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Handel an SIX Swiss Exchange Einfuhrung

1 Einfihrung

Die Handlerausbildung und -prifung von SIX Swiss Exchange AG (SIX Swiss Exchange) setzt hohe
Massstabe hinsichtlich Qualitdt und Kundenorientierung. Sie stellt sicher, dass die Handler tGber die
erforderlichen Kenntnisse fir den Effektenhandel verfigen und so ein reibungsloser Handel
gewahrleistet wird. Das Angebot steht primar den Handlern von Teilnehmern und von Reporting
Members zur Verfigung. Das Member Education Team von SIX Swiss Exchange koordiniert und
betreut die Ausbildung und die Prifungen. Dabei profitieren die Handler auch vom praxisnahen
Fachwissen der Experten aus anderen Abteilungen der Borse. Das Ausbildungskonzept richtet sich
an alle Handler von SIX Swiss Exchange mit oder ohne eine von SIX Swiss Exchange anerkannte
Lizenz, die diese fachliche Qualifikation erwerben mdchten. Die Schulungen werden in den
Raumlichkeiten von SIX Swiss Exchange angeboten und auf Wunsch auch im Ausland vor Ort beim
Kunden abgehalten. Mit Hilfe der umfassenden Vorbereitungsunterlagen sowie einem Online-
Probetest kann die Vorbereitung auf die Prifung auch im Selbststudium erfolgen.

Dank der webbasierten Prifungsapplikation wird die modular aufgebaute Handlerprifung in den
Raumlichkeiten des Teilnehmers von SIX Swiss Exchange absolviert, unter Aufsicht des zustandigen
Compliance Officers. Der Zeitpunkt der Durchfihrung ist frei wahlbar, und den Teilnehmern steht es
offen, die Prifungen einzeln oder in Gruppen zu organisieren. Am Ende der Prifung wird das
Resultat dem unmittelbar angezeigt und kann ausgedruckt werden. Handler von Reporting
Members absolvieren die Prifung vor Ort bei SIX Swiss Exchange.

Die Handlerlizenz verfallt, wenn ein Handler zweiJahre nicht registriert ist. Bei erneuter Registrierung
muss die Handlerprtfung wiederholt werden.

9226
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1.1.1  Héndlerprifung

Die Handlerprufung umfasst 50 Fragen und hat eine Dauer von maximal einer Stunde. Die Prifung
beinhaltet Fragen zu dem Modul «Handel». Wer die Handlerprtfung erfolgreich absolviert, ist
ermachtigt, an SIX Swiss Exchange zu handeln.

1.2 Aufbau der Handlerprifung

Die Handlerprufung ist eine elektronische Prufung. Mittels Zufallsgenerator wird vom Computer fur
jeden Prufungskandidaten individuell eine bestimmte Anzahl Prifungsfragen aus einem Fragen-Pool
ausgewahlt. Die Prifungskandidaten kénnen bei der Anmeldung zur Prafung entscheiden, ob sie die
Prufung in deutscher oder englischer Sprache ablegen méchten. Die Anmeldung zur Prifung erfolgt
Uber die Webseite von SIX Swiss Exchange:

1.2.1  Fragentypen und Bewertung
Die Prufung umfasst drei verschiedene Fragentypen:

e Richtig- / Falsch-Fragen
e Multiple-Response-Fragen mit bis zu funf moéglichen Antworten

Bei Multiple-Response-Fragen kdnnen sowohl eine als auch mehrere Antworten richtig sein. Um die
Frage vollstandig und korrekt zu beantworten, mussen alle richtigen Antworten ausgewahlt werden.

Alle Fragen haben die gleiche Gewichtung. Bei mehreren Antworten wird die Anzahl der richtig
gegebenen Antworten prozentual auf die Menge der mdglichen richtigen Antworten umgerechnet.
Falsch beantwortete Fragen fihren zu Punkteabzug.
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1.2.2  Hilfsmittel wahrend der Priufung
e Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG

e Finanzmarktinfrastrukturverordnung, FinfraV

e Finanzmarktinfrastrukturverordnung-FINMA, FinfraV-FINMA

e Organisationsreglement Regulatorische Organe, OrgR

e Reglement flr die Beschwerdeinstanz, RBI

e 2018/02 FINMA-Rundschreiben "Meldepflicht Effektengeschafte"

e Meldereglement

1.3 Tipps zur Vorbereitung

Auf der Webseite https.//www.six-group.com/de/products-services/the-swiss-stock-
exchange/education/trading/exchange-trader.html#scrollTo=test-knowledge finden Sie einen Selbsttest
mit Beispiel-Prifungsfragen. Die richtigen Antworten dazu kénnen nach abgeschlossenem Selbsttest
eingesehen werden.

Die Testprifung hat folgende Ziele:
e Lernkontrolle

e Simulation einer Prufungssituation (Zeitfaktor, Art der Fragen, Umgang mit dem Tool)

Weitere Informationen zur Prifung und zu den Vorbereitungsschulungen finden Sie unter:
Webseite Member Education:

https://www.six-group.com/de/products-services/the-swiss-stock-exchange/education.html
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2 SIX

SIX betreibt die schweizerische Finanzplatzinfrastruktur und bietet weltweit umfassende
Dienstleistungen in den Geschaftseinheiten des Unternehmens: Exchanges, Securities Services,
Banking Services und Financial Information.

SIX reprasentiert als Infrastrukturunternehmen mit internationaler Geschaftstatigkeit das Ruckgrat
des Finanzplatzes Schweiz und setzt internationale Massstabe mit erstklassigen
Infrastrukturleistungen fur die Finanzbranche.

SIX steht fur hohe Effizienz und Innovationskraft Uber die gesamte Wertschopfungskette. Das
Unternehmen bietet nationalen und internationalen Finanzmarktteilnehmern in Qualitat und Preis
fuhrende Leistungen an. Es verfligt Uber eine offene Architektur fir den Zugang zu Handel, Clearing
und Settlement und pflegt eine enge Zusammenarbeit mit internationalen Partnern.

Das Unternehmen befindet sich im Eigentum von rund 130 in- und auslandischen Aktionaren, die
auch Nutzer der Infrastruktur sind.

SIX Swiss Exchange, BME Exchange,

Excha nges BME Derivatives Exchange, SIX Digital
Exchange
> Kotierung
Drittgrésste Bérsengruppe > Handel
in Europa > Marktdaten
Securities Services » Clearing
*» Settlement und Custody
n -
Unschlagbare Post-Trade- o securities Finance
. ; . Tax Services
Dienstleistungen von A bis Z und o -
Trade Repositories

mehr

w

Referenz-, Corporate-Actions-
und Marktdaten
Steuerdienstleistungen und
regulatorische Services

Financial Information

w

Daten, denen Sie vertrauen
kénnen

Banking Services

Reibungsloser
Zahlungsverkehr

Abbildung: Die Geschaftseinheiten von SIX
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* Indizes
» ESG-Daten
Display- und Datenlieferung

w

Cash

Connectivity (Open Banking)
Debit- und Mobile-Lésungen
Rechnungsstellung und
Zahlungen

VoW W W
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SIX

2.1  Anspruch und Erfolgsfaktoren

Starkung des
Finanzplatzes

SIX ist dem Finanzplatz Schweiz und seinen in- und auslandischen Teilnehmern verpflichtet.
Das Unternehmen bindelt die Finanzplatzinfrastruktur unter einem Dach und tragt damit
zur Starkung des Schweizer Finanzplatzes in einem kompetitiven Umfeld bei.

Innovationskraft,
Effizienz und
internationale
Wettbewerbsfahigkeit

SIX strebt hohe Effizienz und Innovationskraft Uber die gesamte Wertschopfungskette
der Finanzplatzinfrastruktur an und schafft mit qualitativ und preislich fiihrenden Leistungen
Mehrwert fur seine nationalen und internationalen Kunden.

Nutzer als Eigentiimer

Das Unternehmen ist im Eigentum seiner in- und auslandischen Nutzer.
Diese breit abgestitzte Eigentimerschaft und die mittels eines Aktionarsbindungsvertrags auf
langfristige Stabilitat ausgerichtete Eigentimerstruktur stellen sicher, dass das Unternehmen
den Interessen seiner Kunden und der Akteure des Finanzplatzes Schweiz verpflichtet ist.

Offene Architektur

Das Unternehmen verfigt Uber eine offene Architektur fur den Zugang
zu Handel, Clearing und Settlement und pflegt eine enge Zusammenarbeit
mit seinen internationalen Partnern.

Gesamte
Wertschopfungskette

SIX deckt die gesamte Wertschopfungskette der Finanzplatzinfrastruktur ab
- vom Wertschriftenhandel und der dazugehdrigen Abwicklung Uber Finanzinformationen bis
hin zum Zahlungsverkehr.

Potenzial der
Mitarbeitenden

SIX ist in 21 Landern, 32 Standorten tatig und bietet etwa 3'800 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern vielfaltige Entwicklungsperspektiven.

Sensitivity: C1 Public

13| 226



Handel an SIX Swiss Exchange Die Borse

3 Die Borse

3.1 Einleitung

Die Borse ist ein organisierter Markt fur Guter und Waren (auch Wertpapiere), auf dem Angebot und
Nachfrage zusammengefihrt werden. Sie bietet einen Marktplatz, an dem Unternehmen
Kapitalgeber finden und Investoren sich an der Entwicklung von Unternehmen beteiligen kdnnen.

Borsen kdnnen nach der Art der gehandelten Produkte kategorisiert werden:

o Effektenb6rse (zum  Beispiel Produkte der Finanzmarkte, Aktien, derivative
Finanzinstrumente, Zinsinstrumente, Fonds)

e Devisenborse (Wahrungen)

e Warenborse (Sachguter wie Rohstoffe, landwirtschaftliche Erzeugnisse oder Nahrungsmittel)

e Terminbdrse (Futures und Optionen)

Als Effektenbérse wurde SIX Swiss Exchange im Jahr 1993 unter dem Namen «Schweizer
Borse/Bourse Suisse / Borsa Svizzera / Swiss Exchange» gegrtindet.

Den elektronischen Bérsenbetrieb nahm SIX Swiss Exchange in den Jahren 1995/96 auf. Ihre Wurzeln
reichen jedoch weiter zurtck: Sie entstand aus der Vereinigung der Schweizer Bérsen und als
Nachfolgeorganisation der Zurcher, Genfer und Basler Ringbdrsen.

3.2 SIX Swiss Exchange AG

SIX Swiss Exchange AG ist ein zentrales Glied in der Wertschopfungskette des schweizerischen
Finanzmarktes. Sie  organisiert, betreibt und reguliert wichtige Elemente der
Kapitalmarktinfrastruktur.

Die Leistungen von SIX Swiss Exchange umfassen folgende Bereiche: Kassamarkt,
Informationsprodukte, Betrieb von vollautomatischen Handelsplattformen sowie die Zulassung von
Effekten zum Handel an der Bdrse (durch SIX Exchange Regulation AG (SIX Exchange Regulation)).

Sie ist fest im Finanzplatz Schweiz verankert, verfolgt aber konsequent eine internationale Strategie.
In grenziberschreitender Zusammenarbeit realisiert SIX Swiss Exchange auch gemeinsam mit
Partnern erstklassige Boérsendienstleistungen.

Eine weitere wichtige Funktion erfullt SIX, indem sie regulatorische Rahmenbedingungen fir die
Emission und den Handel von Effekten schafft sowie deren Einhaltung Uberwacht und durchsetzt.
Als privat gehaltene Aktiengesellschaft vertritt SIX Swiss Exchange die Interessen des
schweizerischen Finanzplatzes und gewahrleistet den Interessensausgleich aller Marktteilnehmer.
So Uberwacht die von der Bérse unabhangige Handelsiberwachungsstelle von SIX Exchange
Regulation (Surveillance & Enforcement den Handel auf die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften
und des Handelsreglements (inkl. Ausfihrungsbestimmungen). Bei Verdacht auf
Gesetzesverletzungen oder sonstige Missstande benachrichtigt die Handelsiberwachungsstelle die
Eidgenossische  Finanzmarktaufsicht  (FINMA) und gegebenenfalls die zustandigen
Strafverfolgungsbehdrden.

SIX Swiss Exchange untersteht schweizerischem Recht. Das Bundesgesetz uUber die
Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel
(Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG) stipuliert das Konzept der Selbstregulierung. SIX Swiss
Exchange selbst wird von der FINMA Uberwacht.
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Beispielfrage:
SIX Swiss Exchange ist
Antwort:

a) eine Aktiengesellschaft

b) ein Verein

c) eine Bundesbehorde

d) eine selbstregulierte Organisation

Antwort: a), d)

Begriindung: SIX Swiss Exchange ist eine AG und damit weder Verein noch Bundesbehdrde. Sie ist
selbstreguliert und wird Uberwacht durch die Bundesbehérde FINMA.
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4 Handelsteilnehmer

4.1 Die einzelnen Handelsteilnehmer im Uberblick

Die Gesamtheit aller Investoren beeinflusst mit ihren Anlageentscheidungen das Geschehen an den
Effektenbdrsen. Private Anleger werden nur indirekt als Marktteilnehmer bezeichnet, denn der
Handel wird letztlich Gber Finanzgesellschaften abgewickelt, die direkte Teilnehmer der Borse sind.

Die Teilnehmer/Wertpapierhauser von SIX Swiss Exchange mussen Uber eine Bewilligung der
Finanzmarktaufsichtsbehorde (FINMA) verfigen. Sie sind verpflichtet, sich an die Reglemente,
Weisungen und Wegleitungen von SIX Swiss Exchange zu halten.

4.1.1  Wertpapierhauser

Als Wertpapierhaus (ehemals Effektenhandler) im Sinne des Finanzinstitutsgesetzes (Art. 41 FINIG)
gilt, wer gewerbsmassig:

¢ in eigenem Namen fir Rechnung der Kundinnen und Kunden Effekten handelt;
e flr eigene Rechnung kurzfristig mit Effekten handelt, hauptsachlich auf dem Finanzmarkt
tatig ist und:
— dadurch die Funktionsfahigkeit des Finanzmarkts gefahrden konnte, oder
— als Mitglied eines Handelsplatzes tatig ist; oder
o fur eigene Rechnung kurzfristig mit Effekten handelt und 6&ffentlich dauernd oder auf
Anfrage Kurse fur einzelne Effekten stellt (Market Maker).

41.2 Market Maker und Liquiditatsgeber

4.1.2.1 Market Maker

Market Maker sind Banken oder Wertpapierhduser, die sich vertraglich mit einer Market Maker-
Vereinbarung verpflichten, fur bestimmte Wertpapiere (z.B. ETFs) wahrend des Handelstages
verbindliche Quotes (Geld- und/oder Briefkurse) zu stellen, ein Mindest-Geld- und Briefvolumen
anzubieten und eine maximale Geld-Brief-Spanne (Spread) nicht zu Uberschreiten. Diese Werte sind
je nach Basiswert unterschiedlich und gelten auf monatlicher Basis wahrend 90% der offiziellen
Handelszeiten der SIX Swiss Exchange. Oft ist insbesondere der Emittent eines Strukturierten
Produkts auch dessen Market Maker, jedoch ohne vertragliche Verpflichtung Geld- und/oder
Briefkurse zu stellen.

4.1.2.2 Liquiditatsgeber

Liquiditatsgeber sind Teilnehmer, die Kauf- und Verkaufsauftrage mittels Auftragen oder Quotes
gemass vereinbarten Liquiditats-Anforderungen stellen. Sie verpflichten sich, in bestimmten
Effekten Liquiditat im Markt bereitzustellen.

Die Borse kann Market Maker und Liquiditdtsgebern, die ihren Verpflichtungen einwandfrei
nachkommen, bessere Konditionen als den Ubrigen Teilnehmern gewahren.

4.1.3 Handler

Handler sind Angestellte von Wertpapierhausern, die im Namen und in Verantwortung eines
Teilnehmers fur den Eigen- oder Kundenhandel Geschafte abschliessen.

4.1.3.1 Registrierung von Handlern

Mit der Registrierung ermachtigt ein Teilnehmer eine bestimmte Person, als Handler tatig zu werden.
Der Registrierungsantrag muss schriftlich erfolgen, Mutationen sind der Boérse unverzlglich zu
melden. Der Handler wird unter der Verantwortung des Teilnehmers an SIX Swiss Exchange tatig.
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Ein Handler hat die Registrierungsvoraussetzungen gemass Ziff. 4.3.2 Handelsreglement zu erfullen,
d.h. er muss:

e Uber einen guten Leumund verfiigen;

e Uber geniigende Fachkenntnisse, insbesondere Uber die fur den Handel an der Borse

erforderlichen Produkte- und Marktkenntnisse, verfligen;

e mit den Handels-, Clearing- und Abwicklungsmodalitaten der Borse vertraut sein;

e das Regelwerk der Borse anerkennen; und

¢ einem direkten Weisungsrecht des Teilnehmers unterstehen.

Der Nachweis Uber genitgende Fachkenntnisse erfolgt mit Bestehen der SIX Swiss Exchange
Handlerprufung. Die Handlerlizenz verfallt, wenn ein Handler zwei Jahre nicht registriert ist. Bei
erneuter Registrierung muss die Handlerprifung wiederholt werden.

Alle registrierten Handler mussen bei grdsseren Systemanpassungen oder regulatorischen
Anderungen, spatestens aber alle zwei Jahre einen webbasierten Wiederholungskurs absolvieren.
Wird der Wiederholungskurs nicht innerhalb der vorgegebenen Frist absolviert, sistiert die Borse den
Handler.

4.2 Zulassungsvoraussetzungen fir Teilnehmer

Die Borse lasst einen Antragsteller als Teilnehmer zu und schliesst mit ihm einen Teilnehmervertrag
ab, sofern er die folgenden Zulassungsvoraussetzungen erfullt;

4.2.1 Bewilligung als Wertpapierhaus oder auslandischer Teilnehmer

Der Antragsteller verfugt Uber eine Bewilligung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA)
als Wertpapierhaus im Sinne des Bundesgesetzes Uber die Finanzinstitute (FINIG) oder Uber eine
Bewilligung der FINMA als auslandischer Teilnehmer im Sinne des FinfraG.

4.2.2 Teilnahme an einer zentralen Gegenpartei und Settlement-Organisation

Der Antragsteller ist Teilnehmer einer von der Borse anerkannten zentralen Gegenpartei oder hat
Uber ein General Clearing Member Zugang zu einer solchen. Fir Antragsteller, die ausschliesslich in
Effekten, die nicht Uber eine zentrale Gegenpartei abgerechnet werden, handeln mdchten, kann die
Bdrse Ausnahmen gewahren.

Der Antragsteller ist Teilnehmer einer von der Bdrse anerkannten Settlement-Organisation oder hat
Uber eine Depotbank Zugang zu einer solchen.

4.2.3 Kaution

Die Borse kann von den Teilnehmern eine Kaution verlangen, die als Sicherheit flr ausstehende
Verpflichtungen gegeniber der Bérse und subsidiar zur Deckung von ausstehenden Verpflichtungen
gegenuber anderen Teilnehmern dient.
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424 Allgemeines zur Anbindung an das Bérsensystem

Der Antragsteller erftillt die technischen und betrieblichen Voraussetzungen fir seine Anbindung an
das Borsensystem (SWXess).

Fur alle Anbindungsarten an die Handelsplattform SWXess der Bérse wird vorausgesetzt, dass die
Bestimmungen des Regelwerkes der Bdrse eingehalten werden und das Borsensystem durch die
Anbindung des Teilnehmers nicht beeintrachtigt oder beschadigt wird.

Es obliegt dem Teilnehmer bzw. Application Service Provider (ASP), sicherzustellen, dass sein
Unternehmen zur Anbindung an das Boérsensystem und zur Durchfuhrung der geplanten Aktivitaten
gemass den anwendbaren Gesetzen und Vorschriften berechtigt ist. Dies gilt auch dann, wenn der
Teilnehmer nicht direkt, sondern Uber die technischen Dienste eines ASP an das Borsensystem
angeschlossen wird.

Handelss 43 Rechte und Pflichten der Teilnehmer

reglement  Dje Zulassung berechtigt den Teilnehmer, am Bérsenhandel auf eigene und fremde Rechnung
Abs. 4 teilzunehmen.

4.3.1 Aufrechterhaltung der Zulassungsvoraussetzungen

Der Teilnehmer ist verpflichtet, die Zulassungsvoraussetzungen gemass Handelsreglement wahrend
der gesamten Dauer seiner Teilnehmerschaft einzuhalten.

4.3.2 Einhaltung von gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen
Der Teilnehmer ist verpflichtet, fir die Einhaltung und interne Durchsetzung

a) der Verhaltensregeln fir den Effektenhandel im Sinne des Bundesgesetzes Uber die
Finanzinstitute (FINIG) und FinfraG, der einschlagigen Rundschreiben der FINMA und der
entsprechenden Standesregeln;

b) der in- und auslandischen auf ihn anwendbaren bérsenrelevanten Gesetze, der entsprechenden
Ausfuhrungsbestimmungen sowie der Anordnungen der zustandigen Aufsichtsbehdrde,

¢) des Handelsreglements, der Weisungen sowie der Anordnungen der Bdrsenorgane und/oder
der Regulatorischen Organe

ZU sorgen

4.3.3 Benutzung des Bérsensystems

Das Handelsreglement schreibt vor, dass Teilnehmer den Missbrauch des Bérsensystems zu
unterlassen haben. Insbesondere durfen das Boérsensystem und dessen Schnittstellen nicht
manipuliert werden. Die verbotene Nutzung oder Weitergabe der Software der Bérse oder der vom
Borsensystem empfangenen Daten ist ebenfalls untersagt.

4,34 Aufzeichnungspflichten

Alle aufsichtsrechtlich relevanten Sachverhalte (alle Auftrage im Effektenjournal, Telefongesprache,
elektronische Korrespondenz usw.) sind zu dokumentieren.

Weitere Einzelheiten wie auch zusatzliche Regelungen finden sich in den Richtlinien der
Bankiervereinigung.
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43,5 Informations-/Auskunftspflichten

Der Teilnehmer ist verpflichtet, die Bdrse und/oder SIX Exchange Regulation unverziglich zu
benachrichtigen, wenn

e erdas Handelsreglement verletzt oder nicht einhalten kann
e eintechnisches Problem mit der Anbindung an das Bérsensystem vorliegt

o erdie(gleichwertigen) technischen und operativen Voraussetzungen wie ein Wertpapierhaus
nicht mehr erfullen kann;

e die zustandige Aufsichtsbehdrde ein Verfahren gegen ihn, seine Handler, seine
Meldeagenten oder eine Person (gemass Ziff. 4.3.1 Abs. 1 lit. D Handelsreglement) eréffnet
oder eine Anordnung erlasst, falls dieses Verfahren oder diese Anordnung in Hinsicht auf die
Zulassungsvoraussetzungen oder die Registrierung relevant sind

e der Zugang zur zentralen Gegenpartei bzw. Settlement-Organisation suspendiert oder
gekindigt wird oder dies sehr wahrscheinlich geschehen wird

Weiter ist der Teilnehmer unter Wahrung gesetzlicher Geheimhaltungsvorschriften verpflichtet,
Einsicht in Dokumente zu gewahren und alle Ausklnfte zu erteilen, die zur Aufrechterhaltung eines
geordneten Marktes und zur Durchsetzung des Handelsreglements bendétigt werden. Wo gesetzliche
Geheimhaltungsvorschriften bestehen, kdnnen die Bdrse und/oder die Regulatorischen Organe
anonymisierte Auskinfte verlangen.

4.4 Organisationspflichten von Wertpapierhdusern

R”h"d'_b 441 Vertrauliche preissensitive Informationen
schreiben
2013/8 Der Umgang mit vertraulichen, preissensitiven Informationen ist so zu organisieren und zu

Uberwachen, dass missbrauchliches Marktverhalten festgestellt und Benachteiligungen von Kunden
vermieden werden kénnen.

4.4.2 Informationsbarrieren («Chinese Walls») / Vertraulichkeitsbereiche
Massnahmen zur Begrenzung des innerbetrieblichen Informationsflusses:

Abteilungen, die von unterschiedlichen Zielsetzungen geleitet werden, sind so voneinander zu
trennen, dass es zu keinem Informationsaustausch kommt, damit Interessenkonflikte vermieden
werden.

Durch raumliche, personelle, funktionale, organisatorische und informatiktechnische Massnahmen
werden Vertraulichkeitsbereiche geschaffen, in denen Informationen isoliert und kontrolliert werden
kénnen.

Die Einhaltung ist durch eine hierfir bezeichnete Stelle (zum Beispiel Compliance-Funktion) zu
Uberwachen.

4.5 Aufsichtsregeln zum Marktverhalten im Effektenhandel (Art. 142 ff FinfraG)

Der Teilnehmer, sowie seine Handler und Meldeagenten sind verpflichtet, die geltenden
Marktverhaltensregeln, insbesondere diejenigen gemass FINMA-Rundschreiben
«Marktverhaltensregeln» (FINMA-RS 2013/8), einzuhalten, die Integritat des Marktes jederzeit zu
wahren und unfaire Handelspraktiken zu unterlassen.
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4.5.1

Zulassige Effektengeschéfte

Zulassige Effektengeschafte und Verhaltensweisen:

Market Making mit dem Ziel, gleichzeitig kauf- und verkaufsseitig Liquiditat in einer Effekte
bereitzustellen und gegebenenfalls die Geld-/Briefspanne zu verringern

paralleles Stellen von Kauf- und Verkaufsauftrdagen in denselben oder verschiedenen
Finanzinstrumenten (zum Beispiel an verschiedenen Handelsplatzen) zum Zwecke der
Arbitrage

Anbieten von Liquiditat (sogenannte Liquiditatsgeber, zum Beispiel algorithmischer Handel),
solange mit den Auftragsbucheingaben und Abschlissen keine irrefihrenden Signale fur
andere Marktteilnehmer erzeugt werden

Nostro-Nostro Inhouse Crosses, wenn die gegenlaufigen Geschafte unabhangig
voneinander und ohne Absprache im Bérsensystem zusammengefihrt werden

Nichtléschen bereits gestellter Kurse wahrend Handelsunterbrichen im Zusammenhang mit
Ruckkaufen nach Art. 123 FinfraV und Kursstabilisierungen nach Art. 126 FinfraV

Es wird vermutet, dass kein Verstoss gegen Art. 142 FinfraG bei Effektengeschaften vorliegt, die
nachweislich einen wirtschaftlichen Hintergrund aufweisen und einem echten 6konomischen
Angebots- und Nachfrageverhalten entsprechen. Zum Beispiel die Verwendung eines VWAP-
Algorithmus (Volume Weighted Average Price) zur Tatigung von Rickkdufen wahrend eines
Ruckkaufprogramms.

4.5.2

Marktmanipulation

Effektengeschafte mussen einen wirtschaftlichen Hintergrund aufweisen und einem echten
Angebots- und Nachfrageverhalten entsprechen.

Hinweise auf Marktmanipulationen bestehen beispielsweise bei folgenden Verhaltensweisen:

Sensitivity: C1 Public

Verbreitung falscher oder irrefihrender Angaben uUber Gegebenheiten, die fir die
Bewertung einer Effekte erheblich sind (zum Beispiel Uber die Ertrags- oder Auftragslage
eines Unternehmens, die Produktpipeline oder eine allgemeine Angebotsverknappung)

Verbreitung falscher oder irrefihrender Informationen, Gerlchte oder Nachrichten, die
geeignet sind, Effektenpreise zu beeinflussen, um im Anschluss Nutzen aus der daraus
resultierenden Kursbewegung zu ziehen

Eingabe von sukzessiv preislich héher gestellten, kleinvolumigen Kaufauftragen, mit der
Absicht, eine erh6hte Nachfrage bei steigenden Preisen vorzutauschen (Painting the Tape)

zeitgleiche Kaufe und Verkaufe von denselben Effekten auf Rechnung ein und desselben
wirtschaftlich Berechtigten mit der Absicht, falsche oder irrefihrende Signale fir das
Angebot, die Nachfrage oder den Kurs von Effekten zu geben und somit den Eindruck
erwecken, dass Handel stattfindet (Wash Trades)

Eingabe von gegenldufigen Kauf- und Verkaufsauftrdgen in denselben Effekten nach
vorgangiger gegenseitiger Absprache mit der Absicht, Liquiditat oder Preise zu verzerren
(Matched Orders, Daisy Chains bei Koordination unter mehreren Parteien)

Verengung des Marktes durch den Aufbau von grossen Positionen (Cornering) oder durch
Deponierung von Effekten bei Dritten (Parking) mit der Absicht, Effektenpreise zu verzerren
(Herbeifihren eines Squeeze)

Kauf oder Verkauf von Effekten kurz vor Borsenschluss mit dem Ziel, Schlusspreise zu
beeinflussen (Marking the Close)

20 | 226



Handel an SIX Swiss Exchange Handelsteilnehmer

o Kaufe oder Verkaufe von Effekten mit dem Ziel, die Preise zu bewegen (Ramping) oder auf
einem bestimmten Niveau zu halten (beispielsweise Capping, Pegging), mit Ausnahme der
Preisstabilisierung nach offentlicher Effektenplatzierung gemass Art. 143 FinfraG und Art.
126 FinfraV

¢ Beeinflussung von Rohwarenpreisen mit der Absicht, dadurch falsche oder irrefihrende
Signale fir das Angebot und die Nachfrage von Effekten zu geben

e Verursachen eines Uberhangs an Kauf- oder Verkaufsauftrdgen, durch die Erfassung
umfangreicher, potenziell preisbeeinflussender Auftrage im Auftragsbuch mit dem Ziel, die
Bewertung einer Effekte zu beeinflussen

e Platzieren von Auftragen im Handelssystem mit dem Ziel, den Anschein von Nachfrage oder
Angebot zu erwecken und die Auftrage vor der Ausfihrung wieder zu I6schen (Spoofing,
Layering)

453 Ubersicht Marktmanipulation

Unzuléssige Verhalten Vortduschen Preismanipulation Einzeln Absprache unter
von Volumen maglich mehreren

Painting the Tape v v v

Wash Trades 4 4

Daisy Chains/ % % v

Matched Orders

Creating a Squeeze v v v
Marking the Close v v
Ramping v v
Capping/Pegging v v
Spoofing/Layering v v

4.6 Richtlinien der Bankiervereinigung

Jedes Wertpapierhaus muss bei der Durchfilhrung des Effektenhandelsgeschafts bestimmte
Verhaltensregeln einhalten. Diese sind in den Gesetzen und Verordnungen verankert und werden in
den Richtlinien der Schweizer Bankiervereinigung spezifiziert.

Wertpapierhduser haben gegentber seinen Kunden folgende Pflichten:

e eine Informationspflicht; er weist sie insbesondere auf die mit einer bestimmten Geschaftsart
verbundenen Risiken hin

e eine Sorgfaltspflicht; er stellt insbesondere sicher, dass die Auftrage seiner Kunden
bestmadglich erfullt werden (Best Execution) und diese die Abwicklung seiner Geschafte
nachvollziehen kénnen

e eine Treuepflicht; er stellt insbesondere sicher, dass allfallige Interessenkonflikte seine
Kunden nicht benachteiligen

e Kunden sind fair zu behandeln
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Die Effektenhandelsgeschafte werden nach Massgabe des Weisungseingangs ausgefihrt
beziehungsweise fir die Ausfiihrung erfasst, gleichgtltig, ob es sich um Kundengeschafte,
um Eigengeschafte oder um Mitarbeitergeschafte handelt

Verbot des Front Running und Parallel Running: Front und Parallel Running umfassen das
vorgangige oder gleichzeitige Ausnitzen von Kursbewegungen aufgrund von
abzuwickelnden Kundenauftragen. Durch vorgangige oder parallele Transaktionen werden
unmittelbar durch den Kundenauftrag ausgeldste Kursbewegungen ausgenutzt

Verbot von Kursschnitten: Kursschnitte sind unzulassig. Als Kursschnitt gilt die Abrechnung
eines vom tatsachlich erzielten Abschlusskurs abweichenden Preises

Bei der Erfullung dieser Pflichten sind die Geschéaftserfahrenheit und die fachlichen Kenntnisse der
Kunden zu berucksichtigen.

Weitere Informationen: Schweizer Bankiervereinigund - Richtlinien

Beispielfrage:

Welche Handelspraktiken sind verboten?

Antworten:

a) Front Running
b) Kursschnitte
¢) Market Making

Antwort: a), b)

Begrindung: Front Running und Kursschnitte sind manipulativ.

Sensitivity: C1 Public
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5 Technische Anbindung

5.1 Anbindungstechnik

Technische Anbindung

Die technische Anbindung an SIX Swiss Exchange erfolgt Uber das Zugangsportal SCAP (SIX Swiss

Exchange Common Access Portal) oder den Co-Location Service.

SCAP - Individuelle und effektive Anbindungsméglichkeiten

SCAP bietet eine optimale Skalierbarkeit der Schnittstelle mit einer hohen Kapazitat fir
Datenlbertragung. Dies ermdglicht eine individuelle Gestaltung des Anschlusses nach den
Bedurfnissen des Teilnehmers. Zum Beispiel ist bei einer steigenden Marktaktivitat des Teilnehmers
eine Erhéhung der Bandweite jederzeit problemlos maglich.

Uber SCAP sind beide Handelsumgebungen (Membertest und Produktion) sowie all ihre

Borsendienste erreichbar.

Co-Location - Fiir schnellstmégliches Handeln und Datensammeln

Der Co-Location-Zugang zu SWXess umgeht das SCAP-Zugangsnetzwerk und bietet stattdessen eine
direkte Layer 2-Verbindung Uber ein 200 m langes aquidistantes Glasfaserkabel zum On Book
Matcher. Die Teilnehmer kdnnen ihre technischen Komponenten im Rechenzentrum von Equinix in
Zurich aufstellen und direkt mit der SWXess Handelsplattform verbinden. Dies ermdglicht eine

minimale Latenz und einen maximalen Datendurchsatz.

Participant
via Co-Lo

Participant
via SCAP

SIX Swiss Exchanae Common Access Portal (SCAP)

A A N

Co-Location
i

1]

IMI OTI FDC QTI OoTl IMI
ITCH OUCH Fix Drop Quote OUCH ITCH
Market Trading Copy Trading Trading Market
Data Interface Interface Interface Data
Interface Interface
On Book Matcher 1 On Book Matcher 2
Risk  Manage- (Equities) (ETFs, Sponsored Funds, Bonds,
ment & Control SIX Structured Products)
SWXess

MDI

Market
Data
Interface

Market
Data
Service

RDI

Reference
Data
Interface

Central
Data
Repositor

v v

STI STI STI
(Orders & (News, (Confirm-
Executions) Trade, ations)
Reporting,
Confirmations)

STI FIX
Infrastructure

Abbildung: SWXess
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5.2 Anbindungsarten fiir Teilnehmer
Teilnehmer kdnnen zwischen einer der nachfolgenden Anbindungsarten wahlen:

Direkte Anbindung

Die technische Anbindung des Teilnehmers an das Borsensystem erfolgt Uber eine direkte
Anbindung.

Verbindung iiber einen Application Service Provider (ASP)

Die technische Anbindung des Teilnehmers an das Bdrsensystem mittels ASP-Anbindung erfolgt
Uber die Anbindung eines ASP. Der Teilnehmer tatigt seine Transaktionen Uber die vom ASP zur
Verfigung gestellten Infrastruktur.

5.3 Schnittstellen

Fur die Anbindung zum Handel stehen dem Teilnehmer mehrere Schnittstellen zur Verfigung. Der
Teilnehmer wahlt die fir ihn am besten geeignete Schnittstelle und anerkennt, dass nicht alle
Schnittstellen Uber die gleichen Funktionalitaten verfugen.

Handelsschnittstellen
e Standard Trading Interface (STI)

e OUCH Trading Interface (OTI)
e Quote Trading Interface (QTI)
e SIXTrading User Interface

Markt-/Referenzdatenschnittstellen
e ITCH Market Data Interface (IMI)

e SIX MDDX Multi-Dimensional Data fluX® Interface (SIX MDDX)

e Reference Data Interface (RDI)

Schnittstellen fiir das Meldewesen
e Standard Trading Interface (STI)

e Transaction Reporting Interface (TFI & RTS22)

e Reporting Graphical User Interface

Weitere Schnittstellen
e Trade Reconciliation Report (TRR) - Mit diesem Status kdnnen die Teilnehmer ihre Trades und
den Handelsstatus mit denen der SIX Swiss Exchange abgleichen.

e Order Reconciliation Report (ORR) - Mit dieser Schnittstelle kénnen die Teilnehmer ihren
Auftragsstatus mit dem der SIX Swiss Exchange abgleichen.

e Transaction Reconciliation Report (TXR) - Mit diesem Report kénnen die Teilnehmer ihre
Transaktionsberichte bequemer abstimmen. Die Uber diese neue TXR-Schnittstelle
verfugbare Datei enthalt alle Transaktionsberichte, die von einer juristischen Person an
einem bestimmten Geschaftstag erstellt wurden oder an diesem Tag eingereicht wurden,
unabhangig davon, wie die Berichte an die SIX Ubermittelt wurden.
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5.3.1 Standard Handelsschnittstelle (mit Zusatznutzen)

Handelsschnittstellen mit Zusatznutzen erweitern die einfachen On-Book-Matcher-Funktionalitaten.
Daflir haben sie héhere Latenzzeiten und einen geringeren Auftragsdurchfluss. Diese Schnittstellen
stehen ausschliesslich Uber das SCAP zur Verfugung.

5.3.2 Standard Trading Interface (STI)

Das Standard Trading Interface (STI) ermdglicht den Teilnehmern den Zugang zu allen
Handelsdienstleistungen und zu den Meldefunktionalitaten. Abschlussmeldungen (Trade Reports),
Abschlusskorrekturen (Corrections) und Delivery Reports kdnnen innerhalb des Bérsensystems nur
Uber diese Schnittstelle abgewickelt werden. Alternativ steht online das Reporting Tool zur
Verfugung.

5.3.2.1 STI-Auftragsarten
UnterstlUtzte Auftragsarten fir den Handel an der Bérse im Auftragsbuch:

e Normaler Auftrag (limitiert oder bestens)
e Iceberg Auftrag (limitiert)

e Retail Auftrag (limitiert oder bestens)

e AVD Auftrag

e Block Auftrag (limitiert und bestens)

e Quote Request

Uber STI kénnen zusatzlich Auftrage fur SwissAtMid eingegeben werden.

Auftrage, die Uber das STI eingegeben werden, werden im Falle einer Ausnahmesituation bei SIX
Swiss Exchange persistiert (nicht geléscht).

5.3.2.2 Weitere STI - Funktionalitdten
Weitere unterstltzte Funktionalitdten neben STI Orders und Executions:

e STITrade Reporting
e One-sided Trade Report (einseitige Abschlussmeldung)
e Two-sided Trade Report (zweiseitige Abschlussmeldung)
e Delivery Report
e Cancellation-Request
e Correction

e STI Bilateral Trading

e flr den ausserborslichen Handel auf der bilateralen Plattform flr Strukturierte
Produkte

e STINews
o fur den Bezug handelsrelevanter News-Meldungen
e STI Confirmations

o fur den Bezug von Confirmation-Meldungen
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5.4 Direkte Handelsschnittstellen

Direkthandelsschnittstellen werden flur hochste Performance und niedrigste Latenzzeiten
eingesetzt. Sie erlauben den direkten Zugang zum SIX Swiss Exchange On-Book-Matcher. Die
Direkthandelsschnittstellen sind fir die Nutzung der Co-Location vorgesehen, stehen aber auch Uber
das SCAP zur Verfiigung.

5.4.1 OUCH Trading Interface (OTI)

Diese Schnittstelle ermdglicht die schnellste Auftragseingabe (tiefste Latenzzeiten nur im Verbund
mit Co-Location) und Auftragsverwaltung. Es handelt sich um eine Schnittstelle, die einen direkten
Hochgeschwindigkeitszugang fur Aktivitdten bietet, die hohe Transaktionsraten erfordern. Im
Weiteren erhalten Teilnehmer Uber diese Schnittstelle Statusanderungen und Ausfihrungen
(Trades) fUr die eingegebenen Auftrage.

5.4.1.1 OTI Auftragsarten

OUCH Trading Interface (OTI) untersttitzt die folgenden Arten von Auftragen fur den Handel an der
Borse im Auftragsbuch:

e Normaler Auftrag (limitiert oder bestens)
e Iceberg Auftrag (limitiert)
e AVD Auftrag (limitiert oder bestens)Block Auftrag (limitiert und bestens)
e QOD Request and Quote
Auftrage, die Uber das OTI eingegeben werden, werden im Falle einer Ausnahmesituation bei SIX

Swiss Exchange gel6scht.

5.4.2 Quote Trading Interface (QTI)

Quote Trading Interface (QTI) ist die Direkt-Schnittstelle fur Market Maker und Liquiditatsgeber. Uber
sie wird das Business-Message-Protokoll fur das Quote-Management definiert, um die Eingabe, das
Ersetzen und das Léschen von Quotes zu erméglichen, sowie das Erhalten von Statusanderungen
und Ausfuhrungen (Trades) fur die eingegebenen Quotes.

Quotes, die Uber das QTI eingegeben werden, werden im Falle einer Ausnahmesituation bei SIX Swiss
Exchange geldscht.

5.4,3 SIX Trading User Interface

Das SIX Trading User Interface ermdglicht den Teilnehmern den Zugang zur Handelsdienstleistung
«Quote on Demand». Es unterstitzt insbesondere die Eingabe von Quote-Anfragen und empfangt
die Ausfuhrungsbestatigungen fur die Weiterverarbeitung.

5.5 Marktdaten-Schnittstellen

5.5.1 ITCH Market Data Interface (IMI)

Das ITCH Market Data Interface (IMI) ermdglicht den Teilnehmern, ASP und Marktdatenempfangern
den Bezug von Marktinformationen in Echtzeit. Diese Marktdatendienstleistung wurde speziell fur
hohe Leistung und niedrige Latenzzeiten entwickelt.

Folgende Daten werden Ubertragen:
e Kursabstufungen (Tick Size)
e System Event Messages

e Auftragsbuchrelevante Informationen (Auftragsbuchtiefe, bester Geld-/Briefkurs)
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e Referenz Daten und Handelsparameter zu Instrumenten
e Status von Handelsperioden, Auftragsbuchsituationen und ausserordentliche Situationen

e Referenzpreise

5.5.2 SIX MDDX Multi-Dimensional Data fluX® Interface (SIX MDDX)

Das SIX MDDX Multi-Dimensional Data fluX® Interface (SIX MDDX) ermdglicht den Teilnehmern, ASP
und Marktdatenempfangern den Bezug von der folgenden Marktinformationen in Echtzeit:

e der Handelsplattform SWXess
e Indexdaten von SIX Swiss Exchange
e Referenzdaten von CONNEXOR und anderen Quellen

e Massgeschneiderte Datensdtze basierend auf den Anforderungen technischer
Regulierungsstandards (RTS) unter Verwendung des Point-to-Point-Netzwerkprotokolls
SoupBinTCP

e Drittanbieter-Inhalte

5.6 Reference Data Interface (RDI)

Das Reference Data Interface (RDI) ermoglicht den Zugang zu Referenzdaten mit
handelsspezifischen Informationen Uber die gehandelten Instrumente, die Handelsteilnehmer sowie
die Handelsparameter.

Diese Dateien kdnnen vom Teilnehmer aus dem passwortgeschitzten Bereich des SIX Swiss
Exchange-Webauftritts Member Section heruntergeladen werden und stehen dartber hinaus auch
via SIX Swiss Exchange Central Access Portal (SCAP) zur Verfigung.
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In der folgenden Ubersicht finden Sie Details zum Inhalt einzelner RDI Files:

Dateiname

Traded Instrument
Cash Flow Event
Trading Session
Price Step

Market Data Channel

Traded Instrument Channel
Calendar Info

Party

Derivative

Reporting Eligigble Securities

Trading Segment

Beispielfrage:

Inhalt

Das CSV-File «Traded Instrument» vermittelt samtliche Stammdaten in Bezug
auf die gelisteten Produkte.

Im «Cash Flow Event»-File werden Stammdaten zu Kapitalflussereignissen
(Dividenden-, Coupon-, Zins- und Ruckzahlungsspezifikationen) vermittelt.

Das «Trading Session»-File vermittelt Stammdaten zu den Handelsperioden
und Handelszeiten der jeweiligen Effekten.

Mit diesem File werden die Spezifikationen zu den Preisabstufungen der einzelnen Effekten
Ubermittelt.

Durch das «Market Data Channel»-File erhalt der Teilnehmer Stammdaten zur Bildung
der einzelnen Auftragsbucher (Pre-trade Market Data) sowie zu Abschlussmeldungen (Post-
trade Data).

Vermittelt die Verknupfung zwischen dem gehandelten Instrument und dem
Marktdatenkanal.

Enthalt die Kalendertage, an denen der Handel fir einen bestimmten Borsenplatz nicht
verfugbar ist.

Das File «Party» enthalt die Kennzeichen und Rollen der Marktteilnehmer.

Das Uploadfile «Derivate» Ubermittelt samtliche Stammdaten zu den gelisteten Derivaten
wie Ausubungspreis und zugehdriger Wahrungscode, Ausubungsart, Kontraktgrosse,
Lieferart-Code, Titelart (Put/Call) usw.

Das Reporting Eligible Security-Objekt hat einen Eintrag fur jedes Instrument auf der
SWXess-Plattform, fur das ein Trade Report obligatorisch oder zulassig ist.

Zur Klassifizierung des Marktes auf der SWXess-Plattform wurde das Objekt Trading
Segment eingefuhrt. Der Markt ist in mehrere instrumentenrelevante Kategorien wie
Blue Chip Shares, Mid-/Small-Cap Shares, Exchange Traded Funds, Bonds etc. unterteilt.

Welche Eingabemoglichkeiten stehen Ihnen Uber das OUCH Trading Interface (OTI) im laufenden

Handel zur Verfiigung?
Antworten:

a) Eingabe von Auftragen
b) Eingabe von Quotes

Antwort: a)

Begrindung: Quotes kdnnen nur Uber QTI eingegeben werden.

Sensitivity: C1 Public
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5.7 Trader ID

Bei der Registrierung des Handlers teilt die Borse jedem Handler eine individuelle Trader ID zu. Das
Borsensystem zeichnet alle Systemeingaben zusammen mit dieser Identifikationsnummer auf. Bei
Verletzung von bérslichen oder gesetzlichen Regeln kann die Borse eine Registrierung sistieren oder
entziehen.

Die Trader ID ist personlich und nicht Gbertragbar. Sie darf lediglich an einen anderen, registrierten
Handler zwecks Stellvertretung weitergegeben werden. Der Teilnehmer stellt die
Nachvollziehbarkeit der Stellvertretung sicher. Dafur muss intern ein Logbuch gefihrt werden, in
dem die Weitergabe prazise dokumentiert wird.

5.8 Direkter Marktzugang fir Kunden

5.8.1 Kunden mit direktem Marktzugang (Direct Electronic Access)

Grundsatzlich haben ausschliesslich Borsenteilnehmer direkten elektronischen Zugang zur SWXess-
Handelsplattform von SIX Swiss Exchange. SIX Swiss Exchange erlaubt «Direct Electronic Access»
(DEA). DEA bedeutet, dass ein berechtigter Kunde eines Bdrsenteilnehmers Auftrage in das interne
elektronische Handelssystem des Borsenteilnehmers Gbertragen kann und die Auftrage von dort aus
automatisch in das Auftragsbuch der Borse weitergeleitet werden. Durch das zwischengeschaltete
interne Handelssystem des Boérsenteilnehmers gelangt der Kundenauftrag mit Verzégerung in die
Handelspattform von SIX Swiss Exchange.

5.8.2 Kunden mit Sponsored Acess

Die Dienstleistung «Sponsored Access» (SA) zielt auf latenzsensitive Kunden von Bérsenteilnehmern
(Sponsoring Participants) ab, wenn diese Kunden nicht selbst Teilnehmer von SIX Swiss Exchange
sind. Die Borse kann Ausnahmen von dieser Regel gewahren. Der Sponsoring Participant ermdglicht
seinem Kunden (Sponsored User) einen direkten Zugang tUber das OUCH Trading Interface an das
Handelssystem von SIX Swiss Exchange, ohne dass die Auftrdge in BerUhrung mit den internen
Handelssystemen des Sponsoring Participants kommen.
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Funktionaler Aufbau

SIX Swiss Exchange

SIX Swiss Exchange
Risk Monitoring Market Operations

and Control (GUI)
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Abbildung: Funktionaler Aufbau

Risikomanagementkontrollen

Zusatzlich zu den allgemeinen Risikokontrollen der Borse fur eingehende Auftrage, werden alle von
einem Sponsored User libermittelten Auftrdge einer weiteren Uberprifung unterzogen, um
sicherzustellen, dass im Rahmen von Sponsored Access ausschliesslich Auftrage gemass
Weisungen «Handel» oder «Alternativer Handel» in den Handelssegmenten gemass Wegleitung
«Handelsparameter» erteilt werden.

Uberdies stellt die Bérse den Sponsoring Participants fur den Auftragsfluss ihrer Sponsored Users
spezifische Instrumente fur die Risikokontrolle vor und zum Zeitpunkt des Abschlusses («Pre-
Trade» und «At-Trade» Risikokontrollen) zur Verfigung. Diese Risikomanagement-
Kontrollinstrumente sind zwingend zu verwenden. Der Sponsoring Participant ist verpflichtet, diese
Kontrollinstrumente zu konfigurieren und in geeigneter Weise zu Uberwachen, wobei der Art und
Komplexitat des Auftragsflusses des Sponsored User angemessen Rechnung zu tragen ist. Vom
Borsensystem ausgeldste Mitteilungen und Warnungen sind zu beachten und gegebenenfalls
entsprechende Massnahmen zu ergreifen.

Zusatzlich zu den obligatorischen Risikokontrollen vor und zum Zeitpunkt des Abschlusses («Pre-
Trade» und «At-Trade» Risikokontrollen) bietet die Borse den Sponsoring Participants die
Moglichkeit, den Handel fur den Sponsored User in bestimmten Effekten oder Handelssegmenten
zu unterbinden.
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Die Bdrse stellt dem Sponsoring Participant des Weiteren eine «Kill Switch»-Funktion zur
Verfugung. Mit dieser kénnen alle noch nicht ausgefiihrten Auftrage des Sponsored User geldscht
und die Eingabe neuer Auftrage verhindert werden. Der Sponsoring Participant kann die Borse
ersuchen, die «Kill Switch»-Funktion in seinem Namen zu aktivieren, falls er aus irgendwelchen
Grunden nicht in der Lage sein sollte, dies selbst zu tun.

Der Sponsoring Participant hat die Pflicht, die Wirksamkeit der Risikomanagementkontrollen vor
der Gewahrung von Sponsored Access zu prifen und spater regelmassig zu Uberwachen sowie
Massnahmen zur Behebung allfalliger Probleme unverziglich einzuleiten. Es obliegt dem
Sponsoring Participant zu entscheiden, ob zusatzliche Risikokontrollen erforderlich sind.

Die Verantwortung fur Clearing und Settlement von Handelsgeschaften auf Basis von Auftragen, die
SIX Swiss Exchange von Sponsored Users erteilt wurden, liegt beim betreffenden Sponsoring
Participant.

5.8.2.1 Rechtlicher Aufbau

Es existiert nur zwischen SIX Swiss Exchange und dem Boérsenteilnehmer (Sponsoring Participant)
eine Beziehung.

Der Sponsoring Participant unterhalt eine Broker-Kunden-Beziehung zum Sponsored User.

In rechtlicher Hinsicht werden die Auftrage des Sponsored Users vom Sponsoring Participant
Uberwacht und verwaltet - unter Berucksichtigung der Reglemente, Weisungen und Wegleitungen
von SIX Swiss Exchange sowie der Risikomanagementvorgaben des Sponsoring Participants. Der
Sponsoring Participant bleibt gegentber der Borse fur alle Handlungen und Unterlassungen, die von
beziehungsweise im Auftrag oder Namen seiner Sponsored Users unter Verwendung der
Teilnehmer-Identifikation des Sponsoring Participants getatigt wurden, in gleicher Weise haftbar,
wie wenn es sich um die Handlungen und Unterlassungen des Teilnehmers selbst handeln wirde.

SIX Swiss Exchange weist jedem Sponsored User eine individuelle Identifikation (Party ID) zu, mit der
sichergestellt wird, dass die Auftrage des Sponsored User eindeutig als von ihm stammend
identifiziert und von den eigenen Auftradgen des Sponsoring Participant abgegrenzt werden kénnen.

Die relevanten Abschnitte im Handelsreglement und den Weisungen regeln den «Sponsored
Access», um einen fairen und funktionierenden Handel zu gewahrleisten. Diese Regeln beinhalten
unter anderem:

e Verantwortung fur Handlungen und Unterlassungen der Sponsored Users

e Voraussetzungen flur die Gewahrung von Sponsored Access sowie Beendigung des
Sponsored Access

e Risikomanagementkontrollen

e Besondere Interventionsrechte der Borse
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6 Der Borsentag

SIX Swiss Exchange legt die Bérsentage im Handelskalender fest und publiziert sie. In besonderen
Situationen kann sie die Bérsentage andern.

Der Borsentag (Business Day) umfasst den Handelstag (Trading Day) und den «Clearing-Tag» und
besteht aus folgenden Borsenperioden:

e Voreroffnung (Pre-Opening)

e Eroffnung (Opening)

e Laufender Handel (Continuous Trading)

e Handelsschluss mit oder ohne Schlussauktion (End of Trading/Closing Auction)
e Handel zum Schlusskurs (Trading-At-Last)

e Nachbdrslicher Handel (Post Trading)

Der Borsentag dauert von 06.00 bis 22.00 Uhr (MEZ), der Clearing-Tag von 08.00 bis 18.15 Uhr. Der
Handelstag beginnt mit der Erdffnung und endet mit dem Handelsschluss. Die Handelszeiten

werden pro Handelssegment festgelegt. Das Settlement ist wahrend des gesamten Borsentages
maoglich.

6:00 8:00 9:00 - 9:02 17:20 17:30-17:32 17:40 18:15 22:00

Handel
Laufender Handel Handelsschluss Zum
Schluss-
kurs
Handelstag
Clearing-Tag
Borsentag

Auf folgender Seite finden Sie die Ubersicht des Bérsentages im Gesamtkontext:
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Bérsentag - Ubersicht

Time Trading
(CET) ¥ 9 Pericd
0600 Seart of Business Day B E
E s
0800  Start of Cearing Day 5‘
o Bonds - CHF Swiss Confederation (incl. Juote an Dernand)
oe3p  PerTE Bonds - CHF Swiss Pandbriefe {ind. Quate on Demand)
™ Bonds - Non CHF
Blue Chip Shares Sparics Shares
Mid-rSmall-Cap Shares Exchange Traded Funds (ETF}
Secondary Listing Shares Exchange Traded Funds (ETF)on
000 Cpsring Spon n Shares Bonds of the Swiss Confederatian
Separate g Lines Exchange Traded Products (ETF)
Investment Funds E
. CwvismAthidad Quode on Demand
0500 Stantof Trading Swiss EBBO ETF/ETP (0D Europe
Sponsored Funds
0515 Opening Structured Products
Fights and Optans
Opening .
030 Start of Trading Bonds = CHF {indl. Quote on Demand)
1500  Opening Global Depositary Receipts
& g ;
531
Bonds - CHF Seiss Confederation Bonds - CHF
E‘ 1700  End of Trading Bonds - CHF Swiss Fandbriefe Exchamge Traded Funds (ETF) on
Bonds - Mon CHF Bonds of the Swiss Confederation
Structured Products
i 1715  End of Trading Rights and Optians
Swissatiid
1720 End of Trading Gwvisz EBBOI
Blue Chip Shares Secondary Listing Shares
Mid-rSmall-Cap Shares Sponsored Foreign Shares
1720 SartofCodng Auction ooy G Ceparate Trading Lines E
Global Depositary Receipts Inwestment Furnds E
Sponzared Funds =
1730 Start of Closing Auction  Exchange Traded Funds [ETF) I
Exchange Traded Products (ETP)
Blue Chip Shares Secondary Listing Shares
. Mid-rSmall-Cap Shares Sponsored Foreign Shares
1730 RunAuctionand Close oo, Shares Separate Trading Lines
Global Depositary Receipts Irwestment Funds
Quote on Demand
1730  End of Trading ETE/ETP QOO Eurcpe
Sponsored Funds
1735 Fun Awction and Close Exchange Traded Funds [ETF)
Exchange Traded Products ([ETF)
Blue Chip Shares . ]
1730 Start of Trading-ftlast  Mid-/Smalk-Cap Shares Elabal Dupicrsiiory Recuipes
Investmert Funds
Sparks Shares
Blue Chip Shares .
1740 Endof Trading-Atlast  Mid-/Small-Cap Shares Ehahal Depasitory Recelpt:
Irvestment Funds E
Sparks Shares
1818 End of Clearing Day B i
1300 End of Business Day =

Abbildung: Der Bérsentag

Quelle : https://www.six-group.com/en/products-services/the-swiss-stock-exchange/trading/trading-

provisions/regulation.html#trading-quides

Der Borsentag

Hinweis: Weitere Informationen zu Sparks und Global Depository Receipts (GDRs) finden Sie unter
den folgenden Links: Sparks und GDRs.
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7 Handelsablauf in den verschiedenen Bérsenperioden

Jeder Borsentag ist in funf Bdrsenperioden eingeteilt. Die Zeiten der Bérsenperioden variieren je
nach Handelssegment.

6:00  8:00 9:00 - 9:02 17:20 17:30-17:32 17:40 1815  22:00
| | | | |

Handel
zum

Laufender Handel Handelsschluss
Schluss-

kurs

7.1 Voreréffnung (Pre-Opening)

Die Voreroffnung dauert vom Beginn des Borsentages um 06.00 Uhr MEZ bis zur Eréffnung des
entsprechenden Handelssegmentes.

