der SEB Gruppe, was eine sinnvolle Planung
und Organisation der Priifarbeiten ermégliche. SEB Frankfurt bestétigte zudem mit Schreiben
vom 23. Juni 2011, dass weder SEB Frankfurt noch SEB (samt Tochtergesellschaften) Geschéfts-
beziehungen zu den Parteien oder MPI (samt Tochtergesellschaften) unterhalten, mit Ausnahme
von moglicherweise bestehenden allgemeinen Bankenbeziehungen zwischen SEB und Einheiten
der Sarasin-Gruppe.

I.
Quadrant unterstiitzt in ihrer Stellungnahme vom 28. Juni 2011 die Mandatierung von SEB
Frankfurt durch die Anbieterin.

J.

Mit Stellungnahme vom 28. Juni 2011 wendete Sarasin gegen eine Mandatierung von SEB
Frankfurt im Wesentlichen ein, dass eine ausldndische Effektenhindlerin im tibernahmerechtli-
chen Verfahren nicht als Priifstelle agieren kénne. SEB Frankfurt verfiige zudem weder iiber eine
ausreichende fachliche Qualifikation noch iiber die erforderliche Unabhéngigkeit. Eine rechtliche
Beratung durch NKF sei zudem unzulissig. Stattdessen habe die UEK einen Sachverstandigen
nach Art. 12 VwVG mit der Bewertung der Finanzierungsleistungen und Gegenleistungen des
Managements zu beauftragen.

K.
Zur Priifung der vorliegenden Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Luc Thévenoz
(Prasident), Raymund Breu, Regina Kiener, Henry Peter und Thomas Rufer gebildet.
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Die Ubernahmekommission zieht in Erwigung:
1. Mandatierung einer Priifstelle durch Aquamit
1.1 Ergidnzende Beurteilung durch eine Priifstelle

(11 Im Urteil des Bundesverwaltungsgerichts wird festgehalten, dass die Priifstelle durch die An-
bieterin zu mandatieren ist. Das Bundesverwaltungsgericht flihrt in diesem Zusammenhang in
Erw. 13 aus: "Der Erstinstang ist dabei der Entscheid iiberlassen, ob sie unter den gegebenen Umstdn-
den von der Anbieterin verlangen will, mit der entsprechenden ergdnzenden Beurteilung eine andere,
mit der Sache bisher nicht befasste Priifstelle zu beauftragen, oder ob die bisherige Priifstelle ihre Be-
urteilung ergdnzen soll.“ Die UEK ist an die Erwégungen des Riickweisungsentscheids gebunden
(Art. 61 Abs. 1 VwVG). Dementsprechend hat die UEK in der verfahrensleitenden Verfiigung vom
17. Januar 2011, Rn 11, bestétigt, dass die Anbieterin die Priifstelle bestimmt und mandatiert.

121 Der Antrag von Sarasin, es habe stattdessen eine Bewertung durch ein Sachverstdndigengut-
achten im Sinn von Art. 12 lit. e VWVG zu erfolgen, wurde bereits mit den verfahrensleitenden
Verfligungen vom 17. Januar 2011 und vom 6. April 2011 abgewiesen.

1.2 Keine Ersatzvornahme durch die Ubernahmekommission

131 Es ist sowohl die Pflicht als auch das Recht der Anbieterin, die Priifstelle nach Art. 25 BEHG zu
bezeichnen. Nur fiir den Fall, dass es die Anbieterin pflichtwidrig unterlésst, eine Priifstelle zu
bezeichnen, besteht geméss Art. 41 Abs. 1 lit. a VWVG die Méglichkeit einer Ersatzvornahme.
Dabei wird die unterlassene Handlung durch den Staat oder einen von ihm beauftragten Dritten
vorgenommen; die Kosten werden dem Pflichtigen auferlegt. Voraussetzung einer Ersatzvor-
nahme ist jedoch — wie bei jedem verwaltungsrechtlichen Zwangsmittel (vgl. Art. 41 VwVG) —
neben einer Pflichtverletzung durch den Privaten die Androhung der Ersatzvornahme durch die
Behorde sowie die Ansetzung einer angemessenen Frist zur nachtriglichen Erfiillung (Art. 41
Abs. 2 VWVG).

