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EBK-RS , Aufsichtsregein zum Marktverhalten* / Vernehmlassungsantwort

Sehr geehrter Herr Prasident
Sehr geehrter Herr Direktor
Sehr geehrte Damen und Herren

Mit Schreiben vom 12. November 2007 haben Sie die interessierten Kreise eingeladen, zum
Uberarbeiteten Entwurf eines EBK-Rundschreibens zu den Marktverhaltensregeln Stellung zu

re Einschatzung zum Rundschreiben-Entwurf zukommen zu lassen.

SwissHoldings vertritt die Interessen der bedeutendsten schweizerischen Emittenten aus der
Industrie. Ihre Mitglieder reprasentieren mehr als die Halfte der gesamten Borsenkapitalisierung
der SWX Swiss Exchange.

Unsere Mitgliedfirmen sind nicht vom Regelungsgehalt dieses Rundschreibens erfasst, da
sich dieses aus der Aufsicht Uber die regulierten Marktteilnehmer legitimiert. Hingegen ist Swiss-
Holdings an der Transparenz und der Funktionsfahigkeit der schweizerischen Effektenmarkte
und der Gleichbehandlung der Anleger interessiert. Nur ein einwandfrei und fair funktionierender
sowie transparenter Markt erfullt die an ihn gestelliten Anforderungen effizient und nachhaltig.

Wir halten deshalb einleitend fest, dass eine wirksame Marktaufsicht {iber die regulierten
Teilnehmer (Banken, Effektenh&ndler, dem KAG unterstellte Vertreter und Bewilligungstrager)
aus Sicht der Emittenten ein entscheidendes Kriterium fiir die Qualitat des Kapitalmarktes
Schweiz darstellt. Gerade die Entwicklungen der vergangenen zwei Jahre haben aufgezeigt,
dass der Durchsetzung allgemein anerkannter Marktverhaltensregeln im Lichte des Gewahrser-
fordernisses nach BaG und KAG in Zukunft noch verstarkt Gewicht beigemessen werden muss.

SwissHoldings begriisst die geklrzte und neu formulierte Fassung des EBK-RS zu den Auf-
sichtsregeln zum Marktverhalten grundsatzlich. Sie bildet eine verniinftige und pragmatische
Grundlage, das zuldssige Marktverhalten in seinen Grundzigen festzuhalten. Vorbehdltlich der
nachstehenden Ausfiihrungen unterstiitzen wir deshalb dieses Rundschreiben.
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Ad Ziff. Il / Beispiele zulidssiger Effektengeschifte und Usanzen

SwissHoldings teilt die Auffassung der EBK, wonach die aufgefihrten Beispiele grundsatzlich
zuldssiges Marktverhalten darstellen.

Sollte sich allerdings ein Effektenhandier (bzw. Bank, Vertreter/Bewilligungstrager nach KAG) an
Vorbereitungstransaktionen einer Ubernahme beteiligen (vgl. drittes Lemma), deren Zweck
oder Ergebnis es ist, Offenlegungspflichten gemass BEHG zu umgehen, dann misste dies als
Mitwirken an einem Informationsmissbrauch gelten. Ein solches Mitwirken ware nicht bloss im
Rahmen des Gruppentatbestandes des Offenlegungsrechts zu beurteilen, sondern ebenso unter
dem Blickwinkel des Gebots einwandfreier Geschaftstatigkeit. Jedenfalis ware ein soiches Ver-
halten nicht mehr vereinbar mit einem transparenten und funktionierenden Effektenmarkt.

Ad Ziff. IV / Beispiele zuldssiger Effektengeschifte und Usanzen

Die eingrenzenden Voraussetzungen, unter denen Kurspflege (1. Lemma) als zulassige Ef-
fektengeschafte anerkannt ist, unterstiitzen wir ausdriicklich.

Ad Ziff. VIl / Organisationspflichten von Effektenhédndlern

Die Vermeidung bzw. Auflosung von Interessenkonflikten bei Effektenhandlern stellt ein flr die
Emittenten zentrales Anliegen dar. Die hier aufgestelliten Grundsétze entsprechen internationa-

len Standards und werden ausdricklich begrisst. Insbesondere der Einbezug von Finanzanaly-
se, Kreditprifung und Ratingvergabe ist wichtig.

I\_I;bﬁst einer Béchénwuhsetzdﬁg dieses Rundschreibens ist dessen D‘Ur?:h—s—‘etfﬁng im Sinne
der neuen EBK Enforcement-Strategie entscheidend fiir das gute Funktionieren der Effekten-
markte f(ir Emittenten und Anleger.

Wir danken lhnen bestens fur die Méglichkeit zur Stellungnahme und ersuchen Sie hoflich, unse-
re Begehren geblhrend zu ber(icksichtigen.
Mit freundlichen Grissen
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