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Note (N)

Dieser Leitfaden richtet sich an alle Emittenten, die der Richtlinie betr. Ad hoc-Publizitdt (RLAhP) unterstehen. Die 1
RLARP findet auf alle Emittenten Anwendung, deren Effekten an der SIX Swiss Exchange AG (SIX) kotiert sind und
deren Gesellschaftssitz in der Schweiz ist. Emittenten, deren Gesellschaftssitz nicht in der Schweiz ist, fallen dann in
den Anwendungsbereich der RLAhP, wenn ihre Effekten an der SIX, nicht aber im Heimatstaat kotiert sind. Die RLAhP
findet ebenfalls auf jene Emittenten Anwendung, deren Effekte an der SIX Digital Exchange (SDX) kotiert sind (vgl.
Verweis im Kotierungsreglement der SIX Trading AG [KR SDX], welcher insbesondere die Art. 53 und 54 des Kotie-
rungsreglements der SIX Swiss Exchange AG [KR] als sinngemass anwendbar erklart [Titel III und Anhang B des KR
SDX]). Der Leitfaden unterstitzt Emittenten im Hinblick auf deren Bekanntgabepflicht bei kursrelevanten Tatsachen
im Sinne von Art. 53 f. KR mit praktischen Informationen. Er gibt den Wortlaut der RLAhP wieder, bertcksichtigt die
Praxis der Spruchkorper der SIX zur Ad hoc-Publizitat und enthalt Empfehlungen zu ausgewahlten Themen. Weder
dem Leitfaden als solchem noch den im Leitfaden enthaltenen Empfehlungen der SIX Exchange Regulation
AG (SER) kommt Rechtsverbindlichkeit zu.

Von den drei sprachlichen Versionen des Leitfadens (Deutsch, Franzésisch und Englisch) ist der deutsche Text als 2
authentische Fassung zu betrachten.

Hinweise auf Entscheide der Spruchkdérper der SIX sowie Referenzen zu Informationen des Regulatory Board (RB) 3
und des Ausschusses fur Emittentenregulierung (Issuer Committee, IC) werden zwecks optischer Hervorhebung
kursiv dargestellt. Die Rechtsprechung der Spruchkdérper der SIX wie auch die Mitteilungen des RB und des IC sind

auf der Webseite der SER zuganglich. Bei den Schaubildern im Anhang des Leitfadens handelt es sich lediglich um
vereinfacht dargestellte Anschauungsbeispiele, die keinen Anspruch auf Vollstandigkeit erheben.
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Art. 1 - Zweck

Artikel
RLAKP

Artikeltext

Hinweise

I. Allgemeine Bestimmungen

Art. 1 - Zweck
Art. 1

In dieser Richtlinie wird die
Bekanntgabepflicht der Emit-
tenten bei kursrelevanten
Tatsachen (Ad hoc-Publizitat
gemass Art. 53 KR) konkreti-
siert. Die Ad hoc-Publizitat
soll sicherstellen, dass die
Emittenten die Offentlichkeit
in wahrer, klarer und voll-
standiger Weise uUber mass-
gebliche Ereignisse aus ih-
rem Tatigkeitsbereich infor-
mieren.

Die Bekanntgabe der Information Uber kursrelevante Tatsachen wird als Ad hoc-Mitteilung be-
zeichnet. Nur Ad hoc-Mitteilungen unterliegen den Regeln zur Ad hoc-Publizitat. Der Emittent
muss mit seiner Ad hoc-Mitteilung insbesondere an die Offentlichkeit gelangen. Diese Veroéffent-
lichung hat in Ubereinstimmung mit den Regeln zur Ad hoc-Publizitit zu erfolgen. Adressaten
der Informationen sind samtliche tatsachlichen und potentiellen Marktteilnehmer (vgl. N 117 ff.
unten).

Far die Anforderungen an Wahrheit, Klarheit und Vollstandigkeit einer Ad hoc-Mitteilung wird
auf die Hinweise zu Art. 15 RLAhP verwiesen (N 178 ff. unten).

Das Informationsverhalten des Emittenten muss den Zielen der Transparenz sowie der Chancen-
gleichheit aller Marktteilnehmer die notwendige Beachtung schenken. Die Offentlichkeit hat An-
recht auf eine faire, d.h. zeit- und inhaltsadaquate Benachrichtigung hinsichtlich kursrelevanten
Informationen (Fall Nr. 6 Praxis Ad hoc-Publizitdt, Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle
vom 23. Mdrz 2005 Rz. 14 [ZUL/AHP/IV/05], Entscheid der Sanktionskommission vom 2. August 2019
Ziff. 3.2.2 [SaKo AhP-1/19], Art. 6 RLAhP [N 117 unten]).
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Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 1 - Zweck

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Der Ausschuss der Zulassungsstelle hat festgehalten, dass die Qualitat der Ad hoc-Mitteilung und 7
deren Wahrnehmung nicht nur von dessen Inhalt abhangt, sondern insbesondere auch von der
Quelle: Ist die Quelle ein anderes Medium, so ist die Qualitat der Mitteilung nicht dieselbe, wie
wenn die Quelle das Unternehmen selbst ist. Informationen aus erster Hand, d.h. vom Emitten-
ten selbst, werden von der Finanzgemeinde anders bewertet als Informationen von Medien. Die
Weitergabe von kursrelevanten Tatsachen an ein Medium in der Annahme, dass diese von den
anderen Medien aufgenommen und verbreitet werden, entspricht nicht dem Sinn und Zweck der
Ad hoc-Publizitat (Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 25 ff.
[ZUL/AHP/II/04]). Die Weitergabe von kursrelevanten Informationen an ausgewahlte Medien res-
pektive Journalisten gilt nicht als Offentlichkeit im Sinne von Art. 53 Abs. 3 KR (d.h. nicht als Be-
kanntmachung unter Wahrung der Gleichbehandlung der Marktteilnehmer) und ist unzulassig
(Entscheid der Sanktionskommission vom 2. August 2019 Rz. 24 m.w.H. [SaKo AhP-1/19]).

Mit anderen Worten entbindet die Verdffentlichung von kursrelevanten Informationen durch 8
Dritte den Emittenten nicht, die entsprechenden Informationen mittels einer eigenen Ad hoc-
Mitteilung selbst zu veroffentlichen. Informationen, die ein Emittent selber publiziert, werden

von den Marktteilnehmern im Regelfall als glaubwurdiger eingeschatzt als entsprechende Mel-
dungen Dritter. Die Anleger messen deshalb Ad hoc-Mitteilungen des Emittenten normalerweise

einen héheren Stellenwert bei.

Zudem sind die Adressaten der Ad hoc-Mitteilung des Emittenten und diejenigen der Meldung 9
des Dritten (z.B. Medien) praktisch nie identisch (vgl. Art. 7 ff. RLAhP).

