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Die Schweizer Borse

Trading-At-Last

Trading-At-Last (TAL) ist eine neue Handelsperiode fur in der
Schweiz kotierte Aktien, die nach der Schlussauktion

beginnt und den Teilnehmern erlaubt, Aktien zum offiziellen
Schlusskurs der Schweizer Borse zu kaufen und verkaufen.

Griinde fiir die Implementierung

Die Schlussauktion hat sich in den letzten Jahren zuneh-
men zu einem wichtigen Liquiditatsereignis entwickelt.
Das Ziel von TAL ist es, den Teilnehmern an der Schweizer
Borse eine zweite Mdglichkeit zu bieten, zum offiziellen
Schlusskurs zu handeln. Dies ist fur Teilnehmer nutzlich,
wenn sie die Gelegenheit verpasst haben erfolgreich an
der Schlussauktion teilzunehmen, oder wenn zusatzliche
Liquiditat vorhanden ist, mit der sie zum offiziellen
Schlusskurs handeln méchten.

Marktmodell

TAL ist eine Verlangerung des Handels im zentralen Auf-
tragsbuch nach der Schlussauktion (die Schlussauktion
findet um 17.30 Uhr mit einem zweiminutigen zufalli-
gen Ende statt) bis 17.40 Uhr. Wahrend der TAL-Periode
werden die Auftrage fortlaufend ausgefihrt und die
Transaktionen sofort veroffentlicht. Zudem gibt es
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Laufender Handel

wahrend der TAL-Periode keine Vorhandelstransparenz,
d. h. das Auftragsbuch ist nicht einsehbar. Dadurch sind
alle neuen Auftrage, die in der TAL-Periode eingehen, vor
der Preisgabe von Information geschutzt, insbesondere
wenn diese Auftrage keine Gegenpartei finden.

Ihre Vorteile auf einen Blick

- Zusatzliche Interaktionsmoéglichkeiten mit
Liquiditat nach der Schlussauktion

- Ausfuhrungen zum offiziellen Schlusskurs

- Regulierte Bérsenumgebung mit integriertem
nachbdrslichem Handel

- Allen Handelsteilnehmern ohne zusatzliche Gebuhren
oder Implementierungsaufwand zuganglich

- Keine Preisgabe von Vorhandelsinformation und
keine negative Preisbeeinflussung
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Die Ausfuhrung von Auftragen wahrend der TAL-Periode
basiert auf Zeitprioritat, d. h. Auftrage, die in der Schluss-
auktion nicht ausgeftuhrt wurden und an der TAL-Periode
teilnehmen, erhalten Vorrang vor neuen Auftragen, die
erst wahrend der TAL-Periode eingehen. Der Preis des
Auftrags ist fur die Matching-Prioritat irrelevant, da alle
Ausfuhrungen zum offiziellen Schlusskurs erfolgen.
Wenn in der Schlussauktion fir ein bestimmtes Wert-
papier kein Schlusskurs ermittelt werden kann, findet fur
das betreffende Wertpapier keine TAL-Periode statt.

Teilnahme

Nicht ausgefuhrte Auftrage aus der Schlussauktion
nehmen automatisch am TAL teil. Es ist jedoch méglich,
die automatische TAL-Teilnahme fur Auftrage auf
Party-ID-Ebene zu deaktivieren. Unternehmen, die dies
wunschen, sollten sich mit ihrem Bdrsenvertreter in
Verbindung setzen.

Wahrend der TAL-Periode kdnnen neue Auftrage sowohl
Uber STI als auch OTI eingegeben werden. Akzeptiert
werden sowohl normale Auftrage (limitiert und bestens)
als auch Iceberg-Auftrage. Damit limitierte Auftrage wah-
rend der TAL-Periode gehandelt werden kénnen, muss
der Limit-Preis besser als oder gleich wie der offizielle
Schlusskurs sein.

Handelsgebiihren
Die Gebuhren entsprechen den Schlussauktions-

gebuhren.
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