Entwurf fir BEHV-FINMA (Stand: Juni 2008)

Entwurf fur neue Borsenverordnung-FINMA

Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

Verordnung der

Eidgendssischen Bankenkommission

Uber die Borsen und den Effektenhandel
(Borsenverordnung-EBK; BEHV-EBK)

vom 25. Juni 1997 (Stand am 1. Dezember 2007)

Die Eidgendssische Bankenkommission (Bankenkommission),

gestiitzt auf die Artikel 15 Absatz 3, 19 Absatz 3, 20 Absatz 5 sowie 32
Absitze 2 und 6 des Borsengesetzes vom 24. Marz 1995 (BEHG; im
folgenden Gesetz genannt),

verordnet:

Art. 1
(Art. 15 BEHG)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

Verordnung der

Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht
Uber die Borsen und den Effektenhandel
(Borsenverordnung-FINMA; BEHV-EINMA)
vom [e]. Oktober 2008

Die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (FINMA),

gestiitzt auf die Artikel 15 Absatz 3, 19 Absatz 3, 20 Absatz 5 sowie 32
Absitze 2 und 6 des Borsengesetzes vom 24. Mirz 1995 (BEHG; im
folgenden Gesetz genannt),

verordnet:

Kommentare (Stand: Juni 2008)

1 Der Effektenhédndler zeichnet die bei ihm eingegangenen Auftrage und die
von ihm getétigten borslichen und ausserborslichen Abschliisse fiir sémt-
liche Effekten grundsétzlich in einem Journal beziehungsweise in Teil-
journalen (Journal) auf, unabhéngig davon, ob die Effekten an einer Borse
zum Handel zugelassen sind oder nicht.

2 Fiir die eingegangenen Auftrige sind im Journal festzuhalten:
a. die Identifikation der Effekten;

b. der Zeitpunkt des Auftragseingangs;

c. die Bezeichnung des Auftraggebers;

d. die Bezeichnung der Geschéfts- und der Auftragsart;

e. der Umfang des Auftrags.

3 Fiir die getétigten Abschliisse sind im Journal festzuhalten:
a. der Zeitpunkt der Ausfiihrung;

b. der Umfang der Ausfiihrung;

c. der erzielte bzw. der zugeteilte Kurs;

d. der Ausfiithrungsort;
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Entwurf fir BEHV-FINMA (Stand: Juni 2008)

Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

Kommentare (Stand: Juni 2008)

e. die Bezeichnung der Gegenpartei;
f. das Valutadatum.

4 Die eingegangenen Auftrige und die getitigten Abschliisse, unabhingig
davon, ob sie der Meldepflicht nach dem 2. Abschnitt unterliegen, sind
grundsétzlich in standardisierter Form aufzuzeichnen, so dass der Banken-
kommission auf deren Verlangen Auskiinfte vollstdndig und unverziiglich
geliefert werden konnen.

4 Die eingegangenen Auftrige und die getétigten Abschliisse, unabhingig
davon, ob sie der Meldepflicht nach dem 2. Abschnitt unterliegen, sind
grundsétzlich in standardisierter Form aufzuzeichnen, so dass der FINMA
auf deren Verlangen Auskiinfte vollstdndig und unverziiglich geliefert
werden kénnen.

Redaktionelle Anpassung

5 Die Bankenkommission regelt insbesondere den Geltungsbereich der
Journalfithrungspflicht, die Journalform und den Journalinhalt ergénzend in
einem Rundschreiben.

Art. 2 Grundsatze
(Art. 15 BEHG)

5 Die FINMA regelt insbesondere den Geltungsbereich der Journal-
fiihrungspflicht, die Journalform und den Journalinhalt ergéinzend in einem
Rundschreiben.

Redaktionelle Anpassung

1 Grundsitzlich sind sdmtliche borslichen und ausserborslichen Abschliisse
von Effektenhéndlern in Effekten zu melden, die an einer schweizerischen
Borse zum Handel zugelassen sind.

+Grundsétzlich sind sdmtliche borslichen und ausserborslichen Abschliisse
von Effektenhidndlern in Effekten zu melden, die an einer schweizerischen
Borse zum Handel zugelassen sind.

Redaktionelle Anpassung / Streichung der Nummerierung,
da Abs. 2 ersatzlos wegfallen soll.

2 Die offentliche Begebung von auf Schweizerfranken lautenden Effekten
auf dem Primérmarkt ist der Schweizerischen Nationalbank zu melden. Die
Schweizerische Nationalbank erldsst dariiber eigene Vorschriften.

2 Die-8ffentliche Begebung von-au

Wegfall des Verankerungsprinzips fiir Frankenanleihen im
Rahmen des Nationalbankgesetzes (NBG; SR 951.11), in
Kraft seit dem 1. Mai 2004.

Art. 3 Meldepflicht
(Att. 15 BEHG)

1 Der Effektenhidndler muss folgende Abschliisse melden:

a. alle in der Schweiz borslich und ausserborslich getétigten Abschliisse in
schweizerischen und ausldndischen Effekten, die an einer schweizeri-
schen Borse zum Handel zugelassen sind;

b. alle im Ausland borslich und ausserborslich getétigten Abschliisse in
schweizerischen und ausldndischen Effekten, die an einer schweizeri-
schen Borse zum Handel zugelassen sind, mit Ausnahme der Abschliisse
nach Artikel 4 Buchstaben a und b.

2 Die Meldepflicht erstreckt sich sowohl auf die Eigen- als auch auf die
Kundengeschifte.

Art. 4 Ausnahmen
(Att. 15 BEHG)

Der Effektenhéndler muss folgende Abschliisse nicht melden:

a. Abschliisse im Ausland in auslandischen Effekten, die an einer schweize-
rischen Borse zum Handel zugelassen sind, sofern sie an einer ausldndi-
schen, von der Schweiz anerkannten Borse getétigt werden;

b. Abschliisse im Ausland in Effekten, die an einer schweizerischen Borse
zum Handel zugelassen sind, sofern sie von der Zweigniederlassung eines
schweizerischen Effektenhédndlers getdtigt werden, die von einer aus-
landischen Aufsichtsbehorde zum Handel erméchtigt und dort journal-
fithrungs- bzw. meldepflichtig ist;
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Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

Kommentare (Stand: Juni 2008)

c. Abschliisse in Effekten, die nicht an einer schweizerischen Borse zum
Handel zugelassen sind.

Art. 5 Inhalt der Meldung
(Art. 15 BEHG)

Die Meldung hat folgende Informationen zu enthalten:

a. die Bezeichnung des meldepflichtigen Effektenhéndlers;

b. die Bezeichnung der Geschiftsart (Kauf/Verkauf);

c. die Identifikation der umgesetzten Effekten;

d. den Umfang der Ausfiihrung (fiir Obligationen in Nominal, fiir {ibrige
Effekten in Stiicken bzw. Kontrakten);

e. den Kurs;

f. den Zeitpunkt der Ausfithrung (Abschlussdatum und -zeit);

g. das Valutadatum;

h. die Angabe, ob es sich um ein Eigen- oder um ein Kundengeschéft
handelt;

i. die Bezeichnung der Gegenpartei (Borsenmitglied, anderer Effekten-
hindler, Kunde);

k. die Borsenidentifikation.

Art. 6 Meldefrist
(Art. 15 BEHG)

1 Abschliisse von Borsenmitgliedern sind innerhalb den von den Bérsen-
reglementen festgesetzten Fristen zu melden.

+ Abschliisse vonBérsenmitgliedern sind innerhalb den von den Borsen-

reglementen festgesetzten Fristen zu melden.

Die Regel hat fiir simtliche Borsenteilnehmer Giiltigkeit,
was durch den Ersatz des Begriffs ,,Borsenmitglieder ver-
deutlicht wird.

Die Anderung erfolgt im Zuge der von den Borsen ange-
strebten Vereinfachung des Meldewesens. Die SWX setzt
diesen Punkt bis Herbst 2008 um. Der Wegfall der Schluss-
einheiten ist dabei eine Anpassung an die heute geltenden,
tatsdchlichen Gegebenheiten.

Streichung der Nummerierung, da die Abs. 2 und 3 ersatz-
los aufgehoben werden.

2 Abschliisse von iibrigen Effektenhéndlern sind wie folgt zu melden:

a. bei einem Umsatz pro Abschluss von 100 und mehr Schlusseinheiten:
taglich bis spétestens vor Handelser6ffnung des nachfolgenden Borsen-
tages;

b. bei einem Umsatz pro Abschluss von weniger als 100 Schlusseinheiten:
einmal wochentlich vor Handelser6ffnung des ersten Borsentages der
folgenden Woche.

s. Kommentar zu Abs. 1.

3 Bei Abschliissen nach Absatz 2 sind die jeweils giiltigen Schlusseinheiten
der Schweizerischen Effektenbdrse massgeblich.

s. Kommentar zu Abs. 1.
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Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

Kommentare (Stand: Juni 2008)

Art. 7 Meldestelle
(Art. 15 BEHG)

1 Zentrale Meldestelle fiir alle Effektenhdndler ist grundsétzlich die
Schweizerische Effektenborse.

1 Zentrale Meldestelle fiir alle Effektenhdndler ist grundsétzlich die SWX
Swiss Exchange AG.

Redaktionelle Anpassung an neue SWX-Struktur

2 Die zentrale Meldestelle kann fiir die im Auftrag der Bankenkommission
zu erfiillenden Aufgaben im Bereich der Entgegennahme und Verarbeitung
der Meldungen eine angemessene Entschiddigung verlangen, die von der
Bankenkommission genehmigt werden muss.