Die borsenrechtlichen Bestimmungen betreffend die Offenlegung von Beteiligungen (Art. 120 10
FinfraG) sind unabhangig von und parallel neben den Vorschriften zur Ad hoc-Publizitdt zu be-
achten. Dies gilt namentlich auch fur die unterschiedlichen Fristen fir die Meldung bzw. die Be-
kanntgabe der Anderungen in der Aktionarsstruktur (N 63 unten).
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 1 - Zweck

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Vertragliche Abmachungen entbinden die Emittenten grundsatzlich nicht von der Pflicht, eine 1
Ad hoc-Mitteilung zu veréffentlichen. So vermag beispielsweise die Vereinbarung zwischen dem
Emittenten und einem anderen Unternehmen, wonach kursrelevante Tatsachen geheim zu hal-

ten sind, die Nichtbekanntgabe dieser kursrelevanten Tatsachen nicht per se zu rechtfertigen. So
entbindet z.B. die vertragliche Pflicht, den Inhalt eines Auftrags zum Bau einer Industrieanlage
geheim zu halten, den Emittenten nicht davon, seine Ad hoc-Mitteilung inhaltlich so auszugestal-

ten, dass der Marktteilnehmer sich ein Bild davon machen kann, was fir Auswirkungen der Ver-
tragsabschluss - z.B. in etwa auf die Ertrags- oder Finanzlage der Gesellschaft - haben wird.
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 2 - Anwendungsbereich

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Art. 2 - Anwendungsbereich

Art. 2 Abs. 1 Diese Richtlinie findet auf alle Diese Bestimmung legt den Anwendungsbereich der RLAhP fest. 12
Emittenten Anwendung, de-
ren Effekten an der SIX Swiss
Exchange AG («SIX Swiss
Exchange») kotiert sind und
deren Gesellschaftssitz in der
Schweiz ist.

Art. 2 Abs. 2 Emittenten, deren Gesell- Die RLAhP ist von Emittenten mit an der SIX oder SDX kotierten Effekten anzuwenden. Die An- 13
schaftssitz nicht in der wendbarkeit der RLAhP fur weitere Effekte ist in den Zusatzreglementen und weiteren Rechts-
Schweiz ist, fallen in den An- quellen geregelt:
wendungsbereich der Richtli- - Zusatzreglement Anleihen (ZRA)
nie, wenn ihre Effekten an
der SIX Swiss Exchange, nicht

aber im Heimatstaat kotiert
sind. - Bundesgesetz Uber die kollektiven Kapitalanlagen ([KAG]; z.B. Anlagefond; Immobilien-

fond; Exchange Traded Fund; Exchange Traded Structured Fund)

- Zusatzreglement Exchange Traded Products (ZRETP)
- Zusatzreglement Derivate (ZRD)

Eine Sekundarkotierung von Effekten an der SDX sowie eine reine Zulassung zum Handel sind
ausgeschlossen (Art. 9 Abs. 3 KR SDX). Zudem koénnen Beteiligungsrechte von Emittenten, die
keinen Sitz in der Schweiz haben, nicht an der SDX kotiert werden (Art. 9a Abs. 3 KR SDX).

Hat ein Emittent bei Doppelkotierungen Beteiligungsrechte an der SIX primarkotiert, gelten die
Pflichten fur die Aufrechterhaltung der Kotierung gegenuber der SIX und der SDX als erfullt,
wenn der Emittent diese Pflichten in Bezug der SIX-Primarkotierungen eingehalten hat (Titel III
des KR SDX). Hiervon ausgenommen sind die Pflichten gemass der Richtlinie Regelmeldepflich-
ten.
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Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 2 - Anwendungsbereich

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Die RLAhP schreibt kollisionsrechtlich vor, dass fur Gesellschaften, die an der SIX zwar Effekten 14
kotiert, jedoch ihren Sitz nicht in der Schweiz haben, die RLAhP nur dann nicht zur Anwendung
gelangen soll, wenn die Gesellschaft zusatzlich an einer Bérse im Heimatstaat kotiert ist. Der
Heimatstaat bestimmt sich nach schweizerischem Recht. Besteht bei Gesellschaften ohne Sitz in

der Schweiz neben der Kotierung von Effekten an der SIX eine Kotierung an einer Borse aus-
serhalb ihres Heimatstaats (und keine Kotierung an einer Borse im Heimatstaat), so findet die

RLAhP dennoch Anwendung. Auf Gesellschaften mit Sitz in der Schweiz und Kotierung von Effek-

ten an der SIX findet die RLAhP - ungeachtet von allfalligen Kotierungen in anderen Staaten -

stets Anwendung.

Gesellschaften, deren Effekten an einer Borse ihres Heimatstaats kotiert sind, unterliegen den 15
Bestimmungen der RLAhP auch dann nicht, wenn es sich bei den Effekten, die an der Heimat-

borse kotiert sind, nicht um dieselben Effekten handelt, die an der SIX kotiert sind. Auf diese
Emittenten kommen teilweise die Art. 21 RLAG zur Anwendung.

Beispiele: 16

- Eine stdafrikanische Gesellschaft ohne Sitz in der Schweiz hat Aktien an der SIX kotiert. 17
Daruber hinaus besteht eine Kotierung ihrer Aktien in New York (USA), jedoch keine im
Heimatstaat Stdafrika: Die RLAhP findet Anwendung.

- Eine Gesellschaft nach schweizerischem Recht mit Sitz in der Schweiz hat an der SIX und 18
in London (UK) Aktien kotiert. Die Gesellschaft hat nach englischem Recht den Sitz ihrer
Verwaltung in London: Die RLAhP findet Anwendung.

- Eine Gesellschaft mit Sitz in der Schweiz hat an der SIX ausschliesslich Obligationen (For- 19
derungsrechte) kotiert: Die RLAhP findet Anwendung.

- Eine Gesellschaft mit Sitz in Spanien hat an der Madrider Bérse Aktien und an der SIX 20
Obligationen kotiert: Die RLAhP findet keine Anwendung.

- Eine Gesellschaft mit Sitz in Paris (Frankreich) hat an ihrer Heimatbérse Obligationen ko- 21
tiert, an der SIX hat sie Aktien kotiert: Die RLAhP findet keine Anwendung.
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Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel

RLAhP Artikeltext Hinweise

II. Kursrelevante Tatsachen

Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Art. 3 Bekanntgabepflichtig  sind Die Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen ist neu umfassend in Art. 53 KR verankert. 22
Ad hoc-Mitteilungen gemass Art. 53 KR lautet wie folgt:
Art. 53 KR. 1 Der Emittent informiert den Markt Uber kursrelevante Tatsachen, welche in seinem Tatigkeits-

bereich eingetreten sind. Als kursrelevant gelten Tatsachen, deren Bekanntwerden geeignet ist,
den Kurs erheblich zu beeinflussen. Erheblich ist eine Kursanderung, wenn sie das tbliche Mass
der Schwankungen deutlich Ubersteigt.

1bis Das Bekanntwerden der kursrelevanten Tatsache muss geeignet sein, den verstandigen
Marktteilnehmer in seinem Anlageentscheid zu beeinflussen.

2 Der Emittent informiert, sobald er von der Tatsache in ihren wesentlichen Punkten Kenntnis
hat.

2°s Die Bekanntgabe der Information Uber kursrelevante Tatsachen hat einleitend die Klassifika-
tion 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.

