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Zirich, 14. Januar 2008

Vernehmiassung zum Rundschreiben , Aufsichtsregeln zum Marktverhalten*
IMarktverhql'tens._regeln)

Sehr geehrter Herr Aellen

Wir beziehen uns auf Ihr Schreiben vom 12, November 2007 und bedanken

uns fUr die Gelegenheit zur Stellungnahme. Materiell wurden unsere Einwdnde

gegen den Entwurf vom Dezember 2003 weitgehend berlcksichtigt. Mit we-

nigen Vorbehalten von untergeordneter Trogweite begrisst unser Verband
den neuen Entwurf,

Der neue Entwurf des Rundschreibens beschrénkt sich gegentber dem Ent-

wurf vom Dezember 2003 auf die wesentlichen Kernaussagen und formuliert
in erster Linie positive Verhaltensregeln bei weitgehendem Verzicht auf Ver-

botsnormen. Unscharfe Tatbesténde, welche dennoch Sanktionierungen zur
Folge.haben kénnen, wurden génzlich weggelassen. Dies ist zu begrissen.

Nach wie vor problematisch erachten wir das Festhalten am Begriff der un-
volistdndigen Information in Rz. 37. Wie bereits in unserer letzten Stellungnah-
me ausgefUhrt, taugt der Begriff u.E. nicht als Abgrenzungskriterium fOr redli-
ches und unredliches Verhalten bzw. tUhrt dazu, dass allein die mit der Hand-
lung verknOpfte Absicht die Handlung widerrechtlich werden 1&sst.

Ebenfalls bereits kritisiert halben wir die Massnahme der Verdffentlichung von
Preisstabilisierungsmassnahmen. Zwar wird diese nunmehr lediglich als zul@ssi-
ges Effektengeschaft und Usanz betitelt. Doch halten wir an unserer Ansicht

fest, dass eine Veroifentiichung der Parameter einer solchen Preisstabilisierung

bei Handelsbeginn problematisch ist, da durch sie andere Marktteitnehmer
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versucht sind, ,,dagegen" zu arbeiten bzw. diese Information zu ihrem Vorteil
auszunutzen,

Schliesslich erachten wir die Pflicht zur Aufzeichnung und Aufbewahrung
sémtlicher interner und externer Telefongespréche der im Effektenhandel ta-
tigen Mitarbeiter wahrend eines haiben Jahres immer noch fir zu weitge-
hend. Eine Dauer von ein bis drei Monaten wdre ausreichend, da Beanstan-
dungen von Kunden in der Regel innerhalb von wenigen Stunden oder Tagen
erfolgen und andererseits auch ein alifélliger Markimissbrauch sofort, d.h. in-
nerhalb von wenigen Monaten, abgeklart werden muss.

Wie eingangs erwdhnt, begrissen wir insgesamt den neven Entwurf. Fir eine
Besprechung stehen wir gerne zur Verflgung.

Mit freundlichen Grissen
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DrfAur. Hannes Glaus ascal Bovay