2 Die zentrale Meldestelle erldsst ein Reglement. Sie kann fiir die im Auf-
trag der FINMA zu erfiillenden Aufgaben im Bereich der Entgegennahme
und Verarbeitung der Meldungen eine angemessene Entschadigung ver-
langen, die von der FINMA genehmigt werden muss.

s. Kommentar zu Art. 6 Abs. 1.

Redaktionelle Anpassung

3 Bestehen mehrere von der Bankenkommission bewilligte Borsen in der

Schweiz, erfolgen die Meldungen:

a. bei borslichen Abschliissen von Borsenmitgliedern: geméss den Borsen-
reglementen;

b. bei den iibrigen Abschliissen: an die Borse, an der die Effekte zum
Handel zugelassen ist. Ist die Effekte an mehreren Bérsen zum Handel
zugelassen, so meldet der Effektenhéndler der Bankenkommission die

Art. 8
(Art. 19 Abs. 3 BEHG)

3 Bestehen mehrere von der FINMA bewilligte Borsen in der Schweiz, er-

folgen die Meldungen:

a. bei borslichen Abschliissen von Borsenteilnehmern: geméss den Borsen-
reglementen;

b. bei den iibrigen Abschliissen: an die Borse, an der die Effekte zum
Handel zugelassen ist. Ist die Effekte an mehreren Bérsen zum Handel
zugelassen, so meldet der Effektenhdndler der FINMA die Borse, bei

Art. 8 (aufgehoben)
(Ast—19-Abs 3 BEHG)

Redaktionelle Anpassung

s. Kommentar zu Art. 6 Abs. 1.

Redaktionelle Anpassung

Borse, bei welcher er die Meldeiﬂicht erfiillt. welcher er die Meldeiﬂicht erfiillt.

Artikel aufgehoben

1 Fiir den Priifungsgegenstand und den Inhalt des Revisionsberichts gelten
grundsétzlich die Artikel 43—47 der Bankenverordnung vom 17. Mai 1972.

Anpassung gemiss FINMAG

Art. 8 kann im Rahmen der Anpassung an die Art. 25 ff.
FINMAG und an die neue ,,Verordnung iiber das Priifwesen
(PV)“ gestrichen werden.

vgl. die Streichung von Art. 19 BEHG gemiss Schluss-
bestimmungen FINMAG.

2 Der Revisionsbericht hat das Ergebnis der in Artikel 19 Absatz 1 des
Gesetzes vorgeschriebenen Priifungen zu enthalten.

s. Kommentar zu Abs. 1.

3 Die Bankenkommission kann:

a. eine vereinfachte Berichterstattung zulassen, namentlich wenn die
bankengesetzlichen Vorschriften unverhéltnisméssig erscheinen oder
nicht anwendbar sind;

b. eine eingehendere Berichterstattung anordnen, namentlich wenn sich die
Geschiftstatigkeit auf den Effektenhandel beschrankt oder konzentriert.

s. Kommentar zu Abs. 1.

4 Fiir Effektenhé@ndler mit Bankenstatus ist das Priifungsergebnis nach
Absatz 2 in den bankengesetzlichen Revisionsbericht zu integrieren.

s. Kommentar zu Abs. 1.
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Kommentare (Stand: Juni 2008)

Art. 8%

(Art. 20 Abs. 5 BEHG)

Neuer Artikel

1 (in geltender Fassung nicht existent)

1 Fristen beginnen am ersten Borsentag nach dem auslésenden Ereignis zu
laufen. Fiir mit Wochen oder Monaten bestimmte Fristen sind fiir eine
Woche sieben Tage und fiir einen Monat dreissig Tage einzusetzen. Fillt
das Ende einer Frist nicht auf einen Borsentag, verlédngert sich die Frist bis

zum néchsten Borsentag.

s. separate Erlduterungen sowie alternative Formulierung
im Anhdrungsbericht.

2 (in geltender Fassung nicht existent)

Art. 9 Grundsatz
(Art. 20 Abs. 1 und 5 BEHG)

2 Borsentage sind Tage, an welchen die Funktionalititen der betreffenden
Borse in der Schweiz fiir den borslichen und ausserborslichen Handel zur

Verfligung stehen.

s. separate Erlduterungen sowie alternative Formulierung
im Anhdrungsbericht.

1 Meldepflichtig sind die wirtschaftlich Berechtigten an direkt oder indirekt
erworbenen oder verdusserten Beteiligungspapieren, wenn sie durch den
Erwerb oder die Verdusserung die Grenzwerte von Artikel 20 Absatz 1 des
Gesetzes (Grenzwert) erreichen, iiber- oder unterschreiten.

2 Meldepflichtig ist zudem, wer durch den Erwerb oder die Verdusserung
von Beteiligungspapieren auf Rechnung von mehreren, untereinander unab-
héngigen wirtschaftlich Berechtigten Grenzwerte erreicht, iiber- oder unter-
schreitet und in entsprechendem Umfang zur Ausiibung der Stimmrechte er-
méchtigt ist.

3 Als indirekter Erwerb oder indirekte Verdusserung gelten:

a. der Erwerb und die Verdusserung iiber einen rechtlich im eigenen Namen
auftretenden Dritten, der auf Rechnung des wirtschaftlich Berechtigten
handelt;

b. der Erwerb und die Verdusserung durch direkt oder indirekt beherrschte
juristische Personen;

c. der Erwerb und die Verdusserung einer Beteiligung, die direkt oder in-
direkt die Beherrschung einer juristischen Person vermittelt, welche ihrer-
seits direkt oder indirekt Beteiligungspapiere halt;

d. alle anderen Vorgénge, die im Ergebnis das Stimmrecht iiber die
Beteiligungspapiere vermitteln kdnnen, ausgenommen die Erteilung von
Vollmachten ausschliesslich zur Vertretung an einer Generalversammlung.

4 Ein voriibergehendes Erreichen, Uber- oder Unterschreiten eines Grenz-
wertes innerhalb eines Borsentages (Intraday) ist nicht meldepflichtig.
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Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)
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Kommentare (Stand: Juni 2008)

Art. 10 Entstehen und Berechnen
(Art. 20 Abs. 1 und 5 BEHG)

1 Die Meldepflicht entsteht mit der Begriindung des Anspruchs auf Erwerb
oder Verdusserung von Beteiligungspapieren (insbesondere durch Ab-
schluss eines Vertrages). Der Hinweis auf eine Erwerbs- oder eine Ver-
dusserungsabsicht 16st, sofern damit keine Rechtspflichten verbunden sind,
keine Meldepflicht aus.

1 Die Meldepflicht entsteht mit der Begriindung des Anspruchs auf Erwerb
oder Verdusserung von Beteiligungspapieren (Verpflichtungsgeschéft). Der
Hinweis auf eine Erwerbs- oder eine Verdusserungsabsicht 16st, sofern da-
mit keine Rechtspflichten verbunden sind, keine Meldepflicht aus

s. separate Erlduterungen im Anhérungsbericht.

1° (in geltender Fassung nicht existent).

1 Beim Erreichen, Uber- oder Unterschreiten eines Grenzwertes in Folge
einer Erhohung, Herabsetzung oder Umstrukturierung des Gesellschafts-
kapitals entsteht die Meldepflicht mit der entsprechenden Publikation im
Schweizerischen Handelsamtsblatt.

s. separate Erlduterungen im Anhdrungsbericht.

2 Die Grenzwerte sind gestiitzt auf die Gesamtzahl der Stimmrechte gemass
dem Eintrag im Handelsregister zu berechnen.

3 Wer in einer oder in beiden der nachstehenden Positionen einen Grenzwert
erreicht, tiber- oder unterschreitet, muss die Positionen einzeln und unab-
héngig voneinander berechnen sowie beide gleichzeitig melden:

a. Erwerb und Verdusserung von Beteiligungspapieren, von Wandel- und
Erwerbsrechten, von Finanzinstrumenten nach Artikel 13 Absatz 1*
sowie Einrdumen von Verdusserungsrechten (Erwerbspositionen);

b. Erwerb und Verédusserung von Verdusserungsrechten sowie Einrdumen
von Wandel- und Erwerbsrechten (Verdusserungspositionen).

Art. 11 Nutzniessung
(Art. 20 Abs. 1 und 5 BEHG)

Die Begriindung oder die Beendigung einer Nutzniessung ist hinsichtlich
der Meldepflicht dem Erwerb oder der Verdusserung von Beteiligungs-
papieren gleichgestellt.

Art. 12 Wertpapierleihe und vergleichbare Geschéfte
(Art. 20 Abs. 1 und 5 BEHG)

1 Leihgeschifte sind der Meldepflicht nur dann unterstellt, wenn der Borger
der Beteiligungspapiere das Stimmrecht ausiiben kann.

! Leihgeschiifte und vergleichbare Geschifte wie insbesondere die Ver-
dusserung von Beteiligungspapieren mit Riickkaufsverpflichtung (Repo-
Geschifte) oder Sicherungsiibereignungen mit Eigentumsiibergang sind der
Meldepflicht unterstellt.

s. separate Erlduterungen im Anhoérungsbericht.

s. auch nArt. 17 Abs. 1 Bst. g (,,Inhalt der Meldung*) sowie
nArt. 49 (,,Offenlegung von Beteiligungen®) im 5. Kapitel
(,,Schlussbestimmungen*)

2 Vergleichbare Geschifte wie insbesondere die Verdusserung von
Beteiligungspapieren mit Riickkaufsverpflichtung (sogenannte «Repo»-
Geschifte) sind der Meldepflicht nur dann unterstellt, wenn der Erwerber
der Beteiligungspapiere das Stimmrecht ausiiben kann.