Teilnehmer sowie Liquiditatsgeber kénnen neue Auftrage und Quotes im Auftragsbuch erfassen
oder bestehende Auftrage und Quotes l6schen. Die Borse berechnet den theoretischen
Auktionspreis gemass dem Meistausfuhrungsprinzip und publiziert diesen laufend. Es findet kein
Abschluss und daher keine Preisfeststellung statt.

7.2 Eroffnung (Opening)

Die Bestimmung des Eréffnungskurses zu Handelsbeginn (oder bei Wiederaufnahme des Handels
nach einer Unterbrechung) erfolgt gemass dem Meistausfuhrungsprinzip zu den in der obigen
Tabelle (Business Day Overview) aufgefihrten Handelszeiten. Der dadurch festgelegte Preis fuhrt
zum maximal ausfuhrbaren Umsatz.

Die Borse verlangert die Auktionszeit fiir eine definierte Zeitspanne einmalig, wenn der theoretische
Auktionspreis gegenuber dem Referenzpreis ausserhalb der anwendbaren Bandbreite liegt oder
nicht alle unlimitierten Auftrage ausgefiihrt werden kénnen (Delayed Auction).

Die Borse eroffnet den Handel nicht, solange in einer Auktion nicht alle unlimitierten Auftrage
ausgefuhrt werden kénnen (Non Opening). In diesem Zustand kann auch kein theoretischer
Auktionspreis berechnet werden.

Die Bdrse fuhrt keine Auktion durch, solange der laufende Handel im Basiswert unterbrochen ist
(Underlying Condition).

Werden nur Bestens-Auftrage ausgefuhrt, wird der Referenzpreis zum Eréffnungskurs.

Die einzelnen Effekten in den verschiedenen Handelssegmenten eréffnen unter Einhaltung einer
zufalligen Zeitspanne von zwei Minuten (Random Time). Die Random Time soll Kursmanipulationen
erschweren. Auftrage, die vor der Er6ffnung des betreffenden Titels eingegeben wurden, sind im
Eroffnungskurs berticksichtigt.
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7.3 Laufender Handel (Continuous Trading)

Weisung3: Der laufende Handel dauert von der Er6ffnung bis Handelsschluss des entsprechenden

Handel Handelssegmentes und beginnt nach Eréffnung des Auftragsbuchs (sofern es nicht zu einem
Delayed Opening oder Non-Opening gekommen ist). Wahrend des laufenden Handels werden neue
Auftrage und Quotes laufend gemass den Matching-Regeln mit Auftragen und Quotes ausgefuhrt,
die sich bereits im Auftragsbuch befinden. Alle Auftrage verbleiben im Auftragsbuch, bis sie
ausgefuhrt/geldscht werden oder verfallen.

Eingehende Auftrage und Quotes werden nach dem Prinzip der Preis-Zeit-Prioritat in einem oder in
mehreren Teilen zu gleichen oder zu unterschiedlichen Preisen ausgefuhrt.

Wenn der Handel im Basiswert unterbrochen ist, unterbricht die Bérse den Handel auch in den
entsprechenden zugrundeliegenden Effekten (Strukturierte Produkte, Separate Handelslinie usw.),
«Underlying Condition».

7.4 Handelsschluss mit Schlussauktion (Closing)

Unmittelbar nach Ablauf der Borsenperiode «Laufender Handel» beginnt die Schlussauktionsphase.
Wahrend dieser Phase kdnnen Teilnehmer sowie Liquiditatsgeber neue Auftrage und Quotes im
Auftragsbuch erfassen oder bestehende Auftrage 16schen. Die Borse berechnet den theoretischen
Auktionspreis gemass dem Meistausfuhrungsprinzip und publiziert diesen laufend. Es findet kein
Abschluss und daher keine Preisfeststellung statt.

Die Borse beendet die Schlussauktion gemdass dem Meistausfihrungsprinzip. Das Ende der
Schlussauktion und damit die Schliessung des Buches erfolgt zu einer per Zufall generierten Zeit
(«2 Minute Random-Time»).

Die Borse verlangert die Auktionszeit fur eine definierte Zeitspanne einmalig, wenn der theoretische
Auktionspreis gegenuber dem Referenzpreis ausserhalb der anwendbaren Bandbreite liegt (Delayed
Auction).

Die Borse ertffnet den Handel nicht, solange in einer Auktion nicht alle unlimitierten Auftrage
ausgefuhrt werden kdénnen (Non Opening). In diesem Zustand kann auch kein theoretischer
Auktionspreis berechnet werden.

Die Bdrse fuhrt keine Auktion durch, solange der laufende Handel im Basiswert unterbrochen ist
(Underlying Condition).

Gibt es einen Abschluss in der Auktion, ist dieser Kurs der Schlusskurs und der neue Referenzpreis.
Gibt es keinen Abschluss in der Auktion, bildet der letzte Abschluss des Tages den Schlusskurs. Gab
es wahrend des Tages keinen Abschluss, dann gibt es keinen neuen Schlusskurs und der bestehende
Referenzpreis bleibt unverandert.

Handelsschluss in Handelssegmenten, welche fir den Handel zum Schlusskurs in Frage kommen,
erfolgt erst nach Ablauf der Borsenperiode «Handel zum Schlusskurs». Findet kein Handel zum
Schlusskurs statt, so schliesst der Handel erst, wenn die Bérsenperiode «Handel zum Schlusskurs»
enden wiurde. Ist fir das entsprechende Handelssegment keine Bdrsenperiode «Handel zum
Schlusskurs» vorgesehen, schliesst der Handel nach Ablauf der Bérsenperiode «Schlussauktion».

Die Borse kann den Referenzpreis in bestimmten Fallen anpassen.

Auftrage mit der Gultigkeit «At-the-Close» kdnnen wahrend der Vorer6ffnung und des laufenden
Handels eingegeben werden und sind erst mit Beginn der Schlussauktion (17.20 Uhr) im
Auftragsbuch sichtbar.
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7.5 Handelsschluss ohne Schlussauktion

Findet nach Ablauf der Bérsenperiode «Laufender Handel» keine Schlussauktion statt und ist keine
Borsenperiode «Handel zum Schlusskurs» vorgesehen, so schliesst der Handel mit Ablauf der
Borsenperiode «Laufender Handel».

Schlusskurs und Referenzpreis entsprechen dem zuletzt festgestellten Preis im laufenden Handel.
Gab es wahrend des Tages keinen Abschluss, dann gibt es keinen neuen Schlusskurs und der
bestehende Referenzpreis bleibt unverandert.

Die Borse kann den Referenzpreis in bestimmten Fallen anpassen.

Weisung 3: 7.6 Handel zum Schlusskurs (TAL - Trading-At-Last)

Handel Nach der Schlussauktion bietet die Handel-zum-Schlusskurs (TAL)-Periode (gultig fir den Handel im
Central Limit Order Book), die Méglichkeit zusatzliches Volumen in Blue Chip Aktien, Mid-/Small-Cap
Aktien, Sparks Aktien, Global Depository Receipts (GDRs) und Anlagefonds zum Schlusskurs zu
handeln. Wahrend der TAL-Periode werden die Auftrage laufend ausgefihrt und die Abschlisse
sofort veroffentlicht.

Wahrend dieser Periode gibt es keine Vorhandelstransparenz; konsolidierte Vorhandelsvolumen
werden am Ende der TAL-Periode veroffentlicht.

17:20 17:30-17:32 17:40 18:15 22:00
I I I I I

Laufender Handel Handel zum

Schlusskurs

Zufalliger

Schluss
5
—C)
O
O

Die Handler kénnen wahlen, ob ihre offenen Auftrage von der Schlussauktion in die TAL-Periode
Ubertragen werden oder nicht. Diese Option ist auf Seiten des Teilnehmers bei der Auftragseingabe
standardmalig fur auf "ja" gesetzt (dass ihre Auftrage standardmassig in die TAL Ubertragen
werden). Ein vom Handler ausgesetzter Auftrag wird wieder aktiviert sobald der Handel zum
Schlusskurs beendet ist und behdlt seine ursprungliche Preis-Zeit-Prioritat. Vorbehalten bleiben
Anderungen des Auftrags.

Beachten Sie, dass SIX die Dauer der TAL-Periode wahrend des Handelstages in ausserordentlichen
Situationen aufheben, verkirzen oder verlangern kann. In einem solchen Fall wurde SIX die
Teilnehmer rechtzeitig im Voraus mittels einer News-Nachricht informieren.

Event Handelsunterbrechung Randomisierung
Start Schlussauktion 17:20 CET Nein

Ende Schlussauktion 17:30 CET Ja, 2 Minuten
Start TAL Unmittelbar nach Abschluss der Auktion Nein

Ende TAL 17:40 CET Nein
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Wichtig:

Wenn sich das Ende der Schlussauktion verzdgert und eine Trading-At-Last-Phase geplant ist,
beginnt die Trading-At-Last-Phase (TAL) ebenfalls verzégert und wird folglich verkuirzt.

Weisung3: 7.7 Nachborslicher Handel

Handel Die Borse I6scht nach Handelsschluss alle nicht ausgefuhrten Auftréage, deren Giiltigkeit mit Datum

des aktuellen Borsentages endet (Gultigkeit: tagesgultig oder datiert). Quotes verfallen am Ende des
Borsentages (Gultigkeit: borsengultig).

Teilnehmer kénnen neue Auftrage und Quotes im Auftragsbuch erfassen oder bestehende I6schen.
Auftrage mit Gultigkeitsdatum des aktuellen Bérsentages werden nicht entgegengenommen. Auch
die Eingabe von Auftragen via OTI ist im nachbdrslichen Handel nicht moglich.

Die Borse berechnet den theoretischen Auktionspreis des Folgetages gemass Meistausfihrungs-
prinzip und publiziert diesen laufend.

Es findet kein Abschluss und daher keine Preisfeststellung statt.
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8 Handel an der Borse

8.1 Marktmodelle und Handelsdienstleistungen

Marktmodelle und Handelsdienstleistungen beschreiben den Ablauf des Handels. Sie legen fest, wie
Auftrage und Quotes ausgefuhrt werden und wie sich die einzelnen Boérsenperioden gestalten.
Ausserdem bestimmen sie welche Matching-Regeln zur Anwendung kommen. Der On-Book-Matcher
(OBM) unterstutzt folgende Marktmodelle und Handelsdienstleistungen:

Marktmodelle:

e Central Limit Order Book (CLOB)

e Quote-Driven-Market (QDM)

e Price Validation Market fur Strukturierte Produkte (PVM) (basierend auf QDM)
Handelsdienstleistungen:

e Quote on Demand (QOD)

e Mid-Point Order Book (MPOB) - SwissAtMid

e Swiss EBBO Book (EBBO)

Price Validation

Central Limit

. Quote Driven Market (PVM) for Quote on Mid-Point Order
Sl RO el Or(dciroBBc;ok Market (QDM) Structured Demand (QOD) Book (MPOB)
Products
Marktmodelle Handelsdienstleistungen
* Wahrend Preisvalidierungsphase
L Wahrend des laufenden Handels

Abbildung: Ubersicht Marktmodelle

Das Marktmodell Central Limit Order Book (CLOB) behandelt Auftrdage und Quotes (nur bei
CHF- Bonds) gleich.

Im Marktmodell Quote-Driven-Market (QDM) werden Auftrage von Teilnehmern und Quotes von
zugelassenen Market Maker und Liquiditatsgebern im laufenden Handel auf Basis der
quotebasierenden Preisfestlegung unterschiedlich behandelt.

Das Marktmodell Price Validation Market (PVM) fur Strukturierte Produkte fihrt Auftrage und
Quotes nicht sofort aus, sondern unterbricht den Handel flr einen vordefinierten Zeitraum, in dem
sowohl der Market Maker/Liquiditatsgeber als auch Kunden den Preis des Auftrags oder Quotes
validieren kénnen. Wahrend der Preis-Validierungs-Phase gibt es keine Vorhandelstransparenz im
betroffenen Auftragsbuch.

Bei Quote on Demand (QOD) handelt es sich um eine Handelsdienstleistung ohne
Vorhandelstransparenz fur den Handel von Exchange Traded Funds (ETFs), Exchange Traded
Products (ETPs) und Anleihen - CHF. Wahrend des laufenden Handels wird fir jede Quote-Anfrage
eine Aufrufphase ausgeldst. Zu Beginn jeder Aufrufphase werden alle registrierten Liquiditatsgeber
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aufgefordert, Kauf- und Verkaufsquotes mit der vom Teilnehmer in der Quote-Anfrage definierten
Menge einzureichen (Einzelheiten siehe Kapitel «Alternativer Handel»).

Das Marktmodell Mid-Point Order Book (MPOB / SwissAtMid) verbindet ein nicht einsehbares
Auftragsbuch und Auftragsarten, die Abschlisse in Schweizer Aktien (Blue Chip Aktien und
Mid-/Small-Cap Aktien) zum Mid-Point Preis aus dem Central Limit Order Book (CLOB) ermdglichen.

Bei Swiss EBBO handelt es sich um eine Dienstleistung fir den hybriden Handel an der Borse von
schweizerischen Beteiligungsrechten, mit welcher die Erzielung von Abschlissen zum Europaischen
besten Geld- und Briefkurs (Swiss EBBO) auf Best- Effort- Basis angestrebt wird.

Folgende Tabelle zeigt, welche Handelssegmente in welchem Marktmodell zusammengefihrt
werden, welche Auftragsbuchstatus mdéglich sind und welches Preisermittlungsprinzip gilt:
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Ubersicht Marktmodelle

Central Limit Order Book
CLOB QDM

Price Validation Market fir Quote on Demand
Strukturierte Produkte (PVM) QOD

Quote-Driven-Market

Handelssegmente Blue Chip Aktien Exchange Traded Funds (ETF) Structured Products Exchange Traded Funds (ETF)

Handelsperiode

Matching-Regeln

Handelsschnittstelle

Sensitivity: C1 Public

Mid-/Small-Cap Aktien
Sparks Aktien

Global Depository Receipts
Sekundarkotierte Aktien
Separate Handelslinien
Anlagefonds

Anrechte und Optionen
Anleihen CHF

Vorer6ffnung
Eroffnung
Laufender Handel

Handelsschluss mit oder ohne
Schlussauktion
Trading-At-Last (TAL)*
Nachborslicher Handel

* Blue Chip, Mid-/Small Cap, Sparks
Aktien & Global Depository Receipts

CLOB-Matching-Regeln

Aktien Bonds

STI STI

OTI OTI
QTI

Exchange Traded Products (ETP)
Sponsored Funds
Anleihen - Nicht CHF

ponsored Foreign Shares

Voreréffnung Laufender Handel
Eroffnung
Laufender Handel

Handelsschluss ohne
Schlussauktion

Handelsschluss mit Schlussauktion
(ETF, ETP und Sponsored Funds)

Nachborslicher Handel

Quote-Domination-Matching-

Regeln Regeln (basierend auf QDM)
STI STI
OTI OTI
QTI QTI

Price-Validation-Matching-

Exchange Traded Products (ETP)
Anleihen - CHF

Laufender Handel

Quote on Demand-Matching Regeln

Quote Request
STI

Quote on Demand User Interface (UI)
Quote
QTI
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Ubersicht Marktmodelle

Handelssegmente

Handelsperiode

Matching-Regeln

Handelsschnittstelle

Sensitivity: C1 Public

Mid-Point Order Book (SwissAtMid)

MPOB

Blue Chip Aktien
Mid-/Small-Cap Aktien

Sparks Aktien

Global Depository Receipts
Anlagefonds

Primdre Bedingung

(Primary Condition)

MPOB Laufender Handel
MPOB Nachbdrslicher Handel
Mid-Point Order Book (MPOB)
Matching-Regeln

STI

OTI

Swiss EBBO Book
13:1:])

Blue Chip Aktien
Mid-/Small-Cap Aktien

Laufender Handel

Swiss EBBO-Matching-Regeln

EBBO Normal Order

STI/ OTI

EBBO Liquidity Provider Order
OTI
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Weisung3: 8.2 Die Auftragserteilung: Auftrage und Quotes
:::;:::’5 Am Anfang eines jeden Abschlusses steht ein Auftrag oder ein Quote.

Auftrage/Quotes kdnnen wahrend der dafur vorgesehenen Zeiten im Auftragsbuch erfasst oder
geléscht werden. Alle eingehenden Auftrage/Quotes werden mit einem Zeitstempel und einer
Identifikationsnummer versehen. Gednderte Auftrdge/Quotes verlieren die urspringliche
Zeitprioritat und erhalten einen neuen Zeitstempel, sofern nicht nur die Anzahl der Effekten reduziert

wurde.

e Sofern die Eingabe oder Anderung tber STI (Standard Trading Interface) erfolgt, bleibt
die Identifikationsnummer gleich.

e BeiAuftragen/Quotes, die Uber das OUCH Trading Interface (OTI) oder das Quote Trading
Interface (QTI) gedndert wurden (Kurs und/oder Volumen) wird der urspringliche
Auftrag/Quote geldéscht und ein neuer Auftrag/Quote mit einer neuen
Identifikationsnummer erstellt. Die Preis-Zeit-Prioritat des ursprunglichen Auftrags geht
hiermit verloren. Schlagt die Anderung eines Auftrags/Quotes fehl, wird der
urspringliche Auftrag/Quote trotzdem geldscht.

8.3 Auftrag

Ein Auftrag ist eine verbindliche Offerte, eine bestimmte Anzahl einer Effekte zu einem unlimitierten
oder limitierten Preis zu kaufen oder zu verkaufen.

In den Marktmodellen Central Limit Order Book und Quote-Driven-Market sind im Auftragsbuch
enthaltene Auftrage verbindlich. Im Marktmodell Price Validation Market sind die im Auftragsbuch
enthaltenen Auftrage nicht verbindlich.

8.3.1 Eingabe-Attribute fiir Auftrage

Ein Auftrag muss mit allen notwendigen Attributen aufgegeben werden, ansonsten wird er vom
Borsensystem zuriickgewiesen.
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Die folgende Tabelle zeigt, welche Eingabeattribute fir eine erfolgreiche Eingabe absolut notwendig
sind und welche freiwillig angegeben werden kénnen:

Attribut Eingabe Uber STI Eingabe uber OTI

Seite Obligatorisch

Kauf oder Verkauf

Effekte Obligatorisch
Auftragsvolumen Obligatorisch

CLOB - mit Vorhandelstransparenz
Stuckzahl der Effekten bzw. Nominal bei Anleihen, Flr Iceberg Auftrage ist zusatzlich
die im Auftragsbuch sichtbare Menge zu definieren

MPOB - ohne Vorhandelstransparenz
Stuckzahl der Effekte ohne Angabe der minimalen ausfuhrbaren Stuckzahl; oder

Stlckzahl der Effekten mit Angabe der minimalen ausfuhrbaren Sttickzahl

Preisart Obligatorisch

Unlimitiert (bestens) oder limitiert

Preis 1. FUr Normale, Retail und Auction Volume Discovery Auftrage: limitiert oder unlimitiert;
2. FurIceberg Auftrage: limitiert
3.  Fur Auftrage mit Routing Instruktion SWMB: limitiert
Fur Retail Auftrage ist zusatzlich der Ausléser (Trigger) zu definieren.

Der Preis muss den festgelegten Kursabstufungen fur die jeweiligen Effekten entsprechen.

Giiltigkeit Freiwillig

Wird keine Gultigkeitsdauer definiert, verfallt der Auftrag nach Handelsschluss.

Algorithmischer Handel Obligatorisch

Der Teilnehmer meldet der Borse den Betrieb von algorithmischem Handel und
kennzeichnet die durch algorithmischen Handel erzeugten Auftrage. Er verwendet fur
jeden Algorithmus eine separate Identifikation und macht die Handler, die diese Auftrage
ausgeldst haben, kenntlich

Trading Capacity Obligatorisch Obligatorisch
Kundengeschafte (R) Kundengeschafte (R)
Eigengeschafte (P) Eigengeschafte (P)

Es wird entweder der Standardwert aus den
Stammdaten gesetzt oder das Attribut kann
auf dem Auftrag eingegeben werden.

Teilnehmeridentifikation Obligatorisch
Handleridentifikation Obligatorisch
Routing-Instruktion Obligatorisch
Teilnehmerinterne Freiwillig
Referenzen
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8.3.2 Routing Instruktionen

Anhand von Routing Instruktionen kann bestimmt werden, in welchem Marktmodell der Auftrag
gehandelt werden soll. Folgend am Beispiel der STI Routing Instruktion SWX:

Routing Instruktion SWX - Central Limit Order Book
«SWX» fir die Eingabe ins Central Limit Order Book (CLOB) oder ins Auftragsbuch des Quote-Driven-
Market (QDM). Die Routing Instruktion «SWX» wird fir Auftrdge mit oder ohne Preislimit unterstitzt:

Routing Instruktion SWX Central Limit
Order Book
(CLOB)

8.3.3 Auftragsarten

Die Borse unterstltzt als Auftragsarten den Normalen Auftrag, den Iceberg Auftrag den Retail
Auftrag, den Auction Volume Discovery Auftrag und den Block Auftrag.

8.3.3.1 Normaler Auftrag

Ein Normaler Auftrag kann wahrend des gesamten Bdrsentags eingegeben werden und ist im
Auftragsbuch ersichtlich. Nicht ausgefuihrte Teile des Auftrags werden ins Auftragsbuch
aufgenommen bis sie ausgefihrt, geléscht oder verfallen sind. Vorbehalten bleiben anderslautende
Gultigkeiten und Routing Instruktionen.

8.3.3.2 Iceberg Auftrag

Ein Iceberg Auftrag kann wahrend des gesamten Bdrsentags eingegeben werden und dient dem
Kauf oder Verkauf grosser Auftrage von an SIX Swiss Exchange gehandelten Effekten. Diese
Auftragsart fordert einerseits die Liquiditat im Auftragsbuch. Andererseits profitiert der Teilnehmer
mit einem Iceberg Auftrag davon, dass der Abschlusspreis vom grossen Volumen nicht negativ
beeinflusst wird.

Ein Iceberg Auftrag wird mit einer Gesamtmenge und einer sichtbaren Menge ins Auftragsbuch
eingegeben. Es wird nur die sichtbare Menge des Auftrags (displayed quantity / Spitze) im
Auftragsbuch ausgewiesen und nur sie ist entsprechend fir den Markt erkenntlich. Sobald die
sichtbare Menge ausgefuhrt wurde, wird eine weitere Tranche (Top-up) der vordefinierten
sichtbaren Grosse erfasst, bis die gesamte Auftragsmenge ganzlich ausgefihrt, verfallen oder durch
den Teilnehmer geldscht wurde. Jede Tranche der sichtbaren Menge eines Iceberg Auftrags erhalt
einen neuen Zeitstempel und eine neue Identifikationsnummer. Die verbleibende Menge des
Iceberg Auftrags kann jederzeit wahrend des Geschaftstages geldscht werden. Falls kein Wert fur
den sichtbaren Teil definiert ist, wird der Auftrag als «<Normaler Auftrag» behandelt.

In Auktionen wird ein Iceberg Auftrag mit seinem Gesamtvolumen berticksichtigt.

Sowohl im laufenden Handel als auch in einer Auktion kann die versteckte Menge eines Iceberg
Auftrags ausfihrbar sein, wenn auf der gegenlberliegenden Seite des Auftragsbuchs mehr
Liquiditat vorhanden ist als die sichtbare Menge des Iceberg Auftrags. Dies hat zur Folge, dass nach

Ausfuhrung der sichtbaren Menge und anderer potentieller Auftrage mit hdherer Preis-Zeit-Prioritat
die gesamte versteckte Menge des Iceberg Auftrags ausfuhrbar wird. Dies bedeutet, dass selbst

44| 226

Sensitivity: C1 Public



Handel an SIX Swiss Exchange Handel an der Borse

wenn die versteckte Menge der Iceberg Auftrags ausfuhrbar wird, sie im Auftragsbuch verborgen
bleibt.

Bei regularen Iceberg- und bei Iceberg Plus Auftragen (spater in diesem Modul erlautert) ist es
maoglich, fir jede Tranche der Gesamtmenge eine Randomisierung der sichtbaren Menge
(NachfullgréRBe) zu definieren. Diese Funktionalitat ist optional und kann auf Teilnehmerebene
konfiguriert werden.

Die Teilnehmer kénnen die SIX Swiss Exchange beauftragen, die sichtbare Nachfillmenge von
Iceberg Auftragen innerhalb einer systemweit definierten Bandbreite von 10% zu randomisieren.

Beispiel: Der Teilnehmer gibt einen Iceberg Auftrag mit sichtbarer Menge 100 ein und hat die
Funktionalitat fur die Randomisierung des Aufladens auf der jeweiligen Party-ID aktiviert. In diesem
Fall wirde SIX Swiss Exchange die sichtbare Menge fir jede Tranche der Gesamtmenge der Iceberg
Auftrage zwischen 90 und 110 zuféllig festlegen. Die Randomisierung der Iceberg-Auffillung gilt
nicht fir die sichtbare GroRe bei der ersten Eingabe des Iceberg Auftrags.

Die Borse kann Iceberg Auftrage ablehnen, die die im Voraus festgelegten Mindestanforderungen
an den Auftrag ohne Vorhandelstransparenz unterschreiten, namentlich wenn der Gesamtwert des
Iceberg Auftrags den minimalen Auftragswert fir Iceberg Auftrage unterschreitet.

Kontrolle Beschreibung

Mindestgroésse (Minimum Iceberg Order Value) Der Auftrag wird automatisch vom System abgelehnt, wenn der
Auftragswert den minimalen Auftragswert fur Iceberg Auftrage
unterschreitet.

Minimum Iceberg Order Value = Menge x Preis

Der minimale Auftragswert fir Iceberg Auftrage in Schweizer Franken wird pro Handelssegment
festgelegt (siehe Trading Guides Link). Iceberg Auftrage erfordern immer eine Preislimite; Auftrage
zu Market sind nicht maglich.

Iceberg Auftrage lassen sich in jeder Handelsphase Uber die Schnittstellen STI und OTI in das
Auftragsbuch eingeben. Es werden grundsatzlich alle Auftragsgultigkeiten und beide Marktmodelle
(CLOB) unterstutzt. Die Handelssegmente, in denen diese Auftragsart moglich ist, werden von der
Borse publiziert.

Iceberg Orders Auftrage werden unterstiitzt fur...

Handelsschnittstelle e Standard Trading Interface (STI)
e OUCH Trading Interface (OTI)

Marktmodell e Central Limit Order Book (CLOB)
e Quote-Driven-Market (QDM)

OBM Partition e OBM - Partition 1 «Equities»
e OBM - Partition 2 «Non-Equities»

Handelssegmente e Blue Chip Aktien
e Mid-/Small-Cap Aktien
e Sparks Aktien
e Global Depository Receipts
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e Sekundarkotierte Aktien

e Anlagefonds

e Anleihen - CHF

e Anleihen - CHF - MD

e Anleihen - CHF CH Eidgenossenschaft

e Anleihen - CHF CH Pfandbriefe

e ETF

e ETF auf Bonds der CH Eidgenossenschaft
e ETP

e Sponsored Foreign Shares

e Sponsored Funds

Iceberg Auftrage in den Handelssegmenten des On Book Matcher (OBM) Partition 2 werden sowohl
Uber das Standard Trading Interface (STI) als auch tber das OUCH Trading Interface (OTI) angeboten.
Iceberg Auftrage die Uber das Quote Trading Interface (QTI) von Market Makern oder
Liquiditatsanbietern eingereicht werden, werden nicht unterstatzt.

Hinweis

Bitte beachten Sie, dass die gesamte Menge (versteckte und sichtbare Menge) eines Iceberg
Auftrags wahrend einer Auktion ausfuhrbar ist, aus diesem Grund kénnen Teilnehmer den
theoretischen Auktionspreis nicht mehr selbst berechnen. SIX Swiss Exchange berechnet den
theoretischen Auktionspreis korrekt und verteilt ihn Gber die Schnittstellen.

8.3.3.3 Retail Auftrag (Stop Loss und Stop Limit)

Ein Retail Auftrag (Stop Loss und Stop Limit) kann wahrend des gesamten Bdrsentags eingegeben
werden. Er wird bis zur Auslésung (das heisst bis zur allfalligen Weiterleitung des Auftrags gemass
Spezifikation des Auftrags ins entsprechende Auftragsbuch) im Bérsensystem verwaltet und ist nicht
im Auftragsbuch ersichtlich. Wenn die Bedingungen fur die Auslésung des Retail Auftrags im
laufenden Handel oder im Handel zum Schlusskurs erfillt sind, wird der Auftrag gemass
Spezifikation des Auftrags ins entsprechende Auftragsbuch weitergeleitet. Retail Auftrage werden
im Marktmodell Central-Limit-Order-Book basierend auf dem Referenzpreis ausgeldst. In den
Marktmodellen Quote-Driven-Market und Price-Validation-Market werden Retail Auftrage sowohl
basierend auf dem Quote eines auf der Gegenseite stehenden Market Makers oder Liquiditatsgebers
als auch auf dem Referenzpreis ausgeldst.

Im Marktmodell Quote-Driven-Market wird ein Retail Auftrag basierend auf dem Quote eines auf der
Gegenseite stehenden Market Makers (fur ETFs) oder Liquiditatsgebers (fir Bonds non CHF) zudem
nur dann ausgeldst, wenn es sich beim Quote des auf der Gegenseite stehenden Market Makers oder
Liquiditatsgebers um den hdchsten im Auftragsbuch vorhandenen Kaufpreis resp. den tiefsten im
Auftragsbuch vorhandenen Verkaufspreis handelt und der Quote innerhalb einer von der Borse
vordefinierten Handelsspanne liegt (siehe Trading Guide).

Sobald der Retail Auftrag ausgeldst wird, gelten fur den Auftrag die Ausnahmen von der
Vorhandelstransparenz und Ausfuihrungsbestimmungen gemass Spezifikation des Auftrags, des
jeweiligen Auftragsbuchs oder der entsprechenden Handelsperiode.

Die Borse |8st Retail Auftrage nach dem Prinzip der Preis-Zeit-Prioritat der Eingabe ins Bérsensystem
aus. Der Retail Auftrag bleibt im Bérsensystem oder im entsprechenden Auftragsbuch erfasst bis der
Auftrag ausgefuhrt, geléscht oder verfallen ist (eine Ausfuhrung des Retail-Auftrags ist nicht
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garantiert). Retail Auftrage kdnnen wahrend ihrer gesamten Gultigkeit im Bérsensystem oder im
Auftragsbuch verwaltet werden und verlieren die Zeitprioritat, sofern nicht nur die Anzahl der
Effekten reduziert wird.

Die Borse unterscheidet zwischen folgenden Auspragungen von Retail Auftragen:

1. Stop Limit: Nach der Auslésung wird der Auftrag mit einer limitierten Preislimite weitergeleitet;
2. Stop Loss: Nach der Auslésung wird der Auftrag mit einer unlimitierten Preislimite («Bestens-
Auftrag») weitergeleitet.

Beispiel: Stop Loss (Bestens Verkaufsauftrag)
Central Limit Order Book

Referenzpreis sinkt auf CHF 21.00; Detaillierte Erklarung

Stop Loss (Verkaufsauftrag) wird ausgelsst und bestens ausgefihrt.

Auftrag Verkaufsauftrag

24 Auftragsart Stop Loss

= Referenzpreis -
Ausléser CHF 21.00
(Trigger)
Preislimite Bestens (Market)
Gultigkeit Tagesgultig («Good-for-Days), Datiert («Good-
till-Datex)

Handels- Blue Chip Aktien, Mid-/Small-Cap Aktien,
Segmente Sekundarkotierte Aktien, Anlagefonds, Anrechte

und Optionen

Der Stop Loss (Verkaufsauftrag) wird «bestens»
ausgefuhrt: Erreicht der Referenzpreis (zuletzt

19 bezahlter Preis) den vom Anleger gesetzten Ausléser
01.06 02.06 03.06 04.06 (Trigger), wird das Wertpapier zum aktuell besten
Preis des Auftragsbuches verkauft.

Eingabe Stop Loss (Verkaufsauftrag)
mit Ausldser (Trigger) bei CHF 21.00

Beispiel: Stop Limit (Limitierter Verkaufsauftrag)
Central Limit Order Book

Referenzpreis sinkt auf CHF 21.00; Detaillierte Erklarung

Stop Limit (Verkaufsauftrag) wird ausgeldst.

Auftrag Verkaufsaufirag

24 Auftragsart Stop Limit

m— Referenzpreis -
Ausloser CHF 21.00
(Trigger)
Preislimite CHF 20.50
Gultigkeit Tagesgultig («Good-for-Day=), Datiert («Good-
till-Dates)

Handels- Blue Chip Aktien, Mid-/Small-Cap Aktien,
Segmente Sekundérkotierte Aktien, Anlagefonds, Anrechte

und Optionen

Der Stop Limit (Verkaufsauftrag) wird «zur Limite» oder
besser ausgefiihrt: Erreicht der Referenzpreis (zuletzt
19 bezahlter Preis) den vom Anleger gesetzten Ausléser
01.06 02.08 03.08 04.08 (Trigger), wird der Stop Limit (Verkaufsauftrag) nur
ausgefiihrt, wenn der Referenzpreis wéhrend der

Eingabe Stop Limit (Verkaufsauftrag) mit Verkauf zur Limite oder Giiltigkeit des Auftrags nicht unter die Limite fallt.
Ausléser (Trigger) von CHF 21.00 und einer besser, sofern méglich
Preislimite bei CHF 20.50 (= CHF 20.50)

Bild: Retailauftrage; bitte siehe Link fur weitere Beispiele.
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Stop Loss und Stop Limit Auftrage werden unterstiitzt fir...

Handelsschnittstelle e Standard Trading Interface (STI)

Marktmodell / Handelsdienstleistung e Central Limit Order Book (CLOB)
o SwissAtMid (MPOB) - Nur Sweep Auftrage
e Swiss EBBO (EBBO)
e Quote Driven Market (QDM)
e Price Validation Market for Structured Products (PVM)

OBM Partition e OBM - Partition 1 “Equities”
e OBM - Partition 2 “Non-Equities”

Handelssegmente e Blue Chip Aktien
e Mid-/Small-Cap Aktien
e Sparks Aktien
e Global Depository Receipts
e Sekundarkotierte Aktien
e Anlagefonds
e Anrechte und Optionen
e Separate Handelslinien
e ETF
e ETF auf Bonds der CH Eidgenossenschaft
e ETP
e Strukturierte Produkte
e Sponsored Foreign Shares

e Sponsored Funds
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Die Ausldsebedingungen fur Stop-Loss- und Stop-Limit-Auftrage sind in der folgenden Tabelle

beschrieben: Texte von Grafiken GUbernehmen.

Handelsperiode Auftrag Stop Loss / Stop Limit Kaufauftrag

Laufender Handel CLOB Ein Stop-Loss- / Stop-Limit-
Kaufauftrag wird ausgeldst, wenn der
Referenzpreis gleich oder groéRer als
der angegebene Ausldser ist.

QDM Ein Stop-Loss-/Stop-Limit-Kaufauftrag
wird ausgeldst, wenn der beste Bid
Quote oder der Referenzpreis gleich
oder grofer als der angegebene
Ausloser ist und der Quote innerhalb
einer von der Borse vordefinierten
Handelsspanne liegt.

Auktionen CLOB/ QDM Ein Stop-Loss-/Stop-Limit-Kaufauftrag
(Eroffnungsauktion, wird ausgel6st und nach der Auktion
Handelsunterbruch, in das Orderbuch eingegeben, wenn
Schlussauktion) es in der Auktion Abschlusse gibt und

der resultierende Auktionspreis
gleich oder héher ist als der
angegebene Ausloser.

Handel zum CLOB Ein Stop-Loss-/Stop-Limit-Kaufauftrag

Schlusskurs (Trading- wird durch den Schlusskurs der

At-Last) Schlussauktion ausgeldst, wenn
dieser gleich oder héher als der
angegebene Ausldser ist.

Stop Loss / Stop Limit Verkaufsauftrag

Ein Stop-Loss- / Stop-Limit-
Verkaufsauftrag wird ausgeldst, wenn
der Referenzpreis gleich oder niedriger
als der angegebene Ausldser ist.

Ein Stop-Loss-/Stop-Limit-Verkaufsauftrag
wird ausgeldst, wenn der beste Offer
Quote oder der Referenzpreis gleich oder
niedriger als der angegebene Ausldser ist
und der Quote innerhalb einer von der
Borse vordefinierten Handelsspanne
liegt.

Ein Stop-Loss-/Stop-Limit-Verkaufsauftrag
wird ausgelost und nach der Auktion in
das Orderbuch eingegeben, wenn es in
der Auktion Abschlisse gibt und der
daraus resultierende Auktionspreis gleich
oder niedriger als der festgelegte
Ausloser.

Ein Stop-Loss-/Stop-Limit-Verkaufsauftrag
wird durch den Schlusskurs der
Schlussauktion ausgeldst, wenn dieser
gleich oder niedriger als der festgelegte
Ausléser ist.

Es ist zu beachten, dass, wenn die Bedingungen flr die Ausldsung eines Stop-Loss-Auftrags bei der
Eingabe erfullt sind, der Stop-Loss-/Stop-Limit-Auftrag nicht sofort, sondern erst durch nachfolgende

Ereignisse ausgeldst wird.

Der Ausloseprozess fir Stop-Loss- und Stop-Limit-Auftrage wird
beschrieben:

in der nachstehenden Tabelle

Stop Loss Stop Limit

Wenn ein Stop-Loss-Auftrag ausgeldst wird, wird dieser Wenn ein Stop-Limit-Auftrag ausgeldst wird, wird dieser
automatisch durch einen Bestens-Auftrag ersetzt, der automatisch durch einen limitierten Auftrag ersetzt, der mit
mit einer neuen OrderID in das Orderbuch eingeht. einer neuen OrderID in das Orderbuch eingeht. Wenn ein
Wenn ein Stop-Loss-Auftrag durch einen Auktionspreis Stop-Limit-Auftrag durch einen Auktionspreis ausgeldst
ausgeldst wird, wird der nachfolgende Bestens-Auftrag wird, wird der nachfolgende limitierte Auftrag nach Ende
nach Ende der Auktion in das Orderbuch eingegeben. der Auktion in das Orderbuch eingegeben.

Wichtig

Das Ausldsen eines Stop-Loss- oder Stop-Limit-Auftrags ist keine Garantie dafur, dass der Auftrag
auch ausgefuhrt wird. Bei Bestens-Auftragen erfolgt die Ausfuhrung nach Eingang in das
Orderbuch zum besten verfugbaren Transaktionspreis. Bei Limit Orders erfolgt die Ausfiihrung
nach Eingang in das Orderbuch zum besten verfligbaren Transaktionspreis innerhalb der Grenzen

des angegebenen Mindestpreislimits.
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8.3.4  Auction Volume Discovery Auftrag (AVD)

Der Auction Volume Discovery Auftrag kann wahrend des gesamten Bérsentags eingegeben werden
und ist nicht im Auftragsbuch ersichtlich. AVD-Auftrage kdnnen mit Gultigkeit «At-the-Opening» fur
die Eréffnungsauktion und mit Gultigkeit «At-the-Close» fur die Schlussauktion eingegeben werden,
sind jedoch fur die Preisermittlung der Auktion gemadss Meistausfihrungsprinzip nicht
berucksichtigt. AVD-Auftrage kdnnen wahrend ihrer gesamten Gultigkeit im Borsensystem oder im
Auftragsbuch verwaltet werden und verlieren die Zeitprioritat, sofern nicht nur die Anzahl der
Effekten reduziert wurde.

AVD werden gegen verbleibende «in Limite» Auftrage und Quotes aus der Schlussauktion sowie «in
Limite» AVD-Auftrage auf der Gegenseite unter Berucksichtigung des Prinzips der Menge-Zeit-
Prioritat zum Schlusskurs der Schlussauktion ausgefihrt. Als «in Limite» sind Auftrage definiert,
deren limitierter Preis mindestens dem Preis der Auktion entspricht oder besser ist (Preislimit fur
Kaufauftrage ist gleich oder héher als der Preis der Auktion, Preislimit fur Verkaufsauftrage ist gleich
oder niedriger als der Preis der Auktion). Unlimitierte Auftrage gelten immer als «in Limite». Kann
wahrend der Auktion kein Preis ermittelt werden, werden AVD-Auftrage nicht ausgefuhrt.

Nicht ausgefuhrte Teile des AVD-Auftrags verfallen nach der Auktion respektive nach der
Borsenperiode «Handel zum Schlusskurs».

Central Limit Order Book Ohne die Bildung des theoretischen

AVD Auftrage Theoretischer Auktionspreis = 45.00 AVD Auftrage Auktionspreises ‘?'er Er6ffnungs-
oder Schlussauktion zu
Bid Size Bid Size Preis Ask Size Ask Size beeinflussen, erméglicht diese
100 Market Auftragsart die Ausfihrung von
1000 600 47.00 400 verstecktem Volumen bei der
46.00 Auflésung der Er6ffnungs- und
200 Schlussauktion.
100 )
500 43.00 500 FIEAE] Fir Animation
400 4200 bitte scannen
Market 200 400 I

Figure: Auction Volume Discovery Orders

Auction Volume Discovery Auftrdge werden unterstutzt fir...

Handelsschnittstelle e Standard Trading Interface (STI)
e OUCH Trading Interface (OTI)

Marktmodell e Central Limit Order Book (CLOB)
OBM Partition e OBM - Partition 1 “Equities”
Handelssegmente e Blue Chip Aktien

e Mid-/Small-Cap Aktien

e Sparks Aktien

e Global Depository Receipts
e Sekundarkotierte Aktien

e Anlagefonds
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8.3.4.1 Block Auftrag

Diese Auftragsart ermdglicht in SwissAtMid die Eingabe und Ausfihrung von indikativen und
verbindlichen Block Auftragen ab einem vordefinierten Mindestvolumen der Effekte (Minimum Block
Order Value Threshold / Large In Scale), welches pro Wertpapier festgelegt wird. Im Kapitel
«Alternativer Handel» wird ausfuhrlich darauf eingegangen.

8.35 Preislimite

8.3.5.1 Auftrag ohne Preislimite (unlimitiert)

Der Auftrag mit unlimitierter Preislimite (Bestens-Auftrag/Market Order) wird zum aktuell besten
Preis des Auftragsbuchs ausgefihrt. Kénnen zu diesem Preis nicht alle Effekten gehandelt werden,
wird das restliche Volumen zum nachstbesten Preis ausgefiihrt. Dies erfolgt so lange, bis der Auftrag
vollstandig ausgefuhrt ist. Bei illiquiden Effekten gibt es zeitweise keine Kauf- beziehungsweise
Verkaufsangebote. Dann bleibt ein Bestens-Auftrag so lange im Auftragsbuch, bis er ausgefihrt
werden kann.

8.3.5.2 Auftrag mit Preislimite (limitiert)

Bei einem Auftrag mit Preislimite gibt der Teilnehmer neben dem Volumen zusatzlich eine
Preisvorgabe, eine sogenannte Limite, an. Die Limite stellt den Preis dar, zu dem der Teilnehmer
bereit ist, die angegebene Menge zu erwerben beziehungsweise zu verkaufen.

Ubersicht pro Auftragsarten

Normale Auftrage Limitiert, unlimitiert

Iceberg Auftrage Limitiert

Retail Auftrage Limitiert (Stop Limit) , unlimitiert (Stop Loss)
Auction Volume Discovery Auftrage Limitiert, unlimitiert

Block Auftrage Limitiert

8.3.6 Auftragsgiiltigkeiten
Ein Auftrag kann mit folgenden Gultigkeiten erteilt werden:

e Immediate-or-Cancel (IOC oder Akzept): wird sofort, vollstandig oder soweit wie moglich
ausgefuhrt. Nicht ausgefuhrte Teile des Auftrags werden ohne Aufnahme ins Auftragsbuch
geldscht;

e Fill-or-Kill (FOK): wird sofort, vollstandig oder gar nicht ausgeflthrt. Wenn eine sofortige,
vollstdndige Ausfihrung nicht mdéglich ist, wird der Auftrag ohne Aufnahme ins Auftragsbuch
geldscht;

e At-the-Opening: kann nur wahrend der Vorertffnung erfasst werden und ist bis und mit
der Eroffnung gultig. Nicht ausgefuhrte Teile des Auftrags werden nach der Eréffnung
geldscht;

e At-the-Close: kann wahrend der Vorertffnung, des laufenden Handels und Handel zum
Schlusskurs (TAL) erfasst werden und ist bis und mit der Schlussauktion (ab 17.20 Uhr) oder der
Borsenperiode «Handel zum Schlusskurs» gultig. Nicht ausgefuhrte Teile des Auftrags werden
nach der Schlussauktion oder der Borsenperiode «Handel zum Schlusskurs» geldscht;
vorbehalten bleiben anderslautende Instruktionen des Teilnehmers. Auftrage mit Gultigkeit At-
the-Close sind bis zum Beginn der Schlussauktion (17.20 Uhr) nicht im Auftragsbuch ersichtlich;

e Tagesgultig (good-for-day): ist bis Handelsschluss des aktuellen Bdrsentages gultig;
vorbehalten bleiben anderslautende Instruktionen des Teilnehmers;
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o Datiert (good-till-date): ist bis Handelsschluss eines bestimmten Bdrsentages gultig;
vorbehalten bleiben anderslautende Instruktionen des Teilnehmers. Die maximale
Gultigkeitsdauer betragt ein Jahr;

e Die maximale Gultigkeitsdauer des Uber die STI-Schnittstelle eingebbaren Auftrags
betragt ein Jahr.

e Bei Eingabe von Auftragen Uber die OTI erlischt der Auftrag am Ende des Handelstages.

Ubersicht Auftragsgultigkeiten:
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Attribute (Routing Instruktionen)

On Book Matcher - Partition

Marktmodell und Matching Rules
Vorhandelstransparenz

Handelssegmente

Auftragsart

Preis Limite

Sielglellsel | Good-for-Day

Trading (Vorerdffnung, Laufender Handel
Interface Schlussauktion)

(STI)

Immediate or Cancel
(Laufender Handel)

Fill or Kill
(Laufender Handel)

At the Opening
(Voreroffnung)

At the Close
(Voreroffnung, Laufender Handel,
Schlussauktion)

Good-till-Date
(Voreroffnung, Laufender Handel,
Schlussauktion, Post Trading)

OUCH Good-for-Day
Trading (Vorerdffnung, Laufender Handel,
Interface Schlussauktion)

(OTI)
Immediate or Cancel

(Laufender Handel)

Fill or Kill
(Laufender Handel)

At the Opening (Voreréffnung)

At the Close
(Vorerdffnung, Laufender Handel,
Schlussauktion)

Good-till-Date
(Vorerdffnung, Laufender Handel,
Schlussauktion, Post Trading)

Good-for-Business-Day
(Vorerdffnung, Laufender Handel,
Schlussauktion, Post Trading)

OBM Partition 1 - Order Driven Market

Central Limit Order book (CLOB)

Ja

Blue Chip Aktien
Mid-/Small Cap Aktien
Sekundarkotierte Aktien
Anlagefonds

Normaler Auftrag Iceberg Auftrag
Bestens oder Limitiert
Limitiert
X X
X
X
X X
X X
X X
X X
X
X
X X
X X

Ubersicht weitere Segmente und Schnittstellen Link.

Sensitivity: C1 Public

Anrechte und
Optionen
Separate
Handelslinien

Normaler Auftrag

Bestens oder
Limitiert

X
(NICHT Anrechte und

Optionen)
X
X
X
X
X
X
(NICHT Anrechte und
Optionen)
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8.3.7 Ausnahmen von der Vorhandelstransparenz

Definition Vorhandelstransparenz:

Die Vorhandelstransparenz bezieht sich auf das Mass an Sichtbarkeit oder Offenlegung von
Handelsinformationen, bevor eine Transaktion an einem Finanzmarkt ausgefiihrt wird. Das
Konzept zielt darauf ab, Marktteilnehmern Informationen Uber ausstehende Auftrage, Preise und
Markttiefe zur Verfigung zu stellen, bevor sie eine Transaktion ausfuhren.

Im Wesentlichen ermdglicht die Vorhandelstransparenz Handlern wund Investoren,
Marktbedingungen zu bewerten, einschliesslich verfligbarer Liquiditat und Preisentwicklungen,
bevor sie eine Transaktion eingehen.

Die folgende Tabelle bietet einen Uberblick dariber, welche Marktmodelle

/

Handelsdienstleistungen, Handelszeiten, Ordertypen und Ordergultigkeiten nicht der

Vorhandelstransparenz unterliegen (rote Boxen).

Mit Vorhandelstransparenz Ohne Vorhandelstransparenz

Marktmodelle /
Handelsdienstleistungen

Mid-Point
Order Book
(MPOB/
SwissAtMid)

Swiss EBBO Central Limit Quote Driven Price Validation Market Quote on
Book Order Book Market Model (PVM) fur Demand
(EBBO) (CLOB) (oY) Strukturierte Produkte ((o]0]»)]

Handelsperioden

Laufender Schluss- Trading-At- Nachborsl.

Voreroéffnung Handel auktion Last (TAL) Handel

Er6ffnung

Auftragsarten

Auction Quote on
Volume Retail Iceberg J Demand (QOD) o\ ey
Discovery Orders Auftrag™ N Quote / Quote

(AVD) Request

Normaler
Auftrag

Gultigkeiten

At-the- Good-for-day Immediate-or- Fill-or-Kill

Opening Good-till-date Cancel (I0C) (FOK): Atthe-Close

*  Wahrend Preis-Validierungs-Phase
** Wahrend des laufenden Handels

*** Dije Borse kann Iceberg Auftrdge ablehnen, die die im Voraus festgelegten Mindestanforderungen an den Auftrag ohne
Vorhandelstransparenz unterschreiten
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Auction Volume Discovery Auftrdge und Auftrage, die wahrend der Bérsenperiode «Handel zum
Schlusskurs», die mit Referenzkurssystemen der Borse getatigt werden, sind gemass Art. 27 Abs. 4
lit. a FinfraV von der Vorhandelstransparenz ausgenommen.

Iceberg Auftrage, Retail Auftrage und Auftrage mit Gultigkeit At-the-Close (namentlich auch Auction
Volume Discovery Auftrage), die mit einem Auftragsverwaltungssystem der Borse getatigt werden,
sind gemass Art. 27 Abs. 4 lit. c FinfraV von der Vorhandelstransparenz ausgenommen.

Die Borse kann Iceberg Auftrage ablehnen, die die im Voraus festgelegten Mindestanforderungen
an den Auftrag ohne Vorhandelstransparenz unterschreiten, namentlich wenn der Gesamtwert des
Iceberg Auftrags den minimalen Auftragswert fir Iceberg Auftrage unterschreitet.

Auftrage in SwissAtMid, die mit Referenzkurssystemen der Borse getatigt werden, sind gemass Art.
27 Abs. 4 lit. a FinfraV von der Vorhandelstransparenz ausgenommen.

Auftrage mit der Gultigkeit «At-the-Close» kdnnen wahrend der Vorer6ffnung und des laufenden
Handels eingegeben werden und sind erst mit Beginn der Schlussauktion (17.20 Uhr) im
Auftragsbuch sichtbar.

Quote-Anfragen und Quotes, die mit einem Auftragsverwaltungssystem der Borse getatigt werden,
sind gemass Art. 27 Abs. 4 lit. c FinfraV von der Vorhandelstransparenz ausgenommen.

8.3.8 Besonderheiten bei Auftragen Gber OTI
Das Eingeben, Andern und Léschen von Auftragen wird im nachbérslichen Handel nicht unterstutzt.

Wahrend die Quotes erst am Ende des Bdrsentages verfallen, werden Auftrage tber OTI bereits
direkt nach Handelsschluss durch den On Book Matcher geldscht.

Zudem kann bei jedem Auftrag Uber OTI definiert werden, ob der Auftrag, wenn sich der Benutzer
abmeldet oder die Verbindung wegen technischer Probleme abbricht, geléscht wird oder nicht.

8.3.2 Auftrags-Kennzeichnung

8.3.9.1 Kundengeschaft oder Eigengeschéft

Bei der Eingabe eines Auftrags wird Uber das Attribut Trading capacity unterschieden zwischen:
e Kundengeschaft (R - Riskless Principal)
e Eigengeschaft (P - Principal)

Riskless-Principal-Auftrage sind Auftrage, die der Handler im Auftrag eines Kunden aufgibt.
Principal-Auftrage werden fur den Eigenhandel der Marktteilnehmer verwendet. Bei der Eingabe
Uber die STI-Schnittstelle kann der Handler diese Kennzeichnung selbststandig setzen. Bei der
Eingabe Uber die OTI-Schnittstelle kann dieser Aspekt bereits mit der Registrierung des Handlers
standardmassig definiert werden. Der Handler kann aber auch auf dem Auftrag die Kennzeichnung
Uberschreiben.

Auftrage und Quotes mit fehlenden oder nicht ordnungsgemassen zwingenden Eingaben (Attribute)
werden vom On-Book-Matcher (OBM) zurtickgewiesen.
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8.3.9.2 Algorithmischer Handel

Jeder Teilnehmer meldet der Bérse den Betrieb von algorithmischem Handel und kennzeichnet die
durch algorithmischen Handel erzeugten Auftrage. Er verwendet fur jeden Algorithmus eine
separate Identifikation und macht die Handler, die diese Auftrage ausgeldst haben, kenntlich.

Die durch algorithmischen Handel erzeugten Auftrdge sind aufzuzeichnen und die gesendeten
Auftrage einschliesslich dessen Stornierung aufzubewahren.

Der Teilnehmer hat tber wirksame Vorkehrungen und Risikokontrollen fur den algorithmischen
Handel zu verfigen, um sicherzustellen, dass seine Systeme:
a. belastbar und mit ausreichenden Kapazitditen an Auftrdgen und Mitteilungen
ausgestattet sind;
b. angemessenen Handelsschwellen und Handelsobergrenzen unterliegen;
¢. keine Stérungen an der Borse verursachen oder dazu beitragen;
d. Verstdsse gegen Art. 142 und 143 FinfraG (Insiderhandel und Marktmanipulation)
wirksam verhindern; und
e. angemessenen Tests von Algorithmen und Kontrollmechanismen unterliegen,
einschliesslich Vorkehrungen zur:
1. Begrenzung des Verhaltnisses nicht ausgefuhrter Auftrage zu Geschaften, die
vom Teilnehmer in das System eingegeben werden kénnen,
2. Verlangsamung des Auftragsaufkommens, wenn das Risiko besteht, dass die
Systemkapazitat der Borse erreicht wird; und
3. Begrenzung und Durchsetzung der kleinstmaglichen
Mindestpreisanderungsgrdsse, die an der Borse zulassig ist.
Im algorithmischen Handel kann die Borse héhere Gebuhren erheben fir:

a. die Erteilung von Auftragen, die spater storniert werden;
b. Teilnehmer, bei denen der Anteil stornierter Auftrage hoch ist,
¢. Teilnehmer mit:
1. einer Infrastruktur zur Minimierung von Verzégerungen bei der
Auftragsubertragung;
2. einem System, das uber die Einleitung, das Erzeugen, das Weiterleiten oder die
Ausfihrung eines Auftrags entscheidet; und
3. einer hohen untertdgigen Anzahl von Preisangeboten, Auftragen oder
Stornierungen.
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Einzelheiten regelt die «Gebuhrenordnung zum Handelsreglement».

Beispielfrage:

Der Handler gibt einen Normalen Auftrag via OTI wahrend des laufenden Handels ein. Wann
verfallt dieser Auftrag, wenn er nicht ausgefuhrt wurde?

Antworten:

a) am Ende des Handelstages
b) am Ende des Bdrsentages
c) ohne vorzeitige L6schung ein Jahr nach Eingabe

Antwort: a)

Begriindung: Da es sich um einen Normalen Auftrag und nicht um einen IOC- oder FOK-Auftrag
handelt, verfallt er nicht sofort, sondern am Ende des Handelstages.

8.4 Quote

Der Quote bezeichnet die gleichzeitige Eingabe eines oder mehrerer limitierter Kauf- und/oder
Verkaufsauftrage in einer einzigen Instruktion. Er verbleibt im Auftragsbuch, bis er ausgefiuhrt,
Uberschrieben oder geldscht wird.

Im Marktmodell Quote-Driven-Market sind im Auftragsbuch enthaltenen Quotes verbindlich. Im
Marktmodell Price Validation Market sind die im Auftragsbuch enthaltenen Quotes nicht
verbindlich.

Quotes kdnnen nur von Market Makern und Liquiditatsgebern erfasst werden. Quotes kdénnen
entweder zweiseitig (Buy und Sell) oder einseitig (nur Buy oder Sell) eingegeben werden.

Quotes kdnnen nur Uber die QTI-Schnittstelle Gbermittelt werden.

Step Quoting istin den Segmenten ETFs, ETPs und Sponsored Funds sowie Sponsored Foreign Shares
moglich. Ein dedizierter Market Maker in diesen Segmenten kann jeweils maximal funf Quotierungen
(doppel- oder einseitig) ins Auftragsbuch stellen. Bei Derivaten und Anleihen ist pro Market
Maker/Liquiditatsgeber nur ein Quote maoglich. Falls mehrere Market Makers/Liquiditatsgeber in
einem Titel Preise stellen, dann kdnnen mehrere Market Makers/Liquiditatsgeber gleichzeitig Quotes
stellen.