Auf die einzelnen Kernelemente von Art. 53 KR wird in den nachfolgenden Ausfihrungen einge- 23
gangen:

- Kursrelevante Tatsache (insb. N 30 ff. unten)

- Eigener Tatigkeitsbereich (insb. N 42 ff. unten)

- Verstandiger Marktteilnehmer (insb. Art. 15 Abs. 1 RLAhP, N 176 f. unten)

- Wesentliche Punkte (insb. Art. 5 RLAhP, N 102 ff. unten)

- Kennzeichnungspflicht (insb. N 27 f., N 147 ff., N 184 unten)

- Gleichbehandlungsgebot (insb. Art. 6 RLAhP, N 116 ff. unten)
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Per 1. Juli 2021 hat das RB einzelne Bestimmungen im Bereich der Ad hoc-Publizitat revidiert und 24
dabei den Begriff der Kursrelevanz formell angepasst (Mitteilung des Regulatory Board Nr. 3/2021

vom 30. April 20217). Neu wird von «kursrelevanter Tatsache» und nicht mehr von «potentiell kurs-
relevanter Tatsache» gesprochen. Die Anpassung ist sprachlicher Natur und fuhrt zu keiner in-
haltlichen Begriffs- bzw. Rechtsanderung. Als kursrelevant gelten Tatsachen, deren Bekanntwer-

den geeignet ist, den Kurs erheblich zu beeinflussen (Art. 53 Abs. 1 KR). Erheblich ist eine
Kursanderung, wenn sie das ubliche Mass der Schwankung deutlich Ubersteigt. Abgesehen von
Geschafts- und Zwischenberichten gemass Art. 49 und Art. 50 KR, die stets mit einer Ad hoc-Mit-
teilung gemass Art. 53 KR zu verdffentlichen sind, gibt es keine Tatsachen, deren Bekanntwerden

als stets kursrelevant einzustufen ist (N 89 ff. unten).

Mittels Rundschreiben hat das IC die Anpassungen und Neuerungen der Revision erlautert (Issu- 25
ers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April 2021 [IC-RST]).

Weil mit der Neuerung von Art. 53 Abs. 1 KR keine Praxisanderung einhergeht, muss die Tatsache 26
wie bis anhin aus einer «ex ante»-Betrachtungsweise jeweils die Eignung haben, kursrelevant zu

sein: Die Beurteilung, ob das Bekanntwerden einer Tatsache geeignet ist, den Kurs erheblich zu
beeinflussen, ist jeweils im konkreten Einzelfall vorgangig zum Bekanntwerden bzw. zur Bekannt-

gabe vorzunehmen (Art. 4 Abs. 2 RLAhP; vgl. N 89 unten).
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Die Bekanntgabe der Information Uber kursrelevante Tatsachen hat seit dem 1. Juli 2021 einlei- 27
tend die Klassifikation als «Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR» (Franzdsisch: «xannonce événe-
mentielle au sens de I'art. 53 RC», Englisch: «Ad hoc announcement pursuant to Art. 53 LR») zu
enthalten (sog. «Flagging», Art. 53 Abs. 2 KR). Wie die Kennzeichnung im konkreten Fall (‘ge-
stalterisch’) zu erfolgen hat, hat das RB nicht vorgegeben und liegt im Ermessen der Emittenten.
Die Kennzeichnung muss jedoch visuell deutlich als solche erkennbar sein (Issuers Committee
Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April 2021 [IC-RS1]). Die Kennzeichnungspflicht gilt ungeachtet des
Formats und der Art der Verbreitung des Inhalts der Ad hoc-Mitteilung. Samtliche Adressaten
gemass Art. 7 RLAhP ff. sind mit der identischen Ad hoc-Mitteilung zu bedienen. Eine identische
Ad hoc-Mitteilung ist ebenfalls im Verzeichnis fur Ad hoc-Mitteilungen auf der Webseite des Emit-
tenten gemass Art. 9 RLAhP aufzuschalten (unten N 147). Sind Emittenten zudem beispielsweise
in grenzliberschreitenden Markten tatig, haben eine internationale Investorenbasis oder sind an
mehreren Borsen kotiert, so ist es zulassig, die vom KR vorgeschriebene Kennzeichnung mit ei-
nem Verweis auf die Schweizer Borse SIX oder SDX - SIX Swiss Exchange bzw. SIX Digital
Exchange - zu erganzen.

Enthalt die E-Mail, mit welcher die Ad hoc-Mitteilung Ubermittelt wird, die vollstandige Ad hoc- 28
Mitteilung in Textform, ist der Text bzw. die Ad hoc-Mitteilung einleitend als «Ad hoc-Mitteilung
gemass Art. 53 KR» zu kennzeichnen. Dies gilt auch dann, wenn der E-Mail die Ad hoc-Mitteilung
zusatzlich als Anhang (PDF) beigefuigt wurde und das Dokument (PDF) die Kennzeichnung

«Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR» enthalt.

Enthalt die E-Mail nicht die vollstandige Ad hoc-Mitteilung in Textform, sondern eine Zusammen-
fassung oder einen Verweis auf die Beilage, muss die E-Mail nicht als «Ad hoc-Mitteilung gemass
Art. 53 KR» gekennzeichnet werden, sofern der E-Mail die Ad hoc-Mitteilung als Anhang (PDF)
beigefligt wurde und das Dokument (PDF) die Kennzeichnung «Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53
KR» enthalt.
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Es bestehen keine fix definierten, allgemeinverbindlichen Grenzwerte oder Prozentzahlen, deren 29
Erreichen, Uber- oder Unterschreiten die Erheblichkeit manifestierten (Issuers Committee Rund-
schreiben Nr. 1 vom 30. April 2021 [IC-RS1]; N 97 unten). So kann es beispielsweise sein, dass die
Ausfuhrungen zu einem bestimmten Punkt im Geschaftsbericht einer Bank als kursrelevant ein-
zustufen sind, bei einer anderen Bank jedoch nicht (Entscheid der Sanktionskommission vom

28. Oktober 2010 E. 3.2 ff., E. 8 [SaKo 2010-CG-11I/10, SaKo 2010-AHP-1/10]). Mdgliche Beispiele von

Ad hoc-Mitteilungen finden sich in N 59 ff. unten.

Im Zusammenhang mit dem in Art. 53 KR genannten Begriff der kursrelevanten Tatsache ist ins- 30
besondere auf nachfolgende Ausfihrungen hinzuweisen:

Ein Ereignis oder ein Zustand der Gegenwart respektive der Vergangenheit, das bzw. der dem 31
Beweis zuganglich ist, wird als Tatsache qualifiziert (Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle
vom 1. November 2004 Rz. 16 [ZUL/AHP/II/04]).

Blosse Geruichte, Gewinnschatzungen Dritter sowie Ideen, Planungsvarianten und Absichten des 32
Emittenten fallen grundsatzlich nicht unter die Ad hoc-Publizitat (vgl. Entscheid des SIX Swiss
Exchange Schiedsgerichts im Zusammenhang mit dem Entscheid SaKo-2014 AhP-I/14 vom 22. Mdrz

2016 Rz. 101, Entscheide der Disziplinarkommission vom 15. Mai 2002 Ziff. 2.1 [DK/AHP/1/02] und vom

30. Juli 2004 Rz. 12 [DK/AHP/I/04]; Entscheid der Sanktionskommission vom 15. Dezember 2009 Rz. 4

[SaKo 2009-AHP 1/09]). Weitere Hinweise zum Umgang mit Gertchten finden sich in N 35 ff. unten.

Fir die Abgrenzung der Begriffe Tatsachen und Gerulchte wird auf N 82, 220 und 227 unten ver-
wiesen.