2 Meldepflichtig ist die Vertragspartei, welche im Rahmen solcher
Geschifte die Beteiligungspapiere voriibergehend iibernimmt; bei
Leihgeschiften der Borger, bei Geschaften mit Riickkaufsverpflichtung der
Erwerber oder bei Sicherungsiibereignungen der Sicherungsnehmer.

s. Kommentar zu Abs. 1.

3 (in geltender Fassung nicht existent)

3 Bei Ablauf des Geschiifts entsteht fiir die zuriickgebende Vertragspartei
bei Grenzwertberiihrungen eine neuerliche Meldepflicht.

s. Kommentar zu Abs. 1.

4 (in geltender Fassung nicht existent)

* Geschiifte mit Riickkaufsverpflichtungen sind von der Meldepflicht be-
freit, wenn sie mit der Schweizerischen Nationalbank als Gegenpartei oder
standardisiert iiber (elektronische?) Handelsplattformen abgewickelt
werden.

s. Kommentar zu Abs. 1.
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Art. 13 Finanzinstrumente
(Art. 20 Abs. 2, 2" und 5 BEHG)

1 Der Meldepflicht unterstehen:

a. der Erwerb oder die Verdusserung von Wandel- und Erwerbsrechten (ins-
besondere Call-Optionen) sowie von Verdusserungsrechten (insbesondere
Put-Optionen);

b. das Einrdumen (Schreiben) von Wandel- und Erwerbsrechten (ins-
besondere Call-Optionen) sowie von Verdusserungsrechten (insbesondere
Put-Optionen).

1 Der Meldepflicht unterstehen:

a. der Erwerb oder die Verdusserung von Wandel- und Erwerbsrechten (ins-
besondere Call-Optionen) sowie von Verdusserungsrechten (insbesondere
Put-Optionen);

b. das Einrdumen (Schreiben) von Wandel- und Erwerbsrechten (ins-
besondere Call-Optionen) sowie von Verdusserungsrechten (insbesondere

s. separate Erlduterungen im Anhérungsbericht.

s. auch nArt. 49 (,,Offenlegung von Beteiligungen®) im
5. Kapitel (,,Schlussbestimmungen‘)

1** Diese Meldepflicht gilt unabhingig davon, ob die Finanzinstrumente eine
Realerfiillung vorsehen beziehungsweise zulassen oder nicht.

s. Kommentar zu Abs. 1.

1" Die Meldepflicht besteht namentlich auch fiir Geschéfte mit Finanz-
instrumenten gemdss Artikel 20 Absatz 2" des Gesetzes.

s. Kommentar zu Abs. 1.

2 Einer erneuten Meldepflicht unterstehen zudem die bereits nach den
Absitzen 1 und 1* gemeldeten Finanzinstrumente, sofern im Falle ihrer
Ausiibung oder Nicht-Ausiibung ein Grenzwert erreicht, {iber- oder unter-
schritten wird.

2Der Meldepflicht unterstehen zudem der Erwerb, die Verdusserung, das
Schreiben oder das Halten von Finanzinstrumenten, die aufgrund ihrer
Struktur es dem Berechtigten wirtschaftlich ermdglichen, Beteiligungs-
papiere zu erwerben, zu verdussern oder zu halten wie Optionen mit Bar-

ausgleich, Differenzgeschéfte, Finanzinstrumente auf einen oder vor-
wiegend auf einen Basiswert.

s. Kommentar zu Abs. 1.

3 Finanzinstrumente nach Absatz 2 sind fiir die Berechnung des Stimm-

rechtsanteils nicht zu beriicksichtigten, sofern ihr Anteil 5 Prozent der
Stimmrechte nicht erreicht und sofern der Stimmrechtsanteil der iibrigen
Beteiligung 10 Prozent der Stimmrechte nicht {ibersteigt.

s. Kommentar zu Abs. 1.

4 Andere als in Absatz 1 oder 2 genannte Finanzinstrumente sind offenzu-

legen, wenn sie im Hinblick auf ein 6ffentliches Kaufangebot erworben,
verdussert, eingerdumt (geschrieben) oder gehalten werden. Dies wird ver-
mutet, wenn solche Finanzinstrumente Anrechte oder Anwartschaften fiir
den Erwerb von Beteiligungspapieren von mehr als 15 Prozent der Stimm-
rechte vermitteln. Diesfalls sind diese Finanzinstrumente in die Berechnung
des Stimmrechtsanteils miteinzubeziehen und zudem getrennt zu melden.

s. Kommentar zu Abs. 1.

Art. 14 Weitere meldepflichtige Tatbestdnde
(Art. 20 Abs. 1 und 5 BEHG)

Eine Meldepflicht besteht insbesondere auch, wenn ein Grenzwert erreicht,
tiber- oder unterschritten wird:

a. als Folge einer Erhdhung, Herabsetzung oder Umstrukturierung des
Gesellschaftskapitals;

b. bei Erwerb und Verdusserung eigener Beteiligungspapiere durch eine
Gesellschatft;

c. bei Erwerb und Verdusserung von Beteiligungspapieren fiir interne
Sondervermdgen nach Artikel 4 des Kollektivanlagengesetzes vom
23. Juni 2006 (KAG); sie sind den eigenen Besténden der Bank oder des
Effektenhéndlers zuzurechnen.

1 Eine Meldepflicht besteht insbesondere auch, wenn ein Grenzwert er-
reicht, tiber- oder unterschritten wird:

7121
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Entwurf fir BEHV-FINMA (Stand: Juni 2008)

Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

d. durch den Stimmrechtsanteil der Aktien (ob ausiibbar oder nicht) allein,
unabhingig davon, ob der gesamte Stimmrechtsanteil unter Bertick-
sichtigung der Finanzinstrumente nach Artikel 13 einen Grenzwert er-
reicht, liber- oder unterschreitet.

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

e. bei Ubertragung von Beteiligungspapieren von Gesetzes wegen oder auf-
grund eines Gerichts- oder Behdrdenentscheides.

Kommentare (Stand: Juni 2008)

s. separate Erlduterungen im Anhérungsbericht.

1% (in geltender Fassung nicht existent)

1" Wahrend der Dauer des Ubernahmeverfahrens, d.h. von der Veroffent-
lichung der Voranmeldung beziehungsweise des Angebots (Art. [#] UEV)
bis zum Ende der Nachfrist (Art. [€] UEV), bestehen die Meldepflichten
fiir den Anbieter sowie die mit ihm in gemeinsamer Absprache oder als

organisierte Gruppe handelnden Personen gegeniiber den Offenlegungs-
stellen.

s. separate Erlduterungen im Anhdrungsbericht.

2 (in geltender Fassung nicht existent)

2 Eine Meldepflicht besteht insbesondere bei Anderungen in der Bezichung
zwischen direktem Erwerber, indirektem Erwerber und wirtschaftlich

Berechtigtem.

s. separate Erlduterungen im Anhdrungsbericht.

Art. 15 Handeln in gemeinsamer Absprache und

organisierte Gruppen
(Art. 20 Abs. 1, 3 und 5 BEHG)

1 In gemeinsamer Absprache oder als organisierte Gruppe handelt, wer seine
Verhaltensweise im Hinblick auf den Erwerb oder die Verdusserung von
Beteiligungspapieren oder die Ausiibung von Stimmrechten mit Dritten
durch Vertrag oder andere organisierte Vorkehren abstimmt.

2 Eine Abstimmung der Verhaltensweise liegt namentlich vor bei:

a. Rechtsverhdltnissen zum Erwerb oder der Verdusserung von
Beteiligungspapieren;

b. Rechtsverhiltnissen, welche die Ausiibung der Stimmrechte zum
Gegenstand haben (stimmrechtsverbundene Aktiondrsgruppen); oder

¢. der Zusammenfassung von natiirlichen oder juristischen Personen durch
die Mehrheit von Stimmrechten oder Kapitalanteilen oder durch eine
Beherrschung auf andere Weise zu einem Konzern oder einer Unter-
nehmensgruppe.

3 Wer in gemeinsamer Absprache oder als organisierte Gruppe handelt, hat
die gesamte Beteiligung, die Identitdt der einzelnen Mitglieder, die Art der
Absprache und die Vertretung zu melden.

4 Erwerb und Verdusserung unter verbundenen Personen, die ihre Gesamt-
beteiligung gemeldet haben, sind von der Meldepflicht ausgenommen.

s Meldepflichtig sind demgegeniiber Anderungen in der Zusammensetzung
des Personenkreises und der Art der Absprache oder der Gruppe.

Art. 16 Kollektive Kapitalanlagen
(Art. 20 Abs. 1, 3 und 5 BEHG)

1 Die Meldepflichten fiir Beteiligungen genehmigter kollektiver Kapital-
anlagen gemiss KAG sind durch den Bewilligungstrager (Art. 13 Abs. 2
Bst. a—d KAG sowie Art. 151.V.m. Art. 120 Abs. 1 KAG) zu erfiillen.

1" Fiir die Erfiillung der Meldepflicht gilt:
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Entwurf fir BEHV-FINMA (Stand: Juni 2008)

Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009 Kommentare (Stand: Juni 2008)

a. Bei mehreren kollektiven Kapitalanlagen desselben Bewilligungstrégers
sind die Meldepflichten gesamthaft zu erfiillen sowie je kollektive
Kapitalanlage, wenn diese einzeln Grenzwerte erreichen, iiber- oder
unterschreiten.

b. Fiir Fondsleitungen in einem Konzern besteht keine Konsolidierungs-
pflicht mit dem Konzern

c. Bei einer fremdverwalteten SICAV hat die Fondsleitung die Melde-
pflichten fiir diese zu erfiillen.

d. Jedes Teilvermogen einer offenen kollektiven Kapitalanlage mit Teilver-
mogen gilt als einzelne kollektive Kapitalanlage im Sinne von Absatz 1.