Durch die Abmeldung vom System (Disconnect) eines User werden seine Quotes geldscht. Quotes
kénnen nur «boérsengultig» eingegeben werden und verfallen somit am Ende des Geschaftstages
automatisch. User sind berechtigt, Quotes einzugeben und zu I8schen. Darlber hinaus steht auch
die Funktion «Mass Withdraw» im QTI zur Verfiigung.
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8.4.1 Eingabe-Attribute fir Quotes

Die folgende Tabelle zeigt die méglichen Attribute bei der Eingabe von Quotes. Sie zeigt auch, welche
Attribute fur die Eingabe absolut notwendig sind. Falls die obligatorischen Attribute bei der Quote-
Eingabe nicht angegeben werden, wird diese vom On-Book-Matcher zurtickgewiesen.

Attribut Eingabe QTI

Seite Obligatorisch

Kauf UND/ODER Verkauf
Effekte Obligatorisch
Auftragsvolumen Obligatorisch
Preisart Obligatorisch

muss mit einer Preislimite versehen sein

Preis Obligatorisch

Der Preis Muss der fur die Effekte gultigen Kursabstufung entsprechen

Algorithmischer Handel Obligatorisch

Der Teilnehmer meldet der Borse den Betrieb von algorithmischem Handel
und kennzeichnet die durch algorithmischen Handel erzeugten Auftrage.
Er verwendet fur jeden Algorithmus eine separate Identifikation und macht
die Handler, die diese Auftrage ausgeldst haben, kenntlich.

Trading Capacity Obligatorisch*
Eigengeschéfte (Principal)

Teilnehmeridentifikation Obligatorisch

Handleridentifikation Obligatorisch*

Teilnehmerinterne Referenzen  Freiwillig

* Es wird entweder der Standardwert aus den Stammdaten gesetzt oder das Attribut kann auf dem Quote eingegeben werden.

8.5 Verfallmdglichkeiten und Eingabezeiten von Auftragen und Quotes

Die folgende Tabelle zeigt die verschiedenen Verfallmoéglichkeiten und Eingabezeiten der einzelnen
Auftrédge und Quotes:
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Handel an der Boérse

Trading Period Overview Valid as of 22 june 2020
Pre-Opening Opening Continuous Trading Post Trading
Without Closing Auction  With Closing Auction Trading-At-Last
Duration 06:00 CET until Opening not applicable Opening until End of not applicable 10 minutes 10 minutes End of Trading until
Trading 2200 CET
Random Time not applicable 2 minutes not applicable Hone 2 minutes at Run Auction MNone not applicable
and Close
Good-for-Day Yes Mo YVes Mo Yes Yes Mo
Immediate or Mo Mo YVes Mo No Yes Mo
E Cancel
g Fill or Kill Mo Mo Ves Mo Mo Yes Mo
E At the Opening Yes Mo Mo Mo No Mo Mo
= At the Close Yes Mo Ves Mo Yes Yes Mo
IE Good-till-Date Yes Mo YVes Mo Yes Yes Yes
g Day Yes No Yes HNo Yes Yes Mo
E w  Immediate or Nao Nao Yes Mo No Yes Mo
g Cancel
o Fill or Kill No No Yes No No Yes Mo
g At the Opening Yes Mo Mo Mo No Mo Mo
At the Close Yes Mo Ves Mo Yes Yes Mo
QTI Quotes Yes No Yes HNo Yes No Yes
Good-for-Day Yes Mo Yes Mo Yes Yoo Mo
Immediate or Mo Mo Deletion if mo execution Mo Mo Deletion if no execution Mo
Cancel
E Fill or Kill Mo Mo Deletion if mo execution Mo No Deletion if no execution Mo
5 At the Opening Yes Expiry if not executed in No No No No MNo
. B Opening
'i. At the Close Yes Mo Yes Mo Yes Yes Mo
E Good-till-Date Yes Mo Yes Mo Yes Yes Wes
g Good-for-Day Yes No Yes No Yes Yes Mo
E w Immediate or Na Nao Deletion if no execution Ma MNo Deletion if no execution  No
a 1 Cancel
i g Fill or Kill Na Nao Deletion if no execution Ma MNo Deletion if no execution  No
a E At the Opening Yes Expiny if not executed in Mo Mo No No Mo
Opening
At the Close Yes Nao Yes No Yes Yes Mo
QTI Quaotes Yes Mo Yes Mo Yes Mot applicable Yes
Quotes are
deleted at End
of Business Day

Quelle : https://www.six-group.com/en/products-services/the-swiss-stock-exchange/trading/trading-provisions/regulation.html#trading-guides
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8.6 Self-Match Prevention

«Self-Match Prevention» (SMP) ist eine Dienstleistung fir den Handel an der Bérse im Auftragsbuch.
Die Funktionalitat verhindert die Ausfihrung im Auftragsbuch von Auftragen und Quotes vom selben
Teilnehmer (auf Grundlage der Party ID) die als Eigengeschaft (Principal) gekennzeichnet sind. «Self-
Match Prevention» wird nach dem Prinzip «cancel oldest» implementiert. Dies bedeutet, dass es bei
einer ausfuhrbaren Situation zwischen Principal-Auftragen/ -Quotes des gleichen Teilnehmers nicht
zu einem Abschluss kommt, sondern der altere der beiden ausfihrbaren Auftrdgen/Quotes aus dem
Auftragsbuch geldscht wird.

Die Dienstleistung SMP wird auch fur den Handel an der Bérse ohne Vorhandelstransparenz in
SwissAtMid (MPOB) angeboten. Im Unterschied zur Funktionalitat im CLOB wird in SwissAtMid im
Fall von SMP nicht der altere der beiden Auftrage geldscht, sondern die Auftrage in MPOB werden
nicht gegeneinander ausgefihrt und verbleiben im Auftragsbuch bis zum nachsten Matching-Zyklus.

Self-Match Prevention wird nur im laufenden Handel unterstitzt. In Auktionen (Er6ffnung oder
Schlussauktion) oder wahrend Handelsunterbrtichen (Stop Trading, Delay Opening, Suspension)
werden Auftrage der gleichen Party ID trotz SMP gegeneinander ausgefuhrt.

Die SMP-Funktionalitat fur das Central Limit Ordgr Book (CLOB) ist auch auf Auftrage in Handel zum
Schlusskurs (TAL) anwendbar. Nachfolgend eine Ubersicht der SMP-Funktionalitat:
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Self-Match Prevention unterstiitzt fir ...

Handelsschnittstellen e Standard Trading Interface (STI)
e OUCH Trading Interface (OTI)
e Quote Trading Interface (QTI)

Marktmodell / Handelsdienstleistung e Central Limit Order Book (CLOB)
e Quote-Driven-Market (QDM)
e Mid-Point Order Book (MPOB)
e Trading-At-Last (TAL)

OBM Partition e OBM - Partition 1 «Equities»
e OBM - Partition 2 «Non-Equities»

Handelssegmente e Blue Chip Aktien
e Mid-/Small-Cap Aktien
e Sparks Aktien
e Global Depository Receipts
e ETF
e ETF auf Bonds der CH Eidgenossenschaft
e ETP
e Sponsored Funds

e Sponsored Foreign Shares

Auftragstypen e Normal Orders
e Iceberg Orders
e Quotes

e Limit Plus Orders

Iceberg Plus Orders

SMP ist eine optionale und kostenlose Dienstleistung, die von allen Teilnehmern auf Antrag
konfiguriert und genutzt werden kann.
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8.7 Kapazitatszuteilung (Capacity Allocation)

Handel an der Borse

Im Rahmen der Kapazitatsallokation wird die Anzahl an Quotes und Auftragen der einzelnen
Teilnehmer reguliert. Quotes werden Uber QPS (Quotes per Second), OTI Auftrage tber OTPS (OUCH
Transactions per Second) und STI Auftrdge tUber FTPS (FIX Transactions per Second) gemessen. Auf
diese Weise stellt SIX Swiss Exchange eine konstante Systemleistung sicher und schitzt die
Teilnehmer vor extensiven Transaktionslasten anderer Teilnehmer.

Kapazitatszuteilung

STI OTI QTI
Party ID User ID User ID
Limitiert | Limitiert

Partition 1

Partition 2

Unlimitiert

Limitiert

Abbildung: Kapazitatszuteilung
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9 Kursabstufungen (Tick Size)

Kursabstufungen (Tick Size)

Preise kdnnen nicht beliebig festgelegt werden und folgen den vorgegebenen Kursabstufungen. Dazu wird jede Effekte einer Kategorie zugeteilt

(die Zuteilung wird jahrlich Gberpruft). Beim Erreichen eines neuen Kursbereichs wird sofort die entsprechende Kursabstufung wirksam.

Wird ein Auftrag mit einer Limite eingegeben, die nicht der anwendbaren Kursabstufung entspricht, wird dieser Auftrag vom On Book Matcher

zurickgewiesen.

Die Kursabstufungen sind nur fur den Handel im Auftragsbuch und im Handel ohne Vorhandelstransparenz anwendbar.

Blue Chip Shares; Mid-/Small-Cap Shares; Secondary Listing Shares*, Sponsored Foreign Shares with primary market of the security in the EU

Price Step Group Code L&
Price ranges 0 = Average daily number of
transactions < 10

0 < price < 0.1 0.0005

0.1 < price =0.2 0.oDTD

02 < price <0.5 0.0020

0.5 < price < 1 0.0050

15 price =2 0.O0100

2Lprice <5

5% price < 10

10 < price < 20
20 = price < 50
50 < price < 100
100 < price < 200
200 = price = 500

S00 < price < 1000

1000 < pric
2000 < price < 5000
S000 < G000

10000 < price < 20000
20000 < price < 50000

50000 < price

* Secondary Listing Shares: If the primary market of the security is outside the EU the Liquidity Band LA *0 < Average daily number of transactions < 10" will be allocated.

MIFIDII Tick Size Table

LB LC LO

10 < Average daily number of 80 < Average daily number of 600 < Average daily number of
transactions < 80 transactons < 600

D.0002 0.0001
D.0005. .00
D.00T0 00002
D.000 0.0005
D.0050 0.0010
D.07D0

D.0Z00

D.0500

0. 1000

D.2000

D.5000

1.0000

2.0000

50000

10.0000

20,0000

S0.0000 10.0000
100.0000 20.0000
200.0000 1000000 50.0000

Kursabstufungen fiir weitere Handelssegmente finden Sie unter Link.

Sensitivity: C1 Public

transactions < 2000

LE

2000 £ Average daily number of
ransactions < 9000
0.0001
0.0007
0.0007
0.0002
0.0005
0.0010
0.0020
0.0050
0.0100
0.0Z00
0.0500
0.1000
0.2000
0.5000
1.0000
2.0000
5.0000
10.0000
20.0000

9000 < Average daily number of

ransactions
0.0001
0.0001
0.0001
0.0001
0.0002
0.0005
0.0mo
0.0020
0.0050
0.0100
0.0Z00
0.0500
0.1000
0.2000
0.5000
1.0000
2.0000
5.0000
10.0000
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10 Auftragsbuch

Das Borsensystem fuhrt fir jedes gehandelte Wertpapier ein Auftragsbuch pro Handelswahrung,
unterteilt in eine Kauf (Bid)- und eine Verkaufs (Ask)-Seite. Jeder gultige Auftrag und/oder Quote wird
im Auftragsbuch eingetragen, und zwar geordnet nach Preis und, falls mehrere Auftrage/Quotes
zum gleichen Preis vorhanden sind, nach Zeitpunkt des Eintreffens. Zuvorderst stehen immer die
altesten Auftrage/Quotes mit den besten Preisen, also die mit dem tiefsten Verkaufs- oder dem
hochsten Kaufpreis, wobei bestens immer als bestes Angebot gilt. Die jeweils besten Kauf- und
Verkaufspreise bezeichnet man zusammen als Inside Market.

Orderbucher kénnen unterschiedlich dargestellt werden:

Im On-Book-Matcher (OBM) von SIX Swiss Exchange wird die Situation von Angebot und Nachfrage
sortiert auf Basis der im Auftragsbuch befindlichen Limiten dargestellt. Alle registrierten Handler
haben Einsicht in das Auftragsbuch.

Die folgende Ansicht zeigt einen Ausschnitt des kumulierten Auftragsbuchs wahrend des laufenden

Handels:
Letzter Preis / Volumen CHF 11.48/ 3'000 Datum/ Zeit 06.12.2011/
Differenz Vortag / 0.70% / +0.08 =198
Absolut
Kum. Volumen Geld Volumen Preis Brief Volumen Kum. Volumen
11.58 37180 (13) 529'938 (184)
11.57 10'926 (6) 482748 (181)
11.56 21161 (10) 481'822 (175)
11.55 87423 (29) 460661 (165)
11.54 70288 (21) 373238 (136)
11.53 28'044 (14) 302240 (115)
11.52 59'817 (18) 274'186 (101)
11.51 45'389 (27) 214'379 (83)
11.50 75'978 (24) 168990 (56)
11.48 83012 (32) 83012 (32)
8'515 (6) 8'515 (6) 11.48
50'348 (17) 41'833 (11) 11.47
93'565 (30) 43217 (13) 11.46
143'378 (48) 49'813 (18) 11.45
158'145 (53) 14767 (7) 11.44
192481 (82) 34'336 (9) 11.43
242'041 (70) 50460 (8) 11.42
278'683 (73) 35742 (3) 11.41
353618 (79) 74'935 (8) 11.40
362'848 (81) 9230 (2) 11.39
Kum. Volumen Geld Volumen Preis Brief Volumen Kum. Volumen

Abbildung: Kumuliertes Auftragsbuch wahrend des laufenden Handels

Die Werte in Klammern in der Spalte «Geld Volumen»/«Brief Volumen» zeigen die Anzahl Kaufs- bzw.
Verkaufsauftrage. In den beiden Spalten «Kum. Volumen» sind in Klammern die kumulierte Anzahl
Kauf- respektive Verkaufsauftrage angegeben.
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Zur Veranschaulichung der Matching-Regeln werden folgende Auftragsbuchdarstellungen genutzt:

Beispiel zweispaltiges Auftragsbuch): Die Limiten der Kauf- und Verkaufsseite stehen jeweils nach
Preis-Zeit-Prioritat sortiert untereinander.

Kauf Verkauf

Order Size Bid Size i Ask Size Order Size
10:20:32 100
250 42 43 100 100 10:18:36
10:21:10 150
200 10:20:34
9:48:56 200 200 41 44 400
200 10:15:22
10:25:55 100 100 40 45 300 300 10:21:12

Beispiel einspaltiges Auftragsbuch: Die Limiten werden in der Spalte Price von oben nach unten

sortiert.
45 300 300 10:21:12
200 10:20:34
44 400
200 10:15:22
43 100 100 10:18:36
10:20:32 100
250 42
10:21:10 150
9:48:56 200 200 1
10:25:55 100 100 40
65 | 226

Sensitivity: C1 Public



Handel an SIX Swiss Exchange

Auftragsbuch

Je nach Handelssegment bietet SIX Swiss Exchange den Marktteilnehmern verschiedene
Auftragsbuchtiefen an. Uber IMI ist Zugang zu unlimitierter Auftragsbuchtiefe fir beide Partitionen

erhaltlich.

Produkt Auftragsbuchtiefe fiir Teilnehmer

Blue Chip Aktien

Mid-/Small-Cap Aktien

Sekundarkotierte Aktien

Separate Handelslinien

Anrechte und Optionen

Anlagefonds

Sponsored Foreign Shares

Exchange Traded Products und Sponsored Funds
Anleihen

Strukturierte Produkte/Warrants

Weisung 3: 10.1 Preis-Zeit-Prioritat

30

10

10

10

10

10

5

5

5

1 (Inside Market Price/bester Geld- und Briefkurs)

Handel, Grundsatzlich gilt das Prinzip der Preis-Zeit-Prioritat. Dies bedeutet, dass der Auftrag und Quote mit

Kapitel 6

dem besseren Preis (hochste Preislimit fur die Kaufseite, niedrigstes Preislimit fir die Verkaufsseite)

zuerst ausgefuhrt wird. Unlimitierte Auftrage geniessen bei der Zusammenfihrung von Auftragen

und Quotes die hochste Prioritat.

Bei Auftragen mit gleichem Preis wird derjenige Auftrag und Quotes zuerst ausgefihrt, der zuerst

eingegangen ist.

Sensitivity: C1 Public
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11 Handelsunterbruch

Zur Sicherstellung eines ordentlichen Marktes kann die Bdrse den Handel unterbrechen,
insbesondere wenn

a) im Marktmodell Central-Limit-Order-Book im laufenden Handel der nachste Preis gegentiber
dem Referenzpreis ausserhalb einer von der Borse definierten Bandbreite (Stop Trading Range)
liegt (Stop Trading);

b) im Marktmodell Central-Limit-Order-Book im laufenden Handel der nachste Preis gegenuber
einem Abschluss innerhalb einer gewissen Zeitspanne (Avalanche Time) ausserhalb einer von
der Borse definierten Bandbreite (Stop Trading Range) liegt (Avalanche Stop Trading);

¢) in den Marktmodellen Quote-Driven-Market und Price-Validation-Market im laufenden Handel
zum Zeitpunkt eines moglichen Abschlusses auf der Gegenseite kein Quote im Auftragsbuch
vorhanden ist (Stop Trading No Quote). Der Handel wird nicht unterbrochen, wenn im
Auftragsbuch ein limitierter Auftrag mit dem selben Preis auf der gleichen Seite (Kauf/Verkauf)
des Auftragsbuchs wie der zuletzt ausgefiihrte Quote verbleibt, vorausgesetzt der limitierte
Auftrag befand sich bereits zum Zeitpunkt der Ausfiihrung des Quotes im Auftragsbuch;

d) es im Marktmodell Price-Validation-Market im laufenden Handel zu einem maglichen Abschluss
zwischen einem Auftrag und einem Quote kommt (Preis-Validierungs-Phase);

e) in einer Auktion nicht alle unlimitierten Auftrage ausgefuhrt werden kdnnen (Non Opening).
Der Handelsunterbruch dauert so lange bis alle unlimitierten Auftrage ausgefuhrt werden
kénnen. Bei einem «Non Opening» in den Marktmodellen Quote-Driven-Market und Price-
Validation-Market kann der Handel nach dem «Non Opening» (gemass c)) vor dem Abschluss
nochmals unterbrochen werden;

f) in der Er6ffnung oder in der Schlussauktion der nachste Preis gegentber dem Referenzpreis
ausserhalb einer von der Borse definierten Bandbreite (Delayed Range) liegt oder nicht alle
unlimitierten Auftrage ausgefiihrt werden kénnen (Delayed Auction);

g) der Handel im Basiswert unterbrochen ist (Underlying Condition).
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Marktmodell

Laufender Handel

Quote Driven Market
Price Validation Market

Unterbrechungsart

Stop Trading im laufendem
Handel

Avalanche Stop Trading im
laufendem Handel

Delayed Opening

Delayed Closing

Delayed Opening No Quote
Stop Trading No Quote

Bedingung

Der nachst magliche Preis
gegenuber dem Referenzpreis
ausserhalb einer von der Borse
definierten Bandbreite (Stop
Trading Range).

Der nachst mégliche Preis liegt
gegenuber einem Abschluss
innerhalb einer gewissen
Zeitspanne (Avalanche Time)
ausserhalb einer von der Borse
definierten Bandbreite (Stop
Trading Range)

In der Eréffnung liegt der nachst

maogliche Preis gegenliber dem
Referenzpreis ausserhalb einer
von der Borse definierten

Bandbreite (Delayed Range) oder

nicht alle unlimitierten Auftrage
ausgefuhrt werden kénnen
(Delayed Auction);

In der Schlussauktion liegt der

nachst mogliche Preis gegentber

dem Referenzpreis ausserhalb
einer von der Borse definierten

Bandbreite (Delayed Range) oder

nicht alle unlimitierten Auftrage
ausgefuhrt werden kdnnen
(Delayed Auction);

Zum Zeitpunkt einer moglichen
Ausfuhrung wahrend der
Er6ffnungsauktion oder des

laufenden Handels gibt es auf der

Gegenseite des Orderbuchs
keinen Quote.

Handelsunterbruch

Dauer

Der Handel wird fur die Dauer
der Handelsunterbrechung
unterbrochen.

Der Handel wird fur die Dauer
der Handelsunterbrechung
unterbrochen.

Der Handel wird fur die Dauer
der verzogerten Er6ffnung
unterbrochen.

Der Handel wird fur die Dauer
der verzégerten
Schlussauktion unterbrochen

Der Handel wird fur die Dauer
der Er6ffnungsverzdégerung /
des Handelsstopps
unterbrochen, es sei denn, es
wird ein Quote eingegeben.

Die Bandbreite (Stop Trading Range) und die Dauer (Stop Trading Duration) der
Handelsunterbrechung sowie die Zeitspanne (Avalanche Time) im Zusammenhang mit dem
Avalanche Stop Trading werden von der Borse pro Handelssegment festgelegt. Die Borse
publiziert Ausnahmen fur einzelne Effekten und Handelstage in geeigneter Weise.

Der Teilnehmer kann wahrend eines Handelsunterbruchs neue Auftrage und Quotes erfassen
oder bestehende I6schen.

Nach Ablauf eines Handelsunterbruchs wird der Handel im Auftragsbuch mit einer Auktion
gemass dem Meistausfihrungsprinzip wieder er6ffnet. Die Borse kann fur die Er6ffnung des
Handels nach einem Handelsunterbruch pro Handelssegment ein zuféalliges Ende festlegen,
wobei ein zufalliges Zeitintervall von 30 Sekunden fur alle Handelssegmente angewendet wird,
mit Ausnahme von strukturierten Produkten, fir die ein zufalliges Zeitintervall von 5 Sekunden

gilt.
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Die Borse publiziert Ausnahmen fur einzelne Effekten oder Bérsentage in geeigneter Weise.

Vorbehalten bleiben Interventionen der Marktsteuerung gemass der Weisung
«Marktsteuerung».

Beispielfrage:
Nach einem Stop Trading im Central Limit Order Book
Antworten:

a) eroffnet der betroffene Titel nicht mehr, falls das Stop Trading nach 16.30 Uhr eintritt
b) kann es unter Umstanden zu einer Nichter6ffnung (Non Opening) kommen

c) erdffnet der Handel nach dem Meistausfihrungsprinzip

d) muss die Kursschwankung, die das Stop Trading ausgeldst hat, behoben werden

Antwort: b), c)

Begrindung: Nach Ablauf eines Handelsunterbruchs wird mit einer Auktion nach dem
Meistausfuhrungsprinzip eréffnet. Sollte es dabei einen Bestens-Uberhang geben, wird in ein Non
Opening gewechselt.
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11.1 Ubersicht Handelsunterbrechungen

Blue Chip Aktien 5 Minuten 5 Minuten Avalanche-Zeit Ja Nein
Unterbrechung, Unterbrechung, 10 Sekunden
wenn Abweichung wenn Abweichung
5% oder grosser 1,50% oder Dauer und
groésser Abweichung
gleich wie bei
Stop Trading
Mid-/Small-Cap 15 Minuten 15 Minuten Avalanche-Zeit Ja Nein
Aktien Unterbrechung, Unterbrechung, 10 Sekunden
wenn Abweichung wenn Abweichung
2% oder grosser 2% oder grosser Dauer und
Abweichung
SMIM- SMIM- gleich wie bei
Wertschriften Wertschriften Stop Trading
5 Minuten 5 Minuten
Unterbrechung, Unterbrechung,
wenn Abweichung wenn Abweichung
2% oder grosser 2% oder grosser
Sekundarkotierte 5 Minuten 5 Minuten Avalanche-Zeit Ja Nein
Aktien Unterbrechung, Unterbrechung, 10 Sekunden
wenn Abweichung wenn Abweichung
2% oder grosser 2% oder grosser Dauer und
Abweichung
gleich wie bei
Stop Trading
Separate Nein Nein Nein Ja Unterbrechung,
Handelslinien wenn
Underlying nicht
Anrechte und gehandelt wird
Optionen
Sponsored 5 Minuten 5 Minuten Nein Ja Nein
Foreign Shares Unterbrechung Unterbrechung
bei ausfihrbaren  bei ausfihrbaren
Auftragen Auftragen
ohne Quotes ohne Quotes
im Auftragsbuch im Auftragsbuch

Die vollstandigen Angaben fur alle weiteren Handelssegmente finden sich im «Trading Guide».
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12 Ausserordentliche Situationen

12.1 Handelseinstellung (Suspension)

Um einen geordneten Handel sicherzustellen, kann SIX Swiss Exchange den Handel in einer Effekte
vorubergehend einstellen (Suspension), wenn ausserordentliche Umstande dies als geboten
erscheinen lassen. Die Dauer der Sistierung wird von SIX Swiss Exchange im Einzelfall festgelegt und
soll grundsatzlich moglichst kurz gehalten werden.

Bei der Beurteilung und zeitlichen Bemessung der Sistierung ist das Interesse an offenen,
transparenten Markten und an der Kontinuitat der Preisbildung gegen das Interesse an der
Sicherstellung eines einheitlichen Informationsstandes aller Investoren Uber kursrelevante
Tatsachen abzuwagen.

Ein Antrag auf Sistierung kann durch den einfuhrenden Teilnehmer oder den Emittenten an die Borse
gestellt werden. Auch kann die Borse selbst entscheiden, den Handel in einem Titel zu sistieren. Nach
Moglichkeit sollte ein Antrag mindestens 90 Minuten vor Eréffnung des Handels erfolgen.
Ausnahmsweise kann eine Handelseinstellung wahrend des laufenden Handels erfolgen. SIX Swiss
Exchange spricht sich nach Mdéglichkeit mit dem einfihrenden Teilnehmer beziehungsweise mit dem
Emittenten ab.

12.2 Notléschungen (Emergency Deletions)

Bei Ausfall des Zugangssystems eines Teilnehmers kann dieser Notléschungen von Auftragen
und/oder Quotes beantragen. Auftrdge, die keine Auftrdge uUber OTI sind, bleiben bei
Verbindungsverlust des Teilnehmers bestehen. Fiur Notléschungen muss der Teilnehmer die
Marktsteuerung kontaktieren. Der Antrag von Notléschungen hat per Telefon zu erfolgen. Das
Marktsteuerungsteam von SIX Swiss Exchange fuhrt die Notldschungen aus, kann die Anfrage jedoch
in Ausnahmefallen auch zurtickweisen. Der Teilnehmer muss die Notl6schung per E-Mail bestatigen.
Notléschungen sind wahrend der Eréffnung und bei Handelsschluss nicht ausfuhrbar. Die
Marktsteuerung kann Notléschungen auf verschiedenen Ebenen vornehmen:

Auf der Ebene des Teilnehmers oder Handlers:

e alle Auftrage und Quotes

o alle Auftrage und Quotes einer bestimmten Effekte

o alle Auftradge und Quotes eines bestimmten Segments

o alle Auftrage und Quotes in Produkten mit einem bestimmten Basiswert
Auf der Ebene der Effekte:

e einzelne Auftrage im STI*

e einzelne Auftragsgruppen®* (Masseneingaben von Auftragen oder Quotes)

Auf OTI/ QTI User Ebene:
e alle Quotes (Force Logoff eines Market Maker)

o alle Auftrage uber OTI

*Notldschungen flr einzelne Auftrage sowie einzelne Auftragsgruppen kénnen verweigert werden.
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13 Vorhandelskontrollen

Nach Art. 30 FinfraG und Art. 30 Abs. 2 d FinfraV muss der Handelsplatz Gber wirksame Systeme,
Verfahren und Vorkehrungen verfiigen, um Auftrdge abzulehnen, die die vorgegebenen Mengen-
und Preisschwellen Uberschreiten oder eindeutig fehlerhaft sind.

Kontrolle Beschreibung

Preisspanne (Price Collar) Der Auftrag wird automatisch vom System abgelehnt, wenn der Preis des Auftrags
die Preisobergrenze Uberschreitet.

Preisobergrenze = Referenzpreis x Price Collar Factor

Der Auftrag wird automatisch vom System abgelehnt, wenn der Preis des Auftrags
die Preisuntergrenze unterschreitet.

Preisuntergrenze = Referenzpreis / Price Collar Factor

Maximaler Auftragswert (Maximum  Der Auftrag wird vom System automatisch abgelehnt, wenn der Wert des Auftrags
Order Value) den maximalen Auftragswert Uberschreitet.

Maximaler Auftragswert = Auftragsvolumen x Preislimite

Maximales Auftragsvolumen Der Auftrag wird automatisch vom System abgelehnt, wenn die Menge des
(Maximum Order Volume) Auftrags die maximale Auftragsmenge Uberschreitet.

Maximales Auftragsvolumen = Maximaler Auftragswert / Referenzpreis

Der Price Collar Factor fur die Ermittlung der Preisspanne sowie der maximale Auftragswert wird von
der Borse pro Handelssegment und Handelsdienstleistung festgelegt.

Die Borse pruft bei Retail Auftragen die Vorhandelskontrollen sowohl bei der Eingabe ins
Borsensystem als auch bei der Auslésung ins entsprechenden Auftragsbuch.

Einzelheiten regelt die Wegleitung «Handelsparameter» (WHP) und der Trading Guide / Product
Guide (Link).
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14 Matching-Regeln

Die folgenden Regeln kommen an SIX Swiss Exchange zur Ausfihrung von Auftragen zur
Anwendung:

Matching-Regeln fur Auktionen

Sie gelten fur alle Situationen, mit Ausnahme des laufenden Handels: zum Beispiel fur die Er6ffnung,
fur die Wiederero6ffnung nach Handelsunterbrichen und fur die Schlussauktion.

Matching-Regeln fir den laufenden Handel
Sie gelten fur aktive Effekten wahrend des laufenden Handels bei normalem Auftragsbuchstatus.
Welche Matching-Regel angewendet wird, ist abhangig von:

e dem Marktmodell

e der Handelsperiode (zum Beispiel Voreréffnung, laufender Handel, Handelsschluss)

e dem Status des Auftragsbuchs (zum Beispiel Non Opening, Delayed Opening, Stop
Trading, Delayed Opening with Non Opening, Stop Trading with Non Opening)

e dem Status der Effekten (zum Beispiel Active, underlying condition, suspended)

14.1 Der Referenzpreis

Normalerweise wird der letztbezahlte Kurs zum Referenzpreis. Er dient als Vergleichswert fur
verschiedene Berechnungen und als Basis zur Preisbestimmung.

14.1.1 Referenzpreisanpassung
Die Borse kann den Referenzpreis anpassen, insbesondere wenn:

14.1.1.1 Anpassung nach Handelsschluss

Wahrend den Handelszeiten trotz gedffnetem Auftragsbuch kein Abschluss an der Bdrse im
Auftragsbuch zustande kommt. Der Referenzpreis wird nach Handelsschluss wie folgt angepasst:

1. Fur Handelssegmente des Aktienmarkts: Die Borse berucksichtigt fur die Referenzpreisanpassung
den Geld- und Briefkurs bei Handelsschluss.

2. Fur alle tibrigen Handelssegmente: Die Borse bertcksichtigt fir die Referenzpreisanpassung den
aktuellsten Geld- und Briefkurs in der letzten Stunde vor Handelsschluss.

In beiden Fallen gilt: Liegt der bisherige Referenzpreis tiefer als der beste Geldkurs, so ist der
Referenzpreis der beste Geldkurs. Liegt der bisherige Referenzpreis héher als der beste Briefkurs, so
ist der Referenzpreis der beste Briefkurs. Befinden sich bei Handelsschluss kein Geld- und kein
Briefkurs im Auftragsbuch, so findet keine Referenzpreisanpassung statt.

14.1.1.2 Der Abschluss, der zum Referenzpreis gefiihrt hat, durch die Bérse storniert wurde.

Der Referenzpreiswird nach Handelsschluss wie folgt angepasst:

Hat wahrend der Handelszeiten ein guiltiger Abschluss an der Borse im Auftragsbuch stattgefunden,
so ist der Referenzpreis der letzte an der Boérse im Auftragsbuch ausgefiihrte Kurs. Hat wahrend der
Handelszeiten kein gultiger Abschluss an der Bérse im Auftragsbuch stattgefunden, so wird der
Referenzpreis gemass dem vorhergehenden Abschnitt (Anpassung nach Handelsschluss) ermittelt.

14.1.1.3 Kapitalereignisse (Dividenden, Split, Spin-off etc.)

Am Ex-Tag passt die Borse vor der Handelser6ffnung den Referenzpreis um den Dividendenbetrag
an.
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14.1.1.4 Anpassung Kursabstufung

Die Boérse passt den Referenzpreis vor der Handelser6ffnung an, wenn der Referenzpreis nicht der
neuen gultigen Kursabstufung entspricht.

14.2 Vereinfachte Ubersicht der Matching-Regeln
In diesem Kapitel gehen wir auf folgende Marktmodelle mit Vorhandelstransparenz ein:

e Central Limit Order Book (CLOB)

e Quote-Driven-Market (QDM)

e Price Validation Market (PVM) fur Strukturierte Produkte (basierend auf QDM)
In diesen Marktmodellen gibt es zwei Arten von Ausfihrungsbestimmungen:
¢ Ausfihrungsbestimmungen fur Auktionen (Meistausfuhrungsprinzip)
¢ Ausfihrungsbestimmungen fir den laufenden Handel

Daraus ergeben sich insgesamt vier Falle, in denen die Ausfiihrungsbestimmungen angewendet
werden. Innerhalb dieser Falle kdnnen verschiedene Auftragsarten aufeinandertreffen. Die folgende
Tabelle stellt die haufigsten Situationen dar:

Ubersicht Ausfiihrungsbestimmungen (Matching-Regeln)

Auktion Laufender Handel Auktion Laufender Handel
(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfuhrungsprinzip)

Market vs. Market =* > RP Market vs. Market > RP Market vs. Market =* > RP  Market vs. Market** > RP
Market vs. Limit > Limit Market vs. Limit > Limit Market vs. Limit > Limit Market vs. Limit** - Limit
Limit vs. Limit #*-> > Limit Limit vs. Limit > 1. Limit Limit vs. Limit # = > Limit  Limit vs. Limit** - 1. Limit
Limit vs. Limit=* > o Limit vs. Limit=* > o Quote vs. Quote - 1. Quote

Quote vs. Limit > Quote
Quote vs. Limit & Limit,

sofern > und alter

*:=und # bezieht sich auf *:=und # bezieht sich auf
Volumen Volumen
Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch

(Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfuhrungsprinzip)

Differenz zu RP bei Differenz zu RP zu gross: Kein Quote bei Kein Quote auf der gegenuber

Eréffnungsauktion zu gross: Stop Trading Er6ffnungsauktion: liegenden Seite der

Delayed Opening Delayed Opening No Quote hereinkommenden Order:
Stop Trading No Quote**

Bestensuberhang im Bestensuberhang im

Auftragsbuch: Non Opening Auftragsbuch: Non Opening
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Erlauterungen:

Market vs. Market = —>RP: Marketauftrage gegen Marketauftrage werden zum
Referenzpreis gematcht. Kdnnen nicht alle Marketauftrage zugeteilt werden, entsteht ein
«Non Opening».

Market vs. Limit = Limit : Sofern Marktauftrage mit Limitauftragen gematcht werden
koénnen, so wird der Ausfuhrungspreis der Preis des Limitauftrages sein.

Limit vs. Limit # - Bei ungleichen Limiten mit ungleichen Volumen wird zur Limite des
Auftrags mit dem grésseren Volumen erdffnet.

Limit vs. Limit = > @: Bei ungleichen Limiten mit gleichen Volumen wird zum
arithmetischen Mittel eréffnet.

Limit vs. Limit > 1. Limit: Wenn eine Limite das Auftragsbuch im laufenden Handel
erreicht, wird sie zum Kurs der bereits im Buch befindenden Limite gematcht.

Quote vs. Quote > wie flur Limitauftrage: Sofern ein Quote wahrend des laufenden
Handels das Auftragsbuch erreicht, so wird der Ausfihrungspreis der Preis des im Buch
existierenden Quote sein

Quote vs. Limit > Quote: Es gilt «Quote Domination».

Quote vs. Limit = Limit, sofern > und alter: Wenn ein Quote das Auftragsbuch im
laufenden Handel erreicht und auf eine Limite trifft, dann entspricht der Kurs nur dann
der Limite, wenn das Volumen der Limite grésser ist. Ansonsten gilt «Quote Domination».

Nach Ermittlung des Kurses ist immer zu prifen, ob ein «besseres» Limit als der ermittelte Kurs im
Auftragsbuch verbleibt. Ist dies der Fall, so findet das Matching zum Letzteren statt.

Hinweis:

Diese vereinfachten Regeln haben nicht den Anspruch, alle méglichen Situationen und Sonderfalle
zu erklaren.
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14.3 Auktion und Meistausfiihrung

14.3.1

Vor der Auktion kann der Teilnehmer neue Auftrdge und Quotes im Auftragsbuch erfassen oder
bestehende I6schen, ohne dass es zu Ausfuhrungen kommt.

Meistausfihrungsprinzip

Der Preis der Auktion wird unter Berucksichtigung aller im Auftragsbuch vorhandenen limitierten
und unlimitierten Auftrage und Quotes, jedoch ohne Berlcksichtigung von Auction Volume
Discovery Auftragen, sowie in bestimmten Fallen durch den Referenzpreis bestimmt. In der Auktion
werden Auftrage und Quotes gleich behandelt.

Das Meistausfuhrungsprinzip besagt, dass die grosstmogliche Menge ausfuhrbarer Auftrage und
Quotes zu einem einzigen ermittelten Preis ausgefuhrt wird.

Beispiel: Meistausfuhrungsprinzip

Das Auftragsbuch befindet sich in einer Auktion.

Kumuliertes Volumen Bid Size Ask Size Kumuliertes Volumen
100 100 Market
47,00 400 1.700
46,00 300 1.300
500 400 45,00 200 1.000
820 320 44,00 100 800
1.320 500 43,00 500 700
1.720 400 42,00
Market 200 200
Resultat:

In der Er6ffnung werden 800 Stlick zu einem Preis von CHF 44,00 ausgefuhrt.
Begriindung:
Bei einem Preis von CHF 45,00 kénnten nur 500 ausgefuhrt werden (kumuliertes Volumen Bid Size).

Bei einem Preis von CHF 43,00 kénnten nur 700 ausgefuhrt werden (kumuliertes Volumen Ask Size).

Explain it - Video
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14.3.2 Auktionsregeln (Meistausfiihrungsprinzip)

Ubersicht Ausfiihrungsbestimmungen (Matching-Regeln)

Auktion Laufender Handel Auktion Laufender Handel
(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfuhrungsprinzip)

Market vs. Market =* > RP Market vs. Market > RP Market vs. Market =* > RP | Market vs. Market** - RP
Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit** - Limit
Limit vs. Limit #*-> > Limit Limit vs. Limit > 1. Limit Limit vs. Limit #* = > Limit | Limit vs. Limit** = 1. Limit
Limit vs. Limit=* > o Limit vs. Limit=* > o Quote vs. Quote < 1. Quote

Quote vs. Limit 2> Quote
Quote vs. Limit & Limit,

sofern > und alter

*:=und # bezieht sich auf *:=und # bezieht sich auf
Volumen Volumen
Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch

(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip)

Differenz zu RP bei Differenz zu RP zu gross: Kein Quote bei Kein Quote auf der gegenuber

Er6ffnungsauktion zu gross: Stop Trading Ero6ffnungsauktion: Iiege.nden Seite der

Delayed Opening Delayed Opening No Quote ~ hereinkommenden Order:
Stop Trading No Quote**

Bestensuberhang im Bestensiberhang im

Auftragsbuch: Non Opening Auftragsbuch: Non Opening

Erlauterungen Auktionen (Meistausfiihrungsprinzip) fiir CLOB und QDM:

e Market vs. Market = ->RP: Marketauftrage gegen Marketauftrage werden zum
Referenzpreis gematcht. Kdnnen nicht alle Marketauftrage zugeteilt werden, entsteht ein
«Non Opening».

e Market vs. Limit &> Limit : Sofern Marktauftrage mit Limitauftragen gematcht werden
koénnen, so wird der Ausfuhrungspreis der Preis des Limitauftrages sein.

e Limit vs. Limit # > Bei ungleichen Limiten mit ungleichen Volumen wird zur Limite des
Auftrags mit dem grosseren Volumen eroffnet.

e Limit vs. Limit = 2> @: Bei ungleichen Limiten mit gleichen Volumen wird zum
arithmetischen Mittel er6ffnet.
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Wahrend einer Auktion werden Auftrage und Quotes gleich behandelt.

Dabei kommen folgende Regeln zur Anwendung:
a) Auftrage werden nach dem Prinzip der Preis-Zeit-Prioritat berucksichtigt.

b) Unlimitierte Auftrage werden mit unlimitierten oder limitierten Auftragen auf der Gegenseite
ausgefuhrt. Kénnen nicht alle unlimitierten Auftrdge ausgefuhrt werden, finden keine
Ausfihrungen statt und das Auftragsbuch bleibt geschlossen (Non Opening). Giltige Auftrage
verbleiben im Auftragsbuch.

c) Auftrage werden so lange ausgefihrt, bis eine Seite des Buchs leer ist oder der beste im
Auftragsbuch verbleibende Kaufpreis tiefer liegt als der beste Verkaufspreis.

d) Werden als Letztes zwei unlimitierte Auftrage gleicher Menge ausgefuhrt, so entspricht der Preis
der Auktion dem Referenzpreis. Liegt der Referenzpreis tiefer (hdher) als der beste im Buch
verbleibende Kaufauftrag (Verkaufsauftrag), so bestimmt dieser verbleibende Auftrag den Preis
der Auktion.

e) Werden als Letztes ein unlimitierter und ein limitierter Auftrag ausgefuhrt, so entspricht der Preis
der Auktion der besten verbleibenden Limite.

f) Werden als Letztes auf zwei Preisstufen limitierte Auftrage unterschiedlicher Menge ausgefihrt,
so entspricht der Preis der Auktion der Preisstufe mit der grosseren Auftragsmenge.

g) Werden als Letztes auf zwei Preisstufen limitierte Auftrage gleicher Menge ausgeflhrt, so
entspricht der Preis dem arithmetischen Mittel beider Preisstufen, aufgerundet auf die nachste
gultige Kursabstufung. Liegt das arithmetische Mittel tiefer (h6her) als der beste im Buch
verbleibende Kaufauftrag (Verkaufsauftrag), so bestimmt dieser verbleibende Auftrag den Preis.

Aus diesen in der Weisung 3: Handel, Kapitel 7 festgelegten Regeln lassen sich folgende Beispiele
ableiten:
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1. Beispiel:

Ausfihrung von unlimitierten (Bestens-) Auftragen/Market Orders mit gleichem Volumen
gegeneinander zum Referenzpreis.

Referenzpreis: CHF 45,00
Bid Size Bid Ask Ask Size

500 M M 500 500 Market 500

Der Preis entspricht in dieser Auftragsbuchsituation dem Referenzpreis.
Ausfuhrung von 500 Stick zum Referenzpreis von CHF 45,00

2. Beispiel:

Im Auftragsbuch verbleibende Limiten bestimmen den Preis bei der Ausfihrung von Market Orders
mit gleichem Volumen, wenn

Beispiel A:
Referenzpreis < verbleibende Kauflimite = Preis = verbleibende Kauflimite (CHF 46,00)

Referenzpreis: CHF 45,00

Bid Size Bid Ask Ask Size
500 M M 500 500 Market 500
200 46,00 200 46,00

Da der Referenzpreis tiefer als die verbleibende Kauflimite ist, bestimmt die letztere den Preis.
Ausfuhrung von 500 Stiick zu CHF 46,00

Beispiel B:
Referenzpreis > verbleibende Verkaufslimite = Preis = verbleibende Verkaufslimite (CHF 44,00)

Referenzpreis: CHF 45,00

Bid Size Bid Ask Ask Size
500 M M 500 500 Market 500
44,00 100 44,00 100

Da der Referenzpreis héher als die verbleibende Verkaufslimite ist, bestimmt die letztere den Preis.
Ausfihrung von 500 Stlck zu CHF 44,00

Hieraus lasst sich folgende Vereinfachung ableiten: Sofern Referenzpreis und Limite zur

Preisermittlung herangezogen werden mussen, bestimmt

e beieinem im Auftragsbuch verbleibenden Kaufauftrag der héhere von beiden den Preis
e beieinem im Auftragsbuch verbleibenden Verkaufsauftrag der tiefere von beiden den Preis.
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3. Beispiel

Treffen Market und Limit Order aufeinander, wird (gemass dem Meistausfihrungsprinzip) immer zur
besten verbleibenden Limite gematcht.

Beispiel A
Bid Size Bid Ask Ask Size
500 M 43,00 100 500 Market
44,00 400 45,00 100
45,00 100 44,00 400
43,00 100

Der Preis entspricht in dieser Auftragsbuchsituation der besten verbleibenden
Verkaufslimite (CHF 44,00).
Ausfuhrung von 500 Stick zu CHF 44,00

Beispiel B
Bid Size Bid Ask Ask Size
500 Market 44,00 500 500 Market

44,00 500

Der Preis entspricht in dieser Auftragsbuchsituation der Verkaufslimite (CHF 44,00), da keine
besseren verbleibenden Verkaufslimiten vorhanden sind.

Ausfihrung von 500 Stlck zu CHF 44,00

Hinweis:

Das Wort «verbleibend» kann missverstanden werden, da die damit gemeinte Limite trotzdem an
der Ausfuhrung beteiligt ist, beziehungsweise zum Vergleich mit dem Referenzpreis als
alternatives Ausfihrungsergebnis herangezogen wird. Es handelt sich hierbei um den offiziellen
Weisungstext der Weisung 3.

Gemeint ist die letzte Méglichkeit der Zusammenfuhrung von Kauf- und Verkaufsseite.

So wird im o.g. Beispiel das Limit von CHF 44,00 mit der Market-Order gematcht. Sie «verbleibt»
also nicht nach dem Matching im Opening nach dem Handelsunterbruch. Sie wére aber die letzte
zum Matchen mit der Kaufseite zur Verfigung stehende Limit-Order.
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4. Beispiel

Werden Limit-Orders mit unterschiedlichen Limiten und Volumen gematcht, bestimmt die Limite
mit dem héheren Auftragsvolumen den Preis.

Beispiel A: Auftragsvolumen der Kauforder > Auftragsvolumen der Verkaufsorder
Bid Size Bid Ask Ask Size
700 45,00 44,00 100 700 45,00

44,00 100

Der Preis entspricht der Limite mit dem hochsten Auftragsvolumen.
Ausfihrung von 100 Stiick zu CHF 45,00

Beispiel B: Auftragsvolumen der Verkaufsorder > Auftragsvolumen der Kauforder
Bid Size Bid Ask Ask Size
300 45,00 44,00 700 300 45,00

44,00 700

Der Preis entspricht der Limite mit dem hochsten Auftragsvolumen.
Ausflhrung von 300 Stick zu CHF 44,00

5. Beispiel

Werden Limit Order mit unterschiedlichen Limiten und gleichen Volumen gematcht, bestimmt das
arithmetische Mittel der Limiten den Preis (mit Aufrundung auf die nachste gultige Kursabstufung).

Bid Size Bid Ask Ask Size
700 45,00 44,00 700 700 45,00

44,00 700

Beispiel ohne Kursabstufung:
Der Preis entspricht dem arithmetischen Mittel.
Ausfihrung von 700 Stick zu CHF 44,50

Beispiel mit Kursabstufung CHF 1,00:
Der Preis entspricht dem gerundeten arithmetischen Mittel.
Ausfihrung von 700 Stick zu CHF 45,00
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6. Beispiel

Ist die beste im Buch verbleibende Kauflimite (Verkaufslimite) hoher (tiefer) als das arithmetische
Mittel, so bestimmt diese den Preis.

Beispiel A: Kauflimite > arithmetisches Mittel

Bid Size Bid Ask Ask Size
700 45,00 44,00 700 700 45,00
100 44,75 100 44,75

44,00 700

Der Preis entspricht der verbleibenden Kauflimite, da sie héher als das arithmetische Mittel
(CHF 44,50) ist.
Ausfuhrung von 700 Stlck zu CHF 44,75

Beispiel B: Verkaufslimite < arithmetisches Mittel

Bid Size Bid Ask Ask Size
700 45,00 44,00 700 700 45,00
44,40 100 44,40 100
44,00 700
Der Preis entspricht der verbleibenden Verkaufslimite, da sie tiefer als
das arithmetische Mittel (CHF 44,50) ist.
Ausfihrung von 700 Stiick zu CHF 44,40
7. Beispiel
Das Auftragsbuch befindet sich in einer Auktion.
Es kdnnen keine Auftrage ausgefuhrt werden.
Referenzpreis: CHF 55,00
Art Bid Bid Ask Ask Art
Size Size
Auftrag 100 50,00 53,00 120 Auftrag 56,00 100  Auftrag
Auftrag 200 49,00 56,00 100 Auftrag 53,00 120  Auftrag
Auftrag 100 48,00 Auftrag 100 50,00
Auftrag 500 46,00 Auftrag 200 49,00
Auftrag 100 48,00
Auftrag 500 46,00
Resultat:

Der theoretische Auktionspreis kann nicht ermittelt werden.
Das Auftragsbuch wechselt

- Unter CLOB und QDM in den Status «Handel», ohne dass ein Auftrag ausgefihrt werden
kann
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8. Beispiel
Das Auftragsbuch befindet sich in einer Auktion.

Es verbleibt kein limitierter Auftrag im Auftragsbuch, der besser ist als das arithmetische Mittel der
letzten zwei limitierten Auftrage, die gegeneinander ausgefuhrt wurden.

Kursabstufung: CHF 1,00
Referenzpreis: CHF 41,00

Arithmetisches Mittel: CHF 39,50
(aufgerundet auf CHF 40,00)

Art Bid Bid Ask Ask
Size Size
Auftrag 100 40,00 39,00 100 Auftrag Auftrag 100 40,00
Auftrag 200 39,00 Auftrag 200 39,00 100  Auftrag
Resultat:

Der theoretische Auktionspreis betragt CHF 40,00.

- Unter CLOB werden in der Er6ffnung 100 Stuck zu einem Preis von CHF 40,00 (gerundetes
arithmetisches Mittel) ausgefuhrt.

- Unter QDM wird das Order Buch in den ,Delayed Opening No Quote*-Status gefuhrt, da kein
Quote im Order Buch vorhanden ist. Danach, bei gleichbleibendem Order Buch, kommt das
Order Buch in den Status ,Handel” mit einer Ausfihrung von 100 Stlick zu einem Preis von
CHF 40,00 (gerundetes arithmetisches Mittel)
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14.4 Laufender Handel

Ubersicht Ausfiihrungsbestimmungen (Matching-Regeln)

Auktion Laufender Handel Auktion Laufender Handel
(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfuhrungsprinzip)

Market vs. Market =* > RP Market vs. Market > RP Market vs. Market =* > RP | Market vs. Market** - RP
Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit** - Limit
Limit vs. Limit #*-> > Limit Limit vs. Limit > 1. Limit Limit vs. Limit #* = > Limit | Limit vs. Limit** = 1. Limit
Limit vs. Limit=* > o Limit vs. Limit=* > o Quote vs. Quote < 1. Quote

Quote vs. Limit 2> Quote
Quote vs. Limit & Limit,

sofern > und alter

*:=und # bezieht sich auf *:=und # bezieht sich auf
Volumen Volumen
Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch

(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip)

Differenz zu RP bei Differenz zu RP zu gross: Kein Quote bei Kein Quote auf der gegenuber

Er6ffnungsauktion zu gross: Stop Trading Ero6ffnungsauktion: Iiege.nden Seite der

Delayed Opening Delayed Opening No Quote ~ hereinkommenden Order:
Stop Trading No Quote**

Bestensuberhang im Bestensiberhang im

Auftragsbuch: Non Opening Auftragsbuch: Non Opening

Erlauterungen Laufender Handel fiir CLOB und QDM:

e Market vs. Market >RP: Marketauftrage gegen Marketauftrage werden zum Referenzpreis
gematcht.

e Market vs. Limit &> Limit : Sofern Marktauftrage mit Limitauftragen gematcht werden
kdénnen, so wird der Ausfuhrungspreis der Preis des Limitauftrages sein.

e Limitvs. Limit = 1. Limit: Wenn eine Limite das Auftragsbuch im laufenden Handel erreicht,
wird sie zum Kurs der bereits im Buch befindenden Limite gematcht.

Bei QDM kommt noch folgendes hinzu:

e Quote vs. Quote - wie fir Limitauftrage: Sofern ein Quote wahrend des laufenden Handels
das Auftragsbuch erreicht, so wird der Ausfiihrungspreis der Preis des im Buch existierenden
Quote sein

e Quote vs. Limit & Quote: Es gilt «Quote Domination».

¢ Quote vs. Limit = Limit, sofern > und alter: Wenn ein Quote das Auftragsbuch im laufenden
Handel erreicht und auf eine Limite trifft, dann entspricht der Kurs nur dann der Limite, wenn
das Volumen der Limite grosser ist. Ansonsten gilt «Quote Domination».
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Im laufenden Handel werden Abschlusse durch einen eingehenden Auftrag oder Quote ausgeldst,
der mit den Auftragen oder Quotes auf der Gegenseite des Auftragsbuchs ausgefihrt wird, solange
es Menge und Preislimite erlauben. Im Unterschied zu Handelsunterbrtichen wird der Preis fur jeden
Abschluss individuell gebildet.

Dabei kommen die folgenden Regeln zur Anwendung:

a.

Ein eingehender Auftrag wird auf Ausfihrbarkeit geprift und sofort unter Berlicksichtigung des
Prinzips der Preis-Zeit-Prioritat mit Auftrdgen oder Quotes der Gegenseite des Auftragsbuchs in
einem oder in mehreren Schritten und Preisen ausgefuhrt.

Wird ein Auftrag nicht oder nur teilweise ausgefuhrt, so wird er mit der allfalligen Limite und
einem Zeitstempel ins Auftragsbuch gestellt. Vorbehalten bleiben anderslautende
Auftragsgultigkeiten.

Wird ein eingehender unlimitierter Auftrag mit einem unlimitierten Auftrag auf der Gegenseite
des Auftragsbuchs ausgefihrt, so erfolgt die Ausfiuhrung zum Referenzpreis. Liegt der
Referenzpreis tiefer (hoher) als der beste im Buch verbleibende Kaufauftrag (Verkaufsauftrag),
so bestimmt dieser den Preis der Ausfuhrung.

Wird ein eingehender unlimitierter Auftrag mit einem limitierten Auftrag auf der Gegenseite des
Auftragsbuchs ausgefiihrt, so entspricht der Preis der Limite.

Wird ein eingehender limitierter Auftrag mit einem unlimitierten Auftrag auf der Gegenseite des
Auftragsbuchs ausgeflhrt, so entspricht der Preis der Limite. Liegt die ausgefiihrte Limite tiefer
(h6her) als der beste im Buch verbleibende Kaufauftrag (Verkaufsauftrag) auf der Gegenseite, so
bestimmt dieser den Preis der Ausfuhrung.

Wird ein eingehender limitierter Auftrag mit einem limitierten Auftrag auf der Gegenseite des
Auftragsbuchs ausgefihrt, so erfolgt die Ausfihrung zum Preis der gemeinsamen Limite. Ist die
Limite des Kaufauftrags héher als die Limite des Verkaufsauftrags, wird die aus Sicht des
eingehenden Auftrags gunstigere Limite verwendet.

Die Regeln sind abgeleitet aus Weisung 3: Handel, Kapitel 8
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14.4.1 Laufender Handel - CLOB Marktmodel

Ubersicht Ausfiihrungsbestimmungen (Matching-Regeln)

Auktion
(Meistausfuhrungsprinzip)

Laufender Handel

Auktion
(Meistausfuhrungsprinzip)

Laufender Handel

Market vs. Market =* > RP
Market vs. Limit = Limit
Limit vs. Limit #%-> > Limit

Limit vs. Limit=* > o

*:=und # bezieht sich auf
Volumen

Handelsunterbruch
(Meistausfuhrungsprinzip)

Market vs. Market > RP
Market vs. Limit = Limit
Limit vs. Limit = 1. Limit

Handelsunterbruch
(Meistausfuhrungsprinzip)

Market vs. Market =* > RP
Market vs. Limit = Limit
Limit vs. Limit 2% > > Limit

Limit vs. Limit=* > @

*:=und # bezieht sich auf
Volumen

Handelsunterbruch
(Meistausfuhrungsprinzip)

Market vs. Market** -> RP
Market vs. Limit** - Limit
Limit vs. Limit** > 1. Limit
Quote vs. Quote - 1. Quote
Quote vs. Limit 2> Quote
Quote vs. Limit & Limit,

sofern > und alter

Handelsunterbruch
(Meistausfuhrungsprinzip)

Differenz zu RP bei
Er6ffnungsauktion zu gross:

Delayed Opening

Bestensuberhang im
Auftragsbuch: Non Opening

Differenz zu RP zu gross:

Stop Trading

Erlauterungen Laufender Handel CLOB:

Kein Quote bei
Ero6ffnungsauktion:

Delayed Opening No Quote

Bestensiberhang im
Auftragsbuch: Non Opening

Kein Quote auf der gegenuber
liegenden Seite der
hereinkommenden Order:

Stop Trading No Quote**

e Market vs. Market >RP: Marketauftrage gegen Marketauftrage werden zum Referenzpreis

gematcht.

e Market vs. Limit &> Limit : Sofern Marktauftrage mit Limitauftragen gematcht werden
konnen, so wird der Ausfuhrungspreis der Preis des Limitauftrages sein.

e Limitvs. Limit = 1. Limit: Wenn eine Limite das Auftragsbuch im laufenden Handel erreicht,
wird sie zum Kurs der bereits im Buch befindenden Limite gematcht.

Eingehende Auftrage werden zum Kurs der bestehenden limitierten Auftrage ausgefihrt. Kann ein
Auftrag nicht oder nur teilweise ausgefuhrt werden, verbleibt der Rest im Auftragsbuch. Vorbehalten
bleiben anderslautende Gultigkeitsspezifikationen.

