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Fehlbare Offenlegung der HNA Group
iIm Kontext der Beteiligung an Dufry

1 Ausgangslage

Die HNA Group Co. Ltd. (nachfolgend HNA Group) ist eine chinesische Un-

ternehmensgruppe mit Sitz in Haikou in China. Sie ist hauptsachlich im Luft-
verkehr und Tourismus tatig. Gegriindet wurde die HNA Group im Jahr 1998
von Feng Chen und Jian Wang, welche das Unternehmen bis zum Tod von

Jian Wang im Juli 2018 als Vorsitzende gemeinsam gefihrt haben.

Die HNA Group hat in den letzten Jahren weltweit expandiert. In der
Schweiz erwarb sie die ehemaligen Swissair-Gesellschaften Swissport, Ga-
tegroup und SR Technics. 2017 baute sie zudem zwischenzeitlich eine indi-
rekte Beteiligung von 20,92 Prozent am an der SIX Swiss Exchange kotier-
ten Duty-Free-Handler Dufry AG (nachfolgend Dufry) auf.

Als die HNA Group im Juli 2017 ihre neue Organisationsstruktur bekannt-
gab, tberpriifte die Schweizerische Ubernahmekommission (nachfolgend
UEK) die von der HNA Group im Rahmen der Gategroup-Ubernahme ge-
machten Angaben. Die UEK stellte in ihrer 6ffentlich publizierten Verfigung
vom 22. November 2017 fest, dass der Angebotsprospekt vom 20. Mai 2016
unwahre oder unvollstdndige Angaben zu den Eigentumsverhaltnissen der
HNA Group enthielt. Die FINMA nahm darauf ihrerseits Abklarungen zu den
hinter der HNA Group stehenden wirtschaftlich Berechtigten in Bezug auf die
Offenlegung der Dufry-Beteiligung auf.

2 Offenlegungspflichten in der Schweiz

Gemass dem Schweizer Offenlegungsrecht (Art. 120 FinfraG) mussen Aktio-
nare von in der Schweiz kotierten Unternehmen offenlegen, wenn sie ge-
wisse Schwellenwerte der Stimmrechte erreichen, unter- oder Uberschreiten.
Bei der Bestimmung des meldepflichtigen wirtschaftlich Berechtigten ist da-
bei entscheidend, wer die aus der Beteiligung fliessenden Stimmrechte kon-
trolliert und das wirtschaftliche Risiko aus der Beteiligung tragt (Art 120 Abs.
1 FinfraG i.V.m. Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA). Mit Blick auf die Mdglichkeit
zur Stimmrechtskontrolle sind nicht nur rechtlich durchsetzbare Konstellatio-
nen und Vereinbarungen zu berucksichtigen. Vielmehr werden samtliche
Vorgange erfasst, welche die tatsachliche Beherrschungsmaoglichkeit tiber
die kontrollierende Rechtseinheit er6ffnen kdnnen. Dabei ist es nicht rele-
vant, ob die Kontrolle auch tatséchlich ausgeubt wird. Das Gesetz verfolgt

Laupenstrasse 27

3003 Bern

Tel. +41 (0)31 327 91 00
Fax +41 (0)31 327 91 01
www.finma.ch



das Ziel, die tatséchlichen Beherrschungsverhéaltnisse offenzulegen. Es er-
fasst deshalb auch Vorgénge, bei denen natiirliche oder juristische Perso-
nen zur Umgehung der Meldepflicht vorgeschoben werden.

3 Offenlegungsmeldungen zur Dufry-Beteiligung und
Beteiligungsstruktur der HNA Group

Zwischen dem 26. April 2017 und dem 6. Februar 2019 machte die HNA
Group sechs Offenlegungsmeldungen mit Bezug auf ihre Beteiligung an
Dufry. Dabei gab sie jeweils die chinesische Hainan Province Cihang Foun-
dation (nachfolgend Cihang Foundation) als wirtschaftlich Berechtigte an.

Die Cihang Foundation ist eine am 8. Oktober 2010 von Feng Chen und Jian
Wang gegriindete private Non-Profit-Organisation. Geleitet wird die Non-
Profit-Organisation von einem neunképfigen Stiftungsrat, in dem Feng Chen
Mitglied ist und Jian Wang bis zu seinem Tod vertreten war.