1 Nicht zum Vertrieb genehmigte ausldndische kollektive Kapitalanlagen

konnen ihre Meldepflicht geméss den Absétzen 1 und 1* erfiillen, sofern sie

vorab gegeniiber der Offenlegungsstelle den Nachweis erbringen, dass sie
den Anforderungen nach Artikel 120 KAG sinngemiss entsprechen.

2 Angaben iiber die Identitit der Anleger sind nicht erforderlich.

Art. 16a Banken und Effektenhandler
(Art. 20 Abs. 5 BEHG)

1 Banken und Effektenhdndler haben unter Vorbehalt von Absatz 2 bei der
Berechnung des Stimmrechtsanteils Beteiligungspapiere je nicht zu berlick-
sichtigen, welche:

a. in deren Handelsbestand gehalten werden, sofern dieser Anteil 5 Prozent
der Stimmrechte nicht erreicht;

b. im Rahmen von Wertpapierleihen, Sicherungsiibereignungen oder ver-
gleichbaren Geschéften gehalten werden, sofern dieser Anteil 5 Prozent
der Stimmrechte nicht erreicht;

c. ausschliesslich und wihrend hochstens drei Borsentagen zum Zwecke der
Abrechnung oder Abwicklung von Geschiften gehalten werden.

2 Die Berechnung nach Absatz 1 ist zuldssig, sofern fiir diese Anteile keine
Absicht besteht, die Stimmrechte auszuiiben (oder anderweitig auf die
Geschiftsfiihrung des Emittenten Einfluss zu nehmen) und der Stimm-
rechtsanteil insgesamt 10 Prozent der Stimmrechte nicht {ibersteigt.

Art. 17 Inhalt der Meldung
(Art. 20 Abs. 5 BEHG)

1 Die Meldung enthélt folgende Angaben:

a. Stimmrechtsanteil, Art und Anzahl sémtlicher von den beteiligten
Personen gehaltenen Beteiligungspapiere oder Finanzinstrumente nach
Artikel 13 und der mit diesen verbundenen Stimmrechte. Beim Unter-
schreiten des Grenzwertes von 3 Prozent kann die Meldung auf die Tat-
sache des Unterschreitens ohne Angabe des Stimmrechtsanteils be-
schrinkt werden,;
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Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

Kommentare (Stand: Juni 2008)

D1S

a’". Meldepflicht auslosender Sachverhalt, wie Erwerb, Verdusserung,
Wertpapierleihen und vergleichbare Geschifte nach Artikel 12, Ver-
dnderung des Gesellschaftskapitals, Ausiibung oder Nicht-Ausiibung von
Finanzinstrumenten nach Artikel 13, Begriindung einer gemeinsamen
Absprache oder Anderung in der Zusammensetzung einer Gruppe;

b. Zeitpunkt (Datum) des Erwerbs, der Verdusserung oder der Absprache,
mit dem der Grenzwert erreicht, tiber- oder unterschritten wurde;

c. Zeitpunkt (Datum) der Ubertragung der Beteiligungspapiere, wenn diese
nicht mit dem Vertragsabschluss zusammenfillt;

d. Name, Vorname, Wohnort oder Firma, Sitz und Adresse des Erwerbers
oder Verdusserers beziehungsweise der beteiligten Personen;

e. zustdndige Kontaktperson;

f. zusétzliche Angaben beim Handeln in gemeinsamer Absprache oder als
organisierte Gruppe nach Artikel 15.

g. zusitzliche Angaben zu Rechtsgeschiften nach Artikel 12, namentlich
Natur des Rechtsgeschéfts, Art und Anzahl der iibertragenen Beteiligungs-
papiere, vorgesehener Zeitpunkt der Riickiibertragung, falls vereinbart.
oder Wahlrecht hierfiir.

h. Hinweis auf das laufende Ubernahmeverfahren bei Meldungen gemiss
Artikel 14 Absatz 15,

s. Kommentar zu revidiertem Artikel 12.

s. Kommentar zu neuem Artikel 14 Absatz 1.

1" Bei Finanzinstrumenten nach Artikel 13 die an einer Schweizer Borse
kotiert sind, enthélt die Meldung zusétzlich die Wertpapierkennnummer
(ISIN). Fiir nicht an einer Schweizer Borse kotierte Finanzinstrumente
nach Artikel 13 enthélt die Meldung zusitzlich die Angabe der wesent-
lichen Bedingungen wie die Identitdt des Emittenten, den Basiswert, das
Bezugsverhiltnis, den Ausiibungspreis, die Ausiibungsfrist und die Aus-
iibungsart.

2 Bei einem indirekten Erwerb oder einer indirekten Verdusserung (Art. 9)
hat die Meldung die vollstindigen Angaben sowohl fiir den direkten wie
den indirekten Erwerber oder Verdusserer zu enthalten. Die Beziehungen
zwischen dem wirtschaftlich Berechtigten und dem direkten Erwerber oder
Verdusserer miissen aus der Meldung hervorgehen.

3 Jede Anderung der meldepflichtigen Angaben ist der Borse und der
Gesellschaft unverziiglich zu melden.

3 Jede Anderung der meldepflichtigen Angaben ist den Offenlegungsstellen
und der Gesellschaft unverziiglich zu melden.

Redaktionelle Anpassung

Art. 18 Fristen
(Art. 20 Abs. 5 BEHG)

1 Die Meldung hat innert vier Borsentagen nach Entstehen der Meldepflicht
gegeniiber der Gesellschaft und den Borsen schriftlich zu erfolgen.

1 Die Meldung hat innert vier Bérsentagen nach Entstehen der Meldepflicht
bei der Gesellschaft und den Offenlegungsstellen einzugehen.

Redaktionelle Anpassung

2 Die Gesellschaft hat die Meldung innert zwei Borsentagen nach Eintreffen
der Meldung zu verdffentlichen.

3 (in geltender Fassung nicht existent)

3 Bei Transaktionen in eigenen Effekten hat die Gesellschaft innert vier
Borsentagen nach Entstehen der Meldepflicht sowohl die Meldung an die
Offenlegungsstellen gemiss Absatz 1, als auch die Veroffentlichung ge-
miss Absatz 2 und Artikel 19 zu tétigen.

Es handelt sich bei dieser neuen Bestimmung um eine sach-
gerechte Regelung, die einen Beitrag zur Beschleunigung
des Offenlegungswesens leisten soll (sinnvolle Anpassung
des Schweizer Rechts an die EU-Transparenz-RL).
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Revisionsvorschlage per 01.01.2009
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Art. 19 Verdffentlichung
(Art. 20 Abs. 5, Art. 21 BEHG)

1 Die Gesellschaft veroffentlicht die Meldung nach Artikel 17 Absétze 1 und
I"*{iber die von der zustdndigen Offenlegungsstelle betriebene elektronische
Verbffentlichungsplattform.

1" Betreibt eine Offenlegungsstelle keine elektronische Verodftentlichungs-
plattform, so verdffentlicht die Gesellschaft die Meldung nach Artikel 17
Absitze 1 und 1** im Schweizerischen Handelsamtsblatt (SHAB) sowie in
mindestens einem der bedeutenden elektronischen Medien, welche Borsen-
informationen verbreiten.

2 Erfolgt die Veroffentlichung gemiss Absatz 1, so ist fiir die Fristwahrung
gemiss Artikel 18 Absatz 2 der Zeitpunkt der Ubermittlung der Meldung an
die elektronischen Medien massgebend. Die Publikation ist gleichzeitig der

zustindigen Offenlegungsstelle zuzusenden.

3 (in geltender Fassung nicht existent)

3 Sofern eine Gesellschaft eine Publikation unterlésst oder eine fehlerhafte
bzw. unvollstéindige Publikation vornimmt, kénnen die Offenlegungsstellen
umgehend die vorgeschriebenen Informationen verdffentlichen und der
Gesellschaft Kosten auferlegen. Die Offenlegungsstellen kénnen die Griinde

fiir die Ersatz-Publikation ver6ffentlichen. Die Gesellschaft ist vorgéngig
zu informieren

Dieser Absatz entspricht teilweise dem bisherigen Art. 22
Abs. 8 und schafft die erforderliche gesetzliche Grundlage
fiir die reglementarische Bestimmung der OLS betreffend
Ersatzmassnahmen. Dabei ist dem Anspruch der Betroffenen
auf vorgéngige Anhorung Rechnung zu tragen.

Art. 20 Ausnahmen und Erleichterungen
(Art. 20 Abs. 1 und 5, Art. 21 BEHG)

1 Aus wichtigen Griinden kdnnen Ausnahmen oder Erleichterungen von der
Melde- und Ver6ffentlichungspflicht gewahrt werden, insbesondere wenn
die Geschifte

a. kurzfristiger Natur sind;

b. mit keiner Absicht verbunden sind, das Stimmrecht auszuiiben; oder
c. an Bedingungen gekniipft sind.

2 Fiir bereits abgeschlossene Geschifte wird keine Ausnahme von der
Meldepflicht gewéhrt.

Gemiss geltender OLS-Praxis werden — entgegen dem
Wortlaut dieser Norm — auch fiir bereits abgeschlossene
Geschifte Ausnahmen gewéhrt. Hierfiir ist die Hiirde aber
sehr hoch und die Gesuchsteller miissen nicht nur wichtige,
sondern ausserordentliche Griinde geltend machen kdnnen,
so dass ein Nichteintreten als geradezu stossend einzustufen
ware.