Der Entschluss der Geschaftsleitung eines Emittenten, eine bestimmte Strategie zu verfolgen, ist 33
- im Gegensatz zu reinen Ideen und Planungsvarianten - als Tatsache zu qualifizieren, wird damit

doch ein verbindliches, durch den Emittenten zu verfolgendes Ziel festgelegt (Entscheid des SIX

Swiss Exchange Schiedsgerichts im Zusammenhang mit dem Entscheid «SaKo-2014-AhP-1/14» vom

22. Mdrz 2016 Rz. 101 ff., Rz. 114 f., Entscheid der Disziplinarkommission vom 15. Mai 2002 Ziff. 2.1
[DK/AHP/1/02], vgl. auch Entscheid der Sanktionskommission vom 2. August 2019 Rz. 21 [SaKo AhP-

I719)).
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Auch Absichten sind im Regelfall nicht in Form einer Ad hoc-Mitteilung bekannt zu geben. Die 34
Grenze zwischen einer reinen Absicht und einem Plan bzw. Entschluss des Emittenten kann aber
fliessend sein: Beschliesst beispielsweise der Verwaltungsrat den Verkauf mehrerer wichtiger
Liegenschaften zu einem erheblich tber dem Marktwert liegenden Preis oder als Ausfluss eines
Strategiewechsels, macht die Verausserung jedoch von einem Vorentscheid der Steuerbehérden
abhéangig, so handelt es sich um keine blosse Absicht mehr, da die Umsetzung des Beschlusses

nur noch vom Eintritt einer dusseren Tatsache abhangt (resolutiv oder suspensiv bedingter Ent-
schluss).

Der Emittent ist grundsatzlich nicht verpflichtet, zu Gertichten im Markt mittels einer Ad hoc-Mit- 35
teilung Stellung zu beziehen. Es wiirde den Wert der Ad hoc-Publizitat erheblich mindern, wenn
Emittenten auf Gerlichte oder blosse Anfragen hin (insbesondere auch, wenn diese suggestiv
formuliert sind), ob sie ihre vertraglichen Verpflichtungen einhalten, immer mit Ad hoc-Mitteilun-

gen reagieren wurden (bzw. mussten) (Entscheid der Sanktionskommission vom 15. Dezember 2009

Rz. 4 [SaKo 2009-AHP 1/09]).

SER empfiehltim Zusammenhang mit der freiwilligen Kommentierung von Gertichten folgendes: 36
Beschliesst der Emittent zu einem Gerlcht oder einer Anfrage Stellung zu nehmen, obwohl er

dazu gemass den anwendbaren Regularien nicht verpflichtet ist, und sind die fraglichen Tatsa-

chen (z.B. die fristgerechte Einhaltung von Vertragen), geeignet, den Kurs massgeblich zu beein-
flussen, hat die entsprechend freiwillige Stellungnahme zum Gerucht in Form einer Ad hoc-Mit-
teilung und nach den Regeln zu den Ad hoc-Publizitatspflichten zu erfolgen. Auf diese Weise kann

eine gleichmassige Information der Marktteilnehmer gewahrleistet werden.
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Prognosen, die ausschliesslich auf Erwartungen oder Hoffnungen beruhen, sind nicht als Tatsa- 37
chen zu werten. Prognosen kénnen hingegen dann unter den Tatsachenbegriff fallen, wenn sie
weitgehend auf anderen Tatsachen beruhen. Bei der Einzelfallqualifikation sind verschiedene
Faktoren zu berucksichtigen, u.a. der Zeitpunkt der Abgabe der Prognose, die Position der Per-

son im Unternehmen, welche die Prognose abgibt, sowie das Prognoserisiko. Je mehr eine Prog-

nose auf objektiv feststellbaren Fakten basiert und je geringer der Anteil an Vermutungen und
Hochrechnungen ist, desto kleiner ist das Prognoserisiko (Entscheid des Ausschusses der Zulas-
sungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 16 [ZUL/AHP/II/04], Entscheid der Disziplinarkommission vom

18. Juni 2007 [DK/AHP/III/06]).

Insbesondere sind Prognosen resp. Schatzungen, die im Wesentlichen auf Tatsachen beruhen, 38
selbst ebenfalls als Tatsachen im Sinne der Ad hoc-Publizitat zu betrachten (Entscheid der Diszip-
linarkommission vom 18. Juni 2007 Rz. 3 [DK/AHP/I11/06], vgl. auch Entscheid der Sanktionskommission

vom 14. April 2015 Rz. 10 f. [SaKo 2015-AhP-I/15]).

Der Emittent tragt die Verantwortung fur die zeitgerechte und inhaltlich korrekte Erftllung der 39
Informationspflicht bei Auftreten von kursrelevanten Tatsachen. Er trifft seinen Entscheid im
Rahmen seines pflichtgemassen Ermessens unter Berlcksichtigung der gesellschaftsinternen
Kompetenzordnung (Art. 4 Abs. 3 RLAhP). Die gesellschaftsinterne Kompetenzordnung hat sich

aus den gesellschaftsrechtlichen Dokumenten, insbesondere Statuten, Organisationsreglement,
Kompetenzordnung etc. zu ergeben. In zeitlicher Hinsicht haben sich die Emittenten so zu orga-
nisieren, dass eine zeitnahe Erfillung der Informationspflichten stets gewahrleistet ist (Issuers
Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April 2021 [IC-RS1]).
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Unternehmerische Entwicklungs- und Entscheidungsprozesse durchlaufen bis zu ihrer endgulti- 40
gen Realisierung gewdhnlich mehrere Stufen. Der Emittenten trifft seinen Entscheid hinsichtlich

der Beurteilung der Kursrelevanz im Rahmen seines pflichtgemassen Ermessens unter Beruck-
sichtigung der gesellschaftsinternen Kompetenzordnung (Art. 4 Abs. 3 RLAhP). Er darf in der Re-

gel aber nicht zuwarten, bis er die Tatsache in allen Einzelheiten kennt (Entscheid des Ausschusses

der Zulassungsstelle vom 4. September 2006 Rz. 16 [ZUL/AHP/II/06], vgl. auch Entscheid der Sanktions-
kommission vom 28. Juni 2012 Rz. 30 [SaKo 2012-AHP/II/11], bzgl. des Gebots der Wahrheit, Klarheit

und Vollstandigkeit s. N 178 ff. unten).

SER empfiehlt bei komplexen Ereignissen - insbesondere im Zusammenhang mit Unterneh- 41
mensubernahmen - die Offentlichkeit mehrstufig mittels Ad hoc-Mitteilung zu informieren. Eine
stufenweise Verdéffentlichung kann gegebenenfalls unter anderem auch bei der Durchfiihrung

einer Kapitalerh6hung angebracht sein. Unter bestimmten Voraussetzungen ist bereits die ge-
plante finanzielle Unterstitzung durch einen oder mehrere Grossinvestoren gemass den Best-
immungen zur Ad hoc-Publizitat bekannt zu gegeben, bevor alle Einzelheiten der Transaktion
zwischen den Vertragsparteien ausgehandelt worden sind. Es empfiehlt sich, dann eine weitere

Ad hoc-Medienmitteilung zu verdéffentlichen, wenn die Vertrage unterzeichnet sind usw. (zur Zu-
lassigkeit des Bekanntgabeaufschubs vgl. N 192 ff. unten sowie Anhang 4 des Leitfadens).