Weisung 3: Die Borse kann den Handel unterbrechen, wenn:
Handel, - . . . . .
Kapitel 12 e der nachste Preis gegenliber dem Referenzpreis ausserhalb einer von der Borse

definierten Bandbreite (Stop Trading Range) liegt (Stop Trading)

Sensitivity: C1 Public
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Matching-Regeln

Folgende Beispiele veranschaulichen die Matchingregeln und die Regelmatrix; eingehende Orders
sind durch einen Pfeil gekennzeichnet:

Die aufgefiihrten Regeln sind abgeleitet aus Weisung 3: Handel, Kapitel 8, und ergeben folgende
Regeln fir den Handel im laufenden Markt unter CLOB.

Eingehender Auftrag Auftrage im Auftragsbuch

Unlimitierte und limitierte

Unlimitierte
Verkaufsauftrage

Unlimitierte
Kaufauftrage

Limitierte
Verkaufsauftrage

Limitierte
Kaufauftrage

Unlimitierte Auftrage
(Market Orders)

Referenzpreis

Referenzpreis

Eingehende
Verkaufslimite

Eingehende
Kauflimite

Limitierte Auftrage
(Limit Orders)

Hochste
Kauflimite im Buch

Tiefste
Verkaufslimite im Buch

Hochste
Kauflimite im Buch

Tiefste
Verkaufslimite im Buch

Auftrage

Referenzpreis oder héchste

Kauflimite (Max.)

(hohere von beiden)

Referenzpreis oder tiefste

Verkaufslimite (Min.)

(tiefere von beiden)

Eingehende Limite oder
Limite im Buch (Max.)

(h6here von beiden)

Eingehende Limite oder
Limite im Buch (Min.)

(tiefere von beiden)

Es gilt in der Regel: Der Preis wird durch die Order bestimmt, die bereits im Buch ist.

1. Beispiel: Market Order trifft auf Market Order

Referenzpreis: CHF 45,00
Bid Size

= 500

Ask Ask Size

M 500

= 500

Ausfuhrung von 500 Stiick zum Referenzpreis von CHF 45,00

Sensitivity: C1 Public

Market 500
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2. Beispiel: Limit Order trifft auf Market Order

Bid Size Bid Ask Ask Size

= 500 44,00 M 500

Eingehende Kauflimite bestimmt den Preis.
Ausfuhrung von 500 Stuck zu CHF 44,00

Bid Size Bid Ask Ask Size
M

500 46,00 500 €

Eingehende Verkaufslimite bestimmt den Preis.
Ausfuhrung von 500 Stiick zu CHF 46,00

3. Beispiel: Market Order trifft auf Limit Order

Bid Size Bid Ask Ask Size
= 500 M 44,002 500’
45,00 300

Tiefste Verkaufslimite im Auftragsbuch bestimmt den Preis (a).
Ausfuhrung von 500 Stiick zu CHF 44,00 (1)

Bid Size Bid Ask Ask Size

500" 43,00% M 500 €

200 42,00

Hochste Kauflimite im Auftragsbuch bestimmt den Preis (a).
Ausfihrung von 500 Stick zu CHF 43,00 (1)

Sensitivity: C1 Public

= 500

500

= 500

500"

200

Market

44,00

Market

46,00

Market
45,00

44,007

Market
43,002

42,00

Matching-Regeln

500

500 €

300

500'

500 €
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4. Beispiel: Limit Order trifft auf Limit Order

Bid Size Bid Ask Ask Size
2 500 45,00 44,00° 500’ 2 500
200 43,00 45,00 200
200
Tiefste Verkaufslimite bestimmt den Preis (a).
Ausfuhrung von 500 Stiick zu CHF 44,00 (1)
Bid Size Bid Ask Ask Size
2 500 45,00 44,00 300" 2 500
200 43,00 45,00° 2002
200
Tiefste Verkaufslimite bestimmt den Preis (a).
Tiefste Verkaufslimite bestimmt den Preis (b).
Ausfuhrung von 300 Stlck zu CHF 44,00 (1)
Ausfuhrung von 200 Stick zu CHF 45,00 (2)
Bid Size Bid Ask Ask Size
500° 45,002 44,00 500 €
400 44,00 46,00 300 500’
400

Hochste Kauflimite im Auftragsbuch bestimmt den Preis (a).
Ausflhrung von 500 Stiick zu CHF 45,00 (1)

Sensitivity: C1 Public

45,00
44,00°

43,00

45,00°
44,007

43,00

46,00
45,007

44,00

Matching-Regeln

200

500’

200?

300'

300

500 €

Es gilt: Der Preis wird durch den Auftrag bestimmt, die bereits im Buch ist.
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5. Beispiel: Market Order trifft auf Market und Limit Order

Referenzpreis: CHF 43,00

Bid Size Bid Ask Ask Size
= 500 M M 500 = 500 Market 500
44,00 200 44,00 200

Referenzpreis oder Verkaufslimite im Auftragsbuch (tieferes von beiden) bestimmt den Preis:
Ausfuhrung von 500 Stick zu CHF 43,00

Referenzpreis: CHF 43,00

Bid Size Bid Ask Ask Size
500 M M = 500 500 Market 500 €&
400 44,00 400 44,00

Referenzpreis oder Kauflimite im Auftragsbuch (héheres von beiden) bestimmt den Preis:
Ausfuhrung von 500 Stuck zu CHF 44,00

6. Beispiel: Limit Order trifft auf Market und Limit Order

Bid Size Bid Ask Ask Size
= 500 44,00 M 500’ Market 500’
43,00 200 = 500 44,00

43,00 200

Eingehende Limite oder Verkaufslimite im Auftragsbuch (tieferes von beiden) bestimmt den Preis
(CHF 43,00):

Ausflhrung von 500 Stiick zu CHF 43,00 gegen Market Order (1)

Bid Size Bid Ask Ask Size
500’ M 45,00 500 € 500’ Market
400 44,00 45,00 500 €

400 44,00

Eingehende Limite oder Kauflimite im Auftragsbuch (hdheres von beiden) bestimmt den Preis
(CHF 45,00):

Ausfuhrung von 500 Stiick zu CHF 45,00 gegen Market Order (1)
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14.4.2 Laufender Handel - QDM Marktmodell

Ubersicht Ausfiihrungsbestimmungen (Matching-Regeln)

Auktion Laufender Handel Auktion Laufender Handel
(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfuhrungsprinzip)

Market vs. Market =* > RP Market vs. Market > RP Market vs. Market =* > RP | Market vs. Market** - RP
Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit** - Limit
Limit vs. Limit #*-> > Limit Limit vs. Limit > 1. Limit Limit vs. Limit #* = > Limit | Limit vs. Limit** = 1. Limit
Limit vs. Limit=* > o Limit vs. Limit=* > o Quote vs. Quote < 1. Quote

Quote vs. Limit 2> Quote
Quote vs. Limit & Limit,

sofern > und alter

*:=und # bezieht sich auf *:=und # bezieht sich auf
Volumen Volumen
Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch

(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip)

Differenz zu RP bei Differenz zu RP zu gross: Kein Quote bei Kein Quote auf der gegenuber

Er6ffnungsauktion zu gross: Stop Trading Ero6ffnungsauktion: Iiege.nden Seite der

Delayed Opening Delayed Opening No Quote ~ hereinkommenden Order:
Stop Trading No Quote**

Bestensuberhang im Bestensiberhang im

Auftragsbuch: Non Opening Auftragsbuch: Non Opening

Erlauterungen Laufender Handel QDM:

e Market vs. Market —>RP: Marketauftrage gegen Marketauftrage werden zum
Referenzpreis gematcht.

e Market vs. Limit &> Limit : Sofern Marktauftrage mit Limitauftragen gematcht werden
koénnen, so wird der Ausfuhrungspreis der Preis des Limitauftrages sein.

e Limit vs. Limit = 1. Limit: Wenn eine Limite das Auftragsbuch im laufenden Handel
erreicht, wird sie zum Kurs der bereits im Buch befindenden Limite gematcht.
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Zusatzlich zu den obigen Ausfuhrungen kommen im Marktmodell QDM die Regeln der
quotebasierenden Preisfeststellung zur Anwendung.

Weisung  3: e Quote vs. Quote >: Sofern ein Quote wahrend des laufenden Handels das Auftragsbuch

Handel, . . .. . . . - .
Kapitel 8 erreicht, so wird der Ausfuhrungspreis der Preis des im Buch existierenden Quote sein

e Quote vs. Limit > Quote: Es gilt «Quote Domination».

e Quote vs. Limit = Limit, sofern > und alter: Wenn ein Quote das Auftragsbuch im laufenden
Handel erreicht und auf eine Limite trifft, dann entspricht der Kurs nur dann der Limite, wenn
das Volumen der Limite grdsser ist. Ansonsten gilt «Quote Domination».

e Ein eingehender Quote wird mit einem bestehenden Auftrag zum Quote-Preis
ausgefuhrt (und nicht zum Auftragspreis), wenn die Quotemenge gleich gross oder
grosser ist als die Auftragsmenge (Quote Domination). Verbleibt auf der Gegenseite eine
bessere Limite als der eingehende Quote-Preis, dann bestimmt diese Limite den Preis
des Abschlusses.

e Es muss beachtet werden, ob das eingehende Quote-Volumen das Volumen auf der
Gegenseite im Auftragsbuch Ubersteigt oder nicht. Somit werden eingehende Quotes
zum Quote-Preis oder bei einem Uberschuss (Auftrdge und Quotes) auf der Gegenseite
zum besten Quote oder zum besten verbleibenden limitierten Kurs ausgefihrt
(quotebasierende Preisfeststellung).

Sofern ein Limit oder Market Auftrag auf ein Auftragsbuch treffen, in dem sich keine Quotes auf der
gegenulber liegenden Seite des hereinkommenden Auftrags befinden, kommt es zu einem
Handelsunterbruch («Stop Trading No Quote»).

Zusammenfassend ergeben sich die Regeln in der folgenden Tabelle fir die Ausfiihrung von Orders
und Quotes im laufenden Handel im Marktmodell QDM. Hierbei versteht sich unter dem besten
Limit/Quote jeweils das hochste Kauflimit/Quote bzw. das tiefste Verkaufslimit/Quote im
Auftragsbuch.
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Eingehende

Auftrage/Quotes

Auftrage/Quotes

auf der Gegenseite im Auftragsbuch

Matching-Regeln

Eingehendes Quote-
Volumen

2> Gesamtvolumen der
Gegenseite

Eingehendes
Quote-Volumen

< Gesamtvolumen der
Gegenseite...

...bei eingehendem
Buy Quote

...bei eingehendem
Sell Quote

...bei eingehendem
limitiertem Auftrag oder

Market Auftrag

Nur Limit Auftrage

Eingehender
Quote

Tiefste verbleibende
Verkaufslimite

Hochste verbleibende
Kauflimite

Stop Trading

Limit Auftrage und Quotes

Bester Quote
im Auftragsbuch

Tiefster Verkaufs-Quote
oder evtl. tiefste
verbleibende Verkaufslimite

Hochster Kauf-Quote
oder evtl. hochste
verbleibende Kauflimite

Beste Limite/Quote
im Auftragsbuch

Quotes

Bester Quote
im Auftragsbuch

Tiefster
Verkaufs-Quote
im Auftragsbuch

Hochster
Kauf-Quote
im Auftragsbuch

Bester Quote
im Auftragsbuch

Die Borse kann den Handel unterbrechen, wenn zum Zeitpunkt eines moglichen Abschlusses auf der
Gegenseite kein Quote im Auftragsbuch vorhanden ist.

Sensitivity: C1 Public
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1. Beispiel: Es verbleiben keine Auftrage im Buch, die besser sind als der eingehende Quote

Referenzpreis: CHF 48,00

Art Bid Size Bid Ask Ask Size Art

Auftrag’ 100 51,00 50,00° 200 Quote € Auftrag’ 100 51,00
Auftrag 200 49,00 50,00° 200 Quote €

Auftrag 200 49,00

Preisbestimmung: «Quote Domination», da nach der Ausfihrung keine Auftrage im Buch verbleiben,
die besser sind als der eingehende Quote (a).

Ausfuhrung von 100 Stiick zu CHF 50,00 (1)

Neuer Referenzpreis: CHF 50,00

2. Beispiel: Es verbleiben keine Auftrédge im Buch, die besser sind als der eingehende Quote

Referenzpreis: CHF 44,00

Art Bid Size Bid Ask  Ask Size Art
Auftrag’ 100 46,00 44,00° 300 Quote € Auftrag’ 100 46,00
Auftrag® 200 45,00 Auftrag® 200 45,00

44,007 300 Quote €

Preisbestimmung: «Quote Domination», da nach der Ausfihrung keine Auftrage im Buch verbleiben,
die besser sind als der eingehende Quote (a).

Ausflhrung von 100 Stiick zu CHF 44,00 (1)
Ausfuhrung von 200 Stiick zu CHF 44,00 (2)

Neuer Referenzpreis: CHF 44,00
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3. Beispiel: Verbleibender Kaufauftrag im Buch ist besser als der eingehende Quote

Referenzpreis: CHF 44,00

Art Bid Bid Ask  Ask Size Art
Size
Auftrag’ 100 46,00 44,00 150 Quote € Auftrag’ 100 46,00
Auftrag® 100 45,002 Auftrag?> 100 45,002
Auftrag 100 44,00 Auftrag 100 44,00 150  Quote €

Preisbestimmunag: Preis, des im Buch verbleibenden Kaufauftrags 100 Stlick zu CHF 45,00 (a).

Ausfuhrung von 100 Stiick zu CHF 45,00 (1)
Ausfuhrung von 50 Stlck zu CHF 45,00 (2)

Neuer Referenzpreis: CHF 45,00

4. Beispiel: Quotes und Auftrage auf der Gegenseite des eingehenden Quote

Referenzpreis: CHF 43,00

Art Bid Bid Ask  Ask Size Art
Size
Auftrag’ 100 45,00 39.00 200 Quote € Auftrag’ 100 45,00
Auftrag® 100 44,00 Auftrag? 100 44,00
Quote 100 43,002 Quote 100 43,00°
Auftrag 100 42,00 Auftrag 100 42,00
Quote 100 41,00 Quote 100 41,00
Auftrag 100 40,00 Auftrag 100 40,00

39,00 200 Quote €

Preisbestimmung: Preis, des im Buch verbleibenden Quote 100 Stick zu CHF 43,00 (a).

Ausfuhrung von 100 Stiick zu CHF 43,00 (1)
Ausfihrung von 100 Stlck zu CHF 43,00 (2)

Neuer Referenzpreis: CHF 43,00
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5. Beispiel: Quotes und Auftrage auf der Gegenseite des eingehenden Quote

Referenzpreis: CHF 43,00

Art Bid Bid Ask  Ask Size Art
Size
Auftrag’ 100 45,00 39.00 300 Quote € Auftrag’ 100 45,00
Auftrag® 100 44,00 Auftrag® 100 44,00
Quote? 100 43,00° Quote? 100 43,00°
Auftrag 100 42,00 Auftrag 100 42,00
Quote 100 41,00 Quote 100 41,00
Auftrag 100 40,00 Auftrag 100 40,00

39,00 300 Quote €

Preisbestimmung: Preis des gematchten Quote 100 Sttick zu CHF 43,00 (a).
Ausfuhrung von 100 Stiick zu CHF 43,00 (1)
Ausfuhrung von 100 Stuck zu CHF 43,00 (2)
Ausfuhrung von 100 Stick zu CHF 43,00 (3)

Neuer Referenzpreis: CHF 43,00

6. Beispiel: Quotes und Auftrage auf der Gegenseite des eingehenden Quote

Referenzpreis: CHF 43,00

Ask Ask Size Art

Auftrag’ 100 45,00 39,00 400 Quote € Auftrag’ 100 45,00
Auftrag? 100 44,00 Auftrag? 100 44,00
Quote? 100 43,00° Quote3 100 43,00°
Auftrag® 100 42,00 Auftrag® 100 42,00
Quote 100 41,00° Quote 100 41,00°
Auftrag 100 40,00 Auftrag 100 40,00

39,00 400 Quote €

Erste Preisbestimmung: Preis des gematchten Quote 100 Sttick zu CHF 43,00 (a).
Ausfuhrung von 100 Sttck zu CHF 43,00 (1)
Ausfuhrung von 100 Sttck zu CHF 43,00 (2)
Ausfihrung von 100 Sttick zu CHF 43,00 (3)
Zweite Preisbestimmung: Preis des im Buch verbleibenden Quote 100 Stlick zu CHF 41,00 (b).
Ausfuhrung von 100 Sttick zu CHF 41,00 (4)

Neuer Referenzpreis: CHF 41,00
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7. Beispiel: Quotes und Auftrage auf der Gegenseite des eingehenden Quote

Referenzpreis: CHF 43,00

Art Bid Bid Ask  Ask Size Art
Size
Auftrag’ 100 45,00 39,00 550 Quote € Auftrag’ 100 45,00
Auftrag® 100 44,00 Auftrag® 100 44,00
Quote? 100 43,00° Quote? 100 43,00°
Auftrag® 100 42,00 Auftrag®* 100 42,00
Quote® 100 41,00 Quote® 100 41,00
Auftrag® 100 40,00¢ Auftrag® 100 40,00¢

39,00 550 Quote €

Erste Preisbestimmung: Preis des gematchten Quote 100 Stiick zu CHF 43,00 (a).
Ausfuhrung von 100 Stuck zu CHF 43,00 (1)
Ausfuhrung von 100 Sttick zu CHF 43,00 (2)
Ausfuhrung von 100 Sttick zu CHF 43,00 (3)

Zweite Preisbestimmung: Preis des im Buch verbleibenden Quote 100 Stiick zu CHF 41,00 (b).
Ausfuhrung von 100 Sttick zu CHF 41,00 (4)
Ausfuhrung von 100 Stiick zu CHF 41,00 (5)

Dritte Preisbestimmung: Preis des im Buch verbleibenden Auftrags 50 Sttick zu CHF 40,00 (c).
Ausfuhrung von 50 Stiick zu CHF 40,00 (6)

Neuer Referenzpreis: CHF 40,00
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8. Beispiel: Quotes und Auftrage auf der Gegenseite des eingehenden Quote

Referenzpreis: CHF 44,00

Art Bid Bid Ask  Ask Size Art
Size
Auftrag’ 100 45,00 39,00¢ 1000  Quote € Auftrag’ 100 45,00
Auftrag® 100 44,00 Auftrag® 100 44,00
Quote? 100 43,00° Quote? 100 43,00°
Auftrag® 100 42,00 Auftrag®* 100 42,00
Quote® 100 41,00 Quote® 100 41,00
Auftrag® 100 40,00 Auftrag® 100 40,00

39,00°¢ 1000 Quote €&

Erste Preisbestimmung: Preis des gematchten Quote 100 Stiick zu CHF 43,00 (a).
Ausfuhrung von 100 Stuck zu CHF 43,00 (1)
Ausfuhrung von 100 Sttick zu CHF 43,00 (2)
Ausfuhrung von 100 Sttick zu CHF 43,00 (3)

Zweite Preisbestimmung: Preis des im Buch verbleibenden Quote 100 Stiick zu CHF 41,00 (b).
Ausfuhrung von 100 Sttick zu CHF 41,00 (4)
Ausfuhrung von 100 Stiick zu CHF 41,00 (5)

Dritte Preisbestimmung: Preis des verbleibenden eingehenden Quote 500 Stick zu CHF 39,00
("“Quote Domination”) (c).

Ausfuhrung von 100 Stiick zu CHF 39,00 (6)

Neuer Referenzpreis: CHF 39,00

9. Beispiel: Eingehender Auftrag aber kein Quote auf der Gegenseite

Referenzpreis: CHF 50,00

Art Bid Bid Ask  Ask Size Art
Size
Auftrag 100 50,00 49,00 200  Auftrag € Auftrag 100 50,00
Auftrag 100 49,00 Auftrag 100 49,00 200 Auftrag €
Auftrag 100 48,00 Auftrag 100 48,00

Keine Ausfihrung, da sich kein Quote auf der Gegenseite des eingehenden Auftrags befindet
Das Buch wechselt in den Status “Stop Trading No Quote”.
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10. Beispiel: Eingehender Auftrag matcht nur mit Quote auf der Gegenseite.

Referenzpreis: CHF 50,00

Art Bid Bid Ask  Ask Size Art
Size
Quote' 100 50,00? 49,00 200 Auftrag € Quote’ 100 50,00?
Auftrag 100 49,00 Auftrag 100 49,00 200 Auftrag €
Auftrag 100 48,00 Auftrag 100 48,00

Preisbestimmung: Preis des gematchten Quote 100 Stiick zu CHF 50,00 (a).
Ausfuhrung von 100 Stick zu CHF 50,00 (1)

Keine weiteren Ausfihrungen, da sich kein Quote mehr auf der Gegenseite des eingehenden
Auftrags befindet.
Das Buch geht in den Status “Stop Trading No Quote” Uber.

11. Beispiel: Eingehende Market Auftrag matcht mit Auftragen und Quotes

Referenzpreis: CHF 50,00

Ask Ask Size Art

Auftrag’ 100 52,002  Market 500 Auftrag € Market 500  Auftrag €
Quote? 300 51,00° Auftrag’ 100 52,00°
Auftrag® 200 51,00¢ Quote? 300 51,00°

Auftrag® 200 51,00¢

Erste Preisbestimmung: Preis des gematchten Auftrags 100 Stick zu CHF 52,00 (a).
Ausfihrung von 100 Stlck zu CHF 52,00 (1)

Zweite Preisbestimmung: Preis des gematchten Quote 300 Stiick zu CHF 51,00 (b).
Ausfuhrung von 300 Stiick zu CHF 51,00 (2)

Dritte Preisbestimmung: Preis des gematchten Auftrags 100 Stiick zu CHF 51,00 (c).
Ausfuhrung von 100 Stiick zu CHF 51,00 (3)

Bemerkung: Kein “Stop Trading No Quote” nach der zweiten Preisbestimmung, da die
verbleibende(n) Order(s) zum selben Preis gematcht werden kdnnen, wie der zuletzt gematchte
Quote.
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14.5 Price Validation Market (PVM) fiir Strukturierte Produkte

Das Marktmodell Price Validation Market (PVM) fir Strukturierte Produkte fuhrt Auftrage und Quotes
nicht sofort aus, sondern unterbricht den Handel fur einen vordefinierten Zeitraum, in dem sowohl
der Market Maker/Liquiditatsanbieter als auch die Kunden den Preis des Auftrags oder Quotes
validieren koénnen. Wahrend dieser sogenannten Preis-Validierungs-Phase gibt es keine
Vorhandelstransparenz im betroffenen Auftragsbuch. Nach der Preis-Validierungs-Phase werden die
ausfihrbaren Auftrdage und Quotes gemafd den Matching Regeln flir Auktionen und dem
Meistausfihrungsprinzip zusammengefuhrt.

Ubersicht Ausfiihrungsbestimmungen (Matching-Regeln)

Auktion Laufender Handel Auktion Laufender Handel
(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfuhrungsprinzip)

Market vs. Market =* > RP Market vs. Market > RP Market vs. Market =* > RP  Market vs. Market** > RP
Market vs. Limit > Limit Market vs. Limit > Limit Market vs. Limit > Limit Market vs. Limit** - Limit
Limit vs. Limit #*-> > Limit Limit vs. Limit - 1. Limit Limit vs. Limit #* > > Limit  Limit vs. Limit** > 1. Limit
Limit vs. Limit=* > @ Limit vs. Limit=* > @ Quote vs. Quote 2 1. Quote

Quote vs. Limit > Quote
Quote vs. Limit = Limit,

sofern > und alter

*:=und # bezieht sich auf *:=und # bezieht sich auf
Volumen Volumen
Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch

(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip)

Differenz zu RP bei Differenz zu RP zu gross: Kein Quote bei Kein Quote auf der gegenuber

Er6ffnungsauktion zu gross: Stop Trading Er6ffnungsauktion: liegenden Seite der

Delayed Opening Delayed Opening No Quote ~ hereinkommenden Order:
Stop Trading No Quote**

Bestensuberhang im Bestensiberhang im

Auftragsbuch: Non Opening Auftragsbuch: Non Opening

Explain it - Video

]

Das Marktmodell entspricht im Allgemeinen dem
bestehenden "Quote-Driven-Market"-Modell (QDM) mit dem
Unterschied, dass Auftrage und Quotes nicht bindend sind
und eine Preis-Validierungs-Phase vor der Ausfiihrung von
Quotes gegen Auftrage stattfindet.

14.5.1 Auftrdge and Quotes

Auftrage und Quotes im Marktmodell Price Validation Market (PVM) fir Strukturierte Produkte sind
nicht bindend. Teilnehmer kdnnen ihren Auftrag andern oder léschen, ebenso wie Market
Maker/Liquiditatsanbieter ihre Quotes wahrend der Preis-Validierungs-Phase aktualisieren oder
I6schen kdnnen.
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14,5.2 Marktmodell und Matching Regeln

Das Marktmodell Price Validation Market (PVM) entspricht im Allgemeinen dem bestehenden
"Quote-Driven-Market"-Modell (QDM) mit dem Unterschied, dass Auftrage und Quotes nicht bindend
sind und eine Unterbrechung der Preisvalidierung vor der Ausfihrung von Quotes gegen Auftrage
stattfindet.

Sowohl bei der Eréffnung als auch wahrend des laufenden Handels, gelten die Matching-Regeln fur
die Auktion und das Meistausfuhrungsprinzip gemadss Weisung 3: Handel / Ziff. 7, unabhangig davon,
ob Auftrage gegeneinander, oder Auftrage gegen Quotes ausgefiihrt werden.

Die nachstehende Tabelle veranschaulicht die Handhabung:

Matching Situation Handelsunterbruch Dauer der Unterbrechung Matching Regeln

Auftrag vs. Auftrag Stop Trading No Quote 30 Sekunden Auktion und das
Meistausfuhrungsprinzip

Auftrag vs. Quote Preis-Validierungs-Phase 1 Sekunde Auktion und das
Meistausfuhrungsprinzip

Eingehende Auftrage und Quotes werden nach dem Prinzip der Preis-Zeit-Prioritat ausgefthrt.

Kann ein Auftrag oder Quote nicht oder nur teilweise ausgefiihrt werden, verbleibt der Rest im
Auftragsbuch. Vorbehalten bleiben anderslautende Auftragsspezifikationen.

Die Borse unterbricht den Handel (Preis-Validierungs-Phase), falls es zu einer Ausfiihrung zwischen
einem Auftrag und einem Quote (eingehender Quote wird mit einem bestehenden Auftrag oder
eingehender Auftrag wird mit einem bestehenden Quote ausgefiihrt) kommen kann. Die Borse
eroffnet den Handel noch wahrend der Dauer der Preis-Validierungs-Phase mit einer Auktion gemass
dem Meistausfuhrungsprinzip, sobald der Quote bestatigt oder gedndert wird, spatestens aber nach
Ablauf der Preis-Validierungs-Phase. Wird noch wahrend der Dauer der Preis-Validierungs-Phase der
Quote oder Auftrag, der hatte ausgefiihrt werden kénnen mit einem Auftrag oder Quote, geldscht
oder geandert, und kann es bei der Auktion zu keiner Ausfuhrung mehr kommen, wird die Preis-
Validierungs-Phase sofort beendet. Wahrend der Preis-Validierungs-Phase publiziert die Borse keine
Vorhandelsinformationen.

In der Preis-Validierungs-Phase werden ausfuhrbare unlimitierte und limitierte Auftrdage gegen
Auftrage und Quotes auf der Gegenseite unabhangig von der Quotemenge zum Quotepreis
ausgefuhrt (Quote Domination). Verbleiben in der Preis-Validierungs-Phase Auftrage im
Auftragsbuch, die zu einem Preis ausserhalb des besten Quotepreises (tiefer als bester Quote auf
Kaufseite oder hdher als bester Quote auf Verkaufsseite) zusammengefuhrt werden kdnnen,
unterbricht die Borse den Handel (Stop Trading no Quote). Kann nicht die gesamte Menge von
unlimitierten Auftrdgen zum Quotepreis ausgefuhrt werden, findet die Ausfilhrung der maximal
verfigbaren Menge auf der Gegenseite zum Quotepreis statt und das Auftragsbuch bleibt
anschliessend geschlossen (Non Opening). Glltige Auftrdge oder Quotes verbleiben im
Auftragsbuch.

Die Borse unterbricht den Handel (Stop Trading no Quote), falls zwei Auftrage zu einem Abschluss
zusammengefluhrt werden kdnnen, aber zum Zeitpunkt kein Quote im Auftragsbuch vorhanden ist.
Die Borse eroffnet den Handel mit einer Auktion gemass dem Meistausfuhrungsprinzip noch
wahrend der Dauer des Handelsunterbruchs, sobald ein Quote eingegeben worden ist, spatestens
aber nach Ablauf des Handelsunterbruchs.
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14.5.3 Vorhandels-Transparenz

Mit Beginn der Preis-Validierungs-Phase verlieren die Auftragsblcher ihre Vorhandels-Transparenz.
Mit Beendigung der Preis-Validierungs-Phase werden konsolidierte Vorhandels-Aktualisierungen
veroffentlicht.

14.5.4 Beispiele Matching Regeln fir Price Validation Market (PVM)

Die unten aufgefihrten Matching-Szenarien bieten einige Beispiele fur das Verhalten des Price
Validation Market (PVM). Bitte beachten Sie, dass die folgenden Bedingungen fir alle
Abgleichsszenarien gelten:

- Der rot markierte Auftrag ist der eingehende Auftrag / Quote

- Der rot durchgestrichene Auftrag ist der geléschte Auftrag / Quote

- Die Auftrags-ID gibt einen Hinweis darauf, in welcher Reihenfolge die Auftrage in das Buch
eingegangen sind

Weitere Bedingungen sind in dem jeweiligen Szenario beschrieben.
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1. Beispiel:

Scenario 1 Entering Order triggers Price Validation Interruption and Quote is updated with trade

Conditions Trading Period = Continuous Trading
Stop Trading no Quote = 30 Seconds (if applicable)

Bid Price Ask
Entity Type ID Visible Visible Type Entity
Party Validity Qty Qty Validity ~ Party
Capacity Routing Routing  Capacity
1,05 10.000 - o1 Normal 9
Good Till 9000
Date
= SWX P
S
B 1,04 100.000 - Q1  Quote 5
: Good for 5000
=z Day
E SWX
£
8 5 Quote - 100.000 1,02 1.000 - 010 Normal 4
= 5000 Good for Q1 Good Till 4000
s Day Date
[=)
= ° SWX SWX R
7 Normal - 1.000 1,01
7000 Good for 02
Day
R SWX
8 Normal - 5.000 1,00
8000 Good Till O3
Date
R SWX
Result Price Validation Interruption is triggered
Bid Price Ask
Entity Type ID Hidden Visible Visible Hidden Type Entity
Party Validity Qty Qty Qty Qty Validity Party
Capacity Routing Routing  Capacity
1 1,05 10.000 - 01  Normal 9
k: Good Till 9000
',;; Date
3 SWX P
& 1,04 100.000 - Q1  Quote 5
E Good for 5000
=] Day
@ SWX P
5 Quote - 100.000 1,02 1.000 - 010 Normal 4
5000 Good for Q1 Good Till 4000
Day Date R
P SWX SWX
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7000

8000
R

Results

Comment

Sensitivity: C1 Public

Normal 02
Good for
Day

SWX

Norma

Good Till O3
Date

SWX

Matching-Regeln

1.000 1,01

- 5.000 1,00

During Price Validation the quotes are wupdated at the same price.
Qty 1000 of O10 executes against Q1 at price 1.02 immediately when Q1 is updated.
Price Validation Interruption is resolved and Continuous Trading resumes.

010 which is triggering the Price Validation Interruption is not published in the market
data nor is the order book during the Price Validation interruption.
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2. Beispiel:
Scenario 2 Entering Order triggers Price Validation Interruption and Quote is updated with trade
Conditions Trading Period = Continuous Trading
Stop Trading no Quote = 30 Seconds (if applicable)
Bid Price Ask
Entity Type ID Hidden  Visible Visible Type Entity
Party Validity Qty Qty Qty Validity ~ Party
Capacity Routing Routing  Capacity
1,06 10.000 - 01 Normal 9
Good Till 9000
Date
o SWX P
=
B 1,04 100.000 - Q1  Quote 5
= Good for 5000
=z Day
2 SWX P
E
8 5 Quote - 100.000 1,02 1.000 - 010 Normal 4
= 5000 Good for Q1 Good Till 4000
s Day Date
[=)
S K SWX SWX R
7 Normal - 1.000 1,01
7000 Good for 02
Day
R SWX
8 Normal - 5.000 1,00
8000 Good Till 03
Date
R SWX
Result Price Validation Interruption is triggered
Bid Price Ask
Entity Type ID Visible Visible Type Entity
Party Validity Qty Qty Validity  Party
Capacity Routing Routing  Capacity
c
.g 1,06 10.000 - o1 Normal 9
L Good Till 9000
.r;; Date
- SWX P
=
S
= 1,05 100.000 - Q1 Quote 5
= Good for 5000
=
o Day
=4 SWX P
5 Quote - 100.000 1,03
5000 Good for Q1
Day
P SWX
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7000

8000
R

Results

Comment

Sensitivity: C1 Public

Normal

Good for 02
Day

SWX

Normal

Good til O3
Date

SWX

Matching-Regeln

1,02 1.000 - 010 Normal 4
Good Till 4000
Date
SWX R
- 1.000 1,01
- 5.000 1,00

During Price Validation the quotes are wupdated to a better price.
Qty 1000 of O10 executes against Q1 at price 1.03 immediately when Q1 is updated.
Price Validation Interruption is resolved and Continuous Trading resumes.

010 which is triggering the Price Validation Interruption is not published in the market
data nor is the order book during the Price Validation interruption.
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3. Beispiel:

Scenario 3 Entering Order triggers Price Validation Interruption and Quote is updated with no trade
Conditions Trading Period = Continuous Trading
Stop Trading no Quote = 30 Seconds (if applicable)
Bid Price Ask
Entity Type ID Hidden  Visible Visible Hidden Type Entity
Party Validity Qty Qty (0]4% Qty Validity ~ Party
Capacity Routing Routing  Capacity
1,06 10.000 - o1 Normal 9
Good Till 9000
Date
= SWX P
=
=2 1,04 100.000 - Q1 Quote 5
(= Good for 5000
wn
3 Day
E SWX P
L
T 5 Quote - 100.000 1,02 1.000 - 010 Normal 4
pall 000 Good for QT Good Till 4000
s Day Date
a3 P R
> SWX SWX
7 Normal - 1.000 1,01
7000 Good for 02
Day
R SWX
8 Normal - 5.000 1,00
8000 Good Till O3
Date
R SWX
Result Price Validation Interruption is triggered
Bid Price Ask
Entity Type ID Hidden  Visible Visible Hidden Type Entity
Party Validity Qty Qty Qty Qty Validity ~ Party
Capacity Routing Routing  Capacity
S 1,06 10.000 - o1 Normal 9
= Good Till 9000
i Date
5 SWX P
Q
]
a 1,03 100.000 - Q1 Quote 5
= Good for 5000
E Day
o SWX P
1,02 1.000 - 010 Normal 4
Good Till 4000
Date
SWX R
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7 Normal - 1.000 1,01
7000 Good for 02
Day
R SWX
5 Quote - 100.000 1,01
5000 Good for Q1
Day
P SWX
8 Normal - 5.000 1,00
8000 Good Till O3
Date
R SWX
Results During Price Validation the quotes are updated to a worse price.

No trade can occur during Price Validation Interruption.
Price Validation Interruption is resolved due to quote update and Continuous Trading
resumes.

Comment 010 which is triggering the Price Validation Interruption is not published in the market
data nor is the order book during the Price Validation interruption.
010 is published in the market data after Price Validation Interruption.

Bitte beachten Sie:

Weitere Beispiele finden Sie im SWXess Maintenance Release 8.2 (SMR 8.2) (link).

14.6 Beispiele Matching Regeln fiir Iceberg Auftrage

Generell gelten dieselben Matching-Regeln sowohl fir Normal- als auch fir Iceberg Auftrage. Als
Grundprinzip gilt, dass die sichtbare Menge eines Iceberg Auftrags ausgefihrt wird, bevor eine
weitere nicht sichtbare Menge (Hidden Quantity) des Iceberg Auftrags ausgefihrt werden kann.
Nach der Ausfuhrung der sichtbaren Menge wird die ndchste neue Tranche des Iceberg Auftrags im
Auftragsbuch mit der spezifizierten sichtbaren Grosse (Top-up) sowie einem neuen Zeitstempel
ausgewiesen. Diese Tranche ist nun im Auftragsbuch ersichtlich und steht zur Ausfihrung bereit.
Falls andere Auftrage im Auftragsbuch mit demselben Preisniveau platziert werden, haben diese
Auftrage hohere Zeitprioritat als die neue Tranche des Iceberg Auftrags.

Wahrend dem laufenden Handel und bei einer Auktion kann die unsichtbare Menge eines Iceberg
Auftrags ausgefuhrt werden, falls auf der Gegenseite des Auftragsbuchs mehr Liquiditat vorhanden
ist als bei der sichtbaren Menge des Iceberg Auftrags. Nach der Ausfihrung der sichtbaren Menge
und jeglicher anderer potenzieller Auftrage mit hdherer preislicher Zeitprioritat wird folglich die
gesamte unsichtbare Menge des Iceberg Auftrags ausfuhrbar. Dies bedeutet, dass selbst dann, wenn
die unsichtbare Menge des Iceberg Auftrags zur Ausfuhrung gelangt, sie im Auftragsbuch nicht
eingesehen werden kann. Es ist zu beachten, dass wahrend einer Auktion die gesamte Menge
(unsichtbarer und sichtbarer Teil) eines Iceberg Auftrags ausfuhrbar ist. Folglich kénnen die
Teilnehmer den theoretischen Auktionspreis (Theoretical Auction Price) nicht mehr langer
berechnen.
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14.6.1
1. Beispiel

Matching-Regeln

Iceberg Auftrdge wahrend Auktionen

Vollstandige Ausfuhrung eines Iceberg Auftrags bei Auktion

Marktmodell CLOB
Handelsperiode Auktion
Referenzpreis 88

Ergebnis

Auftragsbuch nach Ausfiihrung

Anmerkung

2. Beispiel

Geld Geld Geld Preis Brief Brief
Typ Unsichtb. Sichtbare Sichtbare Unsichtb.
Menge Menge Menge Menge
Markt 500 -
Iceberg 1'000 100 87
Normal - 200 86 700 -

Ausfiihrungen von Menge 1200 @ Preis 86

Normal - 100 86

Brief
Typ

Normal

Normal

Das gesamte Volumen des Iceberg Auftrags wird bei der Auktion abgewickelt.

Teilausfihrung eines Iceberg Auftrags bei Auktion.

Marktmodell CLOB
Handelsperiode Auktion
Referenzpreis 88

Ergebnis

Auftragsbuch nach Ausfiihrung

Anmerkung

Sensitivity: C1 Public

Geld Geld Brief Brief
Unsichtb. Sichtbare Sichtbare Unsichtb.
Menge Menge Menge Menge
Markt 500 -
Normal - 200 87
Iceberg 1’000 100 86 100 -

Ausfiihrungen von Menge 600 @ Preis 86

Iceberg 600 100 86

Brief
Typ

Normal

Normal

Bei der Auktion wird ein Teilbetrag des Iceberg Auftrags ausgefuhrt.
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3. Beispiel

Teilausfihrung eines Iceberg Auftrags in der Auktion ohne Zeitprioritat fur die nicht sichtbare Menge

Geld Geld Geld Preis Brief Brief Brief
Typ Unsichtb. Sichtbare Sichtbare Unsichtb. Typ
Menge Menge Menge Menge
Marktmodell CLOB Markt 1'200 - Normal
Handelsperiode Auktion
Referenzpreis 88 Iceberg 1000 100 87
Normal - 200 87

Ergebnis Ausfiihrung von Menge 100 @ Preis 87 (Iceberg Order)

Ausfiuhrung von Menge 200 @ Preis 87 (Normal Order)
Ausfiihrung von Menge 900 @ Preis 87 (Iceberg Order)

Auftragsbuch nach Ausfiihrung
Iceberg - 100 87

Anmerkung Die sichtbare Menge des Iceberg Auftrags und der Normale Auftrag werden
vor der Abwicklung der nicht sichtbaren Menge des Iceberg Auftrags

ausgefiihrt.

14.6.2 Iceberg Auftrage im laufender Handel

Die folgenden Szenarien zeigen einige Beispiele, wie Iceberg Auftrage im laufenden Handel
ausgefihrt werden.

Beachten Sie, dass in den folgenden Beispielen Aggressor-Auftrdge kursiv markiert werden.

SIX Swiss Exchange unterscheidet zwischen Poster und Aggressor-Auftragen. Wahrend Poster-
Auftrage dem Auftragsbuch Liquiditat zur Verfigung stellen, entziehen Aggressor-Auftrage diesem
systematisch Liquiditat. Aggressor-Auftrage kénnen sowohl ohne Preislimit (bestens) oder mit
Preislimite (limitiert) gegen sich bereits im Auftragsbuch befindende Poster-Auftrage ausgefihrt
werden. Resultierende Handelsabschlisse werden daher fir Aggressor-Auftrage mit einer héheren

Ad-Valorem-Gebuhr belastet.

110 | 226

Sensitivity: C1 Public



Handel an SIX Swiss Exchange

1. Beispiel

Matching-Regeln

Normaler Auftrag, Ausfihrung gegen sichtbare Grdsse eines Iceberg Auftrags

Marktmodell CLOB
Handelsperiode Lfd. Handel
Referenzpreis 88

Ergebnis

Auftragsbuch nach Ausfuhrung

Anmerkung

2. Beispiel

Geld Geld Geld Brief Brief
Typ Unsichtb. Sichtbare Sichtbare Unsichtb.
Menge Menge Menge Menge
Markt 100 - Normal
Iceberg 1000 100 87

Ausfuhrung von Menge 100 @ Preis 87

Iceberg 900 100 87

Neue Tranche der sichtbaren Menge 100 erhélt neuen Zeitstempel.

Normaler Auftrag, Ausfihrung gegen sichtbare Menge eines Iceberg Auftrags und Teilmenge eines
weiteren Auftrags

Marktmodell CLOB
Handelsperiode Lfd. Handel
Referenzpreis 88

Ergebnis

Auftragsbuch nach Ausfuhrung

Anmerkung

Sensitivity: C1 Public

Geld Geld Geld Preis Brief Brief Brief
Typ Unsichtb. Sichtbare Sichtbare Unsichtb. Typ
Menge Menge Menge Menge
Markt 200 - Normal €
Iceberg 1'000 100 87
Normal - 200 87

Ausfiihrung von Menge 100 @ Preis 87 (Iceberg Auftrag)
Ausfiihrung von Menge 100 @ Preis 87 (Normaler Auftrag)

Normal - 100 87
Iceberg 900 100 87

Neue Tranche (100) der Gesamtmenge erhélt neuen Zeitstempel und kann erst
dann abgewickelt werden, nachdem der Normale Auftrag mit der héheren
Zeitprioritat ausgefuhrt worden ist.
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3. Beispiel

Matching-Regeln

Normaler Auftrag, Ausfihrung gegen sichtbare und nicht sichtbare Menge eines Iceberg Auftrags

Marktmodell CLOB
Handelsperiode Lfd. Handel
Referenzpreis 88

Ergebnis

Auftragsbuch nach Ausfiihrung

Anmerkung

4. Beispiel

Sichtbare und nicht sichtbare
ausgefuhrt

Geld Geld Geld Brief Brief Brief
Typ Unsichtb. Sichtbare Sichtbare Unsichtb. Typ
Menge Menge Menge Menge
Iceberg 1'000 100 87 500 - Normal €
Normal - 200 86

Ausfuhrung von Menge 100 @ Preis 87 (Iceberg Auftrag)
Ausfiihrung von Menge 400 @ Preis 87 (Iceberg Auftrag)

Iceberg 500 100 87
Normal - 200 86

Iceberg Auftrag ist Auftrag mit hochstem Gebot (Best Bid) und kann folglich
mehr als die sichtbare Menge ausfiihren.

Menge des Iceberg Auftrags werden gegen Normalen Auftrag

Marktmodell CLOB
Handelsperiode Lfd. Handel
Referenzpreis 88

Ergebnis

Auftragsbuch nach Ausfiihrung

Anmerkung

Sensitivity: C1 Public

Geld Geld Geld Preis Brief Brief Brief
Typ Unsichtb. Sichtbare Sichtbare Unsichtb. Typ
Menge Menge Menge Menge
2>Iceberg 1'000 100 87 500 - Normal
Normal - 200 86

Ausfiihrung von Menge 500 @ Preis 87 (Iceberg Auftrag)

Iceberg 500 100 87
Normal - 200 86

Iceberg Auftrag ist Auftrag mit hochstem Gebot (Best Bid) und kann folglich
mehr als den sichtbare Menge ausfiihren.
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14.7 Matching Regeln fiir Handelsunterbriiche

Ubersicht Ausfiihrungsbestimmungen (Matching-Regeln)

Auktion Laufender Handel Auktion Laufender Handel
(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfuhrungsprinzip)

Market vs. Market =* > RP Market vs. Market > RP Market vs. Market =* > RP  Market vs. Market** > RP
Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit - Limit Market vs. Limit** - Limit
Limit vs. Limit #*-> > Limit Limit vs. Limit > 1. Limit Limit vs. Limit #* = > Limit  Limit vs. Limit** = 1. Limit
Limit vs. Limit=* > @ Limit vs. Limit=* > ¢ Quote vs. Quote - 1. Quote

Quote vs. Limit > Quote
Quote vs. Limit - Limit,

sofern > und alter

*:=und # bezieht sich auf *:=und # bezieht sich auf
Volumen Volumen
Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch Handelsunterbruch

(Meistausfuhrungsprinzip) (Meistausfihrungsprinzip) (Meistausfiihrungsprinzip) (Meistausfuhrungsprinzip)

Differenz zu RP bei Differenz zu RP zu gross: Kein Quote bei Kein Quote auf der gegenuber

Ero6ffnungsauktion zu gross: Stop Trading Er6ffnungsauktion: Iiege.nden Seite der

Delayed Opening Delayed Opening No Quote hereinkommenden Order:
Stop Trading No Quote**

Bestensuberhang im Bestensiberhang im

Auftragsbuch: Non Opening Auftragsbuch: Non Opening

CLOB in der Eréffnungsauktion: Ist die prozentuale Abweichung vom theoretischen Auktionspreis
zum letzten Referenzpreis grosser als die erlaubte Bandbreite, dann kommt es zu nach der Er6ffnung
zu einem Delayed Opening. Das Delayed Opening kann nur einmal pro Tag nach der Er6ffnung
passieren.

Kénnen beim Meistausfuhrungsprinzip nicht alle Bestensauftrage (Bestensuiberhang) ausgefihrt
werden, so kommt es zu einem Non-Opening.

CLOB im laufenden Handel: Kommt es wahrend dem laufenden Handel zu einem
Handelsunterbruch aufgrund zu grosser Preisabweichung, dann kommt es zu einem Stop Trading.
Die Wiederaufnahme der Handels erfolgt mittels einer Auktion gemadss dem Meistaus-
fahrungsprinzip.

CLOB in der Schlussauktion: Beim Handelsschluss mit Schlussauktion wird die Preisabweichung
vom Schlusskurs zum letzten Referenzpreis vor Beginn der Schlussauktion nicht gepruift.
Unabhangig von der Preisabweichung kommt es zur Ausfihrung.

QDM in der Eréffnungsauktion: Die Borse verlangert die Auktionszeit einmalig (Delayed Opening
no Quote), falls zwei Auftrage zu einem Abschluss zusammengeflihrt werden kdnnen, aber zum
Zeitpunkt kein Quote im Auftragsbuch vorhanden ist. Wenn einer der Auftrage die zu einem Auftrag
fihren wirden geldscht wird, wechselt das Auftragsbuch in den laufenden Handel.

Kénnen beim Meistausfihrungsprinzip nicht alle Bestensauftrage (Bestenstiberhang) ausgefihrt
werden, so kommt es zu einem Non-Opening.
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Wenn sich wahrend der Auktion ein Quote im Auftragsbuch befindet, aber keine Ausfuhrung méglich
ist, wechselt das Auftragsbuch direkt in den laufenden Handel.

QDM im laufenden Handel: Befindet sich im laufenden Handel kein Quote auf der gegenuiber
liegenden Seite der hereinkommenden Order, wird der Handel unterbrochen (Stop Trading no
Quote). Sobald ein Quote eingegeben worden ist, spatestens aber nach Ablauf des
Handelsunterbruchs, wird der Handel wieder eroffnet.

Er6ffnungspreis im CLOB und QDM: Der Erdffnungspreis der Auktion, wie auch der
Wiederero6ffnungspreis nach einem Handelsunterbruch, wird unter Berlcksichtigung aller im

Auftragsbuch  vorhandenen limitierten und  unlimitierten  Auftrdge und  Quotes
(Meistausfihrungsprinzip), sowie in bestimmten Fallen durch den Referenzpreis bestimmt.
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14.7.1 Non-Opening
1. Beispiel: Non-Opening
Das Auftragsbuch befindet sich in einer Auktion.

Das Auftragsbuch bleibt geschlossen, wenn nicht alle Market Orders vollstandig ausgefiihrt werden
kénnen.

Referenzpreis: CHF 45,00

Bid Size Bid Ask Ask Size
500 M M 700 500 Market 700
100 45,00 100 45,00

2. Beispiel fiir Non-Opening:

Die unlimitierte Verkaufsauftrag kann nicht vollstandig ausgefiihrt werden.

Art Bid Bid Ask Ask Art
Size Size
Auftrag 100 42,00 M 500 Auftrag Market 500 Auftrag
Quote 300 41,00 43,00 300 Auftrag 43,00 300 Auftrag

Auftrag 100 42,00

Quote 300 41,00

Non Opening, der theoretische Auktionspreises entspricht 0, da das Volumen der Verkaufs-
Market-Order das Volumen der verfligbaren Kauflimite Gbersteigt.

14.7.2 Delayed Opening im CLOB Marktmodell
1. Beispiel fiir Delayed Opening: Abweichung des theoretischen Auktionspreises um mehr als
die Stop Trading Range vom Referenzpreis

Referenzpreis: CHF 74,00
Stop Trading Range: 5%

Bid Size Bid Ask Ask Size
500 M 78,00 500 500 Market
400 76,00 79,00 300 79,00 300
78,00 500
400 76,00

Delayed Opening, da der theoretische Auktionspreises CHF 78,00 mehr als 5% vom Referenzpreis
abweicht.

115 | 226

Sensitivity: C1 Public



Handel an SIX Swiss Exchange Matching-Regeln

2. Beispiel fiir Delayed Opening: Es befinden sich ausschliesslich limitierte Auftrdage im Buch.
Das Auftragsbuch befindet sich in einer Auktion.

Der theoretische Auktionspreis fuhrt zu einer verzogerten Er6ffnung «Delayed Opening».

Stop Trading Range: 5%
Referenzpreis: CHF 50,00
Arithmetisches Mittel: CHF 53,00

Art Bid Bid Ask
Size Size
Auftrag 100 56,00 50,00 100 Auftrag Auftrag 100 56,00
50,00 100 Auftrag
Resultat:

Der theoretische Auktionspreis betragt CHF 53,00.

Die Eroffnung ist verzdgert («Delayed Opening»), weil der theoretische Auktionspreis mehr als die
Stop Trading Range (5%) vom Referenzpreis (CHF 50,00) abweicht.

3. Beispiel
Das Auftragsbuch befindet sich in einer Auktion.

Der theoretische Auktionspreis fuhrt zu einer verzogerten Er6ffnung.

Stop Trading Range: 5%
Referenzpreis: CHF 48,00

Auftrag 100 56,00 50,00 100 Auftrag Auftrag 100 56,00
Auftrag 100 54,00 Auftrag 100 54,00
50,00 100 Auftrag
Resultat:

Der theoretische Auktionspreis betragt CHF 54,00 (da ein verbleibender Kaufauftrag besser ware als
das arithmetische Mittel der zwei limitierten Auftrage, die gegeneinander ausgefuhrt wirden).
Die Eroffnung ist verzdgert («Delayed Opening»), weil der theoretische Auktionspreis mehr als die
Stop Trading Range vom Referenzpreis abweicht.

14,7.3 Delayed Opening im Marktmodell QDM

Im Marktmodell QDM verlangert die Borse die Auktionszeit einmalig, falls zwei Auftrage zu einem
Abschluss zusammengefihrt werden kdnnen, aber zu diesem Zeitpunkt kein Quote im Auftragsbuch
vorhanden ist. Die Borse erdffnet den Handel noch wahrend der Dauer des Handelsunterbruchs,
sobald ein Quote eingegeben worden ist, spatestens aber nach Ablauf des Handelsunterbruchs.

1. Beispiel : Delayed Opening No Quote
Das Auftragsbuch befindet sich in einer Auktion.

Die Auftrage kdnnten ausgefihrt werden, jedoch befinden sich keine Quotes im Auftragsbuch.

Referenzpreis: CHF 41,00
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Auftrag 200 40,00 39,00 100 Auftrag Auftrag 200 40,00
Auftrag 200 39,00 Auftrag 200 39,00 100 Auftrag
Resultat:

Der theoretische Auktionspreis betragt CHF 40,00.
Die Eroffnung wird verzogert, weil sich kein Quote im Auftragsbuch befindet.

Nach Ende der verzdgerten Er6ffnung (z.B. 5 Minuten bei ETFs) wird das Auftragsbuch mit einer
Ausfuhrung von 100 Stick zu CHF 40,00 eroffnet (unter sonst gleichen Bedingungen, d.h. kein
zusatzlicher Auftrag oder Quote wurde wahrend der Er6ffnungsverzégerung eingegeben).

2. Beispiel : Delayed Opening No Quote
Das Auftragsbuch befindet sich in einer Auktion.

Kein Quote im Auftragsbuch und die verbleibende Kauflimite ist besser als das arithmetische Mittel.

Kursabstufung: CHF 0,25
Referenzpreis: CHF 41,00
Arithmetisches Mittel: CHF 39,50

Art Bid Bid Ask Ask Art
Size Size
Auftrag 100 40,00 39,00 100 Auftrag Auftrag 100 40,00
Auftrag 200 39,75 Auftrag 200 39,75
39,00 100 Auftrag
Resultat:

Der theoretische Auktionspreis betragt CHF 39,75.
Die Er6ffnung wird verzogert, weil sich kein Quote im Auftragsbuch befindet.

Nach Ende der verzégerten Eroffnung, 6ffnet der Markt mit 100 Stlck ausgefiihrt zu CHF 39,75.
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3. Beispiel: Delayed Opening NO Quote

Das Auftragsbuch befindet sich in einer Auktion. Es befinden sich keine Quote im Auftragsbuch und
die verbleibende Verkaufslimite ist besser als das arithmetische Mittel.

Kursabstufung CHF 0.25
Referenzpreis: CHF 41.00
Arithmetisches Mittel: CHF 39.50

Type Bid Bid Ask Ask Type
Size Size
Order 100 40.00 39.00 100 Order Order 100 40.00
39.25 200 Order 39.25 200 Order
39.00 100 Order
Resultat:

Der theoretische Auktionspreis ist CHF 39.25. Die Erdffnung verzdgert sich (Delayed Opening No
Quote), weil sich kein Quote im Auftragsbuch befinden.

Nach Ende der verzdgerten Er6ffnung, 6ffnet der Markt (unter sonst gleichen Bedingungen, d.h. kein
zusatzlicher Auftrag oder Quote wurde wahrend der Eréffnungsverzégerung eingegeben) mit 100
Stuck ausgefuhrt zu CHF 39,25.

14.7.4 Stop Trading im CLOB Marktmodell
1. Beispiel: ein Markt Auftrag trifft auf folgende Auftragsbuchsituation:

Das Auftragsbuch befindet sich im laufenden Handel.

Referenzpreis: CHF 45.00
Stop Trading Range: 5%

Bid Size Bid Ask Ask Size
Market 650 € Market 650 €
500 44.00 45.00 500 46.00 100
100 43.00 45.50 250 45.50 250
100 42.00 46.00 100 45.00 500
500 44.00
100 43.00
100 42.00

Ausfuhrung von 500 Stiick zu CHF 44,00
Ausfuhrung von 100 Stuck zu CHF 43,00
Stop Trading, die nachstmaogliche Ausfihrung entspricht CHF 42,00

Da innerhalb eines Zeitraums von 10 Sekunden (Avalanche Time) die nachstmdgliche Ausflihrung
(CHF 42.00) gegenuber dem Referenzpreis (CHF 45.00) ausserhalb der von der Bérse definierten Stop
Trading Range (z.B. 5%) liegen wirde, findet ein sogenanntes Avalanche Stop Trading statt.
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2. Beispiel: Stop Trading Range
Das Auftragsbuch befindet sich im laufenden Handel.

Die Differenz zwischen dem zustande kommenden Preis und dem Referenzpreis Ubersteigt die Stop
Trading Range.

Stop Trading Range: 5%
Referenzpreis: CHF 50,00

Auftrag 100 56,00 50,00 100  Auftrag € Auftrag 100 56,00

50,00 100  Auftrag €

Resultat:

Das Auftragsbuch wechselt in den Status «Stop Trading», da die nachste mogliche Ausfiihrung bei
CHF 56,00 ware und somit die Differenz zum letzten Referenzpreis von CHF 50,00 grosser als 5%
ist).

3. Beispiel: Stop Trading Range
Das Auftragsbuch befindet sich im laufenden Handel.

Die Differenz zwischen dem zustande kommenden Preis und dem Referenzpreis Ubersteigt die Stop
Trading Range.