3 Gesuche um Ausnahmen oder Erleichterungen sind rechtzeitig vor dem be-
absichtigten Geschéft an die Borse zu richten.

3 Gesuche um Ausnahmen oder Erleichterungen sind rechtzeitig vor dem
beabsichtigten Geschift an die Offenlegungsstellen zu richten.

Redaktionelle Anpassung

Art. 21 Vorabentscheid
(Art. 20 Abs. 6 BEHG)

Gesuche um einen Vorabentscheid iiber Bestand oder Nichtbestand einer
Offenlegungspflicht sind rechtzeitig vor dem beabsichtigten Geschéft an die
Borse zu richten. Das Gesuch ist zu begriinden und hat sémtliche Angaben
nach Artikel 17 zu enthalten.

Gesuche um einen Vorabentscheid tiber Bestand oder Nichtbestand einer
Offenlegungspflicht sind grundsitzlich rechtzeitig vor dem beabsichtigten
Geschift an die Offenlegungsstellen zu richten.

Anpassung an die bisherige OLS-Praxis (in sehr gut be-
griindeten Fallen kann die OLS auch nach dem beab-
sichtigten Geschéft noch auf ein Gesuch eintreten)
Redaktionelle Anpassung
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Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

Kommentare (Stand: Juni 2008)

Art. 22 Offenlegungsstelle und Verfahren

(Art. 20 Abs. 5 und 6, Art. 21 BEHG)

Art. 22 Offenlegungsstelle

(Art. 20 Abs. 5 und 6, Art. 21 BEHG)

Anderung der Marginalie aufgrund der Neugliederung in
Art. 22 (,,Offenlegungsstelle) und nArt. 22a (,,Verfahren*)

1 Fiir die Bearbeitung der Gesuche um Ausnahmen und Erleichterungen
(Art. 20) sowie um Vorabentscheide (Art. 21) sehen die Borsen in ihrer
Organisation eine besondere Stelle vor (Offenlegungsstelle). Ist die Errich-
tung einer solchen Stelle unverhéltnismissig, so kann diese Aufgabe einer
anderen Borse iibertragen werden; die Regelung der Zusammenarbeit ist der
Bankenkommission zur Genehmigung zu unterbreiten.

1 Fiir die Bearbeitung der Gesuche um Ausnahmen und Erleichterungen
(Art. 20) sowie um Vorabentscheide (Art. 21) sehen die Borsen in ihrer
Organisation eine besondere Stelle vor (Offenlegungsstelle).

-> identisch mit bisherigem Art. 22 Abs. 1 Satz 1.

1°* (in geltender Fassung nicht existent)

1" Ist die Errichtung einer solchen Stelle unverhdltnisméssig, so kann diese
Aufgabe einer anderen Borse tibertragen werden; die Regelung der
Zusammenarbeit ist der FINMA zur Genehmigung zu unterbreiten.

-> identisch mit bisherigem Art. 22 Abs. 1 Satz 2.

Redaktionelle Anpassung

2 Die Bankenkommission und die Ubernahmekommission stellen der Offen-
legungsstelle die Informationen und Unterlagen zur Verfiigung, die sie zur
Erfiillung ihrer Aufgabe benétigt.

2 Die Bankenke

- wird durch nArt. 43a Abs. 1 («Zusammenarbeit
zwischen der FINMA, der Ubernahmekommission und den
Borsen») abgedeckt.

3 Die Offenlegungsstelle erldsst gegeniiber dem Gesuchsteller eine Empfeh-
lung; diese ist zu begriinden und auch der Bankenkommission mitzuteilen.

-> identisch mit nArt. 22a Abs. 2.

4 Die Bankenkommission erlédsst eine Verfiigung, wenn:

a. sie selber in der Sache entscheiden will;

b. der Gesuchsteller die Empfehlung ablehnt oder missachtet; oder
c. die Borse sie um einen Entscheid ersucht.

-> identisch mit nArt. 22a Abs. 4 Bst.a—c¢

5 Will die Bankenkommission selber in der Sache entscheiden, so erklirt sie
dies innert einer Frist von fiinf Bérsentagen.

-> identisch mit nArt. 22a Abs. 5.

6 Die Ablehnung einer Empfehlung hat der Gesuchsteller innert einer Frist
von flinf Bérsentagen mit einer schriftlichen Eingabe an die Offenlegungs-
stelle zu begriinden. Die Offenlegungsstelle kann diese Frist verldngern. Die
Akten sind an die Bankenkommission weiterzuleiten.

- identisch mit nArt. 22a Abs. 6.

6> (in geltender Fassung nicht existent)

6" Die Offenlegungsstellen konnen Mitteilungen und Reglemente erlassen
sowie die Informationen, die zur Erflillung des Gesetzeszwecks notwendig
sind, in geeigneter Weise veroffentlichen.

Die OLS erlassen bereits heute Mitteilungen. Hingegen ist
die Kompetenz der OLS, Informationen zu ver6ffentlichen,
aus datenschutzrechtlichen Griinden in der BEHV-FINMA
zu regeln (Briefwechsel zwischen der EBK und dem Eidge-
nossischen Datenschutzbeauftragten im Verlaufe 2000/01).
Gemdss Besprechung mit der OLS vom 18.03.08 ist diese
Bestimmung auch nach heutigem Stand notwendig und
wiinschenswert.

7 Die Borsen konnen fiir die im Auftrag der Bankenkommission zu erfiillen-
den Aufgaben fiir die Bearbeitung der Gesuche eine angemessene Entscha-
digung verlangen, die von der Bankenkommission genehmigt werden muss.

7 Die Offenlegungsstellen konnen fiir die im Auftrag der FINMA zu er-
fiillenden Aufgaben und fiir die Bearbeitung der Gesuche eine angemessene
Entschidigung verlangen, die von der FINMA genehmigt werden muss.

Redaktionelle Anpassung

8 Unterldsst eine Gesellschaft eine Ver6ffentlichung, ohne ein entsprechendes
Ausnahmegesuch gestellt zu haben, so kann die Borse unverziiglich die Ver-
offentlichung der gesetzlich vorgeschriebenen Informationen veranlassen.

- wird durch nArt. 19 Abs. 3 («Verdffentlichungy) abge-
deckt
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Art. 22a Verfahren

(Art. 20 Abs. 5 und 6, Art. 21 BEHG)

Neugliederung des bisherigen Art. 22 («Offenlegungsstelle
und Verfahren») in Art. 22 («Offenlegungsstelle») und
nArt. 22a («Verfahreny)

1 (in geltender Fassung nicht existent)

1 Gesuche um Ausnahmen und Erleichterungen (Art. 20) sowie um Vorab-

entscheide (Art. 21) haben eine Sachverhaltsdarstellung, einen Antrag und
eine Begriindung zu enthalten. Die Sachverhaltsdarstellung ist mit geeig-
neten Unterlagen zu dokumentieren und hat simtliche Angaben gemaéss
Artikel 17 zu enthalten.

Die OLS verfiigen bei dieser Art von Verfahren in der
Regel tiber sehr wenig Zeit. Entsprechend ist klarzustellen,
dass Gesuche ausreichend begriindet und dokumentiert
einzureichen sind.

2 (in geltender Fassung nicht existent)

2 Die Offenlegungsstellen erlassen gegeniiber Gesuchstellern Empfehlungen;

diese sind zu begriinden und auch der FINMA mitzuteilen.

- entspricht dem bisherigen Art. 22 Abs. 3 /
Redaktionelle Anpassung

3 (in geltender Fassung nicht existent)

3 Die Offenlegungsstelle kann ihre Empfehlungen der Gesellschaft zu-
stellen. Vorbehalten bleiben wesentliche Interessen des Gesuchstellers,
namentlich Geschéftsgeheimnisse.

Die OLS soll bei Bedarf auch die betroffene Gesellschaft
informieren kdnnen. Den schutzwiirdigen Interessen der
Gesuchsteller wird dabei Rechnung getragen.

4 (in geltender Fassung nicht existent)

4 Die FINMA erlésst eine Verfligung, wenn:

a. sie selber in der Sache entscheiden will;
b. der Gesuchsteller die Empfehlung ablehnt oder missachtet; oder

c. die Offenlegungsstellen sie um einen Entscheid ersuchen.

- identisch mit bisherigem Art. 22 Abs. 4 / Red. Anpassung

Redaktionelle Anpassung

5 (in geltender Fassung nicht existent)

5 Will die FINMA selber in der Sache entscheiden, so erklért sie dies innert
einer Frist von fiinf Bérsentagen.

-> identisch mit bisherigem Art. 22 Abs. 5 /
Redaktionelle Anpassung

6 (in geltender Fassung nicht existent)

6 Die Ablehnung einer Empfehlung hat der Gesuchsteller innert einer Frist
von finf Borsentagen mit einer schriftlichen Eingabe an die Offenlegungs-
stelle zu begriinden. Die Offenlegungsstelle kann diese Frist verlangern.
Die Akten sind an die FINMA weiterzuleiten.

-> identisch mit bisherigem Art. 22 Abs. 6 /
Redaktionelle Anpassung

Art. 23 Uberwachung
(Art. 4, Art. 20 Abs. 4 und 5, Art. 21 BEHG)

1 Die Borsen regeln die Organisation des Meldewesens, die Uberwachung
der Melde- und Veroffentlichungspflicht sowie die Organisation der Offen-
legungsstelle in einem Reglement.

2 Die Bankenkommission kann die Borsen oder die borsengesetzlichen
Revisionsstellen anweisen, Untersuchungen durchzufiihren.

Art. 24 Anwendbare Bestimmungen
(Art. 32 Abs. 6 BEHG)

2 Die FINMA kann die Offenlegungsstellen oder die borsengesetzlichen
Priifgesellschaften anweisen, Untersuchungen durchzufiihren.