Eintritt der Tatsache im eigenen Tatigkeitsbereich (vgl. Art. 1 RLAhP): 42

Eine Tatsache, die den Emittenten betrifft, aber ihren Ursprung ausserhalb des Unternehmens 43
hat, wird von den Pflichten der Ad hoc-Publizitat grundsatzlich nicht erfasst. Fuhrt jedoch ein sol-

ches Aussenereignis zum Eintritt einer kursrelevanten Tatsache innerhalb des Tatigkeitsbereichs

des Emittenten, so hat dieser dennoch eine Ad hoc-Mitteilung zu verdéffentlichen (Entscheid des
Ausschusses der Zulassungsstelle vom 4. September 2006 Rz. 14 [ZUL/AHP/II/06]. Die Zulassungsstelle

zdhlt u.a. den Konkurs eines besonders wichtigen Vertragspartners und je nach Konstellation die Kiin-
digung eines Vertrags durch den Vertragspartner zu Aussenereignissen, die den Pflichten zur Ad hoc-
Publizitat unterliegen kénnen).
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Grundsatzlich nicht der Ad hoc-Publizitatspflicht - da nicht im eigenen Tatigkeitsbereich ergan- 44
gen - unterliegen beispielsweise:

- allgemeine Marktdaten (wirtschaftspolitische oder gesamtwirtschaftliche Entwicklungen,
Wechselkursschwankungen, Aussenhandelsstatistiken, ein Handelsembargo etc.),

- offentlich bekannte Entwicklungen, die sich auf den Gesamtmarkt (z.B. eine globale Pan-
demie) oder auf Sparten und Branchen auswirken, in welchen ein Emittent tatig ist (z.B.
Pharmaindustrie, Konsum- und Luxusguterherstellung, Versicherungs- oder Bankenwe-
sen etc.),

- die Lancierung eines Konkurrenzprodukts und/oder Kauf- oder Verkaufsempfehlungen
durch Analysten usw.

Ausnahmsweise kdnnen Tatsachen - obwohl nicht im eigenen Tatigkeitsbereich ergangen - der 45
Ad hoc-Publizitatspflicht unterliegen, wenn sie eine direkte Innenwirkung auf den Geschaftsgang

des Emittenten haben. Beispiele fur derartige Tatsachen sind: Entscheide einer Wettbewerbs-

oder Aufsichtsbehdérde (z.B. im Hinblick auf die Zulassung eines neuen Medikamentes) oder eines
Gerichts, die Kindigung eines bedeutsamen Vertrages durch einen wichtigen Vertragspartner

oder dessen Konkurs bzw. dessen Sanierungsbedurftigkeit (vgl. dazu auch den Entscheid des Aus-
schusses der Zulassungsstelle vom 4. September 2006 Rz. 14 [ZUL/AHP/II/06]).

SER empfiehlt bei Gerichtsfallen von erheblicher Tragweite sowohl bei der Klageeinleitung oder 46
Kenntnis der Klage als auch bei Kenntnis des Urteils den Markt mittels Ad hoc-Mitteilung zu in-
formieren.

Bei Ubernahmen ist zu prifen, ob das Ubernahmeangebot fiir die kotierte Zielgesellschaft kurs- 47
relevant ist.
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Ad hoc-Mitteilungen sind unter Umstanden auch von kotierten Zielgesellschaften zu publizieren, 48
wenn im Rahmen einer allfalligen Ubernahme die Anbieterin ihrerseits eine Pressemitteilung be-
treffend eines wichtigen Zwischenereignisses im Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot
publiziert hat. Die Prifung zur Veréffentlichung einer Ad hoc-Mitteilung ist insbesondere stets

dann vorzunehmen, wenn sich der Verwaltungsrat der Zielgesellschaft im Rahmen eines Uber-
nahmeverfahrens zum 6ffentlichen Angebot dussert und den entsprechenden Bericht veroffent-

licht (Art. 132 Abs. 1 FinfraG). Handelt es sich bei der Anbieterin um eine kotierte Gesellschaft, ist

im Einzelfall jeweils zu priifen, ob die Ubernahme respektive das Zwischenereignis fir sie selber
kursrelevant ist. Diesfalls ist eine Ad hoc-Mitteilung zu verdéffentlichen.

Vgl. zum Verhéltnis der Publizitatsvorschriften nach Ubernahmerecht zu den Ad hoc-Publizitats- 49
vorschriften N 10 oben. Fiir weitere Informationen betreffend Ubernahmen siehe auch N 85 f.
unten.

Auch ein Wechsel in der Eigentimerstruktur oder eine Anderung in einem Aktionarspool kann 50

kursrelevant sein. Zu prifen ist im Einzelfall, ob die Anderung Auswirkungen auf die Beherr-
schungsverhaltnisse, auf die Stimmenmehrheit in der GV, oder die Ausiibung bestimmter Aktio-
narsrechte haben kann (insbesondere bei Erreichen und/oder Uberschreiten der Schwellenwerte
von 33% %, 50 % und/oder 66% % kann Einfluss auf den Emittenten ausgelbt werden - Pflicht
zur Unterbreitung eines 6ffentlichen Kaufangebots; aktienrechtliche Sperrminoritat - absolutes
bzw. relatives Mehr flr wichtige Beschllsse). Sowohl der «Einstieg» als auch der «Ausstieg» eines
bekannten Investors oder eine bedeutende Anderung im Bestand seiner Beteiligung kann kurs-
relevant sein (vgl. Sanktionsbescheid von SIX Exchange Regulation vom 11. Oktober 2013 Rz. 16 ff.
[SER-AHP-I/13], auch N 63 unten).
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel . . .

RLAhP Artikeltext Hinweise
Nicht 6ffentlich bekannte Tatsache: 51
Eine Tatsache ist jedoch nicht schon deshalb 6ffentlich bekannt, weil Dritte, beispielsweise be- 52

stimmten Medien oder auch Analysten, dartiber berichtet haben. So entbindet die Tatsache, dass
in einem Artikel Uber eine den Emittenten betreffende kursrelevante Tatsache berichtet wird,
letzteren nicht von der Pflicht, eine entsprechende Ad hoc-Mitteilung zu publizieren: Die Anleger
messen der originaren Ausserung der Gesellschaft ein grésseres Gewicht bei, als sie es gegen-
Uber einer Meldung durch einen Dritten tun (vgl. dazu den Entscheid der Disziplinarkommission
vom 22. Juli 2002 Rz. 11 [DK/AHP/II/02], auch N 7 ff. oben).

Ist eine Tatsache im Grundsatz schon mit einer Ad hoc-Mitteilung bekannt gemacht worden, so 53
sind allfallige Einzelheiten dazu in der Regel nicht mehr kursrelevant. So erachtete die SaKo wei-

tere Informationen im Zusammenhang mit einem bereits friiher bekannt gegebenen Stellenab-

bau als Einzelheiten zu diesem und verneinte die Kursrelevanz der weiteren Informationen (Ent-

scheid der Sanktionskommission vom 15. Dezember 2009 Rz. 8 f. [SaKo 2009-AHP 1/09)).

Die freiwillige Vorabpublikation von Finanzzahlen («Key Figures») ist zuldssig, lasst die Kursrele- 54
vanz der Geschafts- und Zwischenberichte gemass Art. 49 und Art. 50 KR jedoch nicht dahinfallen

bzw. sind diese stets mit einer Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR zu verdéffentlichen (Art. 4

Abs. 2 RLAhP; N 89 ff. unten).

Eignung der Tatsache, den Kurs erheblich zu beeinflussen (Kursrelevanz): 55

Die Beurteilung, ob das Bekanntwerden einer Tatsache geeignet ist, den Kurs erheblich zu be- 56
einflussen, ist jeweils im konkreten Einzelfall vorgangig zum Bekanntwerden bzw. zur Bekannt-
gabe vorzunehmen (Art. 4 Abs. 2 RLAhP; N 89 und 97 unten).