Stop Trading Range: 5%
Referenzpreis: CHF 50,00

Art Bid Bid Ask Ask
Size Size
Auftrag 100 51,00 46,00 1'000 Auftrag € Auftrag 100 51,00
Auftrag 100 49,00 Auftrag 100 49,00
Auftrag 100 46,00 Auftrag 100 46,00 1000 Auftrag €
Resultat:

Ausgefuhrt werden:

100 Stuck zu einem Preis von CHF 51,00 (neuer Referenzpreis CHF 51,00)

100 Stuck zu einem Preis von CHF 49,00 (neuer Referenzpreis CHF 49,00)

Dann wechselt das Auftragsbuch in den Status «Stop Trading», da die nachste mégliche
Ausfuhrung bei CHF 46,00 ware und somit die Differenz zum letzten Referenzpreis von CHF 49,00
grosser ware als 5% (Stop Trading Range).

119 | 226

Sensitivity: C1 Public



Handel an SIX Swiss Exchange Matching-Regeln

14.7.5 Stop Trading im QDM Marktmodell
1. Beispiel: Limitierter Auftrag trifft auf Auftragsbuch ohne Quote auf der Gegenseite

Art Bid Bid Ask Ask Art
Size Size
72,00 450  Auftrag€ 75,00 100 Auftrag
Auftrag 200 72,00 74,00 500 Quote 74,00 500 Quote
Auftrag 200 71,00 75,00 100 Order Auftrag 200 72,00 450  Auftrag€

Auftrag 200 71,00

«Stop Trading No Quote», weil sich kein Quote gegenilberliegenden Seite des eingehenden
Auftrags befindet.

Nach dem Ende der Stop-Trading Periode werden, bei gleichbleibendem Auftragsbuch, 200 Stick zu
CHF 72,00 ausgefuhrt.

2. Beispiel: Eingehender Auftrag, kein Quote im Auftragsbuch
Das Auftragsbuch befindet sich im laufenden Handel.

Der eingehende Auftrag kdnnte ausgefuhrt werden, sofern Quotes auf der Gegenseite waren.

Referenzpreis: CHF 44,00

Art Bid Bid Ask Ask Art
Size Size
Auftrag 100 50,00 49,00 200  Auftrag € Auftrag 100 50,00
Auftrag 100 49,00 Auftrag 100 49,00 200 Auftrag €
Auftrag 100 48,00 Auftrag 100 48,00
Resultat:

Es finden keine Ausfihrungen statt. Der Verkaufsauftrag zu CHF 49,00 fuhrt zu einem Wechsel des
Auftragsbuchstatus von «Trading» zu «Stop Trading No Quote», weil sich kein Quote auf gegenuber
liegenden Seite des eingehenden Auftrags Auftragsbuch befindet.

Nach dem Ende der Stop-Trading Periode werden, bei gleichbleibendem Auftragsbuch, gemass dem
Meistausfuhrungsprinzip einer Auktion (Wiedererdffnung nach «Stop Trading No Quote»), 200 Stiick
zu CHF 49,00 ausgefuhrt.
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3. Beispiel: Eingehender Auftrag

Das Auftragsbuch befindet sich im laufenden Handel. Der eingehende Auftrag wird gegen den im
Auftragsbuch bestehenden Quote ausgefuhrt.

Referenzpreis: CHF 44,00

Art Bid Bid Ask Ask Art
Size Size
Quote 100 50,00 49,00 200 Auftrag € Quote 100 50,00
Auftrag 100 49,00 Auftrag 100 49,00 200 Auftrag €
Auftrag 100 48,00 Auftrag 100 48,00
Resultat:

Ausgefuhrt werden:

100 Stlick zu einem Preis von CHF 50,00.

Dann wechselt das Auftragsbuch in den Status «Stop Trading No Quote», weil kein weiterer Quote
im Auftragsbuch ist. Der TOP ist CHF 49,00.

Nach dem Ende der Stop-Trading Periode werden, bei gleichbleibendem Auftragsbuch, 100 Stiick
zu CHF 49,00 ausgefuhrt.

4. Beispiel: Eingehender Auftrag, kein Quote im Auftragsbuch
Das Auftragsbuch befindet sich im laufenden Handel.

Der eingehende unlimitierte Auftrag (Bestens-Auftrag) kdnnte teilweise ausgefiihrt werden, jedoch
steht kein Quote auf der Gegenseite.

Referenzpreis: CHF 44,00

= Auftrag 1000 M 51,00 200 Auftrag = Auftrag 1000 Market
Auftrag 200 50,00 51,00 200 Auftrag

Auftrag 200 50,00

Resultat:

Das Auftragsbuch wechselt in den Status «Stop Trading No Quote».

«Non Opening» (infolge eines Bestens-Uberhangs).
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5. Beispiel: Eingehender Auftrag trifft auf Auftragsbuch ohne Quote auf der Gegenseite

Auftrag 200 75,00 72,00 450 Auftrag € Auftrag 200 75,00
Quote 200 74,00 Quote 200 74,00
Auftrag 100 74,00 Auftrag 100 74,00
72,00 450 Auftrag €

Ausfuhrung von 200 Stiick zu CHF 75,00
Ausfuhrung von 200 Stuck zu CHF 74,00 gegen Quote
Ausfuhrung von 50 Stlick zu CHF 74,00*

*Der Handel wird nicht unterbrochen, wenn im Auftragsbuch ein limitierter Auftrag mit demselben
Preis auf der gleichen Seite (Kauf/Verkauf) wie der zuletzt ausgefihrte Quote (im Beispiel CHF
74.00) verbleibt, vorausgesetzt, der limitierte Auftrag befand sich bereits zum Zeitpunkt der
Ausfihrung des Quotes im Auftragsbuch.
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14.8 Handel zum Schlusskurs (Trading-At-Last (TAL))
Die Borsenperiode ,,Handel zum Schlusskurs” (TAL) ist nur auf das Marktmodell Central Limit Order
Book (CLOB) anwendbar, und grundsatzlich gelten die Matching-Regeln des CLOB fur TAL-Geschafte.

17:20 17:30 17:32 17:40 18:15 22:00

Handel zum

Laufender Handel Handelsschluss
Schlusskurs

Zufalliger

Schluss
O
O

Handel zum Schlusskurs ist verfligbar fur:

Handelssegment(e) e Blue Chip Aktien (26)
e Mid-/Small-Cap Aktien (591)
e Sparks Aktien
e Global Depository Receipts

e Anlagefonds

Auftragsarten e Normal Orders

e Iceberg Orders

Das Matching wahrend der ,Handel zum Schlusskurs” Bérsenperiode basiert auf der Zeitprioritat.
Der Preis ist fur das Matching irrelevant, da alle Ausfihrungen zum Schlusskurs des Wertpapiers
erfolgen, der wahrend der Schlussauktion ermittelt wird. Dies bedeutet, dass eingehende Auftrage
zum Schlusskurs oder besser (héherer Geldkurs oder niedrigerer Briefkurs) gegen bestehende
Auftrage zum Schlusskurs ausgefuhrt werden. In der Handel zum Schlusskurs Boérsenperiode
bestehen keine zusatzlichen Auftrags-/Handelsmengenregeln oder Einschrdankungen fir das
Matching.

14.8.1 Vorhandelstransparenz

Alle TAL-Auftrage werden durch Referenzpreissysteme der Borse ausgefuhrt und sind daher von den
Vorhandels-Transparenzvorschriften gemass Art. 27 Abs. 4 lit.a FinfraV ausgenommen.

Zu Beginn der TAL Boérsenperiode werden die Auftragsblicher der Wertpapiere, die TAL aktiviert
haben, ihre Vorhandelstransparenz verlieren. Am Ende der TAL-Periode werden konsolidierte
Vorhandels-Updates veroffentlicht.
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14.8.2 Beispiele Matching Regeln fir Trading-At-Last (TAL)
Die unten aufgefthrten Matching-Szenarien liefern einige Beispiele fur die TAL-Handelsperiode.

Bitte beachten Sie, dass die folgenden Bedingungen fur alle Matching-Szenarien gelten:
- Der rotmarkierte Auftrag ist der eingehende Auftrag

- Der rotmarkierte-durchgestrichene Auftrag ist der geldschte Auftrag

- Die Auftrags-ID gibt einen Hinweis darauf, in welcher Reihenfolge die Auftrage in das Buch
eingegangen sind

- Das Handelssegment fur alle Szenarien ist “Blue Chip Shares”
- Teilnehmer 1000 und 7000 haben TAL Order Transfer = Disabled
- Teilnehmer 5000 hat SMP fur CLOB = Enabled

Beispiel 1
Scenario 1 Closing Price during Closing Auction and new order which executes during TAL

Bid Price Ask

Market 50 - o7 Normal 3
Good Till 3000
Date
SWX R
104,00 200 - 06 Normal 1
S Good Till 1000
B Date
2 SWX R
()]
< 103,00 100 - 02 Normal 6
3 At-the- 6000
@ Close
g SWX R
T
8 5 Normal - 100 102,00
sl 5000 Good for O1
Day
P SWX
7 Iceberg 20 10 101,00
7000 Good for O3
Day
R SWX
8 Normal - 50 100,00
8000 Good Till 04
Date
R SWX
Result 50 Shares of O7 are executed against O1 at price CHF 102.00.

The Closing Price relevant for TAL is CHF 102.00
O3 is disabled for TAL and thus expired after Closing Auction.
06 is disabled for TAL but not expired
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Bid Price Ask
Entity Type ID Hidden  Visible Visible Hidden Type Entity
Party Validity Qty Qty Qty Qty Validity  Party
Capacity Routing Routing  Capacity
104,00 200 - 06 Normal 1
Good Till 1000
Date
< SWX R
'_
= 103,00 100 - 02 Normal 6
E Atthe- 6000
T
= Close
o SWX R
o |
(w]
5 Normal - 50 102,00 100 - 08 Normal 2
5000 Good for O1 Good for 2000
Day Day
P SWX SWX R
8 Normal - 50 100,00
8000 Good Till 04
Date
R SWX
Results 50 Shares of O8 are executed against O1 at price CHF 102.00. O1 is fully matched.
Bid Price Ask

Entity Type 1D

Hidden Visible Visible  Hidden ID Type Entity

o Party Validity Qty Qty (0] Qty Validity  Party
§ Capacity Routing Routing Capacity
o 104,00 200 - 06 Normal 1
3 Good Till 1000
o
c Date
m SWX R
9
v K Normal - 50 100,00
8000 Good Till O4
Date
R SWX
Results 02 as well as remaining quantity of O8 are expired at the end of TAL.
06 is reactivated at the end of TAL.
Comment Orders which are good for day and disabled for TAL expire after the Closing Auction

At-the-Close orders are also valid for TAL.
The order book is not visible during TAL.

Sensitivity: C1 Public
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Beispiel 2
Scenario 2 Closing Price during Closing Auction and new Sweep Order during TAL
Bid Price Ask
Entity Type ID Hidden  Visible Visible Hidden Type Entity
Party Validity (0]4Y (0]4Y Qty Qty Validity Party
Capacity Routing Routing  Capacity
Market 50 - o7 Normal 3
Good Till 3000
Date
SWX R
104,00 200 - 06 Normal 1
5 Good Till 1000
B Date
E: SWX R
g\
i 103,00 100 - 02 Normal 6
2 At-the- 6000
= Close
= SWX R
=]
T
g 5 Normal - 100 102,00
=il 5000 Good for O1
Day
P SWX
7 Iceberg 10 101,00
7000 Good for O3 90
Day
R SWX
8 Normal - 50 100,00
8000 Good Till 04
Date
R SWX
Result 50 Shares of O7 are executed against O1 at price CHF 102.00.
The Closing Price relevant for TAL is CHF 102.00
O3 is disabled for TAL and thus expired after Closing Auction.
06 is disabled for TAL but not expired
Bid Price Ask
Entity Type 1D Hidden  Visible Visible Hidden ID Type Entity
Party Validity Qty Qty Qty Qty Validity Party
&l Capacity Routing Routing  Capacity
= 104,00 200 - 06  Normal 1
= Good Till 1000
= Date
m
o SWX R
—
(W)
103,00 100 - 02 Normal 6
At-the- 6000
Close
SWX R

Sensitivity: C1 Public
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5 Normal - 50 102,00
5000 Good for O1
Day
P SWX
101,00 100 08 Normal 2
Good for 2000
Day
SWMX R
8 Normal - 50 100,00
8000 Good Till 04
Date
R SWX
Results 50 Shares of O8 are executed against O1 at price CHF 102.00. O1 is fully matched.
Bid Price Ask

Visible Hidden ID Type Entity

Entity Type ID Hidden Visible
Party Validity Qty Qty

Qty Qty Validity  Party

(=)}
;CE, Capacity Routing Routing Capacity
(]
= 104,00 200 - 06 Normal 1
3 Good Till 1000
a.
< Date
o SWX R
9
A S Normal - 50 100,00
8000 Good Till 04
Date
R SWX
Results 02 as well as remaining quantity of O8 are expired at the end of TAL.
06 is reactivated at the end of TAL.
Comment Sweep Orders are immediately forwarded to CLOB during TAL.

During TAL orders at the Closing Price or better are considered for matching
The order book is not visible during TAL.
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Beispiel 3
Scenario 3 Closing Price during Closing Auction and new Sweep Order during TAL
Bid Price Ask
Entity Type ID Hidden  Visible Visible Hidden Type Entity
Party Validity (0]4Y (0]4Y Qty Qty Validity Party
Capacity Routing Routing  Capacity
Market 50 o7 Normal 3
i Good Till 3000
Date
SWX R
104,00 06 Normal 1
= )
S 200 i Good Till 1000
o Date
2 SWX R
g!
'g 103,00 02 Normal 6
o] 100 i At-the- 6000
> Close
= SWX R
=]
T
8 5 Normal - 100 102,00
=il 5000 Good for O1
Day
P SWX
7 Iceberg 90 10 101,00
7000 Good for O3
Day
R SWX
8 Normal - 50 100,00
8000 Good Till 04
Date
R SWX
Result 50 Shares of O7 are executed against O1 at price CHF 102.00.
The Closing Price relevant for TAL is CHF 102.00
O3 is disabled for TAL and thus expired after Closing Auction.
06 is disabled for TAL but not expired
Bid Price Ask
Entity Type ID Visible Visible Hidden ID Type Entity
Party Validity Qty Qty Qty Validity Party
Capacity Routing Routing  Capacity
= 104,00 200 - 06  Normal 1
5 Good Till 1000
= Date
3 SWX R
[
S
b 103,00 100 - 02 Normal 6
At-the- 6000
Close
SWX R

Sensitivity: C1 Public
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5 Normal - 50 102,00
5000 Good for O1
Day
P SWX
101,00 100 08 Normal 2
Fill-Or- 2000
Kill
SWX R
8 Normal - 50 100,00
8000 Good Till 04
Date
R SWX
Results 08 cannot be fully matched and is therefore deleted without execution.
Bid Price Ask

Entity
Party

Type ID
Validity

Hidden
Qty

Hidden ID
Qty

Entity
Party

Visible
Qty

Type
Validity

Visible
Qty

()]
-_g Capacity Routing Routing  Capacity
©
0 104,00 200 - 06 Normal 1
3 Good Till 1000
(-9
= Date
o SWX R
9
A 8 Normal - 50 100,00
8000 Good Till 04
Date
R SWX
Results 01 as well as O2 are expired at the end of TAL.
06 is reactivated at the end of TAL.
Comment Fill-Or-Kill orders must be fully matched during TAL otherwise they expire.

The order book is not visible during TAL.

Sensitivity: C1 Public
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15 Alternativer Handel

Im folgenden Kapitel soll naher auf die nachstehenden Handelsdienstleistungen eingegangen

werden.
e SwissAtMid (Mid-Point Order Book (MPOB)) und Plus Auftrage
e SwissAtMid Block Order
e Swiss EBBO Book (EBBO)
e Quote on Demand (QOD)

Price Validation
Quote Driven Market (PVM) for Quote on Mid-Point Order
Market (QDM) Structured Demand (QOD) Book (MPOB)
Products

Central Limit

Swiss EBBO Book Order Book
((eXe]5)]

Marktmodelle Handelsdienstleistungen
* Wahrend Preisvalidierungsphase
*x Wahrend des laufenden Handels

Abbildung: Ubersicht Marktmodelle

15.1 Mid-Point Order Book (SwissAtMid)

SwissAtMid ist eine Dienstleistung fir den Handel ohne Vorhandelstransparenz mit Ausfihrungen
zum Mid-Point Preis. Die Handelssegmente Blue Chip Aktien, Mid-/Small-Cap Aktien, Anlagefonds
und Sparks Aktien, sowie Global Depository Receipts (GDRs) kénnen in SwissAtMid gehandelt
werden. Diese Dienstleistung steht allen Teilnehmern von SIX Swiss Exchange zur Verfigung.

Mid-Point Order Book Matching

Handelsschnittstellen Standard Trading Interface (STI)
OUCH Trading Interface (OTI)

Marktdatenschnittstellen SIX MDDX Multi-Dimensional Data fluX® Interface (SIX MDDX)
ITCH Market Data Interface (IMI)

Handelssegmente Blue Chip Aktien
Mid-/Small-Cap Aktien
Sparks Aktien
Global Depository Receipts
Anlagefonds

Handelsperiode Laufender Handel

Auftragsarten Normal Auftrag
Iceberg Auftrag
Block Auftrag (nur fur Blue Chip Aktien und Mid-/Small-Cap Aktien)

Routing Instruktionen Mid-Point Order Book only (SWM)
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Sweep Mid-Point Order Book to the Central Limit Order Book (SWMX)
SwissAtMid Block Order (SWML) (nur fur Blue Chip Aktien und Mid-/Small-Cap

Aktien)
Preislimite Limitiert

Unlimitiert
Auftragsgultigkeiten Day

Immediate or Cancel (IoC)
Fill or Kill (FoK)
Good till Date (STI only)

15.1.1 Routing Instruktion SWM - SwissAtMid

«SWM» fUr die Eingabe in das Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz von SwissAtMid (Mid-Point
Order Book (MPOB). Sie wird fur Auftrage mit oder ohne Preislimit unterstitzt;

Routing Instruction SWM Mid-Point
Order Book
(MPOB)

15.1.2 Handelstag und Zeiten

Die Handelstage und -stunden von SwissAtMid entsprechend den Handelszeiten des CLOB des
jeweiligen Handelssegments oder Wertpapiers. Auftrage in SwissAtMid kénnen nur ausgefihrt
werden, wenn sich das CLOB des jeweiligen Titels im Handelsstatus " Continuous Trading" befindet.

Buch Handelsperiode

CLOB Pre-Opening Opening Continuous End of Trading Post Trading
Trading (Closing Auction)
SwissAtMid Primary Condition Primary Condition Continuous MPOB MPOB
(MPOB) Trading Post Trading Post Trading
No executions No executions Executions No executions No executions

15.1.3 Handelsunterbriiche

Der Handel in SwissAtMid wird unterbrochen, falls und solange

e kein Mid-Point Preis in der betreffenden Effekte am Primdren Referenzmarkt berechnet
werden kann; oder

o die betreffende Effekte am Primaren Referenzmarkt nicht in der Borsenperiode «Laufender
Handel» ist (Voreroffnung, Eré6ffnung, Schlussauktion oder Nachbérslicher Handel); oder

e der Handel in der betreffenden Effekte am Primaren Referenzmarkt unterbrochen (Delayed
Opening, Stop Trading oder Non-Opening) oder vom Handel suspendiert ist; oder

e der Preis der nachsten Ausfihrung in SwissAtMid zum Mid-Point Preis gegentber dem
Referenzpreis des Primaren Referenzmarktes ausserhalb einer von der Borse definierten
Bandbreite liegt (Stop Trading). Die Bandbreite (Stop Trading Range) der
Handelsunterbrechung in SwissAtMid richtet sich nach dem Handelssegment des Primaren
Referenzmarktes der betroffenen Effekte und ist im entsprechenden Anhang der Wegleitung
«Handelsparameter» geregelt.
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Der Teilnehmer kann wahrend eines Handelsunterbruchs neue Auftrage erfassen oder bestehende
[6schen.

15.1.4 Menge-Zeit-Prioritat

Fur die Ausfuhrung werden verbindliche Auftrage im Auftragsbuch von SwissAtMid berucksichtigt,
die «in Limite» sind. Als «in Limite» sind Auftrage definiert, deren limitierter Preis mindestens dem
Mid-Point Preis der Effekte am Primaren Referenzmarkt entspricht oder besser ist (Preislimit fur
Kaufauftrage ist gleich oder héher als der Mid-Point Preis, Preislimit fur Verkaufsauftrage ist gleich
oder niedriger als Mid-Point Preis). Unlimitierte Auftrage gelten immer als «in Limite».

Das Prinzip der Menge-Zeit-Prioritat bedeutet, dass verbindliche Auftrage «in Limite» mit der
grosseren Menge zuerst ausgefuhrt werden. Bei Auftrdagen mit gleicher Menge wird derjenige
Auftrag zuerst ausgeflhrt, der zuerst eingegangen ist.

15.1.5 Abschluss zum Mid-Point Preis

Auftrage werden gegeneinander zum Mid-Point Preis ausgefthrt, d.h. zum Mittelwert zwischen
dem hdchsten angezeigten Kaufpreis und dem tiefsten angezeigten Verkaufspreis am primaren
Referenzmarkt zum Zeitpunkt des Abschlusses. Fur die Handelsdienstleistung SwissAtMid ist der
primare Referenzmarkt immer das Central-Limit-Order-Book (CLOB) der entsprechenden Effekte
bei SIX Swiss Exchange.

Beispiel:

l Mid-Point Preis

Mid-Point Preis = 14.50 CLOB

10:50:32 1’000 15.00 14.00 1000  10.49:15 10:49:45 500 14.00 15.00 600 10:49:50
SWM SWM
Ergebnis Handel von 1’000 @ 14.50

Ein eingehender Auftrag wird auf Ausflhrbarkeit geprift und unter Beriicksichtigung des Prinzips
der Menge-Zeit-Prioritat mit der Gegenseite des Auftragsbuchs von SwissAtMid in einem oder
mehreren Schritten ausgefthrt. Dabei kommen die folgenden Regeln zur Anwendung:

e Ist der eingehende Auftrag gleich oder grdsser als die Summe der ausfihrbaren Auftrage
der Gegenseite, so werden diese Auftrage vollstandig ausgefuhrt. Die allfallig verbleibende
Auftragsmenge des eingehenden Auftrags wird in das Auftragsbuch von SwissAtMid gestellt.

o Istder eingehende Auftrag kleiner als die Summe der ausfiihrbaren Auftrage der Gegenseite,
so werden diese Auftrage bis zu ihrer jeweiligen maximalen Menge ausgefuhrt.

Die Borse unterstutzt Self-Match Prevention fur den Handel in SwissAtMid. Auf Antrag des
Teilnehmers gelangen seine gegenlaufigen Auftrage unter seiner Teilnehmeridentifikation (Member
ID) mit der Kennzeichnung Eigengeschaft im Auftragsbuch von SwissAtMid nicht zur Ausfuhrung. Die
gegenlaufigen Auftrage verbleiben im Auftragsbuch von SwissAtMid.
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15.1.6 Mindestmenge - Minimum Execution Quantity (MEQ)

Die minimal ausfihrbare Stlickzahl muss bei jeder Transaktion eines Auftrags erfullt werden
(Beispiel: 300 bei jeder Transaktion). Ein Einzelauftrag auf der Gegenseite des Auftragsbuchs muss
gleich oder grdsser sein als die minimal ausfuhrbare Stickzahl, damit eine Abwicklung erfolgt.

Wenn die restliche Menge eines Auftrags unter die minimal ausfihrbare Stickzahl fallt, so entspricht
die minimal ausfuhrbare Stitickzahl der restlichen Auftragsmenge (Beispiel: letzte Transaktion 100).

MPOB Mid-Point Preis = 14.50

Zeit Geld Volumen Brief Volumen Zeit
Auftragsart (MEQ) (MEQ) Auftragsart
1 10:50:32 1100 15.00
> SWM (300)
14.50 300 10.49:15 3
SWM
14.15 400 10:49:20
(300) SWM 4
300 10:49:10 5
SWM
14.00 100 10:48:20 6
SWM
2 10:49:20 100 13.00
SWM
Ergebnis: Handel von 400 (#1, #4) @ 14.50

Handel von 300 (#1, #5) @ 14.50
Handel von 300 (#1, #3) @ 14.50
Handel von 100 (#1, #6) @ 14.50

Hinweis:

Die Mindestmenge (Minimum Execution Quantity, MEQ) wird bei SwissAtMid Auftragen (Routing
Instruktion SWM) und bei Sweep Auftragen (Routing Instruktion SWMX) unterstutzt. Im Falle von
Sweep Auftragen wird die Mindestmenge im Central Limit Order Book (CLOB) ignoriert.
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15.1.7 Kursabstufungen (Tick Sizes)
In SwissAtMid gelten die folgenden Kursabstufungen:

e Blue Chips Aktien 0.0001
e Mid- /Small Cap Aktien  0.0001

Der entsprechende Mid-Point Preis in SwissAtMid wird immer auf vier Dezimalstellen aufgerundet.

Beispiel:

MPOB Mid-Point Preis = 0.4996 CLOB

10:50:32 1000 0.4996 Market 1000 10.49:15 10:49:45 500 0.4995 0.499% 600 10:49:50
SWM SWM

Ergebnis Handel von 1'000 @ 0.4996

15.2 SwissAtMid Sweep - Routing Instruktion SWMX

«SWMXs» flr die Eingabe ins Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz von SwissAtMid und an-
schliessender Weiterleitung der verbleibenden Menge ins Central Limit Order Book (CLOB). Die
Routing Instruktion «SWMX» wird fir Auftrdage mit oder ohne Preislimit unterstitzt. Ist fur ein
Handelssegment das Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz nicht aktiviert, werden Auftrage
mit der Routing Instruktion «SWMX» direkt ins Central Limit Order Book (CLOB) oder ins
Auftragsbuch des Quote-Driven-Market (QDM) weitergeleitet.

Wird ein Auftrag mit Routing Instruktion «<SWMX» eingegeben, wenn sich das Auftragsbuch nicht in
der Borsenperiode «Laufender Handel» befindet, dann wird der Auftrag direkt ins Central Limit Order
Book (CLOB) oder ins Auftragsbuch des Quote- Driven-Market (QDM) weitergeleitet.

Bestehende Auftrage mit Routing Instruktion «<SWMX» werden in der Schlussauktion und wahrend
der Borsenperiode «Handel zum Schlusskurs» ins Central Limit Order Book (CLOB) oder ins
Auftragsbuch des Quote-Driven-Market (QDM) weitergeleitet. Auftrage mit Routing Instruktion
«SWMX» folgen den Ausfuhrungsbestimmungen des jeweiligen Auftragsbuchs im laufenden Handel.

Routing Instruktion SWMX Mid-Point Sweep Order Central Limit
Order BooK ittty Order Book
(MPOB) (CLOB)
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Es wird zundchst die Ausfuhrung im nicht einsehbaren Mid-Point-Auftragsbuch (MPOB) geprtift.
Sweep Auftrage, die nicht vollstandig oder teilweise im MPOB ausgefuhrt werden kdnnen, werden
mit demselben Zeitstempel ins Central Limit Order Book (CLOB) Ubertragen.

Beispiel:

MPOB Mid-Point Preis = 14.50 CLOB

10:48:32 1'000 15.00 P 10:48:32 1000 15:00 15.00 600 10:49:50
SWM Sweep - mit gleichem SWM
Zeitstempel 10:49:45 500 14.00

Ergebnis  Handel von 600 @ 15.00

Weitere Informationen: SIX Swiss Exchange, Weisung 5 " Alternativer Handel"

15.3 Limit Plus und Iceberg Plus Auftrage

Plus Auftrage mit der Routing Instruktion «<SWMB» ermdglichen die gleichzeitige Platzierung ins
Central Limit Order Book (CLOB) und in das Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz von
SwissAtMid (MPOB). Teilnehmer koénnen eine Mindestmenge (Minimum Execution Quantity)
definieren und so kontrollieren, wie sie mit der Liquiditat in SwissAtMid interagieren. Die
Mindestmenge wird nur im Marktmodel SwissAtMid berticksichtigt, d.h. im Central Limit Order Book
(CLOB) kénnen Ausfuhrungen unter der Mindestmenge erfolgen.

Limit Plus Auftrag

Der Limit Plus Auftrag (Normal Order Type mit Routing Instruktion "SWMB") erlaubt es den
Teilnehmern, ihre Auftrage gleichzeitig in beiden Blichern zu platzieren, so dass die Auftrage im
Central Limit Order Book (CLOB) vollstandig sichtbar sind, aber auch in SwissAtMid zur Ausfiihrung
zur Verfligung stehen.

Iceberg Plus Auftrag

Der Iceberg Plus Auftrag (Iceberg Order Type mit Routing Instruktion "SWMB") ist eine erweiterte
Version des heutigen Iceberg Auftrags. Dabei steht der Iceberg Plus Auftrag in beiden Buchern
gleichzeitig zur Verfigung. Wahrend die sichtbare Menge des Iceberg Plus Auftrags im Central Limit
Order Book (CLOB) angezeigt wird, steht die volle Auftragsmenge in SwissAtMid zur Ausfuhrung zur
Verfugung.

Explain it - Video
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15.3.1 Gleichzeitig in SwissAtMid und CLOB - Routing Instruktion SWMB

Die Routing Instruktion «<SWMB» wird fur die Eingabe ins Central Limit Order Book (CLOB) und
gleichzeitiger Eingabe in das Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz von SwissAtMid verwendet.
Wird die Menge des Auftrags mit Routing Instruktion «<SWMB» im Central Limit Order Book (CLOB)
oder im Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz von SwissAtMid ausgefuhrt, so wird die
Gesamtmenge des Auftrags im jeweiligen Auftragsbuch um die ausgefiihrte Menge reduziert, bis die
Gesamtmenge ausgefihrt, geldscht oder verfallen ist.

Die Routing Instruktion «SWMB» wird fur Auftrdge mit Preislimite unterstitzt. Die angegebene
Preislimite gilt fur Ausfihrungen in SwissAtMid und als maximale Limite fur das Central Limit Order
Book (CLOB). Die Preislimite der Auftrage mit Routing Instruktion «SWMB» wird fur Ausfiihrungen
im Central Limit Order Book (CLOB) von der Borse dynamisch an den besten Geld- oder Briefkurs
angepasst.

Ist fUr ein Handelssegment das Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz nicht aktiviert, werden
Auftrage mit der Routing Instruktion «<SWMB» abgelehnt. Befindet sich das Central Limit Order Book
(CLOB) nicht in der Borsenperiode «Laufender Handel» oder besteht ein Handelsunterbruch, so wird
der Auftrag mit Routing Instruktion «<SWMB» in beiden Auftragsblchern ausgesetzt und ist somit
weder ausfuhrbar noch im Auftragsbuch ersichtlich.

Bestehende Auftrage mit Routing Instruktion «SWMB» werden in der Schlussauktion geldscht.
Wahrend der Bdrsenperiode «Handel zum Schlusskurs» werden Auftrage mit Routing Instruktion
«SWMB» abgelehnt. Die Borse kann die Anzahl von Auftragen mit Routing Instruktion «<SWMB» pro
Auftragsbuch  limitieren. Auftrdage mit Routing Instruktion «SWMB» folgen den
Ausfihrungsbestimmungen des jeweiligen Auftragsbuchs im laufenden Handel.

Routing Instruktion SWMB Central Limit Iceberg Plus Mid-Point
Order Book | sttty Order Book
(CLOB) Limit Plus (MPOB)
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Limit Plus Iceberg Plus

Volumen °

Sekunddre Menge

Einschrankungen und
Verwendung der
Sekundarmenge hangen
von der Gultigkeit und der
Routing-Anweisung ab.

Preis .

Der Preis kann zwischen
CLOB und MPOB
variieren.

L]
Generell muss der Preis
auf einer gultigen
Kursabstufung (Tick-Size)
fur das jeweilige
Wertpapier im CLOB
liegen.

Wenn ein Limit Plus oder
Iceberg Plus Auftrag mit
einer Globallimite
eingegeben wird, die
keine gultige
Kursabstufung im CLOB
darstellt, kann der Preis
auf eine gtltige
Kursabstufung gerundet
werden, solange dieser
innerhalb der Global-
limite bleibt.

Sensitivity: C1 Public

CLOB: Die Gesamtmenge wird angezeigt
und ist ausfihrbar

MPOB: Keine Vorhandelstransparenz,
aber Gesamtmenge ausfiihrbar

Optionales Attribut, welches die glltige
Mindestausfuhrungsmenge fur SwissAtMid
definiert. Diese wird im CLOB ignoriert.

Dynamische Anpassung des
Auftragspreises an den besten
Bid oder Ask Preis im CLOB unter
Einhaltung der Globallimite.

MPOB Globallimite

e CLOB: Es wird nur die sichtbare GroRe
angezeigt und ist ausfihrbar.

e MPOB: Keine Vorhandelstransparenz,
aber Gesamtmenge ausfuhrbar

Bitte beachten Sie, dass fir Iceberg Plus
Auftrage eine Mindestgrésse (Minimum
Order Value) von CHF 10'000 gilt.

Obligatorisches Attribut, welches die gultige
Mindestausfuhrungsmenge fur SwissAtMid
definiert und gleichzeitig die sichtbare Menge
im CLOB darstellt.

Beachten Sie, dass fur Iceberg Plus Auftrage
die sichtbare Menge im CLOB innerhalb eines
systemweit konfigurierten Bereichs
randomisiert werden kann.

e Dynamische Anpassung des
Auftragspreises an den besten
Bid oder Ask Preis im CLOB) unter
Einhaltung der Globallimite.

e MPOB Globallimite
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15.3.2 Teilausfuhrungen

Wird eine Teilmenge des Auftrags im CLOB oder im MPOB ausgefuhrt, so wird die Gesamtmenge
des Auftrags im jeweiligen Auftragsbuch um die ausgefiihrte Menge reduziert, bis die Gesamtmenge
ausgefihrt, geldscht oder verfallen ist.

Beispiel Limit Plus Auftrag
Kauf 500 Aktien
Limite 101 (Globale Limite)

Ausfuhrung der ersten Teilmenge

MPOB Mid-Point Preis = 100.5 CLOB

# Zeit Geld Preis  Brief Zeit # #  Zeit Geld Preis  Geld Zeit

Auftragsart Volumen Volumen Auftragsart Routing Volumen Volumen  Routing
Instruktion (Globale (Globale Instruktion
Limite) Limite)
1 113.16 SWMB 500 101 101 500 13.12SWX 5
100 300 13.11 2 3 13.15SWX 600 100
SWM

4 113.16 SWMB 500 (101)

Ergebnis: Handel 300 (#1, #2) @ 100.5 Ergebnis: Kein Abschluss

Nach der ersten Teilausfihrung von 300 Aktien, wird in beiden Marktmodellen die Menge um 300

reduziert.

MPOB Mid-Point Preis = 100.5 CLOB

Zeit Geld Preis  Brief Zeit # Zeit Geld Preis  Geld Zeit

Auftragsart Volumen Volume  Auftragsart Routing Volumen Volumen Routing

n Instruktion (Globale (Globale Instruktio
Limite) Limite)
1 SWMB 200 101 101 500 SWX 5
A
3 13.15SWX 600 100

4 13.16 SWMB | 200 (101)

Ergebnis: Kein Abqchluss Ergebnis: Kein Abshluss

Simulatane Reduktion um 300 in beiden Marktmodellen
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15.3.3 Wie funktioniert das Plus genau?

Limit Plus und Iceberg Plus Auftrdge unterstitzen die Funktionalitat, dass SIX Swiss Exchange den
ausfuhrungsrelevanten Auftragspreis im Central Limit Order Book (CLOB) gemdss dem Best Bid
Offer (BBO) im Central Limit Order Book dynamisch anpasst und dabei stets darauf achtet, dass die
vom Teilnehmer definierte Globallimite des jeweiligen Auftrags nie Uberschritten wird.

Die Preis- / Zeitprioritat im Central Limit Order Book geht verloren, wenn der Preis eines Limit Plus-
und Iceberg Plus Auftrags dynamisch an den BBO des CLOB angepasst wird. Das bedeutet, dass alle
Resting Orders mit der Routing-Anweisung "SWX" mit einem Preis gleich BBO, die vor den dynamisch
angepassten Limit Plus- und Iceberg Plus Auftrdgen eingegeben wurden, zuerst ausgefuhrt werden.

NEW
P> 10| - 14 SWX
100 - 6 SWX 101 15(3) SWMB
101 3 SWMB 102 16 (5) SWMB
102 5 SWMB ] 101 17 (13) SWMB
100 11 SWMB - 6 SWX
12 SWX 100 11 SWMB
101 13 SWMB ] - 12 SWX
98 - 1 SWX 98 - 1 SWX
4 SWX - 4 SWX
7 SWX - 7 SWX
97 - 2 SWX 97 - 2 SWX
8 SWX 8 SWX
Comment The order ID 14 enters the CLOB and becomes the new BBO. Because the BBO isn't better as the

global prices of the sitting Plus Orders ID 3,5 and 13, these orders are adjusted and get a new order
number, i.e. 15(3), 16 (5) and 17 (13), respectively. The price of the resting order ID 11 is not
adjusted to new BBO because the BBO is better than order ID 11 global limit price of 100 (the global
limit of the Limit Plus and Iceberg Plus Orders as defined by the Participant is never breached).
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104 - 14 SWX
101 15(3) SWMB =y 100 - 6 SWX
102 16 (5) SWMB 100 11 SWMB
101 17 (13) SWMB  =—d - 12 SWX
100 - 6 SWX 101 18(15/3) SWMB
100 11 SWMB » 102 19(16/5) SWMB
12 SWX 101 20(17/13) SWMB
98 - 1 SWX 98 - 1 SWX
4 SWX - 4 SWX
7 SWX - 7 SWX
97 - 2 SWX 97 - 2 SWX
8 SWX - 8 SWX
Comment After deleting the order ID 14 (the current BBO) there is a new BBO (order ID 6).

The resting orders with Routing Instruction « SWMB» (order ID 15, 16, 17) are adjusted
and get a new order number (18(15/3), 19 (16/5) and 20 (17/13), respectively.

The resting orders with Routing Instruction «<SWMB» (ID 11) is not adjusted because
the BBO isn't better as this orders Global Limit.

If the BBO in the CLOB is better than the Global Limit, the Limit Plus and Iceberg Plus
Orders are displayed in the CLOB at their global limit and are not dynamically adjusted.

15.3.4 Inaktivierung/Reaktivierung von Plus Auftragen

Wechselt der Auftragsbuchstatus vom laufenden Handel in einen Nichthandelsstatus (Stop
Trading, Delay Opening, Non-Opening, Suspendierung, Closing Auction, Break), werden Limit Plus
und Iceberg Plus Orders in Nichthandelsphasen inaktiv und werden automatisch wieder aktiviert,
wenn das Auftragsbuch den laufenden Handel wieder aufnimmt.

Befindet sich im Central Limit Order Book (CLOB) kein Geld- oder Briefkurs, so wird der Auftrag
in beiden Auftragsbichern ausgesetzt und ist somit weder ausfuhrbar noch im Auftragsbuch
ersichtlich. Ausgesetzte Auftrage werden wieder aktiviert sobald im Central Limit Order Book (CLOB)
ein entsprechender Geld- oder Briefkurs verfuigbar ist. Diese Auftrage sind somit ausfuhrbar, haben
einen neuen Zeitstempel und sind im Auftragsbuch ersichtlich.
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15.3.5 Auftragserfassung, -ablauf und -16schung

Alternativer Handel

Die folgende Ubersicht beschreibt die Auftragsabwicklung von Limit Plus und Iceberg Plus in den

verschiedenen Handelsstaaten, Perioden und Unterbrechungen.

CLOB Status

MPOB Status

Auftragsabwicklung mit Routing

Instruktion «<SWMB».

Borsenperioden Vorerdffnung

Opening

Laufender Handel

Handelschluss
(mit oder ohne Auktion)

Nachborslicher Handel

Trading States Suspension
Underlying Condition

Break

Sensitivity: C1 Public

Primary Condition

Laufender Handel

Nachborslicher Handel

Nachborslicher Handel

Primary Condition
Primary Condition

Primary Condition

Neue Auftrdge mit Routing Instruktion
«SWMB» werden akzeptiert, Auftrag
wird inaktiv, bis der Status

auf laufenden Handel wechselt.

Die Reaktivierung des Auftrags

ist abhangig von den Bedingungen

in Punkt 15.3.4.

Es sind keine offenen Auftrage mit
Routing Instruktion «<SWMB» des
vorherigen Handelstages vorhanden,
da nur die Gultigkeit «Good for Day»
unterstutzt wird.

Eingabe und Bearbeitung von
Auftragen der Routing Instruktion
«SWMB» méglich.

Inaktive Plus Auftrage werden
reaktiviert und bei Erfullung der
Bedingungen in das Auftragsbuch
integriert.

Wird die maximale Anzahl von
Auftragen mit Routing Instruktion
«SWMB» erreicht, werden neue
Auftrage mit dem Grund «R»
abgelehnt (Auftrag ist derzeit
nicht zulassig).

Auftragen mit der Routing Instruktion
«SWMB» werden mit dem Grund «R»
abgelehnt (Auftrag ist derzeit nicht
zulassig).

Offene Auftrage mit der Routing
Instruktion «<SWMB» verfallen mit
dem Grund «T» (Timeout. Session/
Tagesauftrag ist abgelaufen).

Neue Auftrdge mit der Routing
Instruktion «<SWMB» werden mit
dem Grund «R» (zur Zeit nicht
moglich) abgelehnt

Es sind keine offenen Auftrage

mit Routing Instruktion «SSWMB»
vorhanden, da nur die Gultigkeit
«Good for Day» unterstitzt wird.

Neue Auftrdge mit Routing Instruktion
«SWMB» werden akzeptiert, die
Auftrage werden inaktiv, bis der
Status auf laufenden Handel wechselt.
Die Reaktivierung der Auftrage ist
abhangig von den Bedingungen

in Punkt 15.3.4.
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Offene Auftrage werden auf inaktiv
gesetzt und werden wieder reaktiviert
werde der Status auf laufenden
Handel wechselt.

Active MPOB Suspension Eingabe und Bearbeitung von
Auftragen ist moglich. Ausfihrungen
sind nur im CLOB mdglich.

Handelsunterbruch Stop Trading Primary Condition Neue Auftrdge mit Routing Instruktion
(Regular oder Avalanche) «SWMB» werden akzeptiert, Auftrag
wird inaktiv, bis der Status auf
Delay Opening Primary Condition laufenden Handel wechselt.

Die Reaktivierung des Auftrags ist
abhangig von den Bedingungen
in Punkt 15.3.4.

Non-Opening Primary Condition

Offene Auftrage mit der Routing-
Instruktion «<SWMB» werden inaktiv
und reaktiviert, wenn der Status
auf laufenden Handel wechselt.

Active MPOB Stop Trading Eingabe und Bearbeitung von
Auftragen ist moglich. Ausfihrungen
sind nur im CLOB madglich.

Im Falle einer Intraday-Recovery werden Auftrage persistiert (geldscht). STI Plus Auftrage werden
inaktiv (kein passives Loschen der Plus Auftrage). Die Bearbeitung von OTI Plus Auftragen andert
sich nicht, sie werden geldscht.

15.4 SwissAtMid Block Auftrag

Diese Auftragsart ermdglicht die Eingabe und Ausfihrung von indikativen und verbindlichen Block
Auftragen ab einem vordefinierten Mindestvolumen der Effekte (Minimum Block Order Value
Threshold / Large In Scale), welches pro Wertpapier festgelegt wird.

Teilnehmer

Explain it - Video

Ofes0
E':HE"

Mid-Point Order

Book (MPOB) Central Limit Order

o 5 Book (CLOB

SwissAtMid ( )

E Ohne Mit
Vorhandelstransparenz Vorhandelstransparenz
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Die Auftragsart SwissAtMid Block Order erlaubt es den Teilnehmern, entweder indikative oder
verbindliche Block Auftrage einzugeben.

Indikative Block Auftrage sind Interessebekundungen und muissen vor ihrer Ausfihrung bestatigt
werden. Sie ermdglichen die Entdeckung von Blécken und ein verbessertes Auftragsmanagement,
da grossere Blockauftrage gleichzeitig an mehreren Handelsplatzen mit fragmentierter Liquiditat
bearbeitet werden kdénnen, ohne dass die Gefahr einer doppelten oder Ubermassigen Ausfuhrung
besteht. Wenn ein potenzielles Matching gefunden wird, wird ein Firm-up Request
(Bestatigungsanfrage) an den Teilnehmer gesendet, der den Indikativen Block Auftrag automatisch
[6scht und eine Firm-up Phase (Bestatigungsphase) auslést, in der der Teilnehmer einen
verbindlichen Block Auftrag zur Ausfuhrung einreichen kann.

Verbindliche Block Auftréage sind bei ihrer Einreichung bindend (verbindlich) und kénnen daher
jederzeit ausgefuhrt werden.

15.4.1 Routing Instruktion SWML

«SWML» fur die Eingabe von Block Auftragen in das Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz von
SwissAtMid; sie wird fur Block Auftrage mit oder ohne Preislimit unterstutzt. Ist fur ein
Handelssegment das Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz oder die Auftragsart Block Auftrag
nicht aktiviert, werden Auftrage mit der Routing Instruktion «<SWML» abgelehnt. Block Auftrdge mit
Routing Instruktion «SWML» folgen den Ausfuhrungsbestimmungen des Auftragsbuchs ohne
Vorhandelstransparenz im laufenden Handel.

Zustand des Block Auftrags:

Zustand des Block Indikativ Bestatigt Verbindlich

Auftrags

Beschreibung

Sensitivity: C1 Public

Unverbindlich

Indikative Block Auftrage sind
unverbindlich und deshalb nicht
ausfihrbar.

Falls eine potenzielle Ausfiihrung in
der SwissAtMid Handelsdienstleistung
maoglich ist, wird eine
Bestatigungsanfrage (Firm-up
Request) an den Teilnehmer gesendet

und sein indikativer Block Auftrag wird

automatisch geldscht. Die
Bestatigungsanfrage ladt den
Teilnehmer zur Teilnahme an einer
Bestatigungsphase (Firm-up Phase)
ein, in der er einen bestatigten Block
Auftrag eingeben kann, der sich auf
den urspriinglichen indikativen Block
Auftrag bezieht.

Verbindlich

Bestatigte Block Auftrage sind
verbindliche Block Auftrage, die
wahrend einer Bestatigungsphase,
nach Erhalt einer
Bestatigungsanfrage und der
automatischen Léschung des
zugehdrigen indikativen Block
Auftrags, vom Teilnehmer
eingegeben werden. Bestatigte
Block Auftrdge miussen sich auf den
urspringlichen indikativen Block
Auftrag beziehen.

Verbindlich

Verbindliche Block Auftréage sind
feste Auftrage, die keine Bestatigung
bendtigen, um ausgefihrt zu
werden. Sie sind sofort im
Auftragsbuch von SwissAtMid
ausfuhrbar.
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Ausfiihrungs-
bedingung

Keine Ausfuihrung moglich

Mogliche Ausfihrungen werden
identifiziert und
Bestatigungsanfragen gesendet

Die Ausfuhrung erfolgt in
Ubereinstimmung mit der Mid-Point
Order Book (SwissAtMid) Menge-
Zeit-Prioritat und unterliegt den
Beschrdankungen bezlglich dem
Mindestvolumen im Vergleich zum
marktublichen Geschaftsumfang
(Minimum Block Order Value
Threshold / Large In Scale).

Alternativer Handel

Die Ausfiihrung erfolgt in
Ubereinstimmung mit der Mid-Point
Order Book (SwissAtMid) Menge-
Zeit-Prioritadt und unterliegt den
Beschrankungen bezlglich dem
Mindestvolumen im Vergleich zum
marktiblichen Geschaftsumfang
(Minimum Block Order Value
Threshold / Large In Scale).

Art der Bestatigungsphase fur indikative Block Auftrage:
¢ Manuell: Kann vom Teilnehmer fir indikative Block Auftrage Uber das Standard Trading
Interface (STI) gesetzt werden; oder
e Automatisch: Gilt fur alle indikativen Block Auftrage Uber das OUCH Trading Interface (OTI)
und kann vom Teilnehmer fur indikative Block Auftréage Uber das Standard Trading
Interface (STI) gesetzt werden.

Routing Instruktion SWML Mid-Point
Order Book
(MPOB)

15.4.2 Bestédtigungsphase bei indikativen Block Auftrdgen

Indikative Block Auftrdage im Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz sind bei der Eingabe
unverbindlich und somit nicht ausfuhrbar. Kann ein indikativer Block Auftrag oder mehrere
indikative Block Auftrage mit einem oder mehreren Auftragen auf der Gegenseite des Auftragsbuchs
ohne Vorhandelstransparenz SwissAtMid geméass Menge-Zeit Prioritdt zum Mid-Point Preis des
primaren Referenzmarktes zu einer Ausfihrung gelangen, so startet die Borse eine oder mehrere
parallele Bestatigungsphase(n) .

Die Teilnehmer werden wahrend der Bestatigungsphase eingeladen ihre indikativen Block Auftrage
zu bestatigen. Bei der Einladung zur Bestatigungsphase wird der indikative Block Auftrag aus dem
Auftragsbuch geldscht und der Teilnehmer kann wahrend der Bestatigungsphase einen bestatigten
Block Auftrag mit Referenz zum indikativen Block Auftrag eingeben. Die Teilnehmer kénnen bei der
Bestatigung der indikativen Block Auftrage die Attribute des Block Auftrags andern. Sobald alle
indikativen Block Auftrage bestatigt sind, aber spatestens nach Abschluss der Bestatigungsphase
kommt es im SwissAtMid Auftragsbuch zu einem oder mehreren Abschllissen, vorausgesetzt die
Bedingungen fur die Ausfihrungen gemass Weisung 5/Ziff. 9.10 sind erfullt.

Kommt es wahrend einer Bestatigungsphase zu méglichen Abschlussen zwischen manuellen und
automatischen indikativen Block Auftragen, bekommen zuerst die Teilnehmer mit manuellen
indikativen Block Auftragen die Einladung zur Bestatigung und erst wenn alle manuellen indikativen
Block Auftrage bestatigt sind aber spatestens nach Ablauf der Bestatigungsphase bekommen die
Teilnehmer mit automatischen indikativen Block Auftragen die Einladung zur Bestatigung. Sind in
einer Bestatigungsphase ausschliesslich manuelle oder automatische indikative Block Auftrage
involviert, bekommen alle Teilnehmer die Einladung zur Bestatigung der indikativen Block Auftrage
gleichzeitig.
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Alternativer Handel

Die Dauer der Bestatigungsphase fur indikative Block Auftrage wird pro Handelssegment festgelegt.

Einzelheiten regelt die Wegleitung «Handelsparameter».

Nachfolgend finden Sie eine Ubersicht Uber den SwissAtMid Block Order Bestatigungsprozess:

Attribut

Auftrage

Auslésen von
Bestédtigungs-
anfragen

mehrere

gleichen

Bestatigungsphase
teilzunehmen.

Sensitivity: C1 Public

Indikative Block

Kann dazu fihren, dass

Bestatigungsanfragen an
(Firm-up Requests) andere indikative Block
Auftrdge gesendet
werden, um an der

Bestatigte Block Auftrage

Bestatigte Block Auftrége,
die als Teil einer
Bestatigungsphase
eingegeben werden und in
der Bestatigungsphase
"gesperrt" sind, kdnnen
keine Bestatigungs-
anfragen auslésen.

Verbleibende Teile
bestatigter Block Auftrage,
die in SwissAtMid ruhen
(nicht Fill-or-Kill (FOK) oder
Immediate-or-Cancel (I0C)),
kénnen im Laufe des
Handelstages mehrere
Bestatigungsanfragen
auslésen, aber immer nur
eine auf einmal.

Verbindliche Block
Auftrage

Tagesgultige (good-for-day)
und datierte (good-till-date)
verbindliche Block Auftrage
kénnen im Laufe des
Handelstages mehrere
Bestatigungsanfragen
auslosen, aber immer nur
eine auf einmal.

Verbindliche Block Auftrage,
mit Gultigkeit Fill-or-Kill
(FOK) oder Immediate-or-
Cancel (I0C), konnen keine
Bestatigungsanfragen (Firm-
up Requests) auslosen.

Normale und Iceberg Auftrdage
in SwissAtMid

Tagesgultige oder datierte
normale SwissAtMid-Auftrage
(SWM), die dem Mindestvolumen
im Vergleich zum markttblichen
Geschéaftsumfang entsprechen,
sowie tagesgutiltige Plus und
Iceberg Plus Auftrage mit
Routing Instruktion SWMB
kénnen im Laufe des
Handelstages mehrere
Bestatigungsanfragen ausldsen,
aber immer nur eine auf einmal.

Folgende Auftragsgultigkeiten
und Routing Instruktionen

- Fill-or-Kill (FOK)

- Immediate-or-Cancel (IOC)
- Sweep (SWMX)

- EBBO (SEB),

kénnen keine
Bestatigungsanfragen auslosen.
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Teilnahme an
Bestdtigungsphase
(Firm-up Phase)

Indikative Block Auftrage
werden zu Beginn einer
Bestatigungsphase
storniert. Die Bestatigung
muss durch Eingabe
neuer bestatigter Block
Auftrége erfolgen, die fur
die Dauer der
Bestatigungsphase
"gesperrt" sind.

15.4.3 Match Break

Ein als Teil einer
Bestatigungsphase
eingegebener bestatigter
Block Auftrag ist in der
Bestatigungsphase
"gesperrt".

Ein verbleibender Teil eines
bestatigten Block Auftrag
kann jedoch im Laufe des
Tages an mehr als einer
Bestatigungsphase
teilnehmen, wenn er in
seiner ersten
Bestatigungsphase nicht
vollstandig ausgefihrt wird
oder verfallt.

Tagesgultige (good-for-day)
und datierte (good-till-date)
verbindliche Block Auftrage
kénnen im Laufe des
Handelstages mehrere
Bestatigungsanfragen
auslosen, aber immer nur
eine auf einmal.

Tagesgultige (good-for-day)
und datierte (good-till-date)
verbindliche Block Auftrage
kénnen an einer
Bestatigungsphase
teilnehmen, ohne in der
Bestatigungsphase
"gesperrt" zu sein. Das
heisst, sie kdnnen
gleichzeitig mit der
Liquiditat im SwissAtMid
Auftragsbuch interagieren.

Verbindliche Block Auftrége,
mit Gultigkeit Fill-or-Kill
(FOK) oder Immediate-or-
Cancel (I0C), kénnen nicht
an einer Bestatigungsphase
teilnehmen.

Alternativer Handel

Tagesgultige oder datierte
normale SwissAtMid-Auftrage
(SWM), die dem Mindestvolumen
im Vergleich zum markttblichen
Geschéaftsumfang entsprechen,
sowie tagesgultige Plus und
Iceberg Plus Auftrage mit
Routing-Instruktion SWMB
kénnen im Laufe des
Handelstages mehrere
Bestatigungsanfragen auslosen,
aber immer nur eine auf einmal.

Tagesgultige oder datierte
SwissAtMid-Auftrage (SWM), die
dem Mindestvolumen im
Vergleich zum marktublichen
Geschéaftsumfang entsprechen,
sowie tagesgutiltige Plus und
Iceberg Plus Auftrage mit
Routing-Instruktion SWMB
kénnen kénnen an einer
Bestatigungsphase teilnehmen,
ohne in der Bestatigungsphase
"gesperrt" zu sein. Das heisst, sie
kénnen gleichzeitig mit der
Liquiditat im SwissAtMid
Auftragsbuch interagieren.

Folgende Auftragsgultigkeiten
und Routing Instruktionen

- Fill-or-Kill (FOK)

- Immediate-or-Cancel (IOC)
- Sweep Auftrage (SWMX)

- EBBO Auftrage (SEB),

kénnen nicht an
Bestatigungsphasen teilnehmen.

Eine Match Break Situation liegt vor, wenn ein Firmed-up Block Auftrag am Ende der Firm-up Phase

nicht gematcht werden kann, weil:

e der ,Firmed-up Block“-Auftrag wahrend der Firm-up-Phase storniert oder so geandert wird,
dass er nicht mehr mit den anderen Auftragen in der Firm-up-Phase zusammenpasst.

e die anderen Auftrage in der Firm-up Phase, die potentiell mit dem Firmed-up Block Auftrag
gematcht worden waren, in der Zwischenzeit im SwissAtMid Auftragsbuch gematcht wurden

e weil sich der Mid-Point-Kurs des entsprechenden Wertpapiers geandert hat, so dass der
»Firmed-up Block”-Auftrag nicht mehr In-Limite ist.
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15.4.4 Vorhandelskontrollen

Die Borse kann Block Auftrage im Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz von SwissAtMid
ablehnen, wenn das Volumen des eingehenden Block Auftrags das im Voraus festgelegte Mindest-
volumen der Effekte im Vergleich zum marktublichen Geschaftsumfang gemass Art. 27 Abs. 4 lit. d
FinfraV nicht erreicht oder unterschreitet (Minimum Block Order Value Threshold (Large In Scale)).
Die Borse publiziert das Mindestvolumen fir Block Auftrage pro Effekte zusammen mit den
Stammdaten (siehe Member Section / Reference Data / Reference Data Interface (RDI) /
Tradedinstrument.txt)

Bid Mid-Point Ask
Price 14.50

Mindestvolumen der
Effekte / Minimum
Block Order Value
Threshold

(Large in Scale (LIS))

Auftragsgrosse

CHF 1mn

Um als indikativer oder verbindlicher Blockauftrag in SwissAtMid zu gelten, muss der Auftragswert
bei oder Uber einem vordefinierten Minimum Block Order Value Threshold liegen.

15.4.5 Abschluss zum Mid-Point Preis

Ist der verbleibende Teil bei Block Auftragen kleiner als der Minimum Block Order Value, wird der
verbleibende Teil des Block Auftrags aus dem SwissAtMid Auftragsbuch geldscht.