Die Eigentiimerstruktur der HNA Group hat sich tber die Jahre stark veran-
dert. Feng Chen und Jian Wang Ubernahmen anlasslich der Griindung der
HNA Group samtliche Anteile je zur Hélfte. In den 2000er-Jahren Ubertrugen
sie ihre Anteile an zwei Treuhander sowie an die "Employee Union", d.h. die
Gewerkschaft der von Feng Chen, Jian Wang und vier weiteren Mitgriindern
gegriindeten Hainan Airlines Company Ltd. (nachfolgend Hainan Airlines).
Ende 2008 hielten die beiden Vorsitzenden damit offiziell weder direkt noch
indirekt eine Beteiligung an der HNA Group. Die Employee Union rdumte
den beiden Vorsitzenden und den vier weiteren Mitgriindern der Hainan Airli-
nes jedoch Optionsrechte fiir die (Riick-)Ubertragung der treuhénderisch ge-
haltenen Anteile ein.

Im September 2013 Ubertrug die Employee Union einen Teil inrer HNA
Group-Anteile an die Cihang Foundation. Im Dezember 2015 ibten sodann
Feng Chen, Jian Wang und die vier weiteren Mitgriinder der Hainan Airlines
ihre Optionsrechte aus, woraufhin die Employee Union ihnen im Jahr 2016
die restlichen HNA Group-Anteile Ubertrug. Den gréssten Anteil davon er-
hielten dabei Feng Chen und Jian Wang. Nach diesen Transaktionen hielten
Feng Chen und Jian Wang ab 2016 wieder eine eigene indirekte Beteiligung
an der HNA Group von je 14,98 Prozent.

4  Untersuchungsergebnisse der FINMA

Die FINMA stellt in ihrem Verfahren fest, dass sich die zentrale Stellung und
Rolle von Feng Chen und Jian Wang innerhalb des HNA-Konzerns trotz der
verschiedenen Ubertragungsvorgénge und der Griindung von Stiftungen
nicht verandert hat. Vielmehr verfugten die beiden Vorsitzenden fortwéhrend
Uber die effektive Kontrolle tber die HNA Group und ihre Tochtergesell-
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schaften, die Employee Union und auch die Cihang Foundation, deren Ent-
scheide stets einstimmig unter der Leitung der beiden Vorsitzenden gefallt
wurden.

Die FINMA kommt daher zum Schluss, dass Feng Chen und Jian Wang auf-
grund ihrer zentralen Rolle und Stellung innerhalb des HNA-Konzerns und ihrer
eigenen indirekten Beteiligung an der HNA Group als Aktionarsgruppe die
Cihang Foundation bis zum Tod von Jian Wang gemeinsam beherrschten. Sie
verflgten Uber eine faktische und daher offenlegungsrechtlich relevante Kon-
trolimdglichkeit und trugen aufgrund ihrer indirekten Beteiligungen von je 14,98
Prozent an der HNA Group ein erhebliches und gemeinsam als Gruppe (29,96
Prozent) das grosste wirtschaftliche Risiko aus der von der HNA Group gehalte-
nen Beteiligung an Dufry (Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA).

Aufgrund dieser Situation hatten in der Schweiz bei der Beteiligung an Dufry
anstatt die Cihang Foundation vielmehr Feng Chen und Jian Wang als wirt-
schaftlich berechtigte Aktionarsgruppe offengelegt und gemeldet werden mus-
sen (Art. 120 Abs. 1 und Art. 121 FinfraG). Daraus folgt, dass die sechs Offen-
legungsmeldungen zwischen April 2017 und Februar 2019 nicht wahrheitsge-
mass erfolgten. Damit haben die Parteien dieses Verfahrens — Feng Chen so-
wie die Cihang Foundation — ihre Meldepflicht (geméss Art. 120 Abs. 1 und 121
FinfraG) verletzt und die Offenlegungspflicht sowie das damit verbundene
Transparenzgebot nach Schweizer Recht missachtet.

Selbst als die FINMA Vorabklarungen eroffnete und eine Korrektur der Meldun-
gen forderte, korrigierten die Parteien den gesetzeswidrigen Zustand nicht. Viel-
mehr meldeten sie nach der Verausserung der Dufry-Beteiligung in ihrer Offen-
legungsmeldung vom 6. Februar 2019 erneut die Cihang Foundation als wirt-
schaftlich Berechtigte.

Die FINMA stellt insgesamt eine schwere Verletzung finanzmarktrechtlicher
Pflichten fest (Art. 32 FINMAG). Die FINMA wird zudem beim zustandigen
Strafrechtsdienst des Eidgendssischen Finanzdepartements EFD Anzeige er-
statten.
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