Abgesehen von Geschéfts- und Zwischenberichte gemass Art. 49 und Art. 50 KR, die stets mit 57
einer Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR zu veréffentlichen sind, gibt es keine Tatsachen, deren
Bekanntwerden als stets kursrelevant einzustufen ist (Art. 4 Abs. 2 RLAhP; N 89 unten).

19/78



Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Die Eignung fir eine erhebliche Anderung des Kurses genligt bereits. Es gilt die «ex ante»-Be- 58
trachtungsweise. Es ist nicht erforderlich, dass es auch tatsachlich zu einer Anderung des Kurses
kommt (Kursanstieg oder Kurseinbruch; Sanktionsbescheid von SIX Exchange Regulation vom 27. Ja-

nuar 2021 Rz. 44 [SER-AhP-1/21/MP-1/21], Sanktionsbescheid vonSIX Exchange Regulation vom 11. Ok-

tober 2013 Rz. 24 m.w.H. [SER-AHP-I/13], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Ja-

nuar 2007 Rz. 9 [ZUL/AHP/IV/06], Entscheid der Sanktionskommission vom 30. Juli 2007 Rz. 11
[SaKo/AHP/I/07], s. auch Anhang 3 des Leitfadens).

Beispiele, die im Einzelfall geeignet sein kénnen, den Kurs erheblich zu beeinflussen: 59

- Strukturverdnderungen: Fusionen, Ubernahmen (z.B. Bericht des Verwaltungsrats ge- 60
mass Art. 132 Abs. 1 FinfraG; s. zu Ubernahmen auch N 47 ff. oben), Abspaltungen, Ver-
mogensibernahmen, Restrukturierungen (vgl. betr. Fusion Entscheid der Sanktionskom-
mission vom 2.August 2019 Rz 17ff, Rz 26, Rz 32 [SaKo AhP-I/19], vgl. betr.
Umstrukturierung Fall Nr. 5 Praxis Ad hoc-Publizitit).

- Bereits die Aufnahme von Gesprachen betreffend eine allfillige Ubernahme kann eine 61

kursrelevante Tatsache darstellen, wobei ein Bekanntgabeaufschub unter den anwend-
baren Voraussetzungen zulassig ist und damit - unter Wahrung der Vertraulichkeit und
der Pflicht zur Publikation bei einem Leck - eine Nichtveréffentlichung der Ubernahme-
gesprache respektive eine zeitliche Verschiebung der Publikation der Ad hoc-Mitteilung
ermaoglicht wird (unverdéffentlichter Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom
31. Mai 2001; s. dazu Rolf H. Weber, Praxis der SWX Swiss Exchange zur Ad hoc-Publizitat,
SZW 2002, S. 297 ff., S. 298).

- Kapitalveranderungen: Kapitalerhdhung oder -herabsetzung, Aktienrtckkaufpro- 62
gramme, Wechsel in der Art der Beteiligungsrechte (z.B. Umwandlung von Partizipations-
scheine in Aktien) etc.
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Bedeutende Verschiebungen in der Aktionarsstruktur: Die Offenlegung von Beteili- 63
gungen gemass Art. 120 ff. FinfraG verdrangt die Vorschriften zur Ad hoc-Publizitat nicht
(N 10 oben). Im Einzelfall kann es sich bei einer gewichtigen Anderung in der Aktionéars-
struktur um eine kursrelevante Tatsache handeln, wenn es dabei z.B. zu Anderungen bei
bedeutenden Aktionaren kommt, die einen massgeblichen Einfluss auf die Willensbil-
dung der Gesellschaft austiben. Gemass Rechtsprechung der SaKo hat die Gesellschaft
diesfalls - sobald sie von der Verausserung bzw. vom Erwerb der Beteiligung Kenntnis
erhalt - eine Ad hoc-Mitteilung zu veroffentlichen (Entscheid der Sanktionskommission vom
19. November 2007 Rz. 6 [SaKo/AHP/III/07], vgl. auch Sanktionsbescheid von SIX Exchange Re-
gulation vom 11. Oktober 2013 Rz. 16 ff. [SER-AHP-1/13]). Die bérsenrechtlichen Bestimmun-
gen betreffend die Offenlegung von Beteiligungen sind unabhangig von und parallel ne-
ben den Vorschriften zur Ad hoc-Publizitat zu beachten. Dies gilt namentlich auch fir die
unterschiedlichen Fristen fiir die Meldung bzw. die Bekanntgabe der Anderungen in der
Aktionadrsstruktur.
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 3 - Bekanntgabepflicht kursrelevanter Tatsachen

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Personelle Anderungen: Personelle Anderungen im Unternehmen, insbesondere im 64
Verwaltungsrat und/oder in der Geschaftsleitung, kdnnen eine kursrelevante Tatsache
darstellen. Die personelle Anderung als solche stellt jedoch im Vergleich zur friiheren
Rechtsprechung aufgrund der neuen Rechtsgrundlage von Art. 4 Abs. 2 RLAhP keinen
‘per se’-Tatbestand einer Ad hoc-Publizitatspflicht mehr dar. Mit der Regularienrevision
vom 1. Juli 2021 wurde in Art. 4 Abs. 2 RLAhP der Grundsatz verankert, wonach es - mit
Ausnahme der Geschafts- und Zwischenberichte gemass Art. 49 und 50 KR - keine Tatsa-
chen gibt, deren Bekanntwerden als stets kursrelevant einzustufen ist. Mit anderen Wor-
ten wurde die bisherige Auffassung, jede personelle Veranderung im Verwaltungsrat
und/oder der Geschaftsleitung stelle ‘per se’ eine kursrelevante Tatsache dar, aufgege-
ben. Der Emittent verbleibt jedoch weiterhin verpflichtet, die mégliche Kursrelevanz im
konkreten Einzelfall vorgéngig zur Bekanntgabe der personellen Anderung vorzuneh-
men. Gegebenenfalls kénnen personelle Anderungen im Verwaltungsrat und/oder in der
Geschaftsleitung sowie bei anderen Schlusselpositionen im Unternehmen (z.B. der Chief
Scientific Officer eines im Bereich fur Forschung und Entwicklung tétigen Emittenten)
kursrelevant sein. Ergibt die Qualifikation des Emittenten, dass der Wechsel der externen
Revisionsstelle eine kursrelevante Tatsache darstellt, ist dieser Umstand mittels einer
Ad hoc-Mitteilung bekannt zu geben (vgl. zur verspateten Publikation des Rucktritts des
Verwaltungsratsprasidenten und des CFO Sanktionsbescheid von SIX Exchange Regulation
vom 27. Januar 2021 Rz. 49 f. [SER-AhP-1/21 / MP-1/21]).

- Anderungen im Geschiftsverlauf: Neue Vertriebspartner oder strategische Allianzen, 65
neue und bedeutende Produkte, Riickzug oder Ruckruf eines bedeutenden Produkts, be-
deutende VertragsabschlUsse, Kiindigung bedeutender Vertrage etc.