141 Vorliegend ist fraglich, ob seitens der Anbieterin {iberhaupt eine Pflichtverletzung vorliegt,
welche eine Ersatzvornahme rechtfertigen wiirde. Mit Eingabe vom 14. Juni 2011 sowie anléss-
lich der Verhandlung vom 20. Juni 2011 konnte Aquamit glaubhaft darlegen, dass Anstrengun-
gen unternommen wurden, eine geeignete Priifstelle zu finden (vgl. Sachverhalt lit. D). Ent-
scheidend ist jedoch, dass einer allfélligen Ersatzvornahme wie erwihnt ohnehin zunéchst eine
Androhung und die Ansetzung einer angemessenen Nachfrist vorausgehen miissten, was bisher
nicht geschehen ist und im gegenwértigen Verfahrensstadium auch nicht sinnvoll erscheint, da
Aquamit mit SEB Frankfurt bereits eine Kandidatin présentiert.
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1.3 Zwischenfazit

(51 Nach Gesagtem ist an dem vom Bundesverwaltungsgericht vorgegebenen Verfahren festzuhal-
ten und der Anbieterin die Moglichkeit zu gewédhren, eine Priifstelle zu mandatieren. Eine Er-
satzvornahme ist im gegenwértigen Verfahrensstadium nicht angezeigt.

2. Eignung von SEB Frankfurt als Priifstelle
2.1 Erlass eines Teilentscheides

16 Ublicherweise wird iiber die Eignung (inklusive Unabhéngigkeit) einer Priifstelle (erst) im
Rahmen des Entscheides zum Angebot verbindlich entschieden. Zwar beurteilt das Sekretariat
vorgéngig d.h. bei Mandatsannahme geméiss Rn 11 des UEK-Rundschreiben Nr. 3: Priifung von
offentlichen Kaufangeboten vom 25. Juni 2010 (UEK-Rundschreiben Nr. 3) aufgrund einer
summarischen Priifung die Unabhéngigkeit der Priifstelle. Diese Beurteilung ist aber (wie jede
Sekretariatsauskunft, vgl. Art. 55 Abs. 5 UEV) fiir die UEK nicht bindend.

(71 Vorliegend ist allerdings zu beriicksichtigen, dass Sarasin bereits zum gegenwértigen Zeit-
punkt, also noch vor der Mandatierung von SEB Frankfurt, diverse Einwénde gegen diese Man-
datierung vorbringt (vgl. Sachverhalt lit. J). Es ist daher angezeigt, dass die UEK im Interesse der
Verfahrens6konomie und zur Vereinfachung des weiteren Verfahrens (vgl. Art. 63 Abs. 1 UEV)
zur Frage der Eignung und Unabhéngigkeit von SEB Frankfurt einen selbstdndigen Teilentscheid
erlasst. Ein solcher Teilentscheid regelt einen materiellen Teil des Streitgegenstandes und ist im
gleichen Verfahren wie ein Endentscheid anzufechten (vgl. Martin Kayser, in: Au-
er/Miiller/Schindler (Hrsg.), Kommentar zum Bundesgesetz iiber das Verwaltungsverfahren,
Ziirich/St. Gallen 2008, Art. 46 Rn 4).

2.2 Ausliandischer Effektenhindler

181 Gemaéss Art. 25 Abs. 1 BEHG muss der Anbieter das Angebot vor der Veroffentlichung einer
von der FINMA zugelassenen Priifgesellschaft oder einem Effektenhindler zur Priifung unter-
breiten. Wihrend der Wortlaut dieser Bestimmung den Kreis der Priifgesellschaften auf solche
mit einer Zulassung der FINMA einschrénkt, besteht fiir die Effektenhéndler keine Einschran-
kung, insbesondere nicht beziiglich des Sitzstaates. Dementsprechend gelten als Effektenhéndler
im Sinn von Art. 25 Abs. 1 BEHG nicht nur schweizerische Effektenhédndler und schweizerische
Zweigniederlassungen ausldandischer Effektenhéndler, sondern geméss Empfehlung 32/01 vom
26. Marz 1999 in Sachen Stratec Holding Ltd., Erw. 5 auch ausldndische Effektenhindler, sofern
sie iiber eine Bewilligung einer auslédndischen Behorde verfiigen und die massgebenden Vor-
schriften des auslédndischen Rechts mit den schweizerischen Vorschriften gleichwertig sind. Al-
lerdings ging es in dieser Empfehlung um die Bewertung eines zum Tausch angebotenen Titels
gemadss Art. 24 Abs. 5 altUEV-UEK (heute: Art. 24 Abs. 6 UEV) durch einen ausldndischen Effek-
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tenhdndler. Hingegen wurde, soweit ersichtlich, noch nicht entschieden, ob es einem auslandi-
schen Effektenhindler bei gegebenen Voraussetzungen auch gestattet wére, ein 6ffentliches
Kaufangebot zu priifen. Fiir diese Moglichkeit spricht der Umstand, dass die (formellen) Voraus-
setzungen fiir die Erstellung einer Bewertung und die Priifung eines Angebots identisch sind: In
beiden Féillen muss es sich um eine Priifstelle im Sinn von Art. 25 Abs. 1 BEHG handeln (betref-
fend Bewertung von Tauschtiteln vgl. Art. 24 Abs. 6 UEV i.V.m. Art. 44 BEHV-FINMA i.V.m.