Bei Block Auftragen muss jede (Teil-) Ausfihrung in SwissAtMid zusatzlich dem Minimum Block Order
Value entsprechen.

15.4.6 Leistungsbewertung bei indikativen Block Auftrégen (SwissAtMid Block Scoring)

Teilnehmer, die indikative Blockauftrage verwenden, werden dynamisch auf der Grundlage der
Qualitat ihrer Antworten auf Bestatigungsanfragen bewertet. Die Leistungsbewertung fur indikative
Block Auftrage basiert auf den folgenden Kriterien wahrend der Bestatigungsphase:

Qualitat der Antwort x Qualitat des Volumens x Art des Unterbruchs der Bestatigungsphase

Qualitit der Antwort

Wird auf 100 gesetzt, wenn der Teilnehmer innerhalb des zuldssigen Firm-up-Intervalls antwortet,
andernfalls wird er auf 0 gesetzt.

Qualitit des Volumens

Basiert auf dem Verhaltnis zwischen der ursprunglichen indikativen Block-Order-Grdsse und der
Total Firmed-up-Grosse.
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Art des Unterbruchs der Bestatigungsphase

Handler, die ihre indikativen Block Auftrage wahrend der Firm-up-Phase so andern, dass es zu einem
selbst verschuldeten Match Break kommt (z.B. MEQ- Einschrankung) oder sie nach der Firm-up-Phase
stornieren, was ebenfalls zu einem Match Break fuhrt, erhalten eine schlechte Leistungsbewertung
(Scoring). Mit anderen Worten: Wenn der Firmed-up-Blockauftrag wahrend der Firm-up-Phase
storniert oder so geandert wird, dass er nicht mehr mit den anderen Auftragen in der Firm-up-Phase
zusammenpasst erhalt eine schlechte Leistungsbewertung.

Die Borse ermittelt
e eine Leistungsbewertung pro Teilnehmer pro Effekte in SwissAtMid; und

e eine Leistungsbewertung pro Teilnehmer fur alle Effekten in SwissAtMid. Der Teilnehmer erhalt
diese aktuelle Leistungsbewertung bei jeder neuen Bestatigungsphase.

Wird eine der im Voraus festgelegten Schwellenwerte der Leistungsbewertung fir indikative Block
Auftrage erreicht oder unterschritten, wird der Teilnehmer fur die verbleibende Dauer des aktuellen
Handelstages fur indikative Block Auftrage gesperrt. Alle bestehenden indikativen Block Auftrage
von gesperrten Teilnehmern werden aus dem Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz geldscht
und die Eingabe von neuen indikativen Block Auftragen wird abgelehnt. Die verbindlichen Block
Auftrage sind von der Sperrung des Teilnehmers flr indikative Block Auftrage nicht betroffen.

In begriindeten Ausnahmefallen und besonderen Situationen gemass Ziff. 10.10 Handelsreglement
kann die Borse auf Antrag des Teilnehmers die Sperrung fur indikative Block Auftrage aufheben.

Die Schwellenwerte fir die Leistungsbewertung von indikativen Block Auftragen relevant fur die
Sperrung der Teilnehmer wird pro Handelssegment festgelegt. Einzelheiten regelt die Wegleitung
«Handelsparameter».

Vorbehalten bleiben Interventionen der Marktsteuerung gemass der Weisung «Marktsteuerung».

Hinweis:

Matching Beispiele finden Sie im SWXess Maintenance Release 10 (SMR 10) (link).

15.5 Swiss EBBO

Bei Swiss EBBO handelt es sich um eine Dienstleistung, welche zusatzlich zum Central Limit Order
Book (CLOB) und der Handelsdienstleistung ohne Vorhandelstransparenz Mid-Point Order Book
(MPOB) / SwissAtMid angeboten wird. Swiss EBBO bietet eine Preisfindung zum besten Europaischen
Geld- und Briefkurs (EBBO) auf Best-Effort-Basis in Aktien (Blue Chip Aktien / Mid-/Small-Cap Aktien)
an, welche an der an der SIX Swiss Exchange AG kotiert sind. Der EBBO-Ausfuhrungsprozess versucht
in einer oder mehreren Iterationen, so viel Liquiditat wie mdglich in den verschiedenen
Orderbuchern zu erfassen, bis der Auftrag ausgefuhrt ist. Wenn der EBBO-Auftrag nicht vollstandig
ausgefuhrt werden kann, ruht die Restmenge als passiver Auftrag im Central Limit Order Book
(CLOB).
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SIX Teilnehmer MG Central Limit Swiss EBBO
Order Book Order Book Book
(MPOB)

SwissAtMid (CLOB) (3:]:10)]

Explain it - Video

E | E On Book Matcher

Frcsk
[=]F.

15.5.1 Handelbare Effekten

Die Effekten der folgenden Handelssegmente kénnen in Swiss EBBO gehandelt werden:
a) Blue Chip Aktien
b) Mid-/Small-Cap Aktien

Swiss EBBO
Liquiditatsgeber

Ist fir ein Handelssegment der hybride Handel an der Borse nicht aktiviert, werden Auftrage mit der
Routing Instruktion «SEB» direkt ins Central-Limit-Order-Book (CLOB), ins Auftragsbuch des Quote-
Driven-Market (QDM) oder ins Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz von SwissAtMid
weitergeleitet.

Auftrage von Swiss EBBO-Liquiditdtsanbietern werden jedoch abgelehnt, wenn sie in Effekten
eingegeben werden, die von der Swiss EBBO-Handelsdienstleistung nicht unterstitzt werden.

Iceberg-Auftrage werden von der Swiss EBBO-Handelsdienstleistung nicht unterstitzt, weshalb
Iceberg-Auftrage mit Routing-Instruktion an das Swiss EBBO Auftragsbuch abgelehnt werden.

15.5.2 Liquiditatsgeber

Die von der Borse zugelassenen Liquiditatsgeber stellen im Swiss EBBO Auftragsbuch, auf Best-
Effort- Basis, Preise zum besten Europaischen Geld- und Briefkurs (EBBO).

Die Borse hat einen unabhangigen Dienstleister fur die Ermittlung des besten Europaischen Geld-
und Briefkurses (EBBO) verpflichtet und gleicht die von Liquiditatsgebern gestellten Preise jeweils
mit dem errechneten EBBO ab. Die Boérse publiziert eine Liste der Handelsplatze, welche der
unabhangige Dienstleister fur die Ermittlung des EBBO bertcksichtigt.

15.5.3 Hybrides Auftragsbuch

Die Borse fuhrt fur jede Effekte ein oder mehrere (z.B. bei mehreren Wahrung pro Effekte) hybride
Auftragsblcher. Darin werden alle Auftrdge von Liquiditdtsgebern nach Preis, Menge und
Zeitpunkt des Eingangs verwaltet. Auftrdage von Teilnehmern werden nicht im hybriden
Auftragsbuch eingetragen.

Die im hybriden Auftragsbuch enthaltenen Auftrage sind verbindlich.
Die im hybriden Auftragsbuch enthaltenen Preise und Volumen der Auftrdge werden veréffentlicht.
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15.5.4 Definition des Auftrags

Ein Auftrag ist eine verbindliche Offerte, eine bestimmte Anzahl einer Effekte zu einem unlimitierten
oder limitierten Preis zu kaufen oder zu verkaufen.

Auftrage kénnen in den daflir vorgesehenen Zeiten im hybriden Auftragsbuch respektive mit der
Routing Instruktion «SEB» erfasst oder geléscht werden. Alle eingehenden Auftrdge werden mit
einem Zeitstempel und einer Identifikationsnummer versehen.

15.5.5 Auftragsarten
Die Bdrse unterstutzt fur den hybriden Handel als Auftragsart den Normalen Auftrag.

Ein Normaler Auftrag eines Teilnehmers kann wahrend des gesamten Bdrsentags eingegeben
werden. Nicht ausgeflhrte Teile des Auftrags mit Routing Instruktion «SEB» in Swiss EBBO werden
zur Ausfuhrung an das Central Limit Order Book (CLOB) weitergeleitet. Da bleiben sie bis sie
ausgefuhrt, geldscht oder verfallen sind. Vorbehalten bleiben anderslautende Gultigkeiten und
Routing Instruktionen.

Ein Normaler Auftrag eines Liquiditatsgebers kann wahrend des gesamten Bérsentags ins hybride
Auftragsbuch von Swiss EBBO eingegeben werden. Nicht ausgefuhrte Teile des Auftrags verbleiben
im Auftragsbuch bis sie ausgefiihrt, geléscht oder verfallen sind. Vorbehalten bleiben
anderslautende Gultigkeiten und Routing Instruktionen.

15.5.6 Marktmodell

Auftrage mit Routing Instruktion «SEB» von Teilnehmern werden mit dem zum besten auf der
Gegenseite angebotenen Preis ausgefuhrt. Es wird dabei die Ausfuhrung von Auftrdgen mit Routing
Instruktion «SEB» von Teilnehmern zum besten Europaischen Geld- und Briefkurs (Swiss EBBO) auf
Best-Effort-Basis angestrebt. Der Swiss EBBO entspricht der Preisstellung durch den Liquiditatsgeber
und kann vom besten Europdischen Geld- und Briefkurs (EBBO) abweichen. Die Ausfihrung zum
besten Europaischen Geld- und Briefkurs (EBBO) ist nicht garantiert.

AbschlUsse aus Auftragen von Teilnehmern mit Routing Instruktion «SEB», welche bei SIX Swiss
Exchange AG nicht zum Besten Europdaischen Geld- und Briefkurs zur Ausfihrung gelangen, gelten
nicht als regelwidrige Abschlisse an der Bérse und werden von der Bérse nicht storniert.

15.5.7 Preis-Menge-Zeit-Prioritét

Das Prinzip der Preis-Menge-Zeit-Prioritat bedeutet, dass der Auftrag eines Liquiditatsgebers mit
dem besseren Preis (hochstes Preislimit fur Kaufauftrage, niedrigstes Preislimit for
Verkaufsauftrage) zuerst ausgefthrt wird. Unlimitierte Auftrdge geniessen bei der
Zusammenfuhrung von Auftrdgen die hochste Prioritat. Bei Auftrdgen mit gleichem Preis wird
derjenige Auftrag mit der grésseren Menge zuerst ausgefuhrt. Bei Auftragen mit gleichem Preis und
gleicher Menge wird derjenige Auftrag zuerst ausgefuhrt, der zuerst eingegangen ist.

Kann ein Auftrag eines Liquiditatsgebers, welcher die Angabe der vollstandigen auszufihrenden
Stuckzahl definiert hat, nicht zur Ausfihrung des gesamten Volumen des Auftrags in Swiss EBBO
gelangen, verliert dieser Auftrag seine Prioritat.
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15.5.8 Abschluss von Auftrdgen von Teilnehmern mit Routing Instruktion «SEB»

Abschlusse werden durch einen eingehenden Auftrag eines Teilnehmers mit Routing Instruktion
«SEB» ausgeldst, der mit den Auftragen auf der Gegenseite der folgenden Auftragsbicher
ausgefihrt wird, solange es Menge und Preis erlauben:

Central Limit Order Book (CLOB); und
Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz (MPOB) - SwissAtMid;
Hybrides Auftragsbuch Swiss EBBO.

Dabei kommen die folgenden Regeln zur Anwendung:

a)

b)

0)

Sensitivity: C1 Public

bei einem eingehenden Auftrag eines Teilnehmers mit Routing Instruktion «SEB» ermittelt
die Borse, welches Auftragsbuch den besten Preis auf der Gegenseite anbietet und leitet den
Auftrag ins entsprechende Auftragsbuch weiter. Falls zwei oder alle Auftragsbicher den
gleichen besten Preis anbieten, gilt fir die den ersten Matchingzyklus die folgenden Prioritat:

a. Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz (MPOB) - SwissAtMid;

b. Central Limit Order Book (CLOB);

c. Hybrides Auftragsbuch Swiss EBBO;

/—\

Mid-Point

Order Book Central Limit Swiss EBBO

Order Book Book
(CLOB) (EBBO)

“~

On Book Matcher

(MPOB)
SwissAtMid

der eingehende Auftrag eines Teilnehmers mit Routing Instruktion «SEB» wird sofort und
unter BerUcksichtigung der entsprechenden Prioritat und den Ausfuhrungsbestimmungen
des entsprechen- den Auftragsbuchs mit Auftragen der Gegenseite in SwissAtMid, im CLOB
sowie in Swiss EBBO in einem oder mehreren Schritten ausgefuhrt;

wird ein Auftrag mit Routing Instruktion «SEB» eines Teilnehmers im ersten Matchingzyklus
nur teilweise ausgefuhrt, so ermittelt die Bérse unter Bertcksichtigung der Preislimite des
Auftrags den ndchsten besten Preis auf der Gegenseite, wobei ab dem zweiten
Matchingzyklus nur noch das Central Limit Order Book (CLOB) und das hybride Auftragsbuch
Swiss EBBO berucksichtigt werden;

der teilweise ausgefuihrte Auftrag eines Teilnehmers mit Routing Instruktion «SEB» wird
weiter  unter  Berlcksichtigung der  entsprechenden Prioritdt und den
Ausfuhrungsbestimmungen des entsprechen- den Auftragsbuchs mit Auftragen der
Gegenseite im CLOB sowie in Swiss EBBO in einem oder mehreren Schritten ausgefuhrt;

die Ausfihrung des Auftrags eines Teilnehmers mit Routing Instruktion «SEB» wird gemass
lit. ¢) und d) dieser Ziffer in weiteren Matchingzyklen so lange weitergeftihrt, bis unter der
Berucksichtigung der Preislimite des Teilnehmers keine Ausfuhrungen mehr méglich sind.
Anschliessend wird der verbleibende Teil des Auftrag mit Routing Instruktion «SEB» eines
Teilnehmers ins Central Limit Order Book weitergeleitet. Vorbehalten bleiben
anderslautende Auftragsgultigkeiten;
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f) ist die Menge des Auftrags eines Teilnehmers mit Routing Instruktion «SEB» grésser als die
Menge des Auftrags eines Liquiditatsgebers, und der Liquiditdtsgeber hat auf seinem Auftrag
die vollstandige auszufluihrende Stickzahl definiert, so kommt es im hybriden Auftragsbuch
Swiss EBBO nicht zur Ausfuhrung;

g) sindim hybriden Auftragsbuch Swiss EBBO keine Auftrage von Liquiditatsgebern vorhanden,
so wird der eingehende Auftrag eines Teilnehmers mit Routing Instruktion «SEB» ins Central
Limit Order Book (CLOB) respektive ins Auftragsbuch ohne Vorhandelstransparenz
SwissAtMid weitergeleitet.

FUr Ausfuhrungen aus Auftragen eines Teilnehmers mit Routing Instruktion «SEB» im Central Limit
Order Book (CLOB) gelten die Ausfiihrungsbestimmungen des laufenden Handels.

Far Ausfuhrungen aus Auftragen eines Teilnehmers mit Routing Instruktion «SEB» im Auftragsbuch
ohne Vorhandelstransparenz SwissAtMid gelten die Ausfuhrungsbestimmungen gemadss der
Weisung «Alternativer Handel».

Gegenlaufige Auftrage von Liquiditatsgebern kdnnen im hybriden Auftragsbuch Swiss EBBO nicht
zur Ausfuhrung gelangen.

Die Borse unterstitzt Self-Match Prevention fur den Handel in Swiss EBBO nicht.
Beispiel: Kauf ‘EBBO Auftrag’ 700 Stiick zum Preis 82.58

MPOB (SwissAtMid) : CLOB [Spread 82.52 zu 82.56]: Swiss EBBO Book:

82.60 - 50 82.60 1000 1'800 82.60 2'000 3'300
82.58 - 50 82.58 600 (4) 800 82.58 1000 1'300
82.56 - 50 82.56 200 (2,i) 200 82.56 300 (3) 300
82.54 50 (1) 50 82.54 82.54

Resultat: L i i Kommentar:

1)  Abschluss 50 Stlick in SwissAtMid zu 82.54

2)  Abschluss 200 Stlck in CLOB zu 82.56 i) Falls EBBO und CLOB den gleichen Preis anbieten,
3) Abschluss 300 Stuick in EBBO zu 82.56 wird die Liquiditat im CLOB bevorzugt.

4) Abschluss 150 Stlck in CLOB zu 82.58

ii) Falls EBBO und SwissAtMid den gleichen Preis

Durchschnittlicher Preis mit Routing: 82.56286 anbieten, wird die Liquiditat in SwissAtMid
Durchschnittlicher Preis ohne Routing: 82.57429 bevorzugt.
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Beispiel: Kauf ‘EBBO Auftrag’ 700 Stiick zum Preis 82.58

MPOB (SwissAtMid): CLOB [Spread 82.52 zu 82.56]: Swiss EBBO Book:

82.60 - 50 82.60 1'000 1'800 82.60 2'000 3'400

82.58 - 50 82.58 600 (5) 800 82.58 1'000 1'400

82.56 - 50 82.56 200 (3,i) 200 82.56 300 (4) 400

82.54 50 (1) 50 82.54 82.54 100 (2) 100

Resultat: o ) ' Kommentar:

1)  Abschluss 50 Stlck in SwissAtMid zu 82.54

2)  Abschluss 100 Stlck in EBBO zu 82.54 i) Falls EBBO und CLOB den gleichen Preis anbieten,

3) Abschluss 200 Stuck in CLOB zu 82.56 wird die Liquiditat im CLOB bevorzugt.

4)  Abschluss 300 Stlck in EBBO zu 82.56

5) Abschluss 50 Stlick in CLOB zu 82.58 ii) Falls EBBO und SwissAtMid den gleichen Preis
anbieten, wird die Liquiditat in SwissAtMid

Durchschnittlicher Preis mit Routing: 82.55714 bevorzugt.

Durchschnittlicher Preis ohne Routing: 82.57429
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15.6 ETF/ETP Quote on Demand (QOD)

Zusatzlich zum Marktmodell Quote Driven Market (QDM) bietet die Schweizer Borse - fur den Handel
von kotierten Exchange Traded Funds (ETFs) und Exchange Traded Products (ETPs) - die
Handelsdienstleistung ohne Vorhandelstransparenz Quote on Demand (QOD) an.

Wie funktioniert die Dienstleistung Quote on Demand

Explain it - Video Market Maker stellen im Quote Driven

E E Market (QDM} verbindliche Quotes,
1

Teilnehmer geben Auftrage in den QDM ein.

Auftrag Quote
E Eingabe Anfrage Oder sie haben die Moglichkeit mit der
Quote an Demand (QOD) Dienstleistung,
Quote Anfrage eine Quote-Anfrage im QOD einzugeben,
mit Sweep

‘ ] Jede neue Quote-Anfrage startet eine
Aufrufphase, in welcher die Liguiditdtsgeber
die Quote-Anfrage erhalten.

QUOTE ON DEMAND

QUOTE DRIVEN MARKET

Liguiditatsgeber werden eingeladen, Kauf-
und Verkaufsquotes mit der vom Teilnehmer
in der Quote-Anfrage definierten Menge, im
QGO0 einzugeben.

(QoD)

(QDM)

On Book Matcher

Portition 2 Die Bérse unterstitzt fir den Handel mit
(AL AR Quote-Anfragen folgende Handelsmodi:
“Dscretion Only”, "Auto-Execute or Cancel”
Quote Quote Quote und “Auto-Execute and Optional Discretion”,
Eingabe Eingabe Anfrage

Wird die Routing Tnstruktion "Quote-Anfrage
mit Sweepr gewadhlt, berlicksichtigt die
Anfrage auch den QOM. Damit erhilt der
Teilnehmer Zugang zu mehr Liguiditat.

Abbildung: Quote on Demand

Die Quote on Demand Handelsdienstleistung beginnt fur jede neu eingegebene Quote-Anfrage eine
Aufrufphase, in welcher Liquiditatsgeber Quotes eingeben kénnen.

15.6.1 Quote-Anfrage und Quotes

Generell sind die Quote-Anfragen der Teilnehmer flr die Dauer der Aufrufphase nicht bindend,
wahrenddessen die Kauf- und Verkaufsquotes der Liquiditatsgeber fur die Dauer der Aufrufphase
bindend sind.

Quote-Anfragen

Eine Quote-Anfrage eines Teilnehmers kann wahrend der Vorer6ffnung und dem laufenden Handel
Uber das Standard Trading Interface (STI) oder das OUCH Trading Interface (OTI) eingegeben
werden. Jede Quote-Anfrage startet eine dedizierte Aufrufphase. Quote-Anfragen kdnnen vom
Teilnehmer wahrend der Aufrufphase gedndert oder geldscht werden. Quote-Anfragen kdnnen
vom Liquiditatsgeber wahrend der Aufrufphase abgelehnt werden. Fur Quote-Anfragen werden
keine TeilausfiUhrungen unterstutzt. Nicht ausgefuhrte Quote-Anfragen mit Routing Instruktion
«QODN» oder «QODS» verfallen am Ende der Aufrufphase. Vorbehalten bleiben anderslautende
Instruktionen des Teilnehmers.
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Hinweis:

Optional kann bei der Quote-Anfrage ein Zeitpunkt (effektive Zeit) wahrend des Handelstages
gewahlt werden, an dem die Aufrufphase starten soll. Die Borse verwaltet die Quote Anfrage bis
zur effektiven Zeit der Aufrufphase im Bdrsensystem und sie ist fur Teilnehmer und
Liquiditatsgeber nicht ersichtlich. Wenn die effektive Zeit fur die Aufrufphase erreicht ist, wird die
Aufrufphase gemass Zeitprioritat der Eingabe ins Bérsensystem gestartet.

Quotes

Quotes kdnnen von Quote on Demand Liquiditatsgebern Gber das Quote Trading Interface (QTI)
oder das OUCH Trading Interface (OTI) wahrend der Aufrufphase eingegeben werden. Quotes sind
gleichzeitig limitierte Kauf- und Verkaufsauftrage, seitens des Liquiditatsgebers, in einer Instruktion.
Quotes bleiben in der Aufrufphase bis sie ausgefihrt, geandert, geldscht oder abgelaufen sind. Pro
Aufrufphase und Liquiditatsgeber wird nur ein Paar Kauf- und Verkaufsauftrage zugelassen.

Explain it - Video [0Jo 10 RUETT@ Iy 1d-1g TN (o Jo]p NV} )}

Die SIX stellt Teilnehmern, die an der Nutzung der Quote on Demand
Dienstleistung interessiert sind, ein webbasiertes Quote on Demand User
Interface (QOD UI) zur Verfiigung. Das QOD UI unterstutzt alle Funktionalitaten,
die fur das Eingeben, Verwalten und Léschen von Quote-Anfragen, sowie fur den

Handel ohne Vorhandelstransparenz in der QOD Handelsdienstleistung
erforderlich sind. Das QOD UI wird keine Funktionalitaiten fir Quotes von
Liquiditatsgebern unterstutzen. Auf die QOD Dienstleistung kann Uber STI, dem QOD UI oder in
einem Hybridmodus zugegriffen werden. Dabei werden Quote-Anfragen uber STI initiilert und
Antworten kénnen im QOD UI verwaltet werden. Das Handbuch zum QOD UI ist in der Member
Section zu finden.

15.6.2 QOD Handelsmodi

Die Bdrse unterstitzt fur den Handel mit Quote-Anfragen folgende Handelsmodi:
- Discretion Only

- Auto-Execute or Cancel

- Auto-Execute and Optional Discretion

Wahrend einer Quote-Anfrage kann der Handelsmodus wahrend der Aufrufphase nicht geandert
werden.
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Discretion Only

Alternativer Handel

Beschreibung

Dieser Handelsmodus unterstitzt keine automatische Ausfiihrung.
Die Teilnehmer haben die volle Kontrolle und kénnen nach eigenem
Ermessen entscheiden, ob und wann eine Ausfilhrung stattfindet.

Wenn mehrere Quotes «in-limit» sind und der Teilnehmer sich fur einen
Abschluss entscheidet, erfolgt die Ausfihrung gegen den in-limit Quote
mit der besten Preis-Zeit-Prioritat. Die diskretionare Auswahl eines Quotes
far die Ausfihrung wird nicht unterstutzt.

Voraussetzung fiir das Matching

T

e Das gesamte Volumen der Quote-Anfrage kann ausgefiihrt werden

e Der Teilnehmer bestatigt den Abschluss seiner Quote-Anfrage

Dauer

©

5 Minuten

Mindestzahl von  antwortenden
Liquiditatsgebern

3+

Nicht anwendbar

Auto Execute or Cancel

Beschreibung

Dieser Handelsmodus untersttitzt die automatische Ausfihrung und fihrt am
Ende der Aufrufphase zu einem Abschluss wenn die Matching Voraussetzungen
erfallt sind.

Wenn es zu keinem Abschluss kommt, wird die Quote-Anfrage nach der
Aufrufphase automatisch geldscht.

Voraussetzung fiir das Matching

Vg

e Das gesamte Volumen der Quote-Anfrage kann ausgefihrt werden
e Die Mindestanzahl der antwortenden Liquiditatsgeber ist erfullt; und

e Mindestens ein Quote ist in-limit

Dauer

©

Standard: 990 Millisekunden plus maximal 10 Millisekunden ,Random Matching
Time"

Oder Benutzerdefinierte Dauer zwischen 1 - 99999 Millisekunden plus maximal
10 Millisekunden ,Random Matching Time"

Mindestzahl von antwortenden
Liquiditatsgebern

3+

Der Standardwert wird von SIX auf 1 gesetzt. Die Mindestanzahl von
antwortenden Liquiditatsgebern kann vom Teilnehmer fir jede
Quote-Anfrage Uberschrieben werden.

Sensitivity: C1 Public
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Alternativer Handel

Auto Execute and Optional Discretion

Beschreibung

Dieser Handelsmodus ist eine Mischung aus den Modi «Discretion Only»
und «Auto Execute or Cancel».

In der ersten Auto-Execute Phase wird die automatische Ausfiihrung
der Quote-Anfrage versucht.

Wenn kein Abschluss zustande kommt, wird die Aufrufphase um eine zusatzliche
so genannte «Optional Discretion Phase» verlangert, in der der Teilnehmer
manuell ausfilhren kann. Wenn wahrend der Optional Discretion Phase die
Matching Voraussetzungen erflllt sind, wird die Quote-Anfrage ohne weitere
Intervention des Teilnehmers sofort ausgefuhrt.

Voraussetzung fiir das Matching

T

Wahrend der gesamten Aufrufphase:

e Mindestens ein Quote ist, im Vergleich zum Preis der Quote-Anfrage,
«in-limit».

e Die Mindestanzahl der antwortenden Liquiditatsgeber ist erfullt
Wahrend des Optional Discretion Phase in der Aufrufphase:

e Der Teilnehmer bestatigt den Abschluss seiner Quote-Anfrage

Dauer

O

Standard: 990 Millisekunden plus maximal 10 Millisekunden ,Random Matching
Time"

Oder Benutzerdefinierte Dauer zwischen 1 - 99999 Millisekunden plus maximal
10 Millisekunden ,,Random Matching Time"

Mindestzahl von antwortenden
Liquiditatsgebern

=

Die Voreinstellung wird von SIX auf 1 gesetzt. Die Mindestanzahl von
antwortenden Liquiditatsgebern kann vom Teilnehmer fir jede
Quote-Anfrage Uberschrieben werden.
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15.6.3 Ubersicht Dauer

Beginn der Quote-Anfrage Stornierung der Quote-Anfrage

nach maximal 5 Minuten

Discretion only

Keine automatische Ausfiihrung; Maximale Dauer der Quote-Anfrage = 5 Minuten

Auto-Execute or Cancel

Dauer der Quote Anfrage =

990ms + randomisierte 10ms Stornierung

Auto-Execute and Optional Discretion

Optional Discretion Phase = max. 5 Minuten
(automatische Ausfuihrung, sobald alle Parameter erfiillt sind,
oder der Teilnehmer entscheidet selbst, ob er handeln mochte)

Dauer der Quote-Anfrage =
990ms + randomisierte 10ms

15.6.4 Marktmodell der Handelsdienstleistung Quote on Demand und Matching Regeln

In der Quote on Demand Handelsdienstleistung wird wahrend des laufenden Handels fir jede
eingereichte Quote-Anfrage eine Aufrufphase ausgel6st. Zu Beginn der Aufrufphase werden alle
registrierten Liquiditatsgeber aufgefordert, Quotes mit der vom Teilnehmer in der Quote-Anfrage
definierten Menge einzugeben. Abhdngig vom Handelsmodus und der in der Quote-Anfrage
definierten Routing Instruktion wird SIX die Quote-Anfrage gegen in-Limit Quotes von
Liquiditatsgebern nach der Preis-gesamte Menge-Zeit-Prioritat in Quote on Demand (QOD) und/oder
dem Quote Driven Market (QDM) des entsprechenden Wertpapiers ausfiihren.

Jeder Quote-Anfrage wird eine eindeutige Auktions-ID zugewiesen. Mehrere gleichzeitige
Aufrufphasen pro Wertpapier und Teilnehmer werden unterstltzt. Die Anzahl der gleichzeitigen
Aufrufphasen pro Wertpapier oder Teilnehmer ist nicht begrenzt.

- Quote Driven Market (QDM): Preis-Zeit-Prioritat mit Vorhandelstransparenz

- Quote on Demand (QOD): Preis-gesamte Menge-Zeit-Prioritat ohne Vorhandelstransparenz

15.6.5 Sweep / Non Sweep Quote-Anfragen
Routing Instruktion QODS - Quote-Anfrage mit Sweep:

Zum Ausfuhrungszeitpunkt wird bei einer Quote-Anfrage mit Sweep das konsolidierte Auftragsbuch
(QDM und QOD) betrachtet.
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l Quote-Anfrage mit Sweep

Quote Driven Market Quote on Demand

(QDM) (QOD)

Eine Quote-Anfrage mit Sweep wird in voller Menge gegen

e dem besten in-Limit Quote mit der hdochsten Preis-Zeit-Prioritat in Quote on Demand
und/oder

e Auftrdge und Quotes, die gleich oder besser als der beste in-Limit Quote zum Zeitpunkt
der Ausfuhrung im Quote Driven Market sind, ausgefuhrt.

Fur die Ausfihrung von Quote-Anfragen im Quote Driven Market gelten die
Ausfuhrungsbestimmungen des laufenden Handels gemal Weisung 3: «Handel» / Ziff. 8.

Wenn der beste in-Limit angebotene Preis im Quote Driven Market und im Quote on Demand
gleich ist, wird das Buch mit der besseren Zeitprioritat zuerst bericksichtigt.

FUr Quote-Anfragen werden keine TeilausfiUhrungen unterstutzt.
FUr Quote Anfragen mit Routing Instruktion «QODS» kann es auch zu Abschliissen im Quote-
Driven-Market (QDM) kommen, wenn im Quote on Demand Auftragsbuch (QOD) kein Quote «in

Limite» ist, aber eine Ausfihrung der gesamten Menge im Quote Driven Market (QDM) «in Limite»
dagegen moglich ist.
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Beispiel

Quote-Anfrage mit Routing Instruktion «Sweep»

Seite Sell
Menge 3'000
Preislimite 448.25
Bid Price Bid Vol Bid Price Bid Vol

448.34 200 448.3240 3'000
448.32 500 448.3120 3'000
448.31 700 448.3110 3'000
448.30 1'000 448.3095 3'000
448.28 2'000 448.3092 3'000

Matching Beispiel

Bid Price Bid Vol

448.34 200

448.3240

Ausfiihrungspreis fir die Quote-Anfrage mit Routing Instruktion «Sweep»

200@448.34
2'800@448.324

448.3251 (200@448.34 + 2'800@448.324)
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Routing Instruktion QODN - Quote-Anfrage ohne Sweep:

Zum Ausfuhrungszeitpunkt werden bei einer Quote-Anfrage ohne Sweep nur Quotes im Quote on
Demand (QOD) Auftragsbuch (ohne Vorhandelstransparenz) betrachtet.

N\ y4

l Quote-Anﬁthne Sweep

Quote Driven Market
(QDM)

Quote on Demand

(QOD)

Eine Quote-Anfrage ohne Sweep wird in voller Menge gegen den besten in-Limit Quote mit der
hdchsten Preis-Zeit-Prioritat in Quote on Demand ausgefuhrt.

Beispiel

Quote-Anfrage mit Routing Instruktion « Non Sweep»

Seite Sell

Menge 3'000

Preislimite 448.25

Bid Price Bid Vol Bid Price Bid Vol

448.34 200 448.3240 3'000
448.32 500 448.3120 3'000
448.31 700 448.3110 3'000
448.30 1'000 448.3095 3'000
448.28 2'000 448.3092 3'000

Matching Beispiel

Bid Price

448.3240 3'000

Bid Vol

Ausfuhrungspreis fur die Quote-Anfrage mit Routing Instruktion « Non Sweep»

448.3240 (3'000@448.324)
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15.6.6 Ende der Aufrufphase
Die Aufrufphase gilt als beendet, wenn

e die Quote-Anfrage vom Teilnehmer geldscht wird.
e die Quote-Anfrage ausgefuhrt wird.
o die Aufrufphase abgelaufen ist.

15.6.7 Bdrsentage und Handelszeit

Die Bérsentage richten sich nach den Bérsentagen der Borse und sind im Handelskalender der Bérse
festgehalten.

Die Handelszeiten richten sich nach den Handelszeiten des Primaren Referenzmarktes. Der Primare
Referenzmarkt ist definiert als die Primarborse, an der ETFs und ETPs kotiert oder an einem
regulierten Markt zum Handel zugelassen sind. Der Handel ist wahrend der Bdrsenperiode
«Laufender Handel» des fur die betreffende Effekte massgeblichen Primaren Referenzmarktes
geoffnet.

Wird ein Quote-Request mit der Routing-Instruktion ,QODN“ oder ,QODS" wahrend der
Vorer6ffnung oder einer Handelsunterbrechung eingegeben, wird der Quote-Request in die
Warteschlange gestellt, bis der laufende Handel wieder aufgenommen wird. Bestehende Quote-
Requests werden in der Schlussauktion geléscht und im Nachhandel abgelehnt.

15.6.8 Preisabweichung von Quote-Anfragen

Die Borse kann Quote-Anfragen im Quote on Demand Auftragsbuch (QOD) ablehnen und somit
keine Aufrufphase starten, wenn die Preislimite der eingehenden Quote-Anfrage die im Voraus
festgelegte Preisabweichung der Effekte im Vergleich zum aktuellen Preis im Quote-Driven-Market
(QDM) erreicht oder Uberschreitet.

15.6.92 Vorhandelstransparenz

Quote-Anfragen und Quotes, die mit einem Auftragsverwaltungssystem der Bérse getatigt werden,
sind gemass Art. 27 Abs. 4 lit. c FinfraV von der Vorhandelstransparenz ausgenommen. Die im Quote
on Demand Auftragsbuch (QOD) enthaltenen Quote-Anfragen und Quotes werden nicht
veroffentlicht

Liquiditatsgeber sehen die von anderen Liquiditatsgebern wahrend der Aufrufphase eingereichten
Quotes nicht.

SIX gibt den zur Aufrufphase eingeladenen Liquiditatsgebern die folgenden Informationen tber die
Quote-Anfrage bekannt:

o Identifikation der Effekte: ISIN, Handelswahrung und Handelsplatz
e Stlckzahl der Effekten in der Quote-Anfrage
e Angabe ob Quote-Anfrage mit Sweep oder ohne Sweep

Die Teilnehmeridentifikation (Party ID) des Teilnehmers fur ETF (inkl. QOD Europe) Quote-Anfragen
wird den Liquiditatsgebern offengelegt. Die Bezeichnung der Geschaftsart (Kauf/Verkauf) der Quote-
Anfragen wird den Liquiditatsgebern nicht offengelegt.
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Bei QOD CHF-Anleihen Quote-Anfragen wird Bezeichnung der Geschéaftsart (Kauf/Verkauf) der den
Liquiditatsgebern offengelegt.

15.7 ETF/ETP Quote on Demand (QOD) Europe

Wie unter 15.6 bereits behandelt, sind fur den Handel in der Handelsdienstleistung Quote on
Demand alle an SIX Swiss Exchange kotierten (im Quote Driven Market handelbaren ETF/ETP)
verfugbar.

ETF/ETP QOD Europe ermoglicht den Handel mit ETFs und ETPs, die an einer der unten aufgefuhrten
europaischen Borsen kotiert sind und eine Kreuzkotierung an SIX Swiss Exchange haben. :

- London Stock Exchange (XLON)

- Euronext Amsterdam (XAMS)

- Euronext Brussels (XBRU)

- Euronext Paris (XPAR)

- Deutsche Borse XETRA (XETR)

- Borsa Italiana (XMIL, ETFP, MTAA)
- Wiener Borse AG (XWBO)

- Nasdaq Stockholm AB (XSTO)

Alle Abschlisse in QOD Europe sind CCP-gecleart und werden Uber den von der Referenzbérse
definierten CSD abgewickelt. Eine Zulassung zum Handel von ETF oder ETP in ETF/ETP QOD Europe
ist ausschliesslich fur ETF und ETP vorgesehen, deren ISIN bereits mindestens in einer
Handelswahrung an SIX Swiss Exchange kotiert ist. Damit ist insbesondere sichergestellt, dass fur
samtliche zuzulassenden ETF eine Bewilligung resp. Genehmigung von der FINMA gemass Art. 13f
resp. Art. 120 des Bundesgesetzes Uber die kollektiven Kapitalanlagen (KAG) vorliegt.

Zusatzlich zu den beiden vorstehend erwahnten Anforderungen ist die Zulassung von ETF/ETP auf
Wahrungen beschrankt, welche von SIX Swiss Exchange technisch abgewickelt werden kénnen.

Hinweis:

FUr ETF/ETP QOD Europe wird die Routing-Instruktion "QODS" (Quote on Demand with Sweep) fur
QOD-Auftréage nicht unterstitzt. QODS-Auftrage werden nicht abgelehnt, sondern als QODN-
Auftrage behandelt und daher an das QOD-Auftragsbuch weitergeleitet. Sie kdnnen nur im QOD-
Auftragsbuch ausgefuhrt werden.

15.8 CHF-Anleihen Quote on Demand (QOD)
Bei Quote on Demand fur CHF Anleihen handelt es sich um eine Dienstleistung fur den Handel an

der Borse mit Quote-Anfragen von kotierten Schweizer Franken Anleihen (CHF-Anleihen) ohne
Vorhandelstransparenz.
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FUr den Handel in QOD CHF-Anleihen sind die Erlduterungen in Kapitel «ETF / ETP Quote on Demand
(QOD)» anwendbar, soweit nicht ausdrucklich abweichende Regelungen fir QOD CHF-Anleihen
vorgesehen sind.

CHF-Anleihen Quote on Demand (QOD)

Handelsschnittstellen Standard Trading Interface (STI) for QOD Requests
Quote Trading Interface (QTI) for QOD Quotes
OUCH Trading Interface (OTI) for QOD Requests and QOD Quotes

Marktdatenschnittstellen SIX MDDX Multi-Dimensional Data fluX® Interface (SIX MDDX)
ITCH Market Data Interface (IMI)

Handelssegmente Anleihen - CHF
Anleihen - CHF Schweizerische Eidgenossenschaft
Anleihen - CHF Schweizerische Pfandbriefe

Handelsperiode Laufender Handel

Handelsmodi Discretion only
Auto-Execute or Cancel

Auto-Execute and optional Discretion
Marktmodel Quote on Demand (QOD)

Order Types QOD Request (STI and OTI)
QOD Quote (QTI and OTI)

15.8.1 Liquiditatsgeber

Die von der Bdrse zugelassenen Liquiditatsgeber stellen im Auftragsbuch fur QOD CHF Anleihen auf
Anfrage eines Teilnehmers Quotes.

Teilnehmer kdnnen einen Liquiditatsgeber festlegen, welcher zwingend an jeder Aufrufphase
teilnehmen muss. Abschlisse in QOD CHF-Anleihen mit definiertem obligatorischem
Liquiditatsgeber, kdnnen nur ausgeldst werden, wenn der definierte obligatorische Liquiditatsgeber
wahrend der Aufrufphase einen Quote stellt oder die Anfrage ablehnt.

Da bei QOD CHF-Anleihen die Seite der QOD-Anfrage den QOD-Liquiditatsanbietern immer
offengelegt wird, erlaubt SIX Swiss Exchange den QOD-Liquiditatsanbietern, auf alle QOD-Anfragen
mit einem einseitigen Quote Uber QTI und OTI zu antworten. Es werden sowohl einseitige als auch
zweiseitige Quotes akzeptiert, sofern sie der in der QOD-Anfrage angegebenen Menge entsprechen.

15.8.2 Spezifikation der Quote-Anfrage

Quote-Anfragen in QOD CHF-Anleihen werden ausschliesslich mit Routing Instruktion «QODN»
(Quote-Anfrage ohne Sweep) wie folgt unterstitzt:

«QODN» (Quote-Anfrage ohne Sweep) fur die Eingabe in das Quote on Demand Auftragsbuch (QOD)
und moglicher Ausfuhrung nur im Quote on Demand Auftragsbuch (QOD); die Routing Instruktion
«QODN» wird fur Quote-Anfragen mit oder ohne Preislimit unterstitzt. Ist fur ein Handelssegment
der Handel an der Borse mit Quote-Anfragen nicht aktiviert, werden Quote-Anfragen mit der Routing
Instruktion «QODN» abgelehnt. Wird eine Quote-Anfrage mit Routing Instruktion «QODN» wahrend
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der Vorer6ffnung oder eines Handelsunterbruchs eingegeben, dann wird die Quote-Anfrage in eine
Warteschlange gestellt bis der laufende Handel wieder aufgenommen wird. Bestehende Quote-
Anfragen mit Routing Instruktion «QODN» werden im Nachbérslichen Handel abgelehnt. Auftrage
mit Routing Instruktion «QODN» folgen den Ausfihrungsbestimmungen des Quote on Demand
Auftragsbuchs.

Wichtig: Wird in QOD CHF-Anleihen eine Quote-Anfrage mit «QODS» (Quote-Anfrage mit Sweep)
eingegeben, wird diese Quote-Anfrage nicht abgelehnt, sondern wird als Routing Instruktion
«QODNS» behandelt.

15.8.3 Abschlisse von Quote-Anfragen

AbschlUsse in QOD CHF-Anleihen werden durch eine eingehende Quote-Anfrage eines Teilnehmers
ausgeldst, die wahrend der Aufrufphase ausschliesslich mit Quotes auf der Gegenseite des
Auftragsbuchs Quote on Demand (QOD) ausgefuhrt werden, solange es Menge und Preis erlauben.

Abschlisse in QOD CHF-Anleihen mit definiertem obligatorischem Liquiditatsgeber, kénnen nur
ausgeldst werden, wenn der definierte obligatorische Liquiditdtsgeber wahrend der Aufrufphase
einen Quote stellt oder die Anfrage ablehnt.
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16 Marktsteuerung

Weisung 4. Die Marktsteuerung der Borse iberwacht den Handel aktiv und in Echtzeit. Sie gewahrleistet damit
Markt- einen fairen und ordentlichen Handel.

SteUeriNg  npie Bérse kann den Handel unterbrechen oder einschrinken, Auftrige aus dem Auftragsbuch

I6schen und getatigte Abschlisse fir ungdiltig erklaren und stornieren oder von den beteiligten
Teilnehmern verlangen, diese riickabzuwickeln.

Die Borse kann die ihr notwendig erscheinenden Handelsinterventionen vornehmen,
insbesondere

a) die Eroffnung des Handels in einer Effekte verzdgern;

b) den laufenden Handel in einer Effekte einschranken oder einstellen;

c) die beteiligten Teilnehmer anweisen, Auftrage anzupassen oder zu l6schen;
d) Auftrage ablehnen oder im Namen der beteiligten Teilnehmer I6schen;

e) Abschlisse fur ungultig erklaren und gemass Ziff. 6 stornieren;

f) Handelsparameter kurzfristig anpassen; oder

g) den Handel in einer Effekte oder den gesamten Markt einstellen.

Einzelheiten regelt die_Weisung 4 «Marktsteuerung».

Beispielfrage:

Die Marktsteuerung von SIX Swiss Exchange ist die Berechnungs- sowie Entscheidungsstelle fiir
Mistrades.

Antwort:
a) Richtig
b) Falsch

Antwort: a)

Begriindung: Die Marktsteuerung ist Entscheidungsstelle fir Mistrades.
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16.1 Regelwidrige Abschliisse an der Borse (Mistrades)

Weisung 4 Die Marktsteuerung kann einen Abschluss an der Borse im Auftragsbuch fir ungultig erklaren
Markt- beziehungsweise die Entgegennahme einer Meldung eines Abschlusses ausserhalb des
steuerung  Auftragsbuchs als «Abschluss an der Borse» ablehnen, sofern:

e der beim Abschluss zustande gekommene Preis erheblich vom Marktpreis abweicht, oder
¢ geordnete und faire Marktverhaltnisse nicht gewahrleistet sind

Die Untersuchung zur Ungultigkeitserkldarung eines Abschlusses wird entweder von SIX Swiss
Exchange selbst oder auf Anfrage eines beteiligten Teilnehmers eingeleitet. Abschlisse, die
aufgrund von Fehleingaben zu Marktpreisen erfolgen, werden nicht fur ungultig erklart.

Die Marksteuerung entscheidet Uber die Unguiltigkeit eines Abschlusses in der Regel innerhalb von
30 Minuten seit dem Abschluss, ausser:

a) bei Anleihen bis 30 Minuten nach Handelsschluss
b) bei Strukturierten Produkten bis 30 Minuten nach Handelsschluss, wenn mindestens einer der
beteiligten Teilnehmer den Auftrag als Kundengeschaft gekennzeichnet hat

Fristen und Sonderregelungen:
Produkt Capacity Frist

Kundengeschaft und Eigengeschaft Die Geltendmachung hat spatestens
innerhalb von 30 Minuten nach erfolgtem
Matching zu erfolgen.

Mindestens eine Partei kennzeichnet  Die Geltendmachung hat gleichentags bis 30

ihren Auftrag als Kundengeschaft Minuten nach Handelsschluss zu erfolgen.
Keine Partei kennzeichnet ihren Die Geltendmachung hat spatestens
Auftrag als Kundengeschaft innerhalb von 30 Minuten nach erfolgtem
(Eigengeschafte) Matching zu erfolgen.

Kundengeschaft und Eigengeschaft Die Geltendmachung hat gleichentags bis 30
Minuten nach Handelsschluss zu erfolgen.

Kundengeschaft und Eigengeschaft Die Geltendmachung hat spatestens
innerhalb von 30 Minuten nach erfolgtem
Matching zu erfolgen.

Die Nichteinhaltung der oben genannten Fristen hat grundsatzlich die Rickweisung der verspatet
erfolgten Geltendmachung zur Folge. In begrindeten Ausnahmefallen kann SIX Swiss Exchange die
Frist zur Geltendmachung verlangern.

In Ausnahmesituationen kann die Marktsteuerung diese Fristen verlangern, nachdem dies via
Newsboard angekindigt wurde.
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Hinweis:

Die Marktsteuerung von SIX Swiss Exchange Uberwacht den Handel aktiv. Es bedarf deshalb nicht
unbedingt der Meldung eines Mistrades durch einen Marktteilnehmer, damit ein Abschluss als
Mistrade seitens der Marktsteuerung erklart wird.
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Handel an SIX Swiss Exchange Melde- und Publikationspflicht von Effektengeschéaften

17 Melde- und Publikationspflicht von Effektengeschaften

17.1 Meldepflicht von Effektengeschaften

Definition Meldepflichtige

Die an einem Handelsplatz zugelassenen Teilnehmer und Ubrige in- und auslandische Wertpapierhauser werden
im Folgenden ,Meldepflichtige” genannt.

Meldepflichtige sind gemass Art. 39 FinfraG, Art. 37 FinfraV, Art. 51 FINIG, Art. 75 FINIV, Art. 2-5
FinfraV-FINMA und FINMA-Rundschreiben 2018/2 «Meldepflicht Effektengeschafte» verpflichtet, die
fur die Transparenz des Effektenhandels erforderlichen Meldungen zu erstatten.

Das FINMA-Rundschreiben 2018/2 prazisiert und erklart die Meldepflicht nach Art. 39 FinfraG und
Art. 37 FinfraV, bzw. Art. 51 FINIG und Art. 75 FINIV sowie Art. 2-5 FinfraV-FINMA. Das FINMA-
Rundschreiben 2018/2 enthalt insbesondere Ausfihrungen zu den wesentlichen Begriffen, den
Grundsatzen der Meldepflicht, meldepflichtige Abschlisse, Ausnahmen von der Meldepflicht und der
Feststellung des wirtschaftlich Berechtigten. Prazisierende Erlduterungen unter anderem zum
FINMA-Rundschreiben 2018/2 finden sich in Anhang A des Meldereglements.

Weitere fir die Erfullung der Meldepflicht massgebliche Regulierungen finden sich im:

e Reglement der Meldestelle der SIX Swiss Exchange, das fiir alle von der FINMA regulierten
Wertpapierhausern und Teilnehmer eines Handelsplatzes gilt, und

e Handelsreglement von SIX Swiss Exchange (einschliesslich Weisung 3: Handel), das fir alle
Teilnehmer von SIX Swiss Exchange gilt.

Die Meldestelle von SIX Swiss Exchange (im folgenden ,Meldestelle”) nimmt Meldungen entgegen,
verarbeitet diese und erhebt dazu Geblhren. Die Erfillung der Meldepflicht ist Sache der
Meldepflichtigen.

Hinweis:

Die Ubrigen in- und auslandischen meldepflichtigen Wertpapierhduser, die keine
Borsenteilnehmer sind, werden bezlglich des Meldewesens als «Reporting Member» bezeichnet.

169 | 226

Sensitivity: C1 Public



Handel an SIX Swiss Exchange Melde- und Publikationspflicht von Effektengeschéaften

17.2 Begriffe
Begriff Defi n

Das Zusammenfiihren eines Kauf- und Verkaufsauftrags in derselben Effekte
(Verpflichtungsgeschaft)

Auftragsweitergabe Transaktionskette, die von der Auftragsgenerierung bis zur Ausfiihrung fuhrt

Delivery Report Funktionalitat zur Ubermittlung von Kommissionen und Abwicklungsinstruktion
im Zusammenhang eines Direktauftrages.

Ein Abschluss in Effekten oder eine Auftragsweitergabe

Trade Report Meldung eines Abschlusses ausserhalb des Auftragsbuchs, die zum Zweck der
Nachhandelstransparenz publiziert wird.

Transaction Report e Zusatzlich zum Abschluss an einem schweizerischen Handelsplatz oder zum Trade Report
sind Meldepflichtige verpflichtet, einen Transaction Report bei der Meldestelle abzusetzen

o Weitergeleitetes Geschaft ohne Einfluss auf die Preisfindung

e Abschluss in meldepflichtigen Effekten an von FINMA anerkannter auslandischer Borse
oder MTF (Multilateral Trading Facility)

Einseitige Trade Trade Reports eines Meldepflichtigen bei einem Geschéaft mit einem Nicht-Meldepflichtigen
Reports

Zweiseitige Trade Trade Reports eines Meldepflichtigen bei einem Geschaft mit einem anderen Meldepflichtigen
Reports

Remote Member Auslandisches Bérsenmitglied
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17.3 Meldepflichtige Abschliisse

FRINI\c,IIA Zwischen Effekten und Derivaten ist zu unterscheiden:
undad-

schreiben
2018/2 Definition Effekten

Effekten gemadss Art. 2 Bst. b FinfraG i.V.m. Art. 2 Abs. 1 FinfraV, die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel
zugelassen sind. Der Effektenbegriff umfasst auch vereinheitlichte und zum massenweisen Handel geeignete Derivate, wie
z.B. Exchange Traded Derivatives (ETDs), Warrants und strukturierte Produkte, einschliesslich ETPs (Uberbegriff fur
besicherte Exchange Traded Commodities ETCs oder Exchange Traded Notes ETNSs).

Definition Derivate

Derivate gemass Art. 2 Bst. ¢ FinfraG sind Finanzkontrakte, deren Wert von einem oder mehreren Basiswerten abhangt und
die kein Kassageschaft darstellen.

Die Meldepflicht erstreckt sich auf samtliche Abschllsse eines Meldepflichtigen in Effekten gemass
der obigen Definition (Randziffer 9 des FINMA Rundschreiben 2018/2). Ferner auf samtliche
AbschlUsse in Derivaten, falls die Gewichtung von mindestens einem meldepflichtigen Basiswert 25%
Ubersteigt und es sich bei diesem Basiswert um eine Effekte gemass Randziffer 9 handelt. Keine
Meldepflicht besteht hingegen, wenn der Schwellenwert zwar von der Summe mehrerer
meldepflichtigen Basiswerte Uberschritten wird, jedoch kein meldepflichtiger Basiswert alleine den
Schwellenwert von 25% Uberschreitet.

0% 25% 100%

Meldepflicht

(Transaction Report)

Effekte 1

Effekte 2 (Ausloser der Meldepflicht)

Effekte 3

Sind Anderungen an der Zusammensetzung der Basiswerte durch diskretionare Entscheide wahrend
der Laufzeit des Derivates ausgeschlossen (passive Verwaltung), so kann bei allen Abschlissen
darauf abgestellt werden, ob der Schwellenwert im Zeitpunkt der Schaffung des Derivats
Uberschritten worden ist.

Meldepflichtige sind berechtigt, auch Abschllsse in Derivaten zu melden, welche keiner Meldepflicht
gemass dem FINMA Rundschreiben 2018/2 unterliegen.

Die Meldung des Abschlusses hat unabhangig davon, ob der Kurs auf Schweizer Franken oder auf
eine auslandische Wahrung lautet, in Schweizer Franken zu erfolgen. Die Umrechnung in Schweizer
Franken hat zu einem anerkannten Referenzkurs oder zum Kurs an einer liquiden
Devisenhandelsplattform zum Zeitpunkt des Abschlusses zu erfolgen.

Die Meldepflicht erstreckt sich sowohl auf Eigen- als auch auf Kundengeschafte von Meldepflichtigen
(s. Art. 37 Abs. 3 FinfraV und Art. 75 Abs. 3 FINLV). Fur die Definition des Eigen- und Kundenhandels
wird auf Ziff. 11.1.3 im Handelsreglement verwiesen.
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17.4 Auftragsweitergabe und interne Auftrage

17.4.1 Auftragsweitergabe

Jeder einzelne Abschluss eines Meldepflichtigen in der Transaktionskette, von der
Auftragsgenerierung Uber die Auftragsweitergabe bis zur Ausfuhrung (z.B. Kunde -

FINMA
Rund- Meldepflichtiger 1 — Meldepflichtiger 2 - Handelsplatz / Ausfiihrung ausserhalb Handelsplatz) ist
schreiben mit einem Transaction Report zu melden. Im Fall von Auftragsweitergaben hat der erste
2018/2 Meldepflichtige, mit welchem eine Konto- resp. Depotbeziehung besteht, im Transaction Report die

erforderlichen Angaben zum wirtschaftlich Berechtigten zu melden (resp. die vollstdandige Meldung
im Format der Europdischen Union zu veranlassen).

Die weiteren Meldepflichtigen in einer Transaktionskette melden an Stelle des wirtschaftlich
Berechtigten den Meldepflichtigen, welcher den Auftrag weitergegeben hat. Zusatzlich muss bei
Auftragsweitergaben jeder Meldepflichtige in der Transaktionskette den durch den Handelsplatz
definierten eindeutigen Transaktionsidentifikationscode (Trade-ID) fur den Abschluss melden. Falls
bei TeilausfiUhrungen mehrere Trade-IDs vorliegen, sind alle zu melden. Die Meldepflichtigen sind
zudem berechtigt, einen einzelnen Meldepflichtigen oder einen geeigneten Dritten mit einer
einzelnen Meldung oder einer vollstdndigen Meldung Uber die gesamte Transaktionskette zu
betrauen (Art. 37 Abs. 5 FinfraV).

Beispiel Auftragsweitergabe:

On Exchange - On Order Book

Meldepflichtiger 2
(Teilnehmer)

Meldepflichtiger 1

Transaction Transaction
Report BO: Report BO:
Kunde Meldepflichtiger 1
Trade ID Trade ID

On Exchange - Off Order Book/Off Exchange

Meldepflichtiger 2

Meldepflichtiger 1 (Teilnehmer)

Transaction Transaction
Report BO: Report BO:
Kunde Meldepflichtiger 1
Trade ID Trade ID

_|_

Trade Report
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17.4.2 Interne Auftrdge

Interne Ausfuhrungen von Kundenauftragen sind ebenfalls meldepflichtig. Sammelauftrage sind
sowohl bei der Ausfiihrung Uber einen Handelsplatz wie auch bei der definitiven Zuteilung an den
Kunden meldepflichtig. Sofern es sich um eine direkte Platzierung an den Kunden ohne Buchung in
das Nostro handelt, ist nur eine Meldung erforderlich. Die Meldung betreffend den internen
Kundenzuteilungen hat spatestens vor Handelsschluss des nachfolgenden Handelstages zu
erfolgen. Erfolgt fir mehrere Teilausfuhrungen eine einzelne Meldung in konsolidierter Form, kann
diese zum Durchschnittspreis erfolgen.

Beispielfrage:
Abschliisse in einer Transaktionskette...
Antwort:

a) mussen von jedem Meldepflichtigen in der Transaktionskette gemeldet werden
b) mussen lediglich vom letzten Meldepflichtigen in der Kette gemeldet werden
¢) bilden eine Ausnahme und mussen nicht gemeldet werden

Antwort: a)

Begrindung: Jeder einzelne Abschluss eines Meldepflichtigen in der Transaktionskette, von der
Auftragsgenerierung Uber die Auftragsweitergabe bis zur Ausfuhrung (z.B. Kunde -
Meldepflichtiger 1 - Meldepflichtiger 2 — Handelsplatz / Ausfuhrung ausserhalb Handelsplatz)
ist zu melden

17.5 Ausnahmen der Meldepflicht

17.5.1 Herleitung in- und ausldndische Effekten

FINMA

Rund- Inléndische Effekten

;;:g'zbe" Effekten, die von einer Gesellschaft mit Sitz in der Schweiz emittiert werden oder in der Schweiz
kotiert sind.