- I'-'\nderungen des Geschaftsergebnisses (N 77 ff. unten): Wesentliche Gewinnverande- 66
rungen (Gewinneinbruch bzw. Gewinnsprung), Einstellung der Dividende, Gewinnwar-
nung oder Sanierung (s. zur Gewinnwarnung: Fall Nr. 2 Praxis Ad hoc-Publizitét sowie Ent-
scheid der Disziplinarkommission vom 30. Mérz 2003 Rz. 3 [DK/AHP/I/03], Entscheid der
Sanktionskommission vom 30. November 2010 Rz. 6 ff., Rz. 20 ff. [SaKo 2010-AHP-1I/10, SaKo
2010-CG-1V/10], s. zum Gewinneinbruch: Fall Nr. 4 Praxis Ad hoc-Publizitdt).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Wesentliche Reduktion der liquiden Mittel: Gegebenenfalls kann auch eine erhebliche 67
Verringerung der liquiden Mittel kursrelevant sein. So hielt die SaKo fest, dass bei einer
Gesellschaft, die nur noch Uber wenig liquide Mittel verfugte, die starke Verringerung der
Mittel gemass den Vorschriften zur Ad hoc-Publizitdt hatte bekannt gegeben werden
mussen (Entscheid der Sanktionskommission vom 25. Médrz 2009 Rz. 7 ff. [SaKo-RLE II/08,
SaKo-AHP 1/08]).

- Finanzberichte (Geschéfts- und Zwischenberichte): Geschafts- und Zwischenberichte 68

gemass Art. 49 und Art. 50 KR sind stets mit einer Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR
zu veroffentlichen, da deren Bekanntwerden als stets kursrelevant einzustufen ist (Art. 4
Abs. 2 RLAhP). Es ist gerechtfertigt, fur die Bekanntmachung von Geschafts- und Zwi-
schenberichten stets (bzw. ‘per se’) die Einhaltung der Vorgaben der Ad hoc-Publizitat zu
verlangen, da deren Inhalt grosse Aufmerksamkeit und Bedeutung im Markt generiert
(Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April 2021 [ICRS-1]). Die Kursrelevanz eines
Geschafts- bzw. Zwischenberichts entfallt nicht, wenn die entsprechenden Informationen
vorab in Ubereinstimmung mit den Vorschriften zur Ad hoc-Publizitat veréffentlicht wur-
den.
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Finanzzahlen: Darunter fallen Jahres- und Zwischenergebnisse, Quartalsergebnisse und 69
generell Finanzkennzahlen (beispielsweise Umsatz, Gewinn, EBIT, EBITA, Cashflow, Seg-
mentberichterstattung etc.). Je nach Tatigkeit des Emittenten sind fur diesen und die ent-
sprechende Branche unterschiedliche Finanzkennzahlen wichtig. Finanzzahlen werden in
der Praxis freiwillig oft vor der Publikation der Finanzberichte (Geschafts- und Zwischen-
berichte, N 68 oben) publiziert und gelten laut SaKo grundsatzlich als kursrelevant (vgl.
auch Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 12
[ZUL/AHP/III/04], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 7. Januar 2005 Rz. 13 f.
[ZUL/AHP/IV/04], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Mdrz 2005 Rz. 11 ff.
[ZUL/AHP/1/05], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Mdrz 2005 Rz. 9 ff.
[ZUL/AHP/IV/05], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Januar 2007 Rz. 6 ff.,
Rz. 15 [ZUL/AHP/IV/06], Entscheid der Disziplinarkommission vom 24. Mdrz 2005 Rz. 2f.
[DK/AHP/1/05], Entscheid der Disziplinarkommission vom 18. Juni 2007 Rz. 8 [DK/AHP/III/06],
Entscheid der Sanktionskommission vom 30. Juli 2007 Rz. 2 [SaKo/AHP/II/07], Entscheid der
Sanktionskommission vom 25. Mérz 2009 Rz. 6 [SaKo-RLE II/08, SaKo-AHP 1/08], Entscheid der
Sanktionskommission vom 26. November 2009 Rz. 18 [SaKo 2009-AHP 1I/09] sowie Entscheid
der Sanktionskommission vom 28. Oktober 2010 Rz. 3.3 [SaKo 2010-CG-I1I/10, SaKo 2010-AHP-
1/10]). Die Vorabpublikation von Finanzzahlen via Ad hoc-Mitteilung lasst die Kursrelevanz
eines Geschafts- bzw. Zwischenberichts nicht entfallen (Art. 4 Abs. 2 RLAhP).

- Net Asset Value (NAV): Kotierte Investmentgesellschaften missen regelmassig, jedoch 70
mindestens quartalsweise den NAV (aktueller/innerer Wert von Effekten) publizieren
(Art. 73 KR). Die alleinige Publikation des NAV reicht nicht aus, um einem Finanzbericht
die Kursrelevanz zu nehmen (Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Januar
2007 Rz. 21 ff. [ZUL/AHP/IV/06]; vgl. zudem Art. 4 Abs. 2 RLAhP).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Beschlusse der Generalversammlung (GV): Sofern die GV kursrelevanten Antragen des 71
Verwaltungsrats nicht entspricht oder gewisse kursrelevante Traktanden im Vorfeld zur
GV oder anlasslich derselben stark umstritten sind, stellt sich die Frage der Publikation
einer Ad hoc-Mitteilung. Unterliegt der Verwaltungsrat bei einer Konsultativabstimmung,
kann die Kursrelevanz in Ausnahmefallen ebenfalls gegeben sein. SER empfiehlt den
Emittenten, die eine GV wahrend den Handelszeiten abhalten, eine vorgangige Kontakt-
aufnahme, sollten sich Anzeichen ergeben oder verdichten, dass der Verwaltungsrat bei
kursrelevanten Traktanden unterliegen kdnnte. Die vorgangige Kontaktaufnahme mit
SER dient der Erdrterung der Notwendigkeit einer voriibergehenden Handelseinstellung
wahrend der GV (vgl. zur Vorgehensweise bei Bekanntgabe von kursrelevanten Tatsa-
chen wahrend der Handelszeit N 161 ff. unten).

- Ausubung von Aktionarsrechten: Bei der Einberufung einer ausserordentlichen Gene- 72
ralversammlung (Art. 699 Abs. 2 OR), der Austiibung des Traktandierungsrechts (Art. 699
Abs. 3 OR) oder dem Antrag auf eine Sonderprifung (Art. 697a f. OR) ist der Emittent ge-
halten, eine mogliche Kursrelevanz dieser Umstande respektive der Tatsachen zu prifen
und - je nach Qualifikation - die Ad hoc-Publizitatspflichten einzuhalten.

- Wechsel des Rechnungslegungsstandards: Beschliesst der Verwaltungsrat den an- 73
wendbaren Rechnungslegungsstandard zu wechseln (z.B. Wechsel von IFRS zu Swiss
GAAP FER), hat der Emittent die mogliche Kursrelevanz dieser Tatsache zu prifen. Der
Wechsel des Rechnungslegungsstandards kann einen Einfluss auf die Qualitat der im Fi-
nanzbericht offen gelegten Informationen haben, was eine wichtige Information fur die
Marktteilnehmer darstellen kann (fur SDX vgl. Titel I des KR SDX).

- Informationen Uber die Aufschlisselung von Risikopositionen: Wenn die Risikoposi- 74
tionen in Kombination mit der finanziellen Lage der dahinterstehenden Schuldner die
wirtschaftliche Situation des Emittenten massgeblich beeinflussen kénnen, kann diese
Tatsache kursrelevant sein (Entscheid der Sanktionskommission vom 26. November 2009
Rz. 8 [SaKo 2009-AHP 11/09)).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Neue Strategien: Neue Strategien kdnnen unter Umstanden kursrelevant sein (Entscheid 75
der Disziplinarkommission vom 15. Mai 2002 Rz. 2.1 f. [DK/AHP/1/02]).