Art. 40 Abs. 4 BEHV-FINMA i.V.m. Art. 25 BEHG). Allerdings ist nicht zu iibersehen, dass die
Priifung eines 6ffentlichen Kaufangebots umfangreichere Kenntnisse des schweizerischen Uber-
nahmerechts voraussetzt als die Erstellung einer Bewertung. Auslédndische Effektenhéndler sind
daher nur mit Zurlickhaltung zur Priifung 6ffentlicher Kaufangebote zuzulassen.

191 Die Frage kann indes offen bleiben, da es vorliegend ebenfalls um Bewertungsfragen geht:
Gemiss Frw. 7, 8, 10 und 11 des Urteils des Bundesverwaltungsgerichts hat die Priifstelle die
Finanzierungsleistungen sowie die Gegenleistungen des Managements erneut zu bewerten und
zu priifen, ob weitere, bisher unber{icksichtigt gebliebene Gegenleistungen des Managements
der Finanzierung von MPI gegeniiberstehen (vgl. Sachverhalt lit. A). Uberdies nimmt SEB
Frankfurt beziiglich der rechtlichen Aspekte die Beratung von NKF in Anspruch, womit die
Kenntnis des schweizerischen Ubernahmerechts sicherstellt wird. Zudem ist auch zu beriicksich-
tigen, dass sich die Suche nach einer geeigneten Priifstelle als schwierig erwies (vgl. Sachverhalt
lit. D) und innerhalb der Schweiz kaum noch eine geeignete Priifstelle zu finden sein wird, die
iiber die erforderliche Unabhéngigkeit verfiigt. Schliesslich ist unzweifelhaft, dass die schwedi-
sche Finanzaufsichtsbehérde und die BaFin zwei der FINMA gleichwertige Aufsichtsbehérden
sind. Neben der Uberwachung von Bank- und anderen Finanzinstituten iibt die BaFin auch die
Aufsicht bei éffentlichen Ubernahmeangeboten aus. Dasselbe gilt fiir die schwedische Finanzauf-
sichtsbehorde.

110] Nach Gesagtem ist SEB Frankfurt als Effektenhédndler im Sinn von Art. 25 Abs. 1 BEHG geeig-
net.

2.3 Fachliche Qualifikation

1111 Die Zulassung als Priifstelle im Sinn von Art. 25 Abs. 1 BEHG ist grundsétzlich an keine ge-
setzlichen Anforderungen beziiglich Fahigkeiten oder Sachverstand gekniipft. Gemass den Erldu-
terungen zum Entwurf der UEK vom 22. Februar 1996 zur Verordnung der UEK iiber 6ffentliche
Kaufangebote, S. 39, Rn 41 wurde bewusst darauf verzichtet, solche Anforderungen aufzustel-
len, da sie nicht einfach zu formulieren seien und es in der Vergangenheit zu keinen Missbréu-
chen gekommen sei. Immerhin verlangt der Schweizer Priifungsstandard zur Priifung von 6ffent-
lichen Kaufangeboten (PS 880), Rn 24, welcher geméss UEK-Rundschreiben Nr. 3, Rn 4 auch fiir
Effektenhéndler verbindlich ist, dass eine Priifstelle, welche ein Priifstellenmandat annimmt, die
notigen fachlichen Kenntnisse im Bereich der 6ffentlichen Kaufangebote, der relevanten rechtli-
chen Bestimmungen und der Praxis der UEK besitzt. Vor diesem Hintergrund wire es der UEK
moglich, eine Priifstelle abzulehnen, wenn diese von vornherein als fachlich nicht in der Lage
erscheinen wiirde, den gesetzlichen Auftrag korrekt zu erfiillen.
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1121 Im Fall von SEB Frankfurt bestehen keine Bedenken hinsichtlich der fachlichen Qualifikation.
Aquamit hat die Erfahrungen von SEB im Bereich Fairness Opinions und Bewertungen sowie die
Zusammensetzung und die fachlichen Qualifikationen des Kern-Teams von SEB Frankfurt, wel-
ches fiir die Priifungsarbeiten vorgesehen ist, hinreichend dargelegt. Zudem wird SEB Frankfurt
beziiglich der Besonderheiten des schweizerischen Rechts von NKF unterstiitzt.