Redaktionelle Anpassung

Neben Artikel 32 des Gesetzes und den nachfolgenden Bestimmungen sind
auf das Pflichtangebot die Artikel 22-31, 33 sowie 52—54 des Gesetzes so-
wie die Ausfithrungsbestimmungen des Bundesrates und der Ubernahme-
kommission tiber die 6ffentlichen Kaufangebote anwendbar.

Neben Artikel 32 des Gesetzes und den nachfolgenden Bestimmungen sind
auf das Pflichtangebot die Artikel 22-31, 33-33d sowie 52—54 des Gesetzes
sowie die Ausfiihrungsbestimmungen des Bundesrates und der Ubernahme-

kommission iiber die 6ffentlichen Kaufangebote anwendbar.

Redaktionelle Anpassung

Erweiterung der zitierten Gesetzesbestimmungen um
Art. 33a-33d BEHG, die mit Inkrafttreten des FINMAG
werden geschaffen.

13/21




Entwurf fir BEHV-FINMA (Stand: Juni 2008)

Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

Kommentare (Stand: Juni 2008)

Art. 25 Angebotspflicht
(Art. 32 Abs. 1 und 6 BEHG)

Angebotspflichtig ist, wer direkt oder indirekt Beteiligungspapiere erwirbt
und dadurch den gesetzlich oder statutarisch festgelegten Grenzwert nach
Artikel 32 Absatz 1 des Gesetzes (Grenzwert) liberschreitet.

Art. 26 Indirekter Erwerb
(Art. 32 Abs. 1 und 6 BEHG)

Fiir den indirekten Erwerb von angebotspflichtigen Beteiligungen der Ziel-
gesellschaft gilt Artikel 9 Absatz 3 sinngemadss.

Art. 27 Handeln in gemeinsamer Absprache und

organisierte Gruppen
(Art. 32 Abs. 1, 3 und 6 BEHG)

Fiir im Hinblick auf die Beherrschung der Zielgesellschaft in gemeinsamer
Absprache oder als organisierte Gruppe handelnde Erwerber von angebots-
pflichtigen Beteiligungen der Zielgesellschaft gilt Artikel 15 Absitze 1 und 2
sinngemass.

Art. 28 Berechnung des Grenzwertes
(Art. 32 Abs. 1 und 6 BEHG)

1 Der Grenzwert ist gestiitzt auf die Gesamtzahl der Stimmrechte geméss
dem Eintrag im Handelsregister zu berechnen.

2 Die fiir das Uberschreiten des Grenzwertes massgebliche Beteiligung des
Erwerbers umfasst sdmtliche in seinem Eigentum stehende oder ihm Stimm-
rechte vermittelnde Beteiligungspapiere, ungeachtet, ob die Stimmrechte
ausiibbar sind oder nicht, ausgenommen die Erteilung von Vollmachten aus-
schliesslich zur Vertretung an einer Generalversammlung.

Art. 29 Gegenstand des Pflichtangebotes
(Art. 32 Abs. 1 und 6 BEHG)

1 Das Pflichtangebot hat sich auf alle Arten von kotierten Beteiligungs-
papieren der Zielgesellschaft zu erstrecken.

2 Es hat auch Beteiligungspapiere zu umfassen, die aus Wandel- oder
Erwerbsrechten stammen, wenn diese Rechte vor dem endgiiltigen Ablauf
der Angebotsfrist ausgeiibt werden; es kann sich auch auf die wiahrend der
Angebotsfrist noch nicht ausiibbaren Wandel- oder Erwerbsrechte erstrecken.

2 Es hat auch Beteiligungspapiere zu umfassen, die aus Finanzinstrumenten

stammen, wenn diese Rechte vor dem Ablauf der Nachfrist im Sinne von
Art. 27 Absatz 2 des Gesetzes ausgeiibt werden.

Redaktionelle Anpassung

Die BEHV-FINMA hat den Mindestinhalt eines Pflicht-
angebots zu definieren. Der zweite Satz der geltenden
Bestimmung kann folglich gestrichen werden.

Art. 30 Ubergang der Angebotspflicht auf den Erwerber
(Art. 32 Abs. 3 und 6 BEHG)

Unterlag der vorausgegangene Berechtigte an den Beteiligungspapieren
nach der Ubergangsregelung von Artikel 52 des Gesetzes der Pflicht, beim
Uberschreiten der Grenze von 50 Prozent der Stimmrechte ein Angebot fiir
alle Beteiligungspapiere zu unterbreiten, so geht diese Pflicht auf den Er-
werber einer Beteiligung zwischen 33% und 50 Prozent der Stimmrechte
iiber, wenn dieser nach Artikel 32 Absatz 3 des Gesetzes von der Angebots-
pflicht befreit ist.
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Art. 31 Aufleben der Angebotspflicht
(Art. 32 Abs. 6 BEHG)

Wer nach Inkrafttreten des Gesetzes eine vorbestandene Beteiligung von 50
oder mehr Prozent der Stimmrechte einer Gesellschaft auf einen Anteil von
unter 50 Prozent reduziert, muss ein Angebot nach Artikel 32 des Gesetzes
unterbreiten, wenn er spéter den Grenzwert von 50 Prozent wieder iiber-
schreitet.

Art. 32 Pflichtangebot und Bedingungen
(Art. 32 Abs. 1, 3 und 6 BEHG)

1 Die Ubernahmekommission nimmt auf Gesuch hin Stellung zum Bestehen
einer Angebotspflicht.

Anpassung gemiss FINMAG (- kiinftig in Art. 23 Abs. 3
NBEHG geregelt: «Die Ubernahmekommission iiberpriift
die Einhaltung der Bestimmungen iiber 6ffentliche Kauf-
angebote (Ubernahmesachen) im Einzelfall.»

2 Das Pflichtangebot darf ausser aus wichtigen Griinden nicht an Bedingun-

gen gekniipft werden; wichtige Griinde liegen insbesondere vor, wenn:

a. fiir den Erwerb eine behordliche Bewilligung erforderlich ist;

b. die zu erwerbenden Beteiligungspapiere kein Stimmrecht verschaffen;
oder

c. der Anbieter will, dass die konkret bezeichnete wirtschaftliche Substanz
der Zielgesellschaft nicht verdndert wird.

2 Das Pflichtangebot darf ausser aus wichtigen Griinden nicht an Bedingun-
gen gekniipft werden; wichtige Griinde liegen insbesondere vor, wenn:

Streichen der Nummerierung, da Abs. 1 ersatzlos wegfillt.

Art. 33 Allgemeine Ausnahmen
(Art. 32 Abs. 2, 3 und 6 BEHG)

1 Die Angebotspflicht entfallt, wenn:

a. der Grenzwert im Rahmen einer Sanierung infolge einer zur Verrechnung
eines Verlustes durchgefiihrten Kapitalherabsetzung und umgehenden
Kapitalerh6hung tiberschritten wird;

b. Banken oder Effektenhéndler alleine oder als Syndikat im Rahmen einer
Emission Beteiligungspapiere fest iibernehmen und sich verpflichten, die
den Grenzwert iibersteigende Anzahl von Beteiligungspapieren innerhalb
von drei Monaten ab Uberschreitung des Grenzwertes wieder zu ver-
dussern, und die Verdusserung innert dieser Frist auch tatsdchlich erfolgt.
Die Bankenkommission kann die Frist auf Antrag in begriindeten Féllen
verlangern.

b. Banken oder Effektenhéndler alleine oder als Syndikat im Rahmen einer
Emission Beteiligungspapiere fest iibernechmen und sich verpflichten, die
den Grenzwert iibersteigende Anzahl von Beteiligungspapieren innerhalb
von drei Monaten ab Uberschreitung des Grenzwertes wieder zu ver-
dussern, und die Verdusserung innert dieser Frist auch tatséchlich erfolgt.
Die Ubernahmekommission kann die Frist auf Antrag in begriindeten
Fillen verldngern.

Anpassung gemiss FINMAG

2 Die Beanspruchung einer Ausnahme nach Absatz 1 ist der Banken-
kommission und der Ubernahmekommission zu melden. Diese kénnen
innert fiinf Borsentagen Widerspruch erheben, wenn die Voraussetzungen
von Absatz 1 nicht erfiillt sind.

2 Die Beanspruchung einer Ausnahme nach Absatz 1 ist der Ubernahme-
kommission zu melden. Diese eréffnet innert fiinf Bérsentagen ein Ver-

waltungsverfahren, wenn sie Grund zur Annahme hat, dass die Voraus-
setzungen von Absatz 1 nicht erfiillt sind.

Anpassung gemiss FINMAG

Redaktionelle Anpassung

3 Die Beanspruchung einer Ausnahme nach Artikel 32 Absatz 3 des
Gesetzes ist nicht zu melden.

15/21




Entwurf fir BEHV-FINMA (Stand: Juni 2008)

Geltende Verordnung (Stand 01.12.2007)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

Kommentare (Stand: Juni 2008)

Art. 34 Besondere Ausnahmen
(Art. 32 Abs. 2 und 6 BEHG)

1 In den Fillen nach Artikel 32 Absatz 2 des Gesetzes sowie in weiteren
berechtigten Féllen kann ein angebotspflichtiger Erwerber aus wichtigen
Griinden von der Pflicht zur Unterbreitung eines Angebots befreit werden.