Ausldndische Effekten
Effekten, die von einer Gesellschaft mit Sitz im Ausland emittiert werden und in der Schweiz nicht
hauptkotiert sind.

Hauptkotierung

Ist eine Gesellschaft zum Zeitpunkt des Kotierungsgesuchs noch an keiner anderen Bérse kotiert,
steht an einer schweizerischen Borse nur die Mdglichkeit der Primarkotierung offen.
Zweitkotierung

Kotierung von Effekten in einem anderen als dem Land, in dem der erste Bérsengang des
Unternehmens stattfindet.
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Es ergeben sich folgende Méglichkeiten:

Sitz der emittierenden In der Schweiz An einem Handelsplatzin Klassierung
Gesellschaft in der hauptkotiert der Schweiz zweitkotiert

Schweiz

Ja Nein Nein Inlandische Effekte
Ja Nein Ja Inlandische Effekte
Ja Ja Ja Inlandische Effekte
Nein Ja Nein Inlandische Effekte
Nein Nein Ja Auslandische Effekte
Nein Nein Nein Auslandische Effekte

Geschafte in Effekten und in daraus abgeleiteten Derivaten, die im Ausland abgeschlossen werden,
sind unter den nachstehenden Voraussetzungen nicht meldepflichtig.

17.5.2 Abschlisse im Ausland in inldndischen Effekten und in daraus abgeleiteten Derivaten

Meldepflichtige im Sinne von Art. 34 Abs. 2 Bst. c FinfraG (ausldndische Meldepflichtige) sowie
ausldndische Zweigniederlassungen schweizerischer Wertpapierhduser sind fur im Ausland
getatigte Geschafte in inlandischen Effekten und in daraus abgeleiteten Derivaten, nicht
meldepflichtig, sofern die Meldepflicht im Ausland erfiillt wurde und die Voraussetzungen nach
Art. 37 Abs. 4 Bst. a FinfraV bzw. Art. 75 Abs. 4 Bst. a FINIV erfullt sind.

Besteht keine Vereinbarung zum Informationsaustausch i.S.v. Art. 37 Abs. 4 Bst. a FinfraV bzw. Art.
75 Abs. 4 Bst. a FINIV, kénnen auslandische Meldepflichtige ausserhalb des Handelsplatzes getatigte
Abschlusse im Ausland in inldndischen Effekten und in daraus abgeleiteten Derivaten auch an eine
vom Handelsplatz anerkannte ausldndische Meldestelle melden.

Hintergrundwissen: Art. 37 Abs. 4 Bst. a FinfraV bzw. Art. 75 Abs. 4 Bst. a FINIV:

4 Nicht zu melden sind folgende im Ausland getatigte Geschafte:

a) Geschafte in Effekten, die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen
sind, und in daraus abgeleiteten Derivaten, sofern dem Handelsplatz die zu meldenden
Tatsachen gestutzt auf eine Vereinbarung nach Artikel 32 Absatz 3 FinfraG oder im Rahmen
eines Informationsaustausches zwischen der FINMA und der zustdndigen
auslandischen Aufsichtsbehérde regelmassig mitgeteilt werden, wenn:

1. sie von der Zweigniederlassung eines schweizerischen Wertpapierhauses oder von
einem auslandischen zugelassenen Teilnehmer getatigt werden, und

2. die Zweigniederlassung oder der auslandische Teilnehmer von der betreffenden
auslandischen Aufsichtsbehdrde zum Handel ermachtigt und im betreffenden Staat
oder im Heimatstaat meldepflichtig ist.

174 | 226

Sensitivity: C1 Public



Handel an SIX Swiss Exchange Melde- und Publikationspflicht von Effektengeschéaften

17.5.3 Abschliisse im Ausland in auslandischen Effekten und in daraus abgeleiteten
Derivaten

Samtliche  Meldepflichtige sowie ausldndische Zweigniederlassungen schweizerischer
Wertpapierhduser sind fur Abschlisse in auslandischen Effekten und in daraus abgeleiteten
Derivaten in der Schweiz nicht meldepflichtig, wenn diese an einem anerkannten auslandischen
Handelsplatz oder einem anerkannten auslandischen organisierten Handelssystem (OHS) getatigt
werden (s. Art. 37 Abs. 4 Bst. b FinfraV und Art. 75 Abs. 4 Bst. b FINIV).

Im Ausland ausserhalb eines Handelsplatzes getatigte Geschafte in auslandischen Effekten und
daraus abgeleiteten Derivaten, die zwischen einem ausldandischen Meldepflichtigen und einer
auslandischen Gegenpartei erfolgen, sind von der Meldepflicht in der Schweiz ebenfalls
ausgenommen. Auslandische Meldepflichtige kdnnen Ubrige ausserhalb eines Handelsplatzes
getatigte Abschlisse im Ausland in auslandischen Effekten und in daraus abgeleiteten Derivaten
auch an eine vom Handelsplatz anerkannte auslandische Meldestelle melden.

17.6 Prazisierende Ausnahmen von der Meldepflicht

Von der Meldepflicht ausgenommen sind Abschlisse in Effekten, die an SIX Swiss Exchange im
Handelssegment ,Anleihen - Nicht CHF” (Internationale Anleihen) zugelassen und nicht kotiert sind.
Der Meldepflicht unterstehen hingegen Abschlisse im Handelssegment «Anleihen - Nicht CHF»,
sofern die Emission der Anleihe durch eine Gesellschaft mit Sitz in der Schweiz oder durch eine
auslandische Zweigniederlassung bzw. Tochter-/Schwestergesellschaft einer solchen Gesellschaft
erfolgt ist.

Ebenfalls von der Meldepflicht ausgenommen, sind Auftragsweitergaben in auslandischen Effekten,
die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, soweit der daraus
resultierende Abschluss an einem von der FINMA anerkannten auslandischen Handelsplatz oder
einem anerkannten auslandischen organisierten Handelssystem (OHS, Organised Trading
Facility/Systematic Internaliser) getatigt wird (Prazisierung zum FINMA-Rundschreiben 2018/2, Rz. 24
und Art. 37 Abs. 4 lit. b FinfraV i.V.m. Art. 75 Abs. 4 lit. b FINIV).

Ferner sind Remote Member (auslandisches Bérsenmitglieder) von der Meldepflicht ausgenommen
(Prazisierung zum FINMA-Rundschreiben 2018/2, Randziffer 25, 1. Satz):

e Bei Abschlissen im Ausland zwischen zwei Remote Member eines Schweizer Handelsplatzes
in auslandischen Effekten

» ausserhalb eines Handelsplatzes; oder
»= an einem von der FINMA nicht anerkannten Handelsplatz; oder

* an einem organisierten Handelssystem/systematischen Internalisierer (OHS,
Organised Trading Facility / Systematic Internaliser);

e Bei Abschlissen im Ausland zwischen einem Remote Member eines Schweizer
Handelsplatzes und einer meldepflichtigen Schweizer Gegenpartei in auslandischen

Effekten (Schweizer Gegenpartei bleibt meldepflichtig)

»= an einem von der FINMA nicht anerkannten Handelsplatz; oder
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* an einem organisierten Handelssystem/systematischen Internalisierer (OHS,
Organised Trading Facility / Systematic Internaliser).

17.7 Ausliandische Teilnehmer einer schweizerischen Borse

Die bisher aufgefihrten Meldepflichten obliegen grundsatzlich auch auslandischen Teilnehmern
(Remote Member) einer schweizerischen Borse, die gemass Art. 40 Finanzmarktinfrastrukturgesetz
(FinfraG) bewilligt sind. Remote Member kénnen als zusatzliche Mdglichkeit zur Meldung an die
Meldestelle SIX Swiss Exchange:

Trade Reports fir Abschlisse im Ausland in Effekten, die an einer schweizerischen Bérse zum Handel
zugelassen sind, kdnnen an einen von SIX Swiss Exchange anerkannten auslandischen Approved
Publication Arrangement (APA) gemeldet werden (Publikationspflicht). Ausserdem kdénnen
Transaction Reports an einen von SIX Swiss Exchange anerkannten auslandischen Approved
Reporting Mechanism (ARM) gemeldet werden (Meldepflicht).

Hinweis:
Bei Unklarheiten Uber die Meldepflicht, hat sich der Handler oder Meldeagent an seine zustandige
Compliance-Abteilung zu wenden.

17.8 Zusammenstellung der wichtigsten Sachverhalte

Im Anhang des FINMA Rundschreiben 2018/2 Meldepflicht Effektengeschafte findet sich eine
Zusammenstellung der wichtigsten Sachverhalten (Seite 10-18). Machen Sie sich mit diesen vertraut.

Link https://www.finma.ch/de/~/media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma/rundschreiben/finma-rs-2018-02.pdf?la=de

17.9 Entgegennahme von Meldungen

In den folgenden Abschnitten folgen Ausfihrungen zu den Meldungen Trade Report und
Transaction Report. Trade Reports stellen die Nachhandelstransparenz sicher. Transactions
Reports gewahrleisten die Transparenz des Effektenhandels auch fir untersuchende Stellen.

Meldepflichtige Abschliisse

\4

Melde-
reglement

_|_
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17.9.1 Trade Report

Die an SIX Swiss Exchange zugelassenen Borsenteilnehmer setzen Meldungen von Abschlissen wie
folgt ab:

e Abschlisse ausserhalb des Auftragsbuchs (on-exchange, off-order-book) gemass
Handelsreglement SIX Swiss Exchange (nur Bérsenteilnehmer) oder

e Abschlisse ausserhalb SIX Swiss Exchange (off-exchange) gemass Reglement der
Meldestelle (alle Meldepflichtigen).

Meldepflichtige Abschlisse ausserhalb von SIX Swiss Exchange in Effekten, die an einem Schweizer
Handelsplatz zum Handel zugelassen sind, sind bei der Meldestelle mit einem Trade Report zu
melden. Vorbehalten bleiben die folgenden beiden Absatze:

Far meldepflichtige Abschlisse in Effekten, die an einem Schweizer Handelsplatz zum Handel
zugelassen sind und die an auslandischen Handelspldatzen oder auslandischen organisierten
Handelssystemen (OHS) getatigt werden, ist kein Trade Report bei der Meldestelle zu erstatten,
sofern der Abschluss bereits in Form eines Trade Reports an die zustandige auslandische Stelle
gemeldet und von dieser auch publiziert wurde.

Auslandische Zweigniederlassungen von Schweizer Wertpapierhdusern kénnen ihre Meldepflicht
hinsichtlich Trade Reports fir im Ausland durchgefihrte meldepflichtige Abschlisse ber eine von
SIX Swiss Exchange anerkannte auslandische Meldestelle erfillen.

Angaben aus dem Trade Report werden zur Erflllung der Nachhandelstransparenz von SIX Swiss
Exchange publiziert.

17.9.2 Transaction Report

Far meldepflichtige Abschlisse in an einem Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassenen
inlandischen Effekten ist ein Transaction Report bei der Meldestelle zu erstatten. Dies gilt ferner fur
AbschlUsse in ausldndischen Effekten, die an einem Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassen
sind

e sofern der Abschluss an einem Schweizer Handelsplatz oder

e ausserhalb eines von der FINMA anerkannten auslandischen Handelsplatzes erfolgt.

Der vorhergehende Absatz gilt ebenfalls fir meldepflichtige Abschllsse in Effekten, die aus an einem
Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassenen Effekten abgeleitet sind.

Jede Auftragsweitergabe in an einem Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassenen Effekten
oder Effekten, die aus an einem Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassenen Effekten
abgeleitet sind, die letztlich zu einem Abschluss flhrt, ist von jedem Meldepflichtigen in der
Transaktionskette der Meldestelle mittels Transaction Report zu melden.

Der Transaction Report dient der Erfullung regulatorischer Anforderungen und wird nicht publiziert.

Hinweis:

Eine Liste, der von der FINMA anerkannten auslandischen Borsen und MTFs ist auf der Webseite
der FINMA ersichtlich.

https://www.finma.ch/
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Hintergrundwissen:

Die Geschafte in Effekten kdnnen in folgende Arten bezuglich ihres Zustandekommens unterteilt
werden:

a. Handel an der Borse im Auftragsbuch - on-exchange, on-order-book:
Abschlusse, die in einem Auftragsbuch der Bérse zustande kommen, unterliegen dem
Handelsreglement. Diese Abschlisse erfullen die Nachhandelstransparenz, missen jedoch
fur die Transparenz des Effektenhandels noch als Transaction Reports gemeldet werden.

b. Handel an der Borse ohne Vorhandelstransparenz - on-exchange, dark-book:
Abschlusse, die in den Auftragsbuchern ohne Vorhandelstransparenz der Bérse (SwissAtMid)
zustande kommen, unterliegen dem Handelsreglement. Diese Abschlisse erflillen die
Nachhandelstransparenz, missen jedoch fur die Transparenz des Effektenhandels noch als
Transaction Reports gemeldet werden.

c. Handel an der Borse ausserhalb des Auftragsbuchs - on-exchange, off-order-book:
Sind beide Parteien eines Abschlusses ausserhalb des Auftragsbuchs Boérsenteilnehmer, dann
kdnnen diese unter dem Handelsreglement on-exchange, off order-book melden.

d. Handel ausserhalb der Bérse» - «off-exchange:
Meldungen von Abschlissen, die Teilnehmer explizit nicht an die Borse melden, fallen unter
das Meldereglement. Ist eine Partei Reporting Member, kdnnen die beiden Parteien das
Geschaft nur «Off Exchange» melden.

On Order Book Participant vs.

Traded to SIX Swiss Participant on
On Exchange Exchange book trade

Reported to or
Traded on SIX Swiss Participant vs.
Exchange according Participant

to Rule Book Off Order Book two-sided trade

Reported to SIX Swiss
Exchange Participant vs. Other
one-sided trade

report

Participant vs.
Participant two-sided
trade report

Participant vs.
Reporting Member

two-sided trade
SAlERchan s Off Order Book

Reported to Reporting
Office according Office Participant vs. Other
to Reporting Rules one-sided trade
report

Reported to Reporting

Reporting Member vs.
Other one-sided trade
report

Trade Reports werden zur Erflllung der Nachhandelstransparenz von SIX Swiss Exchange publiziert.
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17.9.3 Ein- oder zweiseitige Trade Reports
Einseitiger Trade Report (One-sided Trade Report)

Der Meldepflichtige setzt seinen mit einer nicht-meldepflichtigen Partei getatigten Abschluss
ausserhalb des Auftragsbuchs als einseitige Abschlussmeldung ab. Diese Meldung unterstitzt
Clearing und Settlement nicht.

Zweiseitiger Trade Report (Two-sided Trade Report)

Der Borsenteilnehmer oder Reporting Member meldet Abschliisse ausserhalb des Auftragsbuchs
mit einem anderen Borsenteilnehmer oder Reporting Member als zweiseitige Abschlussmeldung.

Eine der beiden Parteien gibt ihre Seite des Abschlusses innerhalb der vorgeschriebenen Meldefrist
ein. Sie erhalt eine sofortige Riickmeldung vom System (Status «Pending») Uber die eingegangene
Meldung. Parallel wird die in den Abschluss involvierte Gegenpartei Uber die Meldung informiert
(Trade Message Status «Alleged»).

Die Gegenpartei hat zwei Mdglichkeiten, die Abschlussmeldung innerhalb der vorgeschriebenen
Meldefrist zu bestatigen:

a) «Enter and Accept»: Die eingegebene Abschlussmeldung wird von der Gegenpartei akzeptiert.

b) «Enter and Match»: Die Gegenseite Ubermittelt ihrerseits ihre Seite des Abschlusses. Das System
vergleicht die beiden Meldungen auf ihre Gleichheit und informiert bei Ubereinstimmung mit
einer Meldung beide Parteien Uber den Abschluss («Trade Capture Report»).

Zweiseitige Abschlussmeldungen kénnen bis Ende des folgenden Bodrsentages (T+1) bestatigt
werden. Sollte dies nicht der Fall sein, bleibt die unbestatigte Abschlussmeldung bestehen und der
Abschluss qilt fur den eingegebenen Teilnehmer als gemeldet («fire & forget»).

Mit der Funktionalitat «Delete» kénnen noch unbestatigte zweiseitige Abschlussmeldungen von der
eingebenden Partei geldscht werden, bevor eine Bestatigung durch die Gegenpartei erfolgt ist. Die
Léschung von unbestatigten zweiseitigen Abschlussmeldungen ist bis maximal zum Ende des
Bdrsentages nach der Eingabe maglich (T+1).

Zweiseitige Abschlussmeldungen zwischen zwei Boérsenteilnehmern, die als On Exchange
gekennzeichnet sind, kénnen durch SIX Swiss Exchange automatisch fur die Abwicklung instruiert
werden. Sofern es sich um eine CCP-fahige Effekte handelt, kénnen diese Abschllisse wahrend des
Clearingtages (08.00-18.15) auch mittels einer zentralen Gegenpartei abgerechnet werden.

Die Entscheidung, ob eine ein- oder zweiseitige Abschlussmeldung abgesetzt werden muss, hangt
davon ab, ob die Gegenpartei im Besitz einer Bewilligung als Wertpapierhaus der FINMA oder
auslandischer Teilnehmer der SIX Swiss Exchange ist (eine Aufstellung publiziert SIX Swiss Exchange
in der Datei «Party identification and abbreviation (memberlist.csv)» in der Member Section und in
der Datei «Party.txt» Uber die Schnittstelle RDI). Ist dies der Fall, haben beide Seiten den Abschluss
als zweiseitige Abschlussmeldung zu melden (vorbehaltlich der entsprechenden Ausnahmen fur
auslandische Teilnehmer). Andernfalls meldet das Wertpapierhaus bzw. der ausldndische
Teilnehmer den Abschluss als einseitige Abschlussmeldung.
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Partei Gegenpartei Funktionalitét Reporting Flag
(Trade Sub Type)
Borsenteilnehmer Two-sided Trade Report On Exchange or Off Exchange
Reporting Member Two-sided Trade Report Off Exchange
Kein Wertpapierhaus One-sided Trade Report Off Exchange
Borsenteilnehmer Two-sided Trade Report Off Exchange
Reporting Member Two-sided Trade Report Off Exchange
Kein Wertpapierhaus One-sided Trade Report Off Exchange

17.10 Format der Meldung

17.10.1 Trade Report
Es gibt zwei Mdglichkeiten, Trade Reports zu GUbermitteln:

a) Standard Trading Interface (STI) (steht nur Teilnehmern der Borse zur Verfigung)
b) webbasiertes Reporting Tool in der Member Section (steht jedem Bérsenteilnehmer und

Reporting Member zur Verfigung)

Hinweis:

Die Meldestelle und Borse erlassen verbindliche, allgemein akzeptierte Standards zu den
Schnittstellen und publiziert diese in separaten Spezifikationen.

17.10.2 Transaction Report

Melde- Die Meldestelle akzeptiert vollstandige Transaction Reports im Schweizer Format gemass dem
reglement FINMA-Rundschreiben 2018/2 (Randziffer 27-30) und wie sie in den technischen Spezifikationen
geregelt sind.

Die Meldestelle akzeptiert vollstandige Transaction Reports im Format der Europaischen Union, wie
sie in den technischen Ausfuhrungen (Regulatory Technical Standards (RTS22) zu Art. 26 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 Uber
Markte fur Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung EU Nr. 648/2012 (MiFIR) spezifiziert
sind.

Die Transaction Reports kdnnen als Sammeldatei Uber das Transaction File Interface (TFI oder RTS22)
Ubertragen werden. Diese kénnen in der Member Section hochgeladen oder via einem Batch-Prozess
gesendet werden.
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Hinweis:
Die technischen Spezifikationen sind in der Member Section verfligbar.

Beispielfrage:
Trade Reports...
Antwort:

a) mussen nur von Bdrsenteilnehmern gemeldet werden
b) beinhalten Angaben zum Wirtschaftlichen Berechtigten
¢) sind, unter Berucksichtigung von Ausnahmen, von allen Meldepflichtigen zu melden

Antwort: c)

Begrindung: Unter Berucksichtigung von Ausnahmen, haben alle Meldepflichtigen einen
meldepflichtigen Abschluss als Trade Report zu melden. Der wirtschaftlich Berechtige ist mittels
Transaction Report zu melden.

17.11 Inhalt der Meldung

17.11.1 Inhalt Trade Reports

Trade Reports enthalten mindestens folgende Angaben:

a) Bezeichnung des Meldepflichtigen;

b) Bezeichnung der Geschaftsart (Kauf oder Verkauf);

c) Genaue Bezeichnung der umgesetzten Effekten oder Derivate (Attribute wie ISIN);

d) Volumen der Ausfihrung (je nach Effekte in Nominal, Stiicken oder Kontrakten);

e) Kurs der Ausfihrung bzw. am Markt erzielter Preis ohne Kommission und Gebuhr (inkl.
Angabe der Wahrung);

f) Zeitpunkt der Ausfuhrung (Datum und Zeit);

g) Angabe, ob es sich um ein Eigengeschaft (Handel in eigenem Namen und auf eigene
Rechnung) oder um ein Kundengeschaft (Handel in eigenem Namen und auf Rechnung des
Kunden) handelt;

h) Bezeichnung der Gegenpartei;

i) Bezeichnung des Handelsplatzes, an dem die Effekte gehandelt wurde, oder die Angabe, dass
der Abschluss ausserhalb eines Handelsplatzes erfolgte;

j) Trade Type: Kennzeichnung, welche die Meldung weiter spezifiziert (Anhang B,
Meldereglement).
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17.11.2 Inhalt Transaction Reports

Transaction Reports im Schweizer Format enthalten mindestens die folgenden Angaben:

a) Bezeichnung des Meldepflichtigen;

b) Bezeichnung der Geschaftsart (Kauf oder Verkauf);

¢) Genaue Bezeichnung der umgesetzten Effekten oder Derivate (Attribute wie ISIN bzw. CFI);
bei Derivaten zusatzlich die Bezeichnung der diesen zugrundeliegenden Basiswerte sowie
weitere das Derivat bestimmende Merkmale, namentlich die Klassifizierung des Derivats;

d) Volumen der Ausfiihrung (je nach Effekte in Nominal, Stiicken oder Kontrakten);

e) Kurs der Ausfihrung bzw. am Markt erzielter Preis ohne Kommission und Gebuhr (inkl.
Angabe der Wahrung; bei Derivaten zusatzlich die weiteren wertbestimmenden Parameter,
in Abhangigkeit von der Klassifizierung des Derivats, namentlich):

1. die Angabe, ob es sich um eine Kauf- oder Verkaufsoption handelt,
2. den AusuUbungspreis,

3. den Preismultiplikator und

4. das Verfalls- bzw. Ablaufdatum;

f) Zeitpunkt der Ausfuhrung resp. bei Auftragsweitergabe der Zeitpunkt der Erflllung des
Auftrages (Datum und Zeit);

g) Angabe, ob es sich um ein Eigengeschaft (Handel in eigenem Namen und auf eigene
Rechnung) oder um ein Kundengeschaft (Handel in eigenem Namen und auf Rechnung des
Kunden) handelt;

h) Bezeichnung der Gegenpartei oder bei Auftragsweitergaben: Bezeichnung desjenigen,
welchem der Auftrag weitergegeben wurde;

i) Bezeichnung des Handelsplatzes, an dem die Effekte gehandelt wurde, oder die Angabe, dass
der Abschluss ausserhalb eines Handelsplatzes erfolgte;

j) die Angaben zur Identifizierung des wirtschaftlich Berechtigten oder bei
Auftragsweitergaben: Bezeichnung desjenigen, welcher den Auftrag weitergegeben hat;

k) Transaktionsidentifikationscode (Trade ID).

Das Format der Transaction Reports ist entweder vollstandig gemass Schweizer Format gemass
FINMA Rundschreiben 2018/2 oder vollstandig gemass RTS 22 zu melden. Zur vollstandigen Meldung
gemass Schweizer Format oder RTS 22 gehort die Angabe des Transaktionsidentifikationscodes
(Trade ID).

Far meldepflichtige Abschlisse in an einem Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassenen
inlandischen Effekten ist ein Transaction Report bei der Meldestelle abzusetzen. Dies gilt ferner fur
AbschlUsse in ausldndischen Effekten, die an einem Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassen
sind

- sofern der Abschluss an einem Schweizer Handelsplatz oder

—ausserhalb eines von der FINMA anerkannten auslandischen Handelsplatzes erfolgt.

Der vorhergehende Absatz gilt ebenfalls fur meldepflichtige AbschlUsse in Derivaten, die aus an
einem Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassenen Effekten abgeleitet sind.

Jede Auftragsweitergabe in an einem Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassenen Effekten
oder Derivaten, die aus an einem Schweizer Handelsplatz zum Handel zugelassenen Effekten
abgeleitet sind, die letztlich zu einem Abschluss fihrt, ist von jedem Meldepflichtigen in der
Transaktionskette der Meldestelle mittels Transaction Report zu melden.
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Der Transaction Report dient der Erfullung regulatorischer Anforderungen und wird nicht publiziert.

17.11.3 Inhalt der Transaction Reports in Bezug auf Derivate

Insbesondere mussen die gemeldeten Derivatetransaktionen je nach Art des Derivats folgende
Angaben enthalten:

- ISIN (falls vorhanden)

- CFICode

- UnderlyingISIN

- OptionType (falls vorhanden)

- ExpirationDate (falls vorhanden)

- StrikePriceType (falls vorhanden)

- StrikePrice (falls vorhanden)

- Leveragelndicator (falls vorhanden)

Meldepflichtige Attribute und Validierungen

Zusatzliche Validierungen von derivatspezifischen Attributen unterstitzen Handelsteilnehmer und
Reporting Members bei der Erfullung ihrer Meldepflicht. Vor allem wenn Instrumente nicht bei SIX
gehandelt werden, und das Instrument nicht bekannt ist, ist der CFI-Code gemass nachstehender
Tabelle entscheidend. Der CFI Code bestimmt sich gemass der ISO 10962 Klassifizierung:

Instrument |Description |CFI Expiration Date |Leverage Indicator  |Underlying |Option Type [Strike Price
Type ISIN
Futures ks B W W
Listed options Ok o + < o o
Mon-listed and HEdEdk o o W W
complex listed
options
Farwards Equity - CFD | JE**C* o o
Entitlernent Warrants RS+ o o o o
rights)
Swaps Eqquity SE*E#E + <
Hinweis:

Eine fehlende Ablehnung einer Transaktionsmeldung bedeutet nicht, dass die
Transaktionsmeldung korrekt ist, oder dass die Meldepflicht erfillt wurde.

Beispiele:
Einige Beispiele fir verschiedene Arten von meldepflichtigen Derivaten sind im Reporting Guide
aufgefuhrt (link).
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17.11.4 Angaben zum wirtschaftlich Berechtigten

Im Rahmen der Meldepflicht gilt als wirtschaftlich Berechtigter, wer nach den
geldwaschereirechtlichen Vorschriften als wirtschaftlich berechtigt gilt. Abweichend von diesem
Grundsatz sind operativ tatige juristische Personen, Stiftungen und kollektive Kapitalanlagen als
wirtschaftlich berechtigte Person zu melden. Bei Trusts ist der Trustee zu melden.

Bei naturlichen Personen erfolgt die Meldung nach einem Verfahren basierend auf Nationalitat und
Geburtsdatum einer Person sowie einer internen Kennziffer der Meldepflichtigen in der
nachfolgenden Reihenfolge:

1. Format der Nationalitat: Landercode gemass ISO 3166-1 alpha-2 (zwei Buchstaben);

2. Format des Geburtsdatums: JJJJMMTT;

3. Interne Kennziffer des Meldepflichtigen. Als interne Kennziffer des Meldepflichtigen kann die
der jeweiligen Geschaftsbeziehung zugeordnete Stammnummer verwendet werden. Dies
gilt auch, wenn der Meldepflichtige mit derselben naturlichen Person mehrere
Geschaftsbeziehungen, denen jeweils eine Stammnummer zugeordnet ist, unterhalt.

Ubersicht Angaben zum wirtschaftlichen Berechtigten

Beneficial Owner data fields

Beneficial Owner  Data value 1 Data value 2 Data value 3 Data value 4 Example
Type (BOTC)
Natural person(s) PRSN Country Code' of the Date of Birth Bank internal PRSN-CH-19870219-
Nationality identifier 123abc(APRSN-CH-
19891223-789xyz)
Juridical person(s) Relevant BOTC: Country Code of Place Dataset UID-CH-CHE-
LEL if no LEI of Incorporation? corresponding 106.787.008(*UID-CH-
available then to the BOTC CHE-106.842.854)

BIC, CRN, or UID

Eine juristische Person ist unter Verwendung des standardisierten internationalen
Identifikationssystems fur Finanzmarktteilnehmer, des Legal Entity Identifier (LEI), zu melden. Wenn
kein LEI verfugbar ist, kann der Business Identifier Code (BIC), die Handelsregisternummer (CRN)
oder die UID gemeldet werden.

Hinweis:

Weitere Angaben zum wirtschaftlich Berechtigten finden Sie im Reporting Guide (Link).

Hintergrundwissen:

Sind von einer Person mehrere Nationalitdten beim Meldepflichtigen erfasst, ist derjenige
Landercode gemass ISO 3166-1 alpha-2 Liste massgebend, der alphabetisch geordnet an erster
Stelle steht.
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Die standardisierte Referenz zur Meldung der wirtschaftlich berechtigten Person erfolgt bei
operativ tatigen juristischen Personen, Stiftungen und kollektiven Kapitalanlagen grundsatzlich
Uber das international standardisierte Identifikationssystem fur Finanzmarktteilnehmer (Legal
Entity Identifier, LEI). Sofern kein LEI verfugbar ist, kann die BIC (Business Identifier Code, ISO
9362:2014) oder die Handelsregisternummer mit vorangestelltem Landercode (vgl. Rz 28
Rundschreiben 2018/2 Meldepflicht Effektengeschafte) gemeldet werden.

Alternativ kann eine Meldestelle eine vollstandige Meldung im Format der Europdischen Union,
wie sie in den technischen Ausfihrungen (RTS 22) zu Art. 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 Gber Markte fur Finanzinstrumente und
zur Anderung der Verordnung EU Nr. 648/2012 (MIFIR) spezifiziert wird, akzeptieren. Naturliche
Personen sind in diesen Meldungen wie in Rz 28 vorgesehen oder mittels CONCAT gemass Art. 6
Abs. 4 RTS 22 zu bezeichnen.

Beispiel nach Schweizer Standard:

Meldepflichtiger 1 Meldepflichtiger 2
(Borsenteilnehmer)

Transaction Report Transaction Report
BO: Kunde BO: Meldepflichtiger 1

Meldung: Meldung:
PRSN-CH-19650512- BIC-CH-
123456 POFICHBEXXX

Trade ID Trade ID
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17.12 Fristen fiir Meldungen

Melde-
reglement  17.12.1 Trade Report Fristen

Trade Reports sind wahrend der Handelszeit innerhalb des folgenden Zeitraums ab
Zustandekommen des Abschlusses an die Meldestelle oder die B6rse zu melden:

Abschlusse Spateste Meldefrist wahrend der Handelszeit

Aktien, Hinterlegungsscheine, Anrechte und Optionen 1 Minute nach Abschluss

Anlagefonds, Exchange Traded Funds (ETF), Exchange Traded 3 Minuten nach Abschluss
Products (ETP), Sponsored Funds und Strukturierte Produkte

Anleihen 15 Minuten nach Abschluss

Trade Reports fir AbschlUsse ausserhalb der Handelszeit sind bis spatestens vor Handelsertffnung
des dem Abschluss nachfolgenden Borsentages zu melden.

VWAP (Volume Weighted Average Price) Abschlisse sind spatestens 30 Minuten nach Handelsschluss
mit dem tatsachlich erzielten VWAP und dem Trade Type «Special Price» zu melden, falls es sich dabei
um ein Festpreisgeschaft ausserhalb des Auftragsbuchs handelt.

Trade Reports fur Abschlisse in Aktien und Hinterlegungsscheinen, welche im Zusammenhang mit
einem delta-neutralen Sicherungsgeschaft hinsichtlich eines Derivatgeschafts getatigt werden, sind
spatestens innerhalb von 5 Minuten zu melden.

Melde- 17.12.2 Verzogerte Publikation

reglement Abschlusse ausserhalb des Auftragsbuchs in Aktien und Anleihen kdnnen verzdgert publiziert
Anhang B werden.

Weisung 3 Die Verzdgerung der Publikation kann unter gewissen Voraussetzungen vom Meldepflichtigen mit
Anhang C einer Kennzeichnung der Meldung beantragt werden.

Im Ubrigen gelten die Bestimmungen zur verzdgerten Publikation.

17.12.3 Transaction Report Fristen

Transaction Reports sind bis spatestens vor Handelsschluss des dem Abschluss nachfolgenden
Handelstages zu melden.
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17.13 Korrektur, Stornierung von Meldungen und Gegengeschafte

17.13.1 Korrektur
Melde-

reglement
Trade Reports

Weisung3V  Der Meldepflichtige kann bei Trade Reports die Angabe, ob es sich um Eigen- (Principal) oder
Kundengeschaft (Riskless Principal) handelt, korrigieren. Die Korrektur muss bis spatestens um 22:00
Uhr (MEZ) des nachfolgenden Bdrsentages nach Zeitpunkt der Meldung erfolgen. Korrekturen
kdnnen Uber das Standard Trading Interface (STI) oder via Reporting GUI gemeldet werden.

Ein Abschluss kann nur einmal korrigiert werden.

Wird der Abschluss durch eine zentrale Gegenpartei abgerechnet, muss die Korrektur am gleichen
Clearingtag erfolgen. Bei Abschlissen ohne zentrale Gegenpartei muss die Korrektur bis spatestens
am nachfolgenden Bérsentag erfolgen.

Die Borse instruiert Korrekturen von Abschlissen an der Borse nicht mehr fir Clearing- und
Settlement.

Transaction Reports

Zur Korrektur eines Transaction Reports ist der entsprechende Transaction Report vom
Meldepflichtigen zu l6schen und der korrigierte Transaction Report erneut bei der Meldestelle
abzusetzen. Die Korrektur muss bis spatestens um 22:00 Uhr (MEZ) des funften Bérsentages nach
Absetzen des zu korrigierenden Transaction Reports erfolgen.

17.13.2 Stornierung

Trade Reports
Auf Antrag der am Trade Report beteiligten Parteien kdnnen Trade Reports storniert werden.

Bei fehlerhaften Trade Reports (Abweichungen von Angaben gemass Ziff. 2.2 Meldereglement und
Ziff. 12.1.1 Handelsreglement) sind die Meldepflichtigen verpflichtet, die Stornierung des Trade
Reports zu tatigen oder bei der Meldestelle zu beantragen.

Die Stornierung von CCP (Central Counterparty Clearing) Abschlissen sind nur am Bdérsentag (T)
moglich.

Transaction Reports

Bei fehlerhaften Transaction Reports ist die Stornierung der Meldung selbst vorzunehmen.

Die Stornierung muss innerhalb von funf Bérsentagen nach Absetzen des Transaction Reports
erfolgen.
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17.13.3 Gegengeschifte

Ein Meldepflichtiger kann ein Gegengeschaft tatigen. Beim Trade Report des Gegengeschafts ist die
Identifikation des Originalabschlusses anzugeben und mit Trade Type ,Special Price” zu
kennzeichnen.

17.14 Registrierung und Hilfsmittel (Meldetools)

Meldepflichtige sind verpflichtet, sich bei der Meldestelle registrieren zu lassen, um Meldungen
absetzen zu kdnnen. Sie erhalten eine Registrierungsnummer. Teilnehmer von SIX Swiss Exchange
gelten als registriert. Meldepflichtige haben meldepflichtige Geschafte mit den von der Meldestelle
zur Verfigung gestellten Hilfsmitteln und Technologien zu melden.

17.15 Abwicklung von Trade Reports

Der Trade Report ermdglicht es dem Borsenteilnehmer, folgende drei Clearing- und Settlement-
Optionen fur die Abwicklung des Abschlusses mit anderen Bérsenteilnehmern auszuwahlen:

a. Automatisch

Die Abschlussmeldung wird anhand der im Bdrsensystem aufgesetzten Clearing- und Settlement-
Instruktionen automatisch (Clearing via zentrale Gegenpartei (CCP Central Counterparty Clearing)
und Settlement beim Zentralverwahrer [CSD Central Securities Depository]) instruiert.

Hinweis:

Trade Reports kdnnen bis 22.00 Uhr eingegeben werden. Da der Clearing-Tag (Verarbeitung via
CCP) um 18.15 Uhr endet, ist die automatische Abwicklung danach nicht mehr méglich. Wird die
Option «automatisch» nach 18.15 Uhr ausgewahlt, initilert das Borsensystem die Variante
«Bilateral».

b. Ohne CCP Bilateral (Ohne CCP)

Der Trade Report soll oder kann nicht durch den CCP verarbeitet werden. Daher wird der Trade
Report automatisch unter Ausschluss des CCP beim CSD instruiert.

e Eingabe des Trade Report ausserhalb des Clearing-Tages
e Im Delivery Report enthaltene Kommission
e Nicht CCP-fahige Wertschrift
e Abweichend von T+2
c. Manuell

Das Clearing und Settlement erfolgt durch die zwei im Trade Report involvierten Bérsenteilnehmer
anhand manueller Eingabe der Instruktionen.
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17.16 Publikationspflicht (nicht prufungsrelevant).

17.16.1 Markttransparenz

Mit der Publikation der Marktinformationen durch SIX Exfeed AG, eine Tochtergesellschaft von SIX
Swiss Exchange, wird dem Bedrfnis nach Transparenz Rechnung getragen. Uber die Marktdaten-
Schnittstellen des Bérsensystems (IMI=ITCH Market Data Interface (low latency) und SIX MDDX Multi-
Dimensional Data flux® Interface (SIX MDDX)) werden der zuletzt bezahlte borsliche Kurs mit
Volumen und Zeit, der beste Geld- und Briefkurs mit Volumen sowie die Markttiefe, das kumulierte
Tagesvolumen von Abschlissen an der Borse inner- und ausserhalb des Auftragsbuchs, der Status
des Auftragsbuchs, die Handelszeiten und allfallige Interventionen der Borse an aussenstehende
Informationsvermittler (SIX Financial Information, Thomson Reuters, Bloomberg usw.) verbreitet.
Den registrierten Handlern und Meldeagenten stehen neben diesen Handelsdaten zusatzlich das
zentrale Auftragsbuch sowie laufende Preis-/Volumeninformationen tber den Handel an der Borse
ausserhalb des Auftragsbuchs in Echtzeit zur Verfigung (vorbehalten bleibt eine Verzégerung der
Publikation). Einzelheiten regelt die Weisung 6 Marktinformationen.

17.16.2 Nutzung von Marktinformationen, die Giber die Handelsplattform SWXess Gbermittelt
werden

Marktinformationen (Markt- und Valorenstammdaten) kdnnen von interessierten Abteilungen und
Personen des Bodrsenteilnehmers zur Einsicht und zur Nutzung verwendet werden. Die
institutsinterne  Weitergabe ist kostenpflichtig erlaubt. Marktinformationen kénnen an
Zweigniederlassungen weitergegeben werden. Die Weitergabe von Marktinformationen darf nur ab
der technischen Schnittstelle der Handelsplattform SWXess erfolgen.

Die Weitergabe von Marktinformationen an Dritte ist im Rahmen des jeweils guiltigen SIX Exfeed AG
Data Distribution Agreements zuldssig. Der Boérsenteilnehmer hat den Dritten vertraglich zu
verpflichten, nicht seinerseits die erhaltenen Daten weiterzugeben. Eine anderslautende
Vereinbarung des Borsenteilnehmers mit SIX Exfeed AG geht dieser Bestimmung vor.

Sofern Borsenteilnehmer von der erweiterten institutsinternen Nutzung von Marktinformationen
durch andere als durch registrierte Handler oder von der Mdglichkeit der institutsexternen
Weitergabe von Marktinformationen an Dritte Gebrauch machen, erhebt SIX Swiss Exchange,
respektive die mit ihr verbundene SIX Exfeed AG, Marktdatengebuhren (Exchange Fees). Die Gebuhr
bezieht sich auf die Zurverfiigungstellung von Daten und die Benutzung der Schnittstellen der
Handelsplattform SWXess gemdss dem Handelsreglement und den sich daran anlehnenden
Weisungen.

17.16.3 Transparenz durch die Publikationspflicht

SIX Swiss Exchange ist gesetzlich verpflichtet, alle Angaben zu veroffentlichen, die fur die
Transparenz des Effektenhandels erforderlich sind. Die Publikationspflicht umfasst Informationen
Uber die Kurse und den Umsatz des Effektenhandels an der Bérse. Details zur Publikationspflicht sind
in FinfrG Art. 39 ff, FINIG Art. 51 und FinfraV Art. 2 ff. geregelt.

17.16.4 Publizierte Daten
o der letztbezahlte bérsliche Kurs mit Volumen und Zeit (laufende Ubermittlung)

e der beste Geld- und Briefkurs mit Volumen (kumuliert und laufend)

o die Borsenperiode sowie allfallige Interventionen der Bérse (zum Beispiel Suspendierung
eines Titels)

e der Auftragsbuchstatus (Trading, Pre-Opening, Stop Trading, Suspended, Break, Between
Auctions)

e die Markttiefe
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17.16.5 Art der Publikation

Die Borsenteilnehmer von SIX Swiss Exchange erhalten die Informationen in Echtzeit Uber das
Handelssystem oder mit Hilfe von SIX Exfeed AG Uber weitere elektronische Feeds:

e ITCH Market Data Interface (IMI)
e SIX MDDX Multi-Dimensional Data fluX® (SIX MDDX)

Informationsvermittler wie SIX Financial Information, Thomson Reuters und Bloomberg machen die
Informationen auf Grundlage dieser Feeds 6ffentlich zuganglich.

17.17 Reporting GUI und Transaction Report im Schweizer Format (TFI)
Ein Anleitung zum Reporting GUI finden Sie in der Hilfefunktion.

Transaction Report im Schweizer Format (TFI) gemdss dem FINMA-Rundschreiben 2018/2 (Randziffer
27-30) und wie sie in den technischen Spezifikationen geregelt sind.

Beispielfrage:

Abschliisse in Aktien mussen innerhalb von innerhalb einer Minute als Transaction Report gemeldet
werden?

Antwort:

a) falsch
b) richtig

Antwort: a)

Begrindung: Abschlisse in Aktien sind als Trade Report innerhalb einer Minute und als
Transaction Report bis spatestens vor Handelsschluss des nachfolgenden Handelstages zu
melden.
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18 Trade Types & Flags von SIX Swiss Exchange

An SIX Swiss Exchange kdnnen Trade Flags zur Markierung von speziellen Eigenschaften der
Auftrage und Trade Types fir Trade Reports gesetzt werden. Diese werden entweder automatisch
oder manuell angewandt.

18.1 Trade Type Kennzeichnungen

«Special Price» kennzeichnet eine Meldung, deren Preis zum Zeitpunkt der Eingabe vom
Marktpreis abweicht (VWAP, Portfolio-Trade, Gegengeschaft, Trade Reports nach
Notsituationen etc.);

«Deferred Publication» kennzeichnet eine Meldung, die von der Meldestelle verzégert
publiziert werden soll.

«Off Exchange» kennzeichnet eine Meldung des Abschlusses, der nicht den
Bestimmungen des Handelsreglements von SIX Swiss Exchange unterliegt.

«Both Parties» kennzeichnet eine einseitige Abschlussmeldung, die der Meldestelle im
Namen von beiden am Abschluss beteiligten Parteien gemeldet wird.

«Derivative Hedge» kennzeichnet eine Meldung fur einen Abschluss, welcher im
Zusammenhang mit einem delta-neutralen Sicherungsgeschaft hinsichtlich eines
Derivatgeschafts getatigt wurde.

«NAV Trade» kennzeichnet eine Meldung fur einen Abschluss, der mit einem Nettoinventarwert
gemeldet wird, sobald dieser bekannt ist.

18.2 Trade Type zur Kennzeichnung von speziellen Preisbildungsverfahren

«Special Price» wird manuell bei einem Trade Reports gesetzt, dessen Preis zum Zeitpunkt der
Eingabe vom Marktpreis abweicht, und muss vor allem in folgenden Fallen gesetzt werden:

VWAP Handelsausfihrungen

Portfolio Trade: Ein Portfolio Trade ist der zwischen einem Borsenteilnehmer und einem
Kunden abgeschlossene und in einer einzelnen Transaktion ausgefuhrte Kauf oder
Verkauf eines Baskets mit mindestens zehn verschiedenen Effekten, die einen
Gesamtmarktwert von mindestens CHF 1 Million aufweisen.

Sammelauftrage: Ein Sammelauftrag ist ein Abschluss in einer Effekte, der sich aus
mehreren einzelnen Kundenauftrdgen zusammensetzt. Ein Sammelauftrag darf
entweder aus Kauf- oder Verkaufsauftragen bestehen (kein Netting).

Gegengeschaft

Trade Reports nach Notsituationen

18.3 Trade Flags zur Kennzeichnung von weiteren Eigenschaften

Sensitivity: C1 Public

«SLS» zeigt einen Abschluss Uber den SIX Swiss Exchange Liquidnet Service (SLS) non-
displayed Pool zum Mid-Point Preis an.

«SWM» zeigt einen Abschluss Gber den SIX Swiss Exchange SwissAtMid non-displayed
Pool zum Mid-Point Preis an.

«Internal Cross» kennzeichnet automatisch einen Abschluss fur ein und denselben
wirtschaftlich Berechtigten.

«Removed Liquidity» zeigt die Seite einer Transaktion an, die die Transaktion im
Auftragsbuch ausgel6st hat.
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e «Added Liquidity» zeigt die Seite einer Transaktion an, die die Liquiditat ins
Auftragsbuch gebracht hat.

¢ «Auction» zeigt, dass eine Transaktion wahrend einer Auktion stattgefunden hat.

e «Do not Publish» zeigt, dass ein Abschluss in einer internationalen Anleihe, kumuliert
auf einer monatlichen Basis, aggregiert nach Sektor publiziert wird.

Eine vollstandige Auflistung aller Trade Types & Flags findet sich in den «Trading Guides» der SIX
Swiss Exchange.
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19 Clearing und Settlement

19.1 Die Swiss Value Chain

Swiss Value Chain steht fur den elektronischen Verbund der Systeme von SIX Swiss Exchange
(Handel), SIX x-clear AG (Verrechnung), SIX Securities Services (Abwicklung) und der Schweizerischen
Nationalbank  (Zahlungsverkehr),  dessen  Wertschépfungskette  sich durch hohe
Verarbeitungsgeschwindigkeit und Effizienz auszeichnet.

Ausschliesslich Geschafte in Effekten, die an SIX Swiss Exchange gehandelt werden, sind Gegenstand
der borslichen Geschaftsart. Diese Geschafte sind zwei Bankwerktage nach Abschluss Gbertrag- und
zahlbar (T+2), das heisst Lieferung und Zahlung aus einer Borsentransaktion erfolgen gemass den
Usanzen.

Das Clearing fur Titel, die an SIX Swiss Exchange kotiert sind, ist zwischen 08.00 und 18.15 Uhr (MEZ)
maoglich. Folglich kann das Clearing vor 08.00 Uhr und nach 18.15 Uhr nicht Gber eine Central
Counterparty abgewickelt werden.

Cancellations, die nach Abschluss des Clearing-Tages getatigt werden, kénnen nicht mehr Uber die
Central Counterparty abgewickelt werden. Diese mussen bilateral zwischen den involvierten Parteien
vollzogen werden. Dem Handler steht jedoch frei, ob das Settlement automatisch oder manuell
vorgenommen wird.

Das Settlement fir Titel, die an SIX Swiss Exchange kotiert sind, ist zwischen 06.00 und 22.00 Uhr
(MEZ) moglich.

19.1.1 Abschluss (Trade)

Anhand eines praktischen Beispiels eines Aktiengeschaftes, das Uber die Swiss Value Chain
abgeschlossen, abgerechnet und abgewickelt wird, lassen sich die Aufgaben und Funktionen
einzelner Finanzmarktinfrastrukturen und deren Zusammenspiel veranschaulichen. In unserem
Beispiel nehmen wir an, dass die Bank K 1'000 Namenaktien eines Swiss Blue Chips kaufen mdchte,
wahrend der Handler V 1'000 Stick des gleichen Titels verkaufen mochte. Ihre Kauf- bzw.
Verkaufsinteressen bekunden die beiden Parteien mittels Eingabe von Kauf- bzw. Verkaufsauftragen
an der elektronischen Handelsplattform von SIX Swiss Exchange, an welcher die Titel kotiert und
handelbar sind. SIX Swiss Exchange sammelt die Kauf- und Verkaufsauftrage ihrer Bérsenteilnehmer
und fuhrt sie gemass den Matching-Regeln aus.

19.1.2 Verrechnung (Clearing)

Angenommen, das Matching erfolgt am Montag, 21. Januar 20xx in einem CCP-fahigen Produkt
(nicht alle Produkte qualifizieren sich dafur, Link). In dem Moment, in dem die Kauf- bzw.
Verkaufsauftrage zusammengefihrt werden, tritt die zentrale Gegenpartei (Central Counter Party,
CCP) SIX x-clear AG automatisch zwischen die beiden Handelsparteien und wird fir die Bank K zum
Verkaufer und fur den Handler V zum Kaufer. Somit entstehen die zwei folgenden Vertrage:

1. Der Handler V verpflichtet sich, am Erfillungstag (Mittwoch , 23. Januar 20xx) SIX x-clear AG die
1’000 Namenaktien zu liefern; SIX x-clear AG verpflichtet sich im Gegenzug, am selben Datum
dem Effektenhandler V den Transaktionsbetrag zu Gberweisen.

2. SIX x-clear AG verpflichtet sich, am Erflllungstag (Mittwoch, 23. Januar 20xx) der Bank K 1000
Namenaktien des Swiss Blue Chip Titels zu liefern; Bank K verpflichtet sich im Gegenzug, am
selben Datum SIX x-clear AG den vollen Betrag zu tGberweisen.
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Als zentrale Gegenpartei garantiert SIX x-clear AG die Erfullung ihrer Verpflichtungen. Als Teil ihres
Risikomanagements verlangt SIX x-clear AG von ihren Bdrseneilnehmern Sicherheiten in Form von
Margen und Beitrdgen an einen Default Fund - eine Art Versicherungspool -, auf die sie im
Bedarfsfall zur Deckung allfalliger Verluste zurtickgreifen kann. Die von den Boérsenteilnehmern zu
leistenden Margen beziehungsweise Default-Fund-Beitrage hangen von der Héhe und der Volatilitat
ihrer Risikopositionen sowie ihrer Bonitat ab.

19.1.3 Abwicklung/Zahlung (Settlement/Payment)

Am Erfillungstag, dem 23. Januar 20xx, werden die oben genannten Verpflichtungen utber die
Schnittstelle zwischen dem Zahlungssystem SIC und dem Effektenabwicklungssystem SECOM von
SIX Securities Services wie folgt abgewickelt:

1. SECOM prift, ob der Handler V in seinem Depot bei SIX Securities Services Uber genligend
Namenaktien des entsprechenden Titels verfugt, und blockiert gegebenenfalls 1'000 Titel.
Anschliessend sendet SECOM eine Instruktion an SIC, um die Geldseite der Transaktion
abzuwickeln. Vorausgesetzt, SIX x-clear AG verfugt Uber das notwendige Guthaben bei der SNB,
wird der entsprechende Betrag Uber SIC zugunsten des Handlers V Uberwiesen. Anschliessend
bestatigt SIC gegentiber SECOM die erfolgreiche Abwicklung der Geldseite, worauf die im SECOM
blockierten 1’000 Namenaktien vom Depot des Handlers V unmittelbar in das Depot von SIX x-
clear AG transferiert werden.

2. SECOM pruft, ob SIX x-clear AG in ihrem Depot bei SIX Securities Services Uber geniigend
Namenaktien verfiigt, und blockiert gegebenenfalls 1’000 Titel. Gleichzeitig sendet SECOM eine
Instruktion an SIC, um die Geldseite der Transaktion abzuwickeln. Vorausgesetzt, die Bank K
verflgt Uber das notwendige Guthaben bei der SNB, wird der volle Betrag Uber SIC zugunsten
von SIX x-clear AG Uberwiesen. Anschliessend bestatigt SIC gegentber SECOM die erfolgreiche
Abwicklung der Geldseite, worauf die im SECOM blockierten 1°000 Namenaktien vom Depot von
SIX x-clear AG unmittelbar in das Depot der Bank K transferiert werden.

19.1.4 Buy-In

Im ausserordentlichen Fall, dass der Verkaufer am Erfullungstag, dem 23. Januar 20xx, die verkauften
Aktien nicht komplett liefern kann, muss ein Buy-In vorgenommen werden.

Bei CCP-fahigen Titeln, die Uber das Clearinghaus SIX x-clear AG abgewickelt werden, wird das Buy-
In 4 Tage nach dem Settlement Date (das heisst Trade Date +6 Tage) eingeleitet.
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Kaufer — Q@O@ — Verkaufer
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Abbildung: Swiss Value Chain
Quelle:https://www.six-group.com/de/products-services/the-swiss-stock-exchange/trading/trading-provisions/clearing-and-
settlement.html
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20 Regulatorisches Konzept von SIX

20.1 Selbstregulierung

Das Bundesgesetz Uber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten- und
Finfrag  Derivatehandel  (FinfraG)  enthalt unter dem  Titel «Selbstregulierung»  folgende
Art.27  Kompetenzdelegation:

Art. 27 FinfraG Selbstregulierung
' Der Handelsplatz gewahrleistet unter Aufsicht der FINMA eine eigene, seiner Tatigkeit

angemessene Regulierungs- und Uberwachungsorganisation.

2 Die dem Handelsplatz (ibertragenen Regulierungs- und Uberwachungsaufgaben miissen
durch unabhéangige Stellen wahrgenommen werden. Die leitenden Personen dieser Stellen
mussen:

a. Gewahr fur eine einwandfreie Geschaftstatigkeit bieten;
b. einen guten Ruf geniessen; und
c. die fur die Funktion erforderlichen fachlichen Qualifikationen aufweisen.

3 Die Wahl der Personen nach Absatz 2 bedarf der Genehmigung der FINMA.

4 Der Handelsplatz unterbreitet seine Reglemente und deren Anderungen der FINMA zur
Genehmigung.

Hinweis:

Im Wesentlichen bedeutet Selbstregulierung - als Gegensatz zu staatlicher Regulierung - die
Schaffung einer Ordnung durch Private.

Das in Art. 27 FinfraG verankerte Prinzip der Selbstregulierung gilt sowohl fir die Organisation und
Uberwachung des Handels als auch fiir die Regelung der Bérsenmitgliedschaft und der Kotierung.
Mit diesem Grundsatz der Selbstregulierung wird der Borse ein im Einzelnen zu bestimmendes Mass
an Autonomie eingeraumt.

196 | 226

Sensitivity: C1 Public



Handel an SIX Swiss Exchange Regulatorisches Konzept von SIX

Die Selbstregulierung der Borse steht unter Aufsicht der FINMA als staatliche Aufsichtsbehérde.

Die regulatorischen Organe von SIX Group AG sind nach dem Prinzip der Gewaltentrennung
strukturiert . und unabhangig von den jeweiligen Business Units und setzen sich wie folgt
zusammen:

¢ Regulatory Board (Legislative)
e SIX Exchange Regulation (Exekutive)
¢ die Sanktionskommission, die Beschwerdeinstanz und das Schiedsgericht (Judikative)

Erfolgsfaktoren der Selbstregulierung sind Marktnahe, breite Akzeptanz, von Marktteilnehmer fur

E finma

Eidgendssische Finana ufsichi FINBAR

Austarité fédérale de w we des marchés financiers FINMA
Autorita federale di vic sui mercati finanziari FINBAA
Swiss Financial Market Supenisory Autharity FINMA

Judikative

Regulatory Board

Schiedsgericht

Beschwerdeinstanz Issuer Participant &
- — Committee Surveillance
Sanktionskommission Committee

I
SIX Exchange Regulation AG

Group Executive

Committee

Listing &
Enforcement

Surveillance &
Enforcement

SIX Swiss

Exchange AG

Marktteilnehmer, Transparenz, Effizienz und Effektivitat, sowie Agilitdt und Expertenwissen. Die
Selbstregulierung als weltweit vorherrschendes Modell ist ein entscheidender Erfolgsfaktor in einem
sich rasch &ndernden, internationalen Bérsenumfeld.

Abbildung: Regulatorisches Konzept von SIX
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20.2 Aufsichtsbehorde: Die Eidgenéssische Finanzmarktaufsicht (FINMA)

Die FINMA fungiert als «uberdachende» Aufsichtsbehdrde von SIX Swiss Exchange als auch im
Bereich verschiedener Aufsichtsgesetze. Je nach zugrunde liegendem Gesetz erfillt FINMA eine
bestimmte aufsichtsrechtliche Funktion mit spezifischer Zwecksetzung und gegeniber
unterschiedlichen Behérden, Organisationen oder Unternehmensformen.

Die bewilligten Banken, Effektenhandler, Versicherungsunternehmen wund kollektiven
Kapitalanlagen bzw. deren Vermdgensverwalter und Fondsleitungen werden prudenziell, das heisst
laufend und umfassend nach einem risikobasierten Ansatz Uberwacht. Ziel der FINMA ist es,
Glaubiger, Anleger und Versicherte vor den Folgen eines Konkurses von Instituten, vor unlauteren
Geschaftspraktiken oder vor Ungleichbehandlung zu schitzen. Gleichzeitig hat die FINMA dafir zu
sorgen, dass die Finanzmarkte funktionsfahig bleiben.