2.4 Unabhéangigkeit

[13) Gemdss Art. 26 Abs. 2 UEV muss die Priifstelle vom Anbieter, der Zielgesellschaft und den mit
diesen in gemeinsamer Absprache handelnden Personen unabhéngig sein. Geméss UEK-
Rundschreiben Nr. 3, Rn 7 ff. hat die Priifgesellschaft bzw. der Effektenhidndler der UEK mitzutei-
len, ob im Rahmen des Ubernahmeangebotes andere Dienstleistungen fiir den Anbieter erbracht
wurden oder noch erbracht werden, sowie sdmtliche weiteren Angaben zu machen, die fiir die
Beurteilung der Unabhéangigkeit wesentlich sind. Der Effektenhéndler hat insbesondere {iber
wesentliche Geschaftsbeziehungen zum Anbieter zu informieren.

1141 SEB Frankfurt bestatigt mit Schreiben vom 23. Juni 2011, dass weder SEB Frankfurt noch
SEB (samt Tochtergesellschaften) Geschéftsbeziehungen zu den Parteien oder zu MPI (samt
Tochtergesellschaften) unterhalten, mit Ausnahme von moéglicherweise bestehenden
allgemeinen Bankenbeziehungen zwischen SEB und Einheiten der Sarasin-Gruppe (vgl. Sach-
verhalt lit. H). Damit kann festgestellt werden, dass SEB Frankfurt unabhéngig im Sinn von
Art. 26 Abs. 2 UEV ist.,

2.5 Ergebnis

(15] Nach Gesagtem ist festzustellen, dass SEB Frankfurt die Voraussetzungen erfiillt, um die er-
gianzenden Priifungshandlungen gemass Urteil des Bundesverwaltungsgerichts vom

30. November 2010 vorzunehmen. Wie bereits festgestellt, ist es Sache von Aquamit, SEB Frank-
furt zu beauftragen.

3. Publikation

1161 Die vorliegende Verfligung wird nach Er6ffnung an die Parteien auf der Website der UEK ver-
offentlicht (Art. 33a BEHG i.V.m. Art. 65 Abs. 1 UEV).

4. Gebiihr

1171 Uber die Gebiihr fiir diesen Teilentscheid wird mit dem Endentscheid entschieden.
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

1. Eswird festgestellt, dass Skandinaviska Enskilda Banken AB, Zweigniederlassung Frankfurt,
befahigt ist, die ergdnzenden Priifungshandlungen gemaéss Urteil B-5272/2009 des Bundes-
verwaltungsgerichts vom 30. November 2010 vorzunehmen.

2. Die vorliegende Verfiigung wird nach Eréffnung an die Parteien auf der Website der Uber-
nahmekommission verdffentlicht.

Der Préasident:

Prof. Luc Thévenoz

Diese Verfiigung ergeht an die Parteien:

- Sarasin Investmentfonds AG, vertreten durch Paul Biirgi, Buis Biirgi AG / PD Dr. Urs Schen-
ker, Baker & McKenzie Ziirich, ¢/o Paul Biirgi, Buis Biirgi AG;

- Quadrant AG, vertreten durch Dr. Dieter Dubs und Dr. Mariel Hoch Classen, Bar & Karrer AG;

- Aquamit B.V., vertreten durch Dr. Rudolf Tschini und Tino Gaberthiiel, Lenz & Staehelin.

Rechtsmittelbelehrung:
Beschwerde (Art. 33c¢ des Borsengesetzes, SR 954.1):

Gegen diese Verfiigung kann innerhalb von fiinf Bérsentagen Beschwerde bei der Eidgendssi-
schen Finanzmarktaufsicht (FINMA), Schwanengasse 2, CH - 3003 Bern, erhoben werden. Die
Frist beginnt am ersten Borsentag nach Eroffnung der Verfiigung per Telefax oder auf elektroni-
schem Weg zu laufen. Die Beschwerde hat den Erfordernissen von Art. 33¢ Abs. 2 BEHG und
Art. 52 VWVG zu geniigen.