2 Als weitere berechtigte Fille nach Artikel 32 Absatz 2 des Gesetzes

konnen insbesondere auch die Falle gelten, in denen:

a. der Erwerber die Zielgesellschaft nicht kontrollieren kann, weil eine
andere Person oder eine Gruppe iiber einen hoheren Stimmenanteil ver-
fiigt;

b. ein Mitglied einer organisierten Gruppe nach Artikel 32 Absatz 2 Buch-
stabe a des Gesetzes auch einzeln den Grenzwert tiberschreitet; oder

c. der vorausgegangene Erwerb indirekt im Sinne von Artikel 26 in Ver-
bindung mit Artikel 9 Absatz 3 Buchstabe c erfolgte, dieser Erwerb nicht
zu den Hauptzielen der Transaktion z&hlt und die Interessen der Aktionére
der Zielgesellschaft gewahrt bleiben.

3 Mit der Gewahrung von Ausnahmen koénnen Auflagen verbunden werden;
insbesondere konnen dem Erwerber Verpflichtungen fiir die Zukunft aufer-
legt werden. Die Auflagen gehen auf einen Rechtsnachfolger, der eine
Beteiligung von iiber 331/3 Prozent erwirbt, iiber, wenn er nach Artikel 32
Absatz 3 des Gesetzes von der Angebotspflicht befreit ist.

Art. 35 Verfahren
(Art. 32 Abs. 2 und 6 BEHG)

Art. 35 (aufgehoben)
(Art32 Abs 2 und 6 BEHG)

1 Gesuche um eine Stellungnahme zum Bestehen einer Angebotspflicht oder
um die Zulassung von Bedingungen sowie fiir besondere Ausnahmen sind
an die Ubernahmekommission zu richten.

Anpassungen gemdss FINMAG / Die UEK regelt kiinftig
gemiss FINMAG das erstinstanzliche Ubernahmeverfahren
selber. Die entsprechenden Verfahrensregeln haben im

11. Kapitel (Art. 52 ff.) der neuen UEV Aufnahme gefunden.

2 Die Ubernahmekommission ladt die Zielgesellschaft zur Abgabe einer
Stellungnahme ein und erldsst eine Empfehlung, welche sie begriindet. Die
Empfehlung wird dem Gesuchsteller, den beteiligten Parteien und der
Bankenkommission zugestellt.

s. Kommentar zu Abs. 1.

2% Stellt die Ubernahmekommission fest, dass keine Angebotspflicht besteht
oder eine besondere Ausnahme zu gewihren ist, so wird dies mit der Auf-
lage fiir die Zielgesellschaft verbunden, ihre Stellungnahme zu ver6ffent-
lichen, welche zudem den Wortlaut von Artikel 35 Absatz 2+~ wiedergibt.
Artikel 29 Absatz 1 des Gesetzes findet analog Anwendung.

s. Kommentar zu Abs. 1.

2« Die Feststellung des Nichtbestehens einer Angebotspflicht oder das
Gewihren einer besonderen Ausnahme durch die Ubernahmekommission
wird im SHAB publiziert.

s. Kommentar zu Abs. 1.
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2¢ Die an der Zielgesellschaft Beteiligten konnen innert zehn Borsentagen
bei der Bankenkommission den Erlass einer anfechtbaren Verfiigung ver-
langen. Die Frist beginnt am ersten Borsentag nach der Ver6ffentlichung im
SHAB zu laufen.

s. Kommentar zu Abs. 1; weiter ist dem Umstand Rechnung
zu tragen, dass das geltende Aktiondrsanfechtungsrecht ge-
miss Art. 35 Abs. 29" BEHV-EBK im Widerspruch zu
Art. 33b Abs. 3 nBEHG (geméss FINMAG) steht, das
Aktiondren erst ab einer Beteiligung von 2% an der Ziel-
gesellschaft Parteistellung einrdumt. Diese Regelung in
Abs. 29" ist somit ersatzlos zu streichen.

3 Die Bankenkommission erlédsst eine Verfiigung, wenn: 3-Bi 5 : s. Kommentar zu Abs. 1.

a. sie selber in der Sache entscheiden will;

b. der Gesuchsteller die Empfehlung ablehnt oder missachtet; oder

¢. die Ubernahmekommission sie um einen Entscheid ersucht.

4 Will die Bankenkommission selber in der Sache entscheiden, so hat sie 4+ Will-die Bankenkommission-selberin-der-Sache-entscheiden; so-hatsie s. Kommentar zu Abs. 1.

dies: tes:

a. bei einer Empfehlung, welche die Gewéhrung einer besonderen Aus-
nahme oder die Stellungnahme zum Bestehen einer Angebotspflicht zum
Gegenstand hat, innert einer Frist von zehn Borsentagen nach erfolgter
Publikation im SHAB zu erkléren;

b. in allen andern Féllen innert einer Frist von fiinf Borsentagen zu erkldren. | b—in-alenandernEidleninnerteinerErist vonfiinf Bérsentagenzo-erldiren-

5 Die Ablehnung einer Empfehlung hat der Gesuchsteller innert einer Frist
von flinf Bérsentagen mit einer schriftlichen Eingabe an die Ubernahme-
kommission zu begriinden. Die Ubernahmekommission kann diese Frist
verldngern. Die Akten sind an die Bankenkommission weiterzuleiten.

s. Kommentar zu Abs. 1.

6 Die Ubernahmekommission kann fiir die zu erfiillenden Aufgaben bei der s. Kommentar zu Abs. 1.

Behandlung der Gesuche eine angemessene Entschiddigung verlangen.

Art. 36 Frist
(Art. 32 Abs. 1 und 6 BEHG)

1 Das Pflichtangebot muss innerhalb von zwei Monaten nach Uberschreiten
des Grenzwertes unterbreitet werden.

2 Die Ubernahmekommission kann aus wichtigen Griinden eine Frist-
verldngerung gewéhren.

Art. 37 Borsenkurs
(Art. 32 Abs. 4, 5 und 6 BEHG)

1 Der Preis des Angebotes muss fiir jede Art von Beteiligungspapieren der
Zielgesellschaft mindestens dem Borsenkurs entsprechen.

2 Der Borsenkurs nach Artikel 32 Absatz 4 BEHG entspricht dem volumen-
gewichteten Durchschnittskurs der borslichen Abschliisse der letzten 60
Borsentage vor Verdffentlichung des Angebots beziechungsweise der Vor-
anmeldung.
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3 Er ist von erheblichen Kurseinfliissen durch besondere Ereignisse inner-
halb dieses Zeitraumes wie zum Beispiel Dividendenausschiittung oder
Kapitaltransaktionen zu bereinigen. Eine Priifstelle (Art. 25 BEHG) hat in
ihrem Bericht die Angemessenheit der Bereinigung zu bestétigen und die
Berechnungsgrundlagen aufzuzeigen.

4 Sind die kotierten Beteiligungspapiere vor der Veroffentlichung des An-
gebots beziehungsweise der Voranmeldung nicht liquid, so ist auf eine Be-
wertung einer Priifstelle (Art. 25 BEHG) abzustellen. Diese Priifstelle hat in
ihrem Bericht die Bewertungsmethode sowie die Bewertungsgrundlagen
aufzuzeigen

Art. 38 Preis des vorausgegangenen Erwerbs
(Art. 32 Abs. 4, 5 und 6 BEHG)

1 Der Preis des vorausgegangenen Erwerbs entspricht dem hochsten Preis,
den der Erwerber im Laufe der letzten zw6lf Monate vor Veréffentlichung
des Angebotes fiir Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft bezahlt hat.

2 Er ist fiir jede Art von Beteiligungspapieren getrennt zu ermitteln. Der
Festlegung des angemessenen Verhiltnisses zwischen den Preisen mehrerer
Arten von Beteiligungspapieren nach Artikel 32 Absatz 5 des Gesetzes ist
der Preis des im Vergleich zum Nominalwert hochstbezahlten Beteiligungs-
papiers zugrundezulegen.

3 Sind im Preis des vorausgegangenen Erwerbs neben Barzahlungen andere
wesentliche Leistungen des Erwerbers beziehungsweise Verdusserers, wie z.
B. die Gewihrung von Sicherheiten oder Sachleistungen, eingerechnet
worden, so kann der Mindestpreis um den Betrag, der diesen Leistungen
entspricht, erhoht beziehungsweise gemindert werden.

4 Eine Priifstelle (Art. 25 BEHG) hat in ihrem Bericht die Angemessenheit
der Erhohung oder Minderung nach Absatz 3 zu bestitigen und ihre
Berechnungen aufzuzeigen.

Art. 39 Abgeltung des Angebotspreises
(Art. 32 Abs. 4, 5 und 6 BEHG)

1 Der Angebotspreis kann durch Barzahlung oder durch Tausch gegen
Beteiligungspapiere geleistet werden.

1 Der Angebotspreis kann durch Barzahlung oder durch Tausch gegen
Effekten geleistet werden.

Es sollen auch Schuldpapiere als Zahlungsmittel zugelassen
werden. Letztere bergen weniger Risiken als z.B. Options-
rechte, welche unter der heutigen Regelung als Zahlungs-
mittel zugelassen wiéren.

2 Der Tausch gegen Beteiligungspapiere ist auch dann méglich, wenn ein
vorausgegangener Erwerb gegen Barzahlung stattgefunden hat.

2 Erfolgte der das Pflichtangebot auslosende Erwerb von Beteiligungs-
papieren vollstindig oder teilweise gegen Barzahlung, so kann der
Angebotspreis durch Tausch geleistet werden, sofern den Inhabern von
Beteiligungspapieren der Zielgesellschaft alternativ eine Barzahlung

angeboten wird.