20.3 Regulatory Board

Das Regulatory Board ist im Rahmen der bérsengesetzlichen Selbstregulierungspflichten das
oberste Rechtsetzungsgremium (Legislative) fir Emittenten, Teilnehmer und Handler. Es setzt sich
aus hochstens 17 Mitgliedern zusammen, welche vom VR von SIX Group AG gewahlt werden. Von
Amtes wegen wird zusatzlich ein Mitglied des VR von SIX Group AG entsandt. Die economiesuisse
schlagt drei Kandidaten als Mitglieder vor. Das Regulatory Board bildet einen Ausschuss fur
Emittentenregulierung (Issuers Committee) und einen Ausschuss fur Teilnehmerregulierung
(Participants & Surveillance Committee).

Regulatory Board

Oberstes Rechtssetzungsgremium

Es setzt Recht fur Emittenten, fur Teilnehmer und fir Handler (Reglemente).
Betroffene setzen Regeln flr Betroffene (Vertreter von Emittenten, Teilnehmern und Anlegern)
Delegiert einen Teil seiner Kompetenzen an Ausschiisse

Issuers Committee Participants & Surveillance Committee
» Zulassung neuer Emittenten und Produkte + Teilnehmerregulierung
+ kann Richtlinien erlassen + kann Weisungen erlassen

Die Commitees
* bereiten die vom Regulatory Board zu erlassenden Reglemente und Zusatzreglemente vor
+ praktische Umsetzung der Bestimmungen und Reglemente
(sofern nicht dem Regulatory Board vorenthalten oder an SIX Exchange Regulation delegiert)

Erlassene Reglemente und deren Anderungen sind von der FINMA zu genehmigen.

Abbildung: Ubersicht Regulatory Board

20.3.1 Ausschuss fiir Teilnehmerregulierung (Participants & Surveillance Committee)

Einen Teil seiner Kompetenzen beztiglich Teilnehmerregulierung delegiert das Regulatory Board an
den Ausschuss fur Teilnehmerregulierung (Participants & Surveillance Committee). Der Ausschuss
fur Teilnehmerregulierung besteht aus mindestens funf Mitgliedern. Der Ausschuss wird vom
Vizeprasidenten des Regulatory Board geleitet. Der Erlass der Ausfihrungsbestimmungen zu den
Reglementen obliegt dem Participants & Surveillance Committee.
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Das Participants & Surveillance Committee hat folgende Aufgaben:

e Vorbereitung der vom Regulatory Board zu erlassenden Handelsreglemente

e Erlass von Weisungen fur Teilnehmer und Handler

e Durchfuhrung von Vernehmlassungen und Anhdrungen zu den zu erlassenden
Handelsreglementen und Weisungen

o Delegation von Aufgaben ganz oder teilweise an SIX Exchange Regulation

20.4 SIX Exchange Regulation AG

SIX Exchange Regulation vollzieht die vom Bundesrecht vorgegebenen Aufgaben zur Regulierung
der Emittenten und der Teilnehmer sowie die vom Regulatory Board erlassenen Regeln und
Uberwacht deren Einhaltung. Sie ist somit das exekutive Element der Selbstregulierung. SIX
Exchange Regulation als 100%ige Tochtergesellschaft von SIX Group AG ist personell,
organisatorisch und rechtlich unabhangig von den operativen Einheiten von SIX.

Im Bereich der Emittentenregulierung sorgt SIX Exchange Regulation fur die Zulassung von Effekten
und Uberwacht die Einhaltung des Kotierungsreglements (KR).

Im Bereich der Teilnehmerregulierung werden die an den SIX Handelsplatzen getatigten Abschlisse
so Uberwacht, dass das Ausnutzen von Insiderinformation, Kurs- und Marktmanipulation aufgedeckt

werden kdnnen.
-/- I x | Exchange Regulation

Listing & Enforcement Surveillance & Enforcement

v v v v v v v v

Listi . Markets Surveillance
isting Disclosure Prospectus Corporate Corporate Supervision & Enforcement ACETEED G
(Zulassung) Office Office Disclosure Reporting In\?estigation & Compliance Development
Zulassung von Effekten und Uberwachung der Einhaltung Handelstiberwachung
des Kotierungsreglements
Abbildung: Organigramm SIX Exchange Regulation
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20.5 Judikative

Die Durchsetzung der Erlasse und Entscheide der regulatorischen Organe obliegt den judikativen
Organen von SIX. Zu Ihnen gehéren

e Sanktionskommission
e unabhangige Beschwerdeinstanz
e Schiedsgericht

20.5.1 Sanktionskommission

Die Sanktionskommission kann Sanktionen gegen naturliche und juristische Personen aussprechen,
die dem Handelsreglement, dem Kotierungsreglement und den Zusatzreglementen unterstellt sind.
Bei Antragen von SIX Exchange Regulation hat sie bei den Sanktionsentscheiden freies Ermessen. Sie
setzt sich aus fUnf bis elf Mitgliedern zusammen. Das Prasidium der Sanktionskommission sowie die
Halfte der Mitglieder werden vom Regulatory Board gewahlt, die Ubrigen Mitglieder bestimmt der
Verwaltungsrat von SIX Group AG.

Zusatzlich beurteilt die Sanktionskommission Beschwerden gegen Sanktionsbescheide, welche die
Untersuchungsorgane im Rahmen ihrer Kompetenz direkt ausgesprochen haben. Sie kann die Sache
zur Durchfiihrung des ordentlichen Sanktionsverfahrens

e andas zustandige Untersuchungsorgan zurtickweisen
e oder das zustandige Untersuchungsorgan mit weiteren Abklarungen beauftragen.

Entscheide Uber Suspendierung und Ausschluss von Teilnehmern und Handlern sowie Uber
Sistierung des Handels und Dekotierung kénnen an die unabhangige Beschwerdeinstanz
weitergezogen werden. Gegen die Ubrigen Entscheide kann direkt das Schiedsgericht angerufen
werden.

20.5.2 Unabhéangige Beschwerdeinstanz

Das FinfraG schreibt das Vorhandensein einer unabhangigen Beschwerdeinstanz vor, die bei
e Beschwerden von Teilnehmern gegen Entscheide Uber Zulassung, Suspendierung und
Ausschluss
e Beschwerden von Handlern gegen Zulassung, Suspendierung und Entzug der Registrierung
e Beschwerden von Emittenten gegen Entscheide betreffend Kotierung sowie Sistierung des
Handels und Dekotierung

angerufen werden kann.

20.5.3 Schiedsgericht

Nach Vorliegen eines Entscheids tieferer Instanz kann als letzte Instanz das Schiedsgericht
angerufen werden. Der Entscheid des Schiedsgerichts ist ausschliesslich und endgultig.

Das Schiedsgericht hat seinen Sitz in Zurich und besteht aus einem Obmann und je einem von den
Parteien fur den einzelnen Fall bezeichneten Schiedsrichter. Der Obmann und sein Stellvertreter
werden vom Prasidenten des Bundesgerichts auf die Dauer von vier Jahren gewahlt.

Konkretere Vorgehensweisen der Rechtssprechungsinstanzen werden unter Kapitel 4.4 und
folgende erklart.
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20.6 Borsenreglemente im Rahmen der Selbstregulierung

20.6.1
Zweck

Handelsreglement (HR)

HRZiff.1  Ziff. 1 HR Zweck

Das

Handelsreglement regelt auf der Grundlage des FinfraG die Zulassung von

Effektenhdndlern als Teilnehmer der Borse, die Organisation des Effektenhandels an der
Borse sowie die Verhaltenspflichten fiir die Teilnehmer und deren Héndler.

Das Handelsreglement hat zum Ziel, die Gleichbehandlung der Anleger und Teilnehmer sowie die
Transparenz und Funktionsfahigkeit des Effektenhandels an der Borse sicherzustellen.

Struktur des Handelsreglements

Das Handelsreglement gliedert sich in folgende funf Teile:

Sensitivity: C1 Public

Der Teil Zulassung regelt die Zulassung zur Teilnahme am Handel an der Borse, die Rechte
und Pflichten von Teilnehmern und deren Ausschluss sowie die Sistierung und Beendigung
der Teilnahme.

Der Teil Handel regelt die Organisation des Handels an der Borse inklusive des
Zustandekommens von Abschlussen.

Der Teil Clearing und Settlement regelt die Abrechnung und Abwicklung von Abschlissen
an der Borse.

Der Teil Uberwachung und Durchsetzung regelt die Uberwachung der Einhaltung und die
Durchsetzung des Handelsreglements sowie die Sanktionen im Falle von Verstdssen.

Die Schlussbestimmungen regeln die Vertraulichkeit, die Teilungultigkeit und die
Anderbarkeit des Handelsreglements, dessen Verbindlichkeit, das anwendbare Recht, den
Gerichtsstand sowie das Ubergangsrecht.
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20.6.2 Weisungen

Regulatorisches Konzept von SIX

Bei den Weisungen handelt es sich um spezifische Anordnungen, die die Reglemente von SIX Swiss

Exchange konkretisieren und unterstitzen.

Zulassung

Weisung 1: Zulassung

Zulassungsprozess

Zulassung als Market Maker

Kaution

Angemessene Organisation
Registrierungspflichten und Handlerprifung

Weisung 2: Technische Anbindung

Handel

Handel

Weisung 3: Handel

Bdrsentag und Bérsenperiode

Clearingtag

Handelszeit

Auftrag und Quote

Preis-Zeit-Prioritat

Auktion und Meistausfihrungsprinzip
Laufender Handel

Referenzpreisanpassung
Handelsunterbruch

Marktmodelle

Meldungen von Abschlissen an die Borse
Korrektur und Stornierung von Abschlissen
Handelssegmente mit Detailregelung pro Segment
Handel auf einer separaten Linie (Aktien)

Weisung 4: Marktsteuerung

Mistrade
Ausserordentliche Situationen

Weisung 5: Alternativer Handel

Daten/Sponsored Access

Weisung 6: Marktinformationen

Weisung 7: Sponsored Access
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21 Ad-hoc-Publizitat und Offenlegung von Beteiligungen

21.1 Ad-hoc-Publizitat

Die Regeln zur Ad hoc-Publizitét sollen gewéhrleisten, dass der Emittent die Offentlichkeit in fairer
und transparenter Weise fruhzeitig Uber massgebliche Entwicklungen und Verdnderungen im
Unternehmen informiert. FUr den Anleger sollen Transparenz und Gleichbehandlung sichergestellt
sowie die Funktionsfahigkeit der Effektenmarkte gewahrleistet werden, indem den tatsachlichen und
potentiellen Marktteilnehmern neue kursrelevante Informationen chancengleich und zeitnah zur
Verfugung gestellt werden. Weiter soll die Ad hoc-Publizitat die korrekte Preisbildung férdern. Durch
den raschen Abbau von Informationsvorspriingen beugt die Ad hoc-Publizitdit zudem dem
Insiderhandel vor.

KR
Art. 53

Der Emittent tragt die Verantwortung flr die zeitgerechte und inhaltlich korrekte Erfullung der
Informationspflicht bei Auftreten von kursrelevanten Tatsachen (vgl. Art. 7-9 Richtlinie Ad hoc-
Publizitat, RLAhP). Er trifft seinen Entscheid im Rahmen seines pflichtgemdassen Ermessens unter
Berucksichtigung der gesellschaftsinternen Kompetenzordnung. In zeitlicher Hinsicht hat sich der
Emittent so zu organisieren, dass eine zeitnahe Erfullung der Informationspflichten stets gewahr-
leistet ist.

Art. 53 KR

T Der Emittent informiert den Markt Uber kursrelevante Tatsachen, welche in seinem

Tatigkeitsbereich eingetreten sind. Als kursrelevant gelten Tatsachen, deren Bekanntwerden
geeignet ist, den Kurs erheblich zu beeinflussen. Erheblich ist eine Kursanderung, wenn sie das
Ubliche Mass der Schwankungen deutlich tbersteigt.

s Das Bekanntwerden der kursrelevanten Tatsache muss geeignet sein, den verstandigen
Marktteilnehmer in seinem Anlageentscheid zu beeinflussen.

ter Geschafts- und Zwischenberichte gemass Art. 49 und 50 KR von Emittenten mit
primarkotierten Beteiligungsrechten sind stets mit einer Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR zu
verbreiten.?  Der Emittent informiert, sobald er von der Tatsache in ihren wesentlichen Punkten
Kenntnis hat.

2bis Die Bekanntgabe der Information Uber kursrelevante Tatsachen hat einleitend die
Klassifikation als «Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR» zu enthalten.

3 Die Bekanntgabe von Ad hoc-Mitteilungen ist so vorzunehmen, dass die Gleichbehandlung der
Marktteilnehmer gewahrleistet ist.

Als Tatsachen gelten beispielsweise:

e Strukturanderungen (zum Beispiel Fusionen)

e Kapitalveranderungen

e wesentliche Anderungen der Gewinnsituation

o wesentliche Veranderungen im Geschaftsgang

e Uberraschende personelle Veranderungen in den wichtigsten Gesellschaftsorganen

Die Bekanntmachung ist so vorzunehmen, dass die Gleichbehandlung der Teilnehmer von SIX Swiss

Exchange mdglichst gewahrleistet bleibt. Mittels Ad hoc-Mitteilung wird die zeitgleiche Information
aller Marktteilnehmer und somit Markttransparenz verfolgt (s. Art. 53 KR). Schliesslich soll die
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Bekanntgabe eine effizientere Preisbildung und mittelbar auch eine Liquiditatssteigerung des
Marktes in den entsprechenden Valoren bewirken.

Der Emittent Ubermittelt seine Mitteilung spatestens 90 Minuten vor Beginn des Handels oder der
Bekanntgabe an SIX Swiss Exchange.

Q Q Q
) Q ™
Qv N

2

Handelszeiten

PUbllka.tlonsi Handelskritische Zeit Publ|k§t|onsf
zeit zeit

Information an

SER 90 min Publikation

Abbildung: Publikationszeiten fir Aktien

Verfolgt werden schliesslich eine umfassende Markttransparenz und die zeitgleiche Information aller
Marktteilnehmer (s. Art. 53 KR).

Hinweis:

Es ist zu beachten, dass es sich bei Gertichten, Ideen und Absichten nicht um Tatsachen handelt.

Verzégerte Publikation (Bekanntgabeaufschub)

Er kann jedoch die Bekanntgabe einer kursrelevanten Information gemdss Art.54 KR
hinausschieben, wenn:

1. die neue Tatsache auf einem Plan oder Entschluss des Emittenten beruht; und
2. deren Verbreitung geeignet ist, die berechtigten Interessen des Emittenten zu beeintrachtigen.

In diesem Fall muss der Emittent die umfassende Vertraulichkeit dieser Tatsache gewahrleisten.

Beispielfrage:
Was bezwecken die Regeln beziiglich Ad-hoc-Publizitdt?
Antworten:

a) die Gleichbehandlung der Marktteilnehmer
b) Schutz vor unfreundlichen Ubernahmen
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c) dass Effektengeschafte einen wirtschaftlichen Hintergrund aufweisen
Antwort: a)

Begrindung: Durch die Ad-hoc-Mitteilungen sollen mdglichst alle Marktteilnehmer zeitgleich
informiert werden. Schutz vor unfreundlichen Ubernahmen fallt unter die Offenlegungspflichten
fur Beteiligungen.

21.2 Offenlegung von Beteiligungen

21.2.1 Ubersicht

Die folgende Grafik zeigt den Zusammenhang zwischen der Offenlegung von Beteiligungen und den
offentlichen Kaufangeboten:

Offenlegung von Beteiligungen an Regelung der 6ffentlichen Kaufangebote

kotierten Gesellschaften

(Art 120-124 FinfraG) (Art. 125-141 FinFraG)

bezweckt Frihwarnsystem bezweckt
Transparenz von Sicherstellen von Lauterbarkeit, Transparenz
Beteiligungsverhaltnissen, Reduktion von und Gleichbehandlung von Anlegern bzw.
kurs- respektive Schutz der Minderheitsaktionére, die im Falle
anlageentscheidrelevanten einer Beherrschung durch eine neue
Informationenvorspriingen sowie Aktionarsgruppe nicht in der Gesellschaft
Frihwarnsystem fir bevorstehende verbleiben wollen.

Unternehmensiibernahmen

Abbildung: Zusammenhang zwischen der Offenlegung von Beteiligungen und den 6ffentlichen Kaufangeboten.

Die Offenlegung von Beteiligungen und die 6ffentlichen Kaufangebote stellen ein sehr umfassendes
Gebiet dar. Die nachfolgenden Ausfuhrungen kénnen lediglich einen Uberblick Gber diese Themen
vermitteln.

21.2.2 Ziel und Zweck

FinfraG Art. 1, Um der Transparenz im Borsenhandel gebiihrend Rechnung zu tragen, unterliegen massgebende
Zweck, Beteiligungen (und deren Veranderungen) an Gesellschaften mit Sitz in der Schweiz, deren

Art. 120, - : : . . L . .
Meldepflicht Beteiligungspapiere bei SIX Swiss Exchange mindestens teilweise kotiert sind, und an Gesellschaften
mit Sitz im Ausland, deren Beteiligungspapiere in der Schweiz hauptkotiert sind, einer Meldepflicht.

Die Meldepflicht bedeutender Aktionare verfolgt hauptsachlich zwei Ziele:

e Erstens soll Transparenz bezlglich grosser Beteiligungen und 6konomischer Interessen an
einer Gesellschaft, und damit auch die Gleichbehandlung der Marktteilnehmer hinsichtlich
dieser Informationen, sichergestellt werden.

e Zweitens soll die Offenlegungspflicht unter anderem den heimlichen Erwerb (sogenannte
«Creeping Tender Offer»), aber auch die verdeckte Verausserung massgeblicher
Beteiligungen verunmadglichen.
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21.2.3 Grundlagen in Gesetz und Verordnung

Finfrag Die gesetzliche Grundlage fur die Offenlegung von Beteiligungen findet sich in Art. 120 ff. FinfraG.

Art. 120 ff. Neben den einschldgigen Bestimmungen im Finanzmarktinfrastrukturgesetz regelt die FinfraV-

Finfrav- FINMA die Einzelheiten betreffend Entstehung und Umfang der Meldepflicht sowie Ablauf des
FINMA 10 ff. Meldeverfahrens.

21.2.4 Entstehung der Meldepflicht

FinfraG \ver direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten Aktien oder Erwerbs- oder
Art. 120, Verdusserungsrechte bezluglich Aktien einer Gesellschaft mit Sitz in der Schweiz, deren
Meldepflich - . . . . . . P

. Beteiligungspapiere in der Schweiz kotiert sind, oder einer Gesellschaft mit Sitz im Ausland, deren
Beteiligungspapiere in der Schweiz hauptkotiert sind, erwirbt oder verdussert und dadurch den
Grenzwert von 3, 5, 10, 15, 20, 25, 337, 50 oder 66%: Prozent der Stimmrechte, ob ausibbar oder
nicht, erreicht, unter- oder Uberschreitet, muss dies der Gesellschaft und den Borsen, an denen die
Beteiligungspapiere kotiert sind, melden. Die Meldung muss innerhalb einer Frist von vier
Borsentagen nach Entstehen der Meldepflicht sowohl gegentiber der entsprechenden Gesellschaft

(Emittent) als auch gegenuber SIX Swiss Exchange erfolgen.

Beispiel:

Der Handelsregistereintrag der bei SIX Swiss Exchange kotierten Y-AG mit Sitz in ZUrich weist
folgende Aktienstliickelung auf:

1'000'000 Namenaktien zu CHF 50 CHF 50'000'000
5'000'000 Inhaberaktien zu CHF 100 CHF 500'000'000

6'000’000 Aktien CHF 550'000'000
Die Gesamtzahl der Stimmrechte dieser Gesellschaft belduft sich, da die Statuten der Y-AG
Stimmrechtsaktien vorsehen,' auf insgesamt 6'000'000.

Aktionar Z, der vorher noch keine Aktien und keine Beteiligungsderivate der Y-AG besass, erwirbt
200'000 Namenaktien sowie 500 Call-Optionen, die dem Halter das Recht einrdumen, 50000
Inhaberaktien zu erwerben.

Die Berechnung der Stimmrechtsanteile sieht nun wie folgt aus:

Anzahl erworbene Stimmrechte x 100 250’000 x 100
Gesamtzahl der Stlmmrechte gem. Eintrag im = 6000'000
Handelsregister

=4,17% der Stimmrechte der Firma Y-AG

Da der gesetzliche Grenzwert von 3% der Stimmrechte Uberschritten wurde, 16st dieser Erwerb die
Meldepflichten gemass FinfraG aus.

21.2,5 Informationspflicht

;i“f:;(: Eine Gesellschaft (Emittent), der eine entsprechende Offenlegungsmeldung zugeht, trifft eine
e Publikationspflicht. Sie veréffentlicht innert 2 Bérsentagen die ihr mitgeteilten Informationen.

Ts. Art. 693 OR
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Die Offenlegungsstelle von SIX Swiss Exchange stellt den Gesellschaften dafir eine elektronische
Veroffentlichungsplattform gemass Art. 25 FinfraV-FINMA zur Verfigung.

Meldepflichtige Person(en) / Gruppe

& e
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Emittent Borse
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Veroffentlichte Meldungen tiber die

OLS-Veréffentlichungsplattform Beteiligungen von
bedeutenden Aktionéren

Abbildung: Informationspflicht gegentiber dem Emittent und der Borse

Finfrac  21.2.6 Meldepflicht fiir organisierte Gruppen

Art. 14 Eine vertraglich oder auf andere Weise organisierte Gruppe muss die Meldepflicht nach Art. 120
FinfraG als Gruppe erfullen und Meldung erstatten Uber:

e die Gesamtbeteiligung;

o die Identitat der einzelnen Mitglieder;
e die Art der Absprache;

e die Vertretung.

Hinweis
Keine Meldepflicht entsteht, wenn ein Grenzwert innerhalb eines Bdrsentages vortibergehend
erreicht, Uber- oder unterschritten wird.

FinfraG 21.2,7 Verletzung der Offenlegungspflicht

Art.122 Bei Verdacht einer Verletzung von Meldepflichten sind der Emittent und SIX Swiss Exchange
verpflichtet, die FINMA dariber zu informieren.

Die FINMA muss in Fallen, in denen sie von einer Verletzung der Offenlegungspflicht Kenntnis erhalt,
das Eidgendssische Finanzdepartement fur Strafverfolgung und -beurteilung benachrichtigen.
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21.2.8 Straffolgen

. Die Verletzung einer Offenlegungspflicht zieht eine Straffolge nach sich. So kann bei vorsatzlicher
FinfraG . . . . .
Art. 144, Verletzung der Meldepflicht an einer kotierten Gesellschaft eine Busse ausgesprochen werden, die

151 maximal CHF 10 Millionen betragen kann.

Bei Fahrlassigkeit betragt die Busse maximal CHF 100'000. Ausserdem kann eine Stimmrechts-
suspendierung erfolgen bzw. ein Zukaufsverbot auferlegt werden.

FinfraG 21,3 Offentliche Kaufangebote
Art. 125 ff. .
' Offentliche Kaufangebote sind Angebote zum Kauf oder zum Tausch von Aktien, Partizipations- und

Genussscheinen oder anderen Beteiligungspapieren, die sich 6ffentlich an Inhaber von Aktien oder
anderer Beteiligungspapiere von schweizerischen Gesellschaften richten, deren Beteiligungspapiere
mindestens teilweise zum Handel an einer schweizerischen Bérse zugelassen sind.

21.3.1 Ziel und Zweck

Mit der Regelung von 6ffentlichen Kaufangeboten werden die Sicherstellung von Lauterbarkeit
und Transparenz und die Gleichbehandlung von Anlegern bei Unternehmensiubernahmen
angestrebt.

21.3.2 Die Angebotspflicht

Wenn jemand direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten Beteiligungspapiere
erwirbt und damit zusammen mit den Papieren, die er bereits besitzt, den Grenzwert von 33"/;
Prozent der Stimmrechte einer Zielgesellschaft - ob austbbar oder nicht - Uberschreitet, ist er
verpflichtet, fur alle kotierten Beteiligungspapiere ein 6ffentliches Kaufangebot zu unterbreiten.
Unter Umstanden ist dadurch ein potenzieller Kaufer gezwungen, statt eines beherrschenden Pakets
sogleich die ganze Gesellschaft zu Ubernehmen.

FinfraG
Art. 135, 136

Ausnahme

Die Ubernahmekommission (UEK) kann unter anderem in folgenden Féllen Ausnahmen von der
Angebotspflicht gewahren:

e bei Umlagerungen von Stimmrechten innerhalb einer vertraglichen oder auf eine andere
Weise gebundenen Aktionarsgruppe (Aktionarspool, Familien)

e bei Uberschreiten des Grenzwertes, das aus einer Verringerung der Gesamtzahl der
Stimmrechte der Gesellschaft resultiert

e beivorubergehender Uberschreitung des Grenzwerts

e bei Sanierungszwecken (eventuell mit zeitlicher Begrenzung)

e DbeiFestibernahme bei Aktienemissionen

e beim Erwerb von Beteiligungspapieren durch Erbgang, Erbteilung, Schenkung, eheliches
Guterrecht und Zwangsvollstreckung entfallt die Angebotspflicht
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21.3.3 Ubersicht iiber den Ablauf des Melde- und Veréffentlichungsverfahrens

Meldepflicht ausldsender Sachverhalt im Bereich der Offenlegung von Beteiligungen

Gesuch um Meldung keine Meldung oder andere
- Vorabentscheid tiber Bestand/Nichtbestand der Verletzung der Meldepflicht
Offenlegungspflicht (bei Unklarheiten betreffend

Vorliegen einer Offenlegungspflicht

- Ausnahme/Erleichterung von der Melde- und

Veroffentlichungspflicht

Gesuche miissen vor Mitteilung an die FINMA /
Ausfiihrung des beabsichtigen glicherweise Busse
1

Geschéfts eingereicht werden

Die Offenlegungsstelle erldsst 4 Borsentage 4 Borsentage

gegentiber Gesuchstellerinnen \l/
und Gesuchstellern eine
Empfehlung Offenlegungsstelle
1

2 Borsentage

Elektronische
Veroffentli-
chungsplattform

Keine

Veroffentlichung

unverziiglich

v

Veroffentlichung

durch Boérse
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22 Strafbestimmungen und Sanktionswesen

22.1 Gesetzliche Erlasse und Bestimmungen

Die gesetzlichen Erlasse und Bestimmungen haben den Anlegerschutz und den Schutz des Marktes
im Fokus. Dazu werden explizit

e Insiderhandel
e Kurs- und Marktmanipulationen
thematisiert.

22.2 Grundlagen

Insiderhandel wird verstanden als das Ausnutzen von Insiderinformationen fur den eigenen Vorteil
oder den Vorteil Dritter, wobei die Gefahr besteht, dass die Preise am Markt nicht mehr dem «wahren
Wert» entspricht. Marktmanipulation oder Kursmanipulation subsummieren Kursbeeinflussung
durch irrefiUhrende Informationen und/oder fingierte Transaktionen. Insiderhandel und
Marktmanipulation sind verboten, weil sie das Marktgleichgewicht und das Vertrauen in die Markte
storen. Das Verbot des Insiderhandels und der Marktmanipulation sowie die Ad-hoc-Publizitat
erganzen einander. Oftmals werden bei einem Verstoss gleich mehrere Normen verletzt.

Die Problematik entsteht hierbei durch zirkuldre Prozesse: Beim Insiderhandel spiegelt der Preis
nicht die gegenseitigen Erwartungen der Partien der Transaktion wider, da ein
Informationsungleichgewicht besteht. Der Insider kann sich somit den Nutzen zuschlagen und dem
Outsider den Nachteil aus der Transaktion zuweisen, was die Integritdt des Preissignals
beeintrachtigt. Weiter schadigt die Tatsache, dass ein Insider eine Information nicht im Interesse des
Unternehmens, sondern zirkuldar im Eigeninteresse nutzt, die Integritat und Entwicklung des
Unternehmens. Drittens kéonnen  Insiderhandel  wie  auch Marktmanipulationen
Informationsprozesse in Form sich selbst verstarkender Kursentwicklungen auslésen, was die
Integritat der Informationsprozesse untergrabt.?

e Bundesgesetz uber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im
Effekten- und Derivatehandel (Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG), Art. 142,
143, 154, 155,
o Rundschreiben 2013/8 Marktverhaltensregeln Kapitel III - V

un

Zweck

Zu einem fairen und transparenten Handel gehort, dass die Marktteilnehmer Vertrauen in die
anderen Marktakteure haben. Dazu gehért ein griffiges Instrumentarium, um Marktmanipulation
und Insiderhandel vorzubeugen respektive diese zu sanktionieren. In der Schweiz sind die FINMA
und die Bundesanwaltschaft berechtigt, entsprechende Verfahren durchzufihren.

Insiderinformationen sind vertrauliche Information, deren Bekanntwerden geeignet ist, den Kurs
von Effekten erheblich zu beeinflussen. Die FINMA geht Anzeichen fir strafrechtlich relevantes
Verhalten nach und zeigt diese bei den Strafverfolgungsbehérden - der Bundesanwaltschaft - an.
Diese verfugt Uber wirksame Instrumente und ist bei vorliegender Evidenz auch berechtigt, zum

1, Daniel, Regulierung der Unternehmenskommunikation - Aktien- und Kapitalmarktrecht auf kommunikationstheoretischer Grundlage, Zirich:
s: 2015, 797-885.
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Beispiel Hausdurchsuchungen durchzuftihren und auf Mobiltelefone und Computer zuzugreifen. Die
Sanktionen reichen vom Berufsverbot Uber Bussen bis zu Haftstrafen von maximal finf Jahren. Aus
Unternehmenssicht kritische Situationen sind namentlich Ubernahmesituationen sowie die
Kommunikation mit (der Gesellschaft allenfalls nahestehenden) bedeutenden Aktionaren. Auch bei
Blocktrades, dem Handel mit eigenen Aktien oder Aktienrtickkaufen ist besondere Vorsicht geboten.
Die gesetzlichen Regeln sind relativ breit gefasst und im Einzelfall kdnnen Indizienbeweise fur eine
Verurteilung ausreichen.

Gesetzesgrundlagen

In diesem Kapitel werden wir ndher auf das Thema Insiderhandel und Marktmanipulatoin eingehen.
Im Gegensatz zu den Sanktionen im Rahmen der Selbstregulierung (z.B. Ad-hoc-Publizitat und
Management-Transaktionen), basieren Insiderhandel und Kursmanipulation auf gesetzlichen
Erlassen und Bestimmungen.

Anlegerschutz und Schutz des Marktes im Fokus

Gesetzliche Erlasse und Bestimmungen Sanktionen im Rahmen der Selbstregulierung

FinfraG / FINMA Rundschreiben 2013/8 Handelsreglement

Kotierungsreglement & Zusatzreglemente

\ \
Insiderhandel Management Transaktionen
Kurs- und Marktmanipulationen Corporate Governance

Rechnungslegung

Ad hoc Publizitat

Offenlegung von Beteiligungen Offenlegungsstelle

(SIX Swiss Exchange) )
Kotierung

Handelstiberwachung

\J

Unterstiitzende Funktion von SIX Exchange Regulation Durch SIX Exchange Regulation wahrgenommen

rinmvars 22-3 Insiderhandel und Marktmanipulation

2013/8 Insiderhandel und Marktmanipulation sind gemadss FinfraG verboten. Weitere relevante
Informationen finden sich hierzu im FINMA-Rundschreiben 2013/8 Marktverhaltensregeln Kapitel III
-V.

22.3.1 Ausniitzung der Kenntnis vertraulicher Sachen (Insiderhandel)

Die durch FinfraG stehende Bestimmung wendet sich gegen sogenannte Insidergeschafte. Im
Zentrum steht dabei die Chancengleichheit der Anleger. Dies wird sowohl aufsichtsrechtlich (Art. 142
FinfraG) als auch strafrechtlich (Art. 154 FinafraG) im FinfraG geregelt.
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FinfraG
art. 142  Art. 142 FinfraG Ausniitzen von Insiderinformationen

' Unzulassig handelt, wer eine Insiderinformation, von der er weiss oder wissen muss, dass es
eine Insiderinformation ist, oder eine Empfehlung, von der er weiss oder wissen muss, dass sie
auf einer Insiderinformation beruht:

a. dazu ausnutzt, Effekten, die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen
sind, zu erwerben, zu veraussern oder daraus abgeleitete Derivate einzusetzen;

b. einem anderen mitteilt;

¢. dazu ausnutzt, einem anderen eine Empfehlung zum Erwerb oder zur Verdusserung von
Effekten, die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, oder zum
Einsatz von daraus abgeleiteten Derivaten abzugeben.

2 Der Bundesrat erlasst Vorschriften Gber die zuldssige Verwendung von Insiderinformationen,
insbesondere im Zusammenhang mit:

a. Effektengeschaften zur Vorbereitung eines 6ffentlichen Kaufangebots;
b. einer besonderen Rechtsstellung des Informationsempfangers.

:ir:f:asi Art. 154 FinfraG Ausniitzen von Insiderinformationen
' Mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer als Organ oder Mitglied
eines Leitungs- oder Aufsichtsorgans eines Emittenten oder einer den Emittenten oder einer den
Emittenten beherrschenden oder von ihm beherrschten Gesellschaft oder als eine Person, die
aufgrund ihrer Beteiligung oder aufgrund ihrer Tatigkeit bestimmungsgemadass Zugang zu
Insiderinformationen hat, sich oder einem anderen einen Vermogensvorteil verschafft, indem
er eine Insiderinformation:

a. dazu ausnutzt, Effekten, die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen
sind, zu erwerben, zu veraussern oder daraus abgeleitete Derivate einzusetzen;

b. einem anderen mitteilt;

¢. dazu ausnutzt, einem anderen eine Empfehlung zum Erwerb oder zur Verausserung von
Effekten, die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, oder zum
Einsatz von daraus abgeleiteten Derivaten abzugeben.

2 Mit einer Freiheitsstrafe bis zu funf Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer durch eine
Handlung nach Absatz 1 einen Vermdgensvorteil von mehr als einer Million Franken erzielt.

3 Mit Freiheitsstrafe bis zu einem Jahr oder Geldstrafe wird bestraft, wer sich oder einem anderen
einen Vermdégensvorteil verschafft, indem er eine Insiderinformation oder eine darauf
beruhende Empfehlung, die ihm von einer Person nach Absatz 1 mitgeteilt oder abgegeben
wurde oder die er sich durch ein Verbrechen oder Vergehen verschafft hat, dazu ausnutzt,
Effekten, die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, zu erwerben
oder zu veraussern oder daraus abgeleitete Derivate einzusetzen.

Mit Busse wird bestraft, wer nicht zu den Personen nach den Absatzen 1-3 gehért und sich oder
einem anderen einen Vermdgensvorteil verschafft, indem er eine Insiderinformation oder
eine darauf beruhende Empfehlung, dazu ausnutzt, Effekten, die an einem Handelsplatz in der
Schweiz zum Handel zugelassen sind, zu erwerben, zu verdussern oder daraus abgeleitete
Derivate einzusetzen.

Zusammengefasst kann festgehalten werden, dass Insidergeschéafte tatigt, wer sich oder einem
anderen einen Vermdgensvorteil verschafft, indem er vertrauliche Informationen ausnutzt, die bei
Bekanntwerden bestimmte Wertschriftenkurse erheblich beeinflussen kdénnen. Zum Taterkreis
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gehort jedermann, der Kenntnis von einer Insiderinformation hat. Die Sanktion wird danach
eingestuft, weshalb eine Person Uber Insiderinformationen verfigt, und unterscheidet dabei
zwischen Primar- und Sekundarinsidern sowie Gbrigen Personen.

Arten von Insidern:

Primarinsider 1. Mitglied eines Leitungs- oder Aufsichtsorgans

2. Person, die aufgrund ihrer Beteiligung oder Tatigkeit bestimmungsgemass
Zugang zu Insiderinformationen hat

Sanktion: Freiheitsstrafe

e bis zu 5 Jahren bei Vermdgensvorteil > CHF 1 Mio. (qualifizierter
Primarinsider)

e sonst bis zu 3 Jahren

Sekundarinsider 1. Personen, denen von einem Primarinsider Insiderinformationen mitgeteilt
wurden (zum Beispiel Journalisten)

2. Personen, die Informationen durch Verbrechen oder Vergehen erlangt
haben

Sanktion: Freiheitsstrafe bis zu 1 Jahr oder Geldstrafe

Ubrige Personen Zufallige Insider (zum Beispiel Reinigungspersonal)
Sanktion: Busse

Schutzbereich

Schutzbereich Lauterkeit des Borsenhandels

Chancengleichheit der Anleger

Definition der vertraulichen, kursrelevanten Tatsache

Bl el eadestidis o Vertraulichkeit Die relevante Information ist nur
kursrelevanten Tatsache einem beschrankten Personenkreis
bekannt. Sie ist fir Aussenstehende
unzuganglich.

Tatsache Die Information bezieht sich auf
einen Umstand, der weitgehend
feststeht und der  Wahrheit
entspricht.

Kursrelevanz Die Information betrifft Umstande,
die fahig sind, den Marktkurs von
Effekten erheblich zu beeinflussen.
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22.3,.2 Markt und Kursmanipulation

Bei den Art. 143 und 155 FinfraG steht der Schutz der Anleger in ihrem Vertrauen in einen sauberen,
unverfalschten und chancengleichen Kapitalmarkt im Vordergrund.

FinfraG : : :
Art. 143 Art. 143 FinfraG Marktmanipulation
' Unzulassig handelt, wer:

a. Informationen 6ffentlich verbreitet, von denen er weiss oder wissen muss, dass sie falsche
oder irrefuhrende Signale fir das Angebot, die Nachfrage oder den Kurs von Effekten
geben, die an einer Borse oder einer bdrsenahnlichen Einrichtung in der Schweiz zum
Handel zugelassen sind;

b. Geschafte oder Kauf- oder Verkaufsauftrage tatigt, von denen er weiss oder wissen muss,
dass sie falsche oder irrefiihrende Signale fiir das Angebot, die Nachfrage oder den Kurs

von Effekten geben, die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind.

2 Der Bundesrat erlasst Vorschriften Uber zulassige Verhaltensweisen, insbesondere im
Zusammenhang mit:
a. Effektengeschaften zum Zweck der Kurspflege und Preisstabilisierung;
b. Ruckkaufprogrammen fur eigene Effekten.

FinfraG  Art, 155 FinfraG Kursmanipulation
Art. 155

' Mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer in der Absicht, den Kurs
von Effekten, die an einem Handelsplatz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, erheblich
zu beeinflussen, um daraus fir sich oder fir einen anderen einen Vermégensvorteil zu
erzielen:

a. wider besseren Wissens falsche oder irrefihrende Informationen verbreitet;
b. Kaufe und Verkdufe von solchen Effekten tatigt, die beidseitig direkt oder indirekt auf
Rechnung derselben Person oder zu diesem Zweck verbundener Personen erfolgen.

2 Mit Freiheitsstrafe bis zu funf Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer durch eine Handlung
nach Absatz 1 einen Vermogensvorteil von mehr als einer Million Franken erzielt.

Schutzbereich der Kursmanipulation

Schutz des Vertrauens der Marktteilnehmer in einen
sauberen, unverfalschten und chancengleichen
Kapitalmarkt

Schutz der Vermdgenswerte von Marktteilnehmern,
die durch Kursmanipulationen gefahrdet sind
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Tatvarianten fir strafbares Verhalten

Vertreiben irrefuhrender Informationen Scheingeschifte

Beeinflussung des Borsenkurses durch
Vorspiegelung fingierter Angebots- und
Nachfrageverhaltnisse

Kaufe und Verkaufe von Effekten zwischen faktisch
identischen Parteien zu einem vom Marktkurs
abweichenden fiktiven Kurs

Abschluss von borslichen und ausserborslichen
Scheingeschaften uber kotierte Titel

Ein qualifizierter Tatbestand liegt vor, falls der Tater einen Vermdégensvorteil von mehr als CHF 1
Million erzielt. Der qualifizierte Tatbestand wird dabei als Verbrechen ausgestaltet und qualifiziert
damit als Vortat zur Geldwascherei.

Unterschieden wird zwischen Kursmanipulation und Marktmanipulation. Letztere fallt nicht unter
das Strafrecht des FinfraG, sondern unter das Aufsichtsrecht. Damit werden verwaltungsrechtliche
Sanktionen verhangt und nicht strafrechtliche. Es werden weder subjektives Verschulden noch die
Absicht auf Vermdgensbereicherung vorausgesetzt.

s~ e

Kursmanipulation im Sinne von Art. 155 FinfraG Marktmanipulation im Sinne von Art. 143 FinfraG

e Verbreitung von falschen oder irrefuhrenden e Verbreitung falscher oder irrefiUhrender Angaben
Informationen wider besseres Wissen Uber Gegebenheiten, die fir die Bewertung einer

e Scheingeschafte Effekte erheblich sind

e Verbreitung falscher oder irrefihrender
Informationen, Gerutichte oder Nachrichten, die
geeignet sind, Effektenpreise zu beeinflussen, um
im Anschluss Nutzen aus der daraus
resultierenden Kursbewegung zu ziehen

o falsche oder irrefihrende Signale fur Angebot,
Nachfrage oder Kurs von Effekten
(siehe FINMA-Rundschreiben 2013/8 -
Marktverhaltensregeln)

e Absicht erheblicher Kursbeeinflussung
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Kurspflege

Strafbestimmungen und Sanktionswesen

Fiir grundsatzlich nicht strafbar gilt dagegen die sogenannte ...

Kurspflege

Sensitivity: C1 Public

Durch sogenannte Stutzungskaufe wird versucht,
eine Stabilisierung des Marktkurses in den
entsprechenden Titeln zu erreichen und damit einen
allfélligen Kurszerfall méglicherweise zu verhindern.
Da diese teuren Stutzungskaufe fir die Kurspfleger
meist mit direkten finanziellen Einbussen verbunden
sind, vermag der Nachweis eines missbrauchlichen
Vermdgensteils nicht erbracht zu werden. Zudem
erfolgen damit weder irrefiihrende Angaben noch
Kaufe/Verkaufe, die beidseitig auf Rechnung
derselben Person getdtigt werden. Solche
kursstabilisierenden Transaktionen werden daher
vom Straftatbestand der Kursmanipulation nach Art.
155 FinfraG nicht erfasst.
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22.4 Sanktionsverfahren im Rahmen der Selbstregulierung

Verfahren zur Untersuchung und Sanktionierung von Verletzungen folgender Vorschriften und
deren Ausfuhrungserlassen der Bérsen, die durch die regulatorischen Organe von SIX Group AG
geregelt werden:

e Handelsreglement von SIX Swiss Exchange
e Kotierungsreglement und Zusatzreglemente

Es werden nur Sanktionen ausgesprochen, die im Handelsreglement oder im Kotierungsreglement
und den Zusatzreglementen enthalten sind, und nur gegen nattrliche und juristische Personen, die
den genannten Vorschriften unterstehen (Betroffene).

Interessenkonflikte bei Personen der Untersuchungsorgane sind unverziglich anzuzeigen. Der
Ausstand kann von den mit dem Sanktionsverfahren befassten Personen erklart oder von den
Verfahrensbeteiligten verlangt werden.

22,41 Untersuchungsorgane von SIX Swiss Exchange

Untersuchungsorgan fir manche Verletzungen der Handelsreglemente von SIX Swiss Exchange AG
und deren Ausfuhrungserlassen ist die Abteilung Surveillance & Enforcement (SVE) des Bereichs SIX
Exchange Regulation.

Untersuchungsorgan fur Verletzungen des KR, der Zusatzreglemente und der Ausfihrungserlasse
ist die Abteilung Listing & Enforcement (ERL) von SIX Exchange Regulation.

Sanktionen werden von der Sanktionskommission ausgesprochen, soweit dieses Reglement nicht
Ausnahmen vorsieht.

22.4.2 Verfahren von Surveillance & Enforcement (SVE)
Surveillance & Enforcement (SVE) besteht aus drei Abteilungen:

e Markets Supervision & Investigations (MSI)
e Enforcement & Compliance (ENC)
e Surveillance Assurance & Development (SAD)
Dabei Ubernimmt MSI die Funktion der «Ermittlung» und ENC die Funktion der «Anklage».

Markets Supervision & Investigations (MSI)

Markets Supervision & Investigations (MSI) ist zustdndig fiir die Uberwachung des Bérsenhandels
an SIX Swiss Exchange in Bezug auf die Einhaltung der

e handelsspezifischen Regeln
e bdrsenrechtlichen Vorschriften
e strafrechtlichen Bestimmungen

Enforcement & Compliance (ENC)
Die Tatigkeiten von Enforcement & Compliance (ENC) umfassen:

e Durchfuhren von Sanktionsverfahren gegen Teilnehmer und Handler. Bei Teilnehmern das
Stellen von Antragen an die Sanktionskommission beziehungsweise bei Handlern an das
SVE-Management zur Ergreifung von Sanktionsmassnahmen

e Erstellen des Prufprogramms fur die Teilnehmerrevision von SIX Swiss Exchange sowie
Bearbeitung der eingegangenen Revisionsberichte und Einleitung méglicher Konsequenzen

e juristische Unterstitzung und Beratung von SVE bei Untersuchungen

217 | 226

Sensitivity: C1 Public



Handel an SIX Swiss Exchange Strafbestimmungen und Sanktionswesen

e Bearbeiten von Beschwerden von Teilnehmern und Dritten

Verfahren von SVE

Im Rahmen einer Vorabklarung pruft SVE, ob gentigend Anhaltspunkte fur die Durchfuhrung einer
Untersuchung gegeben sind.

Entscheidet ENC, dass die durch MSI gefundenen Anhaltspunkte fur die Verletzung von Vorschriften
ausreichen, wird eine Untersuchung eroffnet. Die Eroffnung einer Untersuchung wird den
Betroffenen (Teilnehmer sowie gegebenenfalls dessen Handler) schriftlich mitgeteilt. Diese kann
nicht angefochten werden.

In der Untersuchung klart SVE den Sachverhalt so weit ab, als dies fir die Begrindung eines
Sanktionsbescheids oder eines Antrages an die Sanktionskommission notwendig ist. Den
Betroffenen (Teilnehmer sowie gegebenenfalls dessen Handler) wird in der Untersuchung
Gelegenheit zur schriftlichen Stellungnahme gegeben.

Sanktionsverfahren Surveillance & Enforcement

Supervision & Investigation «Ermittlung»

Enforcement & Compliance «Anklage».
Sofern von MSI gefundenen Anhaltspunkte fiir die Verletzung von Vorschriften ausreichen

Teilnehmer Handler

Sanktion durch Sanktionskommissoin Sanktionsbescheid durch SVE-Management

22,43 Abschluss der Untersuchung

Eine Untersuchung der Organe endet mit der Einstellung des Verfahrens, einer Einigung, dem Erlass
eines  Sanktionsbescheids oder der Uberweisung eines Sanktionsantrags an die
Sanktionskommission.

22,44 Sanktionsbescheid der Untersuchungsorgane

SVE kann gegen den bei einem Teilnehmer tatigen Handler einen Sanktionsbescheid erlassen, wenn
die Sanktionierung in einem Verweis, der Suspendierung oder dem Ausschluss besteht.

Gegen Sanktionsbescheide der Untersuchungsorgane kdénnen Betroffene innerhalb zehn
Borsentagen bei der Sanktionskommission Beschwerde erheben. Diese ist nach Ansetzen einer Frist
durch den Prasidenten der Sanktionskommission zu begrinden.
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22,45 Entscheide der Sanktionskommission

Entscheide der Sanktionskommission Uber den Ausschluss von Teilnehmern und Handlern kénnen
von Betroffenen innerhalb 20 Bdrsentagen nach Zustellung des Entscheids an die
Beschwerdeinstanz gemadss Art. 37 FinfraG weitergezogen werden. Die Beschwerde ist zu
begrinden. Gegen alle anderen Entscheide der Sanktionskommission kann von Betroffenen
innerhalb 20 Boérsentagen nach Zustellung des Endentscheids Klage beim Schiedsgericht erhoben
werden. Die Klage ist zu begrtinden.

Abschluss der Untersuchung der Organe

Sanktionsbescheid Untersuchungsorgane

Listing & Enforcement Surveillance & Enforcement

10 Tage
Sanktionskommission
Beurteilung von Beschwerden gegen Sanktionsbescheide und
Erlass von Sanktionsentscheiden gegen Emittenten und Teilnehmer
20 Tage
Beschwerdeinstanz (SVE)
20 Tage
Schiedsgericht
Abbildung: Abschluss der Untersuchung
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22.5 Sanktionen

22,5.1 Sanktionen gegen Teilnehmer und Handler

HR
Ziff. 21
Verweis des Teilnehmers Verweis des Handlers
Suspendierung des Teilnehmers Suspendierung der Zulassung eines registrierten
Handlers zum Handel an SIX Swiss Exchange
Ausschluss des Teilnehmers Entzug der Zulassung (Ausschluss) eines

registrierten Handlers zum Handel an SIX Swiss
Verhangen von Bussen (Konventionalstrafen) bis zur - gychange

Hoéhe von CHF 10 Mio.

22,5.2 Sistierung der Teilnahme

HR Die Bdrse kann den Zugang eines Teilnehmers zum Bdrsensystem jederzeit unterbrechen und/oder
Ziff. 8.1 dessen Auftrage I6schen. Eine Sistierung der Teilnehmerschaft wird vorgenommen, sofern eine der
folgenden Situationen eintritt:

e bei Nichteinhalten der Regeln der Bérse oder einer zentralen Gegenpartei

e wenn der Teilnehmer nicht in der Lage ist, seine Geschafte ordnungsgemass abzuwickeln

e bei Zahlungsverzug im Zusammenhang mit Geldforderungen der Borse oder der zentralen
Gegenpartei gegentuber dem Teilnehmer oder bei drohender oder bereits eingetretener
Insolvenz

e bei Einleitung eines Stundungs-, Nachlass- oder Liquidationsverfahrens gegen den Teilnehmer
oder eines Strafverfahrens gegen den Teilnehmer oder eines seiner obersten Organe

e beianhaltender Nichtbenitzung des Bdrsensystems

e im Rahmen eines Sanktionsverfahrens kann der Teilnehmer ebenfalls suspendiert werden

Bei Bedarf kann die Borse die erfolgte Sistierung unter Nennung des Teilnehmers 6ffentlich bekannt
geben.

22.5.3 Information der Offentlichkeit
Die Sanktionsentscheide werden laufend auf der Webseite von SIX Exchange Regulation publiziert:

Dabei gelten folgende Besonderheiten:

Surveillance & Enforcement

Surveillance & Enforcement kann rechtskraftige Sanktionsbescheide publizieren.

Listing & Enforcement

Die Einleitung einer Untersuchung wird der Offentlichkeit durch Listing & Enforcement mitgeteilt,
soweit dies nicht von anderen Reglementen ausgeschlossen wird. Der Betroffene wird vorgangig
informiert. Der Sanktionsentscheid wird in anonymisierter Form auf der Webseite von SIX Exchange
Regulation zuganglich gemacht.
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Sanktionskommission

Die Sanktionskommission entscheidet Uber die Publikation der in Rechtskraft getretenen
Sanktionsentscheide. Der Sanktionsentscheid wird in der Regel in anonymisierter Form auf der
Webseite von SIX Exchange Regulation zuganglich gemacht.

22.5.4 Beendigung der Teilnahme

Der Teilnehmer oder die Borse kdnnen jederzeit unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von vier
Wochen den Teilnahmevertrag jeweils auf ein Monatsende kundigen. Vorbehalten bleibt der
Ausschluss des Teilnehmers im Rahmen eines Sanktionsverfahrens. Die Kundigung fuhrt zur
Beendigung des Teilnahmevertrags. Unabhangig davon bleiben samtliche Erflllungspflichten des
Teilnehmers gegenliber den Gruppengesellschaften von SIX bestehen. Die Borse gibt die erfolgte
Beendigung der Teilnahme eines Teilnehmers 6ffentlich bekannt.
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23 Haftung

23.1 Haftung der Borse

HRZiff. 6.1 Die Borse haftet, unter Vorbehalt von Vorsatz und grober Fahrlassigkeit ihrer Organe oder
Haftung Angestellten, nicht fur Schaden, die einem Teilnehmer, dessen Kunden oder Dritten durch
derBorse pandlungen oder Unterlassung der Borse erwachsen. Unter anderem haftet die Bérse nicht fur

Schaden infolge:

e teilweiser oder volliger Unbenutzbarkeit des Borsensystems, der Clearing- und Settlement-
Infrastruktur oder anderer technischer Probleme

o falscher oder unvollstandiger Datenverarbeitung oder -verbreitung

e der Ablehnung eines Abschlusses durch eine zentrale Gegenpartei

Die Borse Ubernimmt keine Haftung fur Anspriiche, die Uber den direkten Schaden hinausgehen,
beispielsweise den Ersatz von mittelbarem Schaden oder von Folgeschdden wie entgangenem
Gewinn oder Mehraufwendungen.

23.2 Haftung des Teilnehmers

Der Teilnehmer haftet fir samtliche Handlungen und Unterlassungen seiner Organe, Angestellten
und von ihm Beauftragten sowie die Handlungen und Unterlassungen seiner DEA-Kunden (Direkt-
Electronic-Access-Kunden).

Der Teilnehmer ist verpflichtet, die ndtigen Vorkehrungen zur Schadensvermeidung zu treffen. Insbesondere muss er Uber
geeignete Systeme, Kontrollen und Prozesse verfligen, um die Abschlisse und deren Abwicklung zu Gberwachen und
mogliche Risiken zu mindern.
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24 Kontakt

24.1 SIX Swiss Exchange Member Education

1 8 Member Education

Helpdesk

T+41 583993099

education@six-group.com

Member Services

Helpdesk

Exchange Operations

Helpdesk

T +41 58 399 2473

member.services@six-group.com

T +41 58 399 2475

marketcontrol@six-group.com

Technical Product Support Genf
Helpdesk

Technical Product Support Zirich
Helpdesk

T +41 58 399 2400
Isz@six-group.com

T +41 58 399 5642

Isg@six-group.com

Technical Product Support London

Helpdesk

T+ 44 207 864 4364

Isl@six-group.com
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25 Quellen

Handelsreglement

Kotierungsreglement

Meldereglement

Weisungen
Finanzmarktinfrastrukturgesetzt, FinfraG

Finanzmarktinfrastrukturverordnung, FinfraV

FinfraV-FINMA

Bundesgesetz Uber die Finanzinstitute (Finanzinstitutsgesetz, FINIG)

Verordnung Uber die Finanzinstitute (Finanzinstitutsverordnung, FINIV)Handelsreglement
Rundschreiben 2013/08 Marktverhalten der FINMA

SIX Exchange Reqgulation - Sanktionsentscheide/-bescheide
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26 Glossar

ASP Application Service Provider

CLOB Central Limit Order Book

CFI Code Classification of Financial Instruments Code

DP Delayed Publication

ERL Listing & Enforcement

ETFs Exchange Traded Funds

ETPs Exchange Traded Products

FINMA Eidgendssische Finanzmarktaufsicht

FIX Financial Information eXchange Protocol

FinfraG Finanzmarktinfrastrukturgesetz

FinfraV Finanzmarktinfrastrukturverordnung

FINIG Finanzinstitutsgesetz

FINIV Finanzinstitutsverordnung

FTPS Fix-Transaktionen (Auftrage) pro Sekunde (Interface: STI)

GUI Graphical User Interface

IBL Internet Based Listing

IMI ITCH Market Data Interface

IP Immediate Publication

I0C Auftragsgultigkeit Immediate-or-Cancel

KR Kotierungsreglement

LPS Liquidity Provider Scheme; Rabattstufe der Transaktions- und Ad va- lorem-
Gebuhr sowie der Kapazitatsgebuhr, welche vom Erreichen von bestimmten
Voraussetzungen abhangig ist.

Liquiditatsgeber Teilnehmer, der fur einen liquiden Markt sorgt, indem er Auftrdge in das
Auftragsbuch einzelner Effekten gemass vereinbarten Liquiditatsanforderungen
stellt

MMT Markt-Model-Typologie

MPOB Mid-Point Order Book

OBM On Book Matcher

OTI OUCH Trading Interface (OTI)

OR Obligationenrecht

OTPS OUCH Transaktionen pro Sekunde

OTPS OUCH-Transaktionen (Auftrage) pro Sekunde (OTI Interface)

PBBO Primary Best Bid Offer
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PVM
PTP
QDM
QPS
QTI
RDI
RT

SA
SCAP
SMIM
SMR
SSX
SP
StGB
STI
SVE
SWX
SWXess
TAL
TC
TDM
TR
TRI
TRR
TTR
UEK
VWAP

X-stream INET

Sensitivity: C1 Public

Price Validation Market
Post-Trade-Prozessor
Quote-Driven-Market

Quotes pro Sekunde (QTI Interface)
Quote Trading Interface

Reference Data Interface

Reported Trade

Sponsored Access

SIX Swiss Exchange Common Access Portal
SMI-Mid-Cap-Segment

SWXess Maintenace Release

SIX Swiss Exchange

Suppress Publication

Schweizerisches Strafgesetzbuch
Standard Trading Interface

Surveillance & Enforcement
Vorheriger Name von SIX Swiss Exchange
Handelsplattform von SIX Swiss Exchange
Trading-At-Last

Trade Confirmation

Trade Data Monitor

Trade Reversal

Transaction Report Interface

Trade Reconciliation Report

Trade- und Transaktionen-Reporting
Ubernahmekommission

Volume Weighted Average Price

Handelstechnologie von NASDAQ OMX
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