Bislang kann im Rahmen eines Pflichtangebotes der
Angebotspreis durch Tausch gegen Beteiligungspapiere
auch dann abgegolten werden, wenn ein vorausgegangener
Erwerb gegen Barzahlung stattgefunden hat. Dies soll ins-
kiinftig nicht mehr méglich sein. Zudem soll ein Tausch
gegen nicht regelméssig gehandelte Titel nicht mehr zu-
lassig sein. Entsprechend sind die Vorgaben zur Bewertung
der im Tausch angebotenen Titel zu {iberarbeiten
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3 (in geltender Fassung nicht existent)

3 Der Tausch gegen nicht kotierte oder nicht regelmaissig gehandelte
Effekten ist zuldssig, sofern den Inhabern von Beteiligungspapieren der
Zielgesellschaft alternativ eine Barzahlung angeboten wird.

Art. 40 Vorausgegangener Erwerb durch Tausch von
Beteiligungspapieren
(Art. 32 Abs. 4, 5 und 6 BEHG)

1 Ist der vorausgegangene Erwerb der Beteiligungspapiere durch Tausch
erfolgt, so kann der Anbieter denselben Tausch mit einer Verringerung des
Tauschverhaltnisses von hochstens 25 Prozent anbieten, auch wenn der
Wert der betroffenen Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft inzwischen
gesunken ist. Der Wert der zum Tausch angebotenen Beteiligungspapiere
muss im Zeitpunkt der Verdffentlichung des Angebotes jedoch mindestens
dem Borsenkurs der nachgefragten Beteiligungspapiere entsprechen.

2 Erfolgt ein Angebot gegen Barzahlung, so sind die beim vorausge-
gangenen Erwerb durch Tausch erworbenen Beteiligungspapiere der Ziel-
gesellschaft zum Wert im Zeitpunkt des Tausches anzurechnen; die
Bewertung ist mit dem Angebot durch eine Priifstelle zu tiberpriifen.

Art. 41 Indirekter vorausgegangener Erwerb
(Art. 32 Abs. 4, 5 und 6 BEHG)

Erfolgte der vorausgegangene Erwerb indirekt im Sinne von Artikel 26 in
Verbindung mit Artikel 9 Absatz 3 Buchstabe c, so hat der Anbieter den auf
die Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft entfallenden Anteil des be-
zahlten Preises im Angebotsprospekt offenzulegen; die Bewertung dieses
Anteils ist durch eine Priifstelle zu iiberpriifen.

Art. 42 Bewertung der Beteiligungspapiere

(Art. 32 Abs. 4, 5 und 6 BEHG)

Art. 42 Bewertung der Effekten

Anpassung der Uberschrift an den neuen Wortlaut in
Abs. 1.

1 Fiir die Berechnung des Borsenkurses von zum Tausch angebotenen
Beteiligungspapieren gilt Artikel 37 Absatz 2 analog; die Bewertung ist
durch eine Priifstelle zu tiberpriifen.

1+ Fiir die Berechnung des Borsenkurses von zum Tausch angebotenen
Effekten gilt Artikel 37 Absatz 2 analog; die Bewertung ist durch eine
Priifstelle zu iiberpriifen.

Redaktionelle Anpassung,(einheitliche Begriffverwendung)

2 Wenn nicht kotierte Beteiligungspapiere oder kotierte Beteiligungspapiere
mit einem illiquiden Markt zum Tausch angeboten werden oder bei einem
vorausgegangenen Erwerb getauscht wurden, miissen sie von einer Priif-
stelle bewertet werden.

2 Wenn nicht kotierte oder nicht regelmissig gehandelte Effekten zum
Tausch angeboten werden oder bei einem vorausgegangenen Erwerb ge-
tauscht wurden, miissen sie von einer Priifstelle bewertet werden.

Redaktionelle Anpassung an die per 1. Juli 2007 revidierten
Art. 37 und 38.

Art. 43 Ausnahmen
(Art. 32 Abs. 4, 5 und 6 BEHG)

Die Ubernahmekommission kann im Einvernehmen mit der Banken-
kommission aus wichtigen Griinden dem Anbieter in Einzelféllen Aus-
nahmen von den Regelungen dieses Abschnittes (Art. 37-42) gewéhren.

Die Ubernahmekommission kann im-Einvernehmen-mit-der Banken-
kemmissien aus wichtigen Griinden dem Anbieter in Einzelfdllen Aus-
nahmen von den Regelungen dieses Abschnittes (Art. 37-42) gewéhren.

Anpassung gemiss FINMAG.
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Art. 43a Neuer Artikel
(Art. 20 Abs. 4 und 5, Art. 34" und 35 BEHG)

1 (in geltender Fassung nicht existent) ' Die FINMA, die Ubernahmekommission, die Zulassungs-, die Offen- Die gegenseitige Meldepflicht zwischen den verschiedenen
legungs- und die Uberwachungsstellen der Bérsen stellen einander von sich | Stellen der Borse und insbesondere zwischen der UEK und
aus oder auf Anfrage hin simtliche Informationen und sachbezogenen der OLS trégt zu einer effizienteren Umsetzung der offen-
Unterlagen zur Verfiigung, die diese Behorden und Stellen zur Erfiillung legungs- und iibernahmerechtlichen Bestimmungen bei. Ein
ihrer jeweiligen Aufgaben bendtigen. Sie informieren sich insbesondere, Umweg der Meldung iiber die FINMA macht wenig Sinn.

wenn sie Grund zur Annahme einer Gesetzesverletzung haben, welche
durch die zu informierende Behorde oder Stelle zu untersuchen ist.

2 (in geltender Fassung nicht existent) % Die involvierten Behorden und Stellen wahren dabei das Amts-, Berufs-
und Geschiftsgeheimnis und verwenden die erhaltenen Informationen und
sachbezogenen Unterlagen ausschliesslich zur Erfiillung ihrer jeweiligen

gesetzlichen Aufgaben.
Art. 44 Aufhebung bisherigen Rechts Art. 44 (aufgehoben)
Die Borsenverordnung-EBK vom 21. Oktober 1996 wird aufgehoben. Die Bérsenvererdnung-EBIvom21-Oktober 1996 wird-auteeheben: Totalrevision / s. neue Schlussbestimmungen in nArt. 48 —
50.

Art. 45 Offenlegung von Beteiligungen Art. 45 (aufgehoben)
(Art. 51 BEHG) :

1 Die Ubergangsregelung von Artikel 51 des Gesetzes ist auf alle Personen s. Kommentar zu Art. 44.
anwendbar, die bei Inkrafttreten des Gesetzes direkt, indirekt, in gemein-
samer Absprache oder als organisierte Gruppen iiber eine Beteiligung von
mindestens 5 Prozent der Stimmrechte einer in der Schweiz mindestens teil-

weise kotierten Gesellschaft verfiigen.

2 Die Verdusserung von Beteiligungspapieren, die vor dem Inkrafttreten des s. Kommentar zu Art. 44.
Gesetzes erworben wurden, ist wahrend der Ubergangsfrist von Artikel 51
des Gesetzes nicht meldepflichtig, auch wenn dadurch ein Grenzwert von

Artikel 20 des Gesetzes erreicht oder unterschritten wird.

3 Hingegen ist ein ab Inkrafttreten des Gesetzes erfolgter Erwerb von s. Kommentar zu Art. 44.
Beteiligungspapieren, mit welchem ein Grenzwert von Artikel 20 des
Gesetzes erreicht oder iiberschritten wird, unmittelbar meldepflichtig; fiir
deren Veriusserung kann danach die Ubergangsregelung nach Absatz 2 in

Verbindung mit Artikel 51 des Gesetzes nicht mehr beansprucht werden.

4 Anderungen in der Zusammensetzung des Personenkreises einer gemein- s. Kommentar zu Art. 44.
samen Absprache oder organisierten Gruppe wiahrend der Ubergangsfrist
16sen keine Meldepflicht aus, es sei denn, dass die Art der Absprache oder

der Gruppe durch die Anderung wesentlich veréndert wird.
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Art. 46 Inhalt der Meldung nach Art. 51 des Gesetzes
(Art. 51 BEHG)

Revisionsvorschlage per 01.01.2009

Art. 46 (aufgehoben)

Kommentare (Stand: Juni 2008)

Die Meldung nach Artikel 51 des Gesetzes muss ausser dem Erwerbs-
zeitpunkt, der vor dem Inkrafttreten des Gesetzes liegt, alle Angaben nach
Artikel 17 umfassen.

s. Kommentar zu Art. 44.

Art. 46a Ubergangsbestimmung zur Anderung vom 1. November 2007
(Art. 20 Abs. 5 BEHG)

Die Umsetzung der gednderten Meldepflichten hat bis zum 29. Februar
2008 zu erfolgen.

s. Kommentar zu Art. 44.

Art. 47 Inkrafttreten

Art. 47 (aufgehoben)

Diese Verordnung tritt am 1. Januar 1998 in Kraft.

s. Kommentar zu Art. 44.

Art. 48 Aufhebung bisherigen Rechts Neuer Artikel
(in geltender Fassung nicht existent) Die Verordnung der Eidgenossischen Bankenkommission vom 25. Juni s.

1997 (Borsenverordnung-EBK:; BEHV-EBK) wird aufgehoben.

Art. 49 Ubergangsbestimmungen Neuer Artikel

(in geltender Fassung nicht existent)

Die Offenlegungsmeldungen nach bisherigem Recht behalten ihre Giiltig-
keit. Neue Meldungen miissen nur und erst dann erfolgen, wenn nach

Anwendung dieser Verordnung ein meldepflichtiger Schwellenwert
erreicht, iiber- oder unterschritten wird.

s.a. Kommentar zu Art. 12 und 13.

Art. 50 Inkrafttreten

Neuer Artikel

(in geltender Fassung nicht existent)

Diese Verordnung tritt am 1. Januar 2009 in Kraft.
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