- Abbau Arbeitsplatze: Der Abbau einer grossen Anzahl von Arbeitsplatzen kann kursre- 76
levant sein (Fall Nr. 6 Praxis Ad hoc-Publizitit).

Im Zusammenhang mit Gewinnverdnderungen (Gewinnwarnung, Gewinneinbruch/Ge- 77
winnsprung), Ubernahme und Insolvenz sind folgende Punkte zu beriicksichtigen:

- Gewinnwarnung: Unter einer Gewinnwarnung wird eine Ad hoc-Mitteilung eines Emit- 78
tenten verstanden, wonach der voraussehbare Gewinn oder Verlust den vom Emittenten
selbst im Markt geweckten Erwartungen nicht entsprechen wird. Es handelt sich um die
«Korrektur» einer friheren Prognose des Emittenten.

Der Emittent hat dann eine Gewinnwarnung zu publizieren, wenn er die Erwartungshaltung der 79
Marktteilnehmer betreffend das Ergebnis vom Emittenten selbst geweckt hat (eigene, freiwillige
Ausserung, d.h. Prognose) und wenn zudem die Geschaftszahlen voraussichtlich nennenswert
von der friheren Prognose des Emittenten abweicht. Die Pflicht, eine eigene Prognose bei Be-
kanntwerden einer voraussichtlich nennenswerten Abweichung zu korrigieren, ergibt sich zu-
dem auch aus dem Grundsatz von Treu und Glauben. Nicht von Bedeutung ist, ob effektiv eine
Kursveranderung eintritt, die Eignung gentigt (Entscheid der Sanktionskommission vom 14. April
2015 Rz. 10 [SaKo 2015-AhP-I/15]; Gemdss Entscheid der Sanktionskommission vom 30. November
2010 Rz. 7 [SaKo 2010-AHP-1I/10, SaKo 2010-CG-1V/10] muss ein Emittent grundsdtzlich immer einen
vorhersehbaren Gewinneinbruch melden, was dann zutrifft, wenn der erreichte Gewinn in erheblicher
Weise vom im Vorjahr erzielten abweicht]).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Der Emittent trifft seinen Entscheid im Rahmen seines pflichtgemassen Ermessens unter Berlck- 80
sichtigung der gesellschaftsinternen Kompetenzordnung (Art. 4 Abs. 3 RLAhP). In zeitlicher Hin-

sicht haben sich die Emittenten so zu organisieren, dass eine zeitnahe Erfullung der Informati-
onspflichten stets gewahrleistet ist (Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April 2021 [IC-

RS1]). Ein Emittent wurde sanktioniert, der es versaumt hatte, die selbst geweckten Gewinner-
wartungen bei sich abzeichnender Verschlechterung der Finanzsituation der Gesellschaft mit ei-

ner Ad hoc-Mitteilung zu korrigieren (Entscheid der Sanktionskommission vom 14. April 2015

Rz. 10f. [SaKo 2015-AhP-I/15], Entscheid der Disziplinarkommission vom 31. Mdrz 2003 Rz 3 ff.
[DK/AHP/1/03], Entscheid der Sanktionskommission vom 30. November 2010 Rz. 6 ff. [SaKo 2010-AHP-

II/10, SaKo 2010-CG-1V/10], s. auch Fall Nr. 2 Praxis Ad hoc-Publizitdt]).

Die Feststellung des Emittenten, dass die Medien die finanzielle Situation richtig dargestellt hat- 81
ten, genugte nicht, um ihn von der Pflicht einer Ad hoc-Mitteilung zu befreien (Entscheid des Aus-
schusses der Zulassungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 29 [ZUL/AHP/II/04], vgl. auch N 7 ff. oben).

Grundsatzlich keine Bekanntgabepflicht besteht unter dem Titel Gewinnwarnung, wenn die Er- 82
wartungen von Dritten geweckt wurden. Es kann in einem solchen Fall aber gegebenenfalls trotz-

dem sinnvoll sein, unter Einhaltung der Vorschriften von Art. 53 KR den Gertichten korrigierend
entgegenzuwirken (N 32 ff. oben). Zu prifen sind Gberdies die Voraussetzungen des Gewinnein-
bruchs und/oder des Gewinnsprungs (N 83 unten).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Gewinneinbruch und/oder Gewinnsprung: Hat der Emittent vorgangig keine Prog- 83
nose(n) gemacht, sind die Regeln betreffend Gewinneinbruch und/oder Gewinnsprung
zu beachten: Falls der voraussichtlich zu erreichende bzw. erreichte Gewinn/Verlust in
erheblicher Weise vom Gewinn/Verlust abweicht, der in der Vorjahresperiode erzielt
wurde, liegt bei einer erheblichen Abweichung nach unten ein Gewinneinbruch, bei einer
erheblichen Abweichung nach oben ein Gewinnsprung vor. Hat der Emittent demgegen-
Uber vorgangig Prognosen gemacht, sind die Regeln zur Gewinnwarnung zu beachten
(Fall Nr. 4 Praxis Ad hoc-Publizitdt und Entscheid der Sanktionskommission vom 30. November
2010 Rz. 6 ff., Rz. 20 [SaKo 2010-AHP-1I/10, SaKo-CG-IV/10]). Sowohl bei einem Gewinnein-
bruch als auch bei einem Gewinnsprung ist die Veréffentlichung einer Ad hoc-Mitteilung
erforderlich. Was den Veroéffentlichungszeitpunkt angeht, gilt das fur die Gewinnwar-
nung Gesagte analog (dazu N 79 f. oben).
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Artikel . .
Hinweise

Artikeltext

RLAhP

Gewinnwarnung

Der Emittent «korrigiert» die eigene
vorgangig gemachte Prognose in Be-
zug auf die Finanzzahlen.

Die voraussichtlichen Zahlen weichen
nennenswert nach unten oder nach
oben von den vorgangig gemachten
Prognosen ab.

Zeitpunkt der Veroffentlichung: Der
Emittent trifft seinen Entscheid im Rah-
men seines pflichtgemassen Ermes-
sens unter Berulcksichtigung der ge-
sellschaftsinternen ~ Kompetenzord-
nung (Art. 4 Abs. 3 RLAhP). In zeitlicher
Hinsicht haben sich die Emittenten so
zu organisieren, dass eine zeitnahe Er-
fallung der Informationspflichten stets
gewahrleistet ist (Issuers Committee
Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April 2021
[IC-RST]).

Gewinneinbruch/Gewinnsprung

Der Emittent hat keine Prognosen be-
treffend die Finanzzahlen gemacht.

Die voraussichtlichen Zahlen weichen er-
heblich nach unten oder nach oben von
den Finanzzahlen des Vorjahres ab. Die
Abweichung muss grdsser sein als bei
der Gewinnwarnung.

Zeitpunkt der Veroffentlichung: Der
Emittent trifft seinen Entscheid im Rah-
men seines pflichtgemassen Ermessens
unter Berucksichtigung der gesell-
schaftsinternen Kompetenzordnung
(Art. 4 Abs.3 RLAhP). In zeitlicher Hin-
sicht haben sich die Emittenten so zu or-
ganisieren, dass eine zeitnahe Erflllung
der Informationspflichten stets gewahr-
leistet ist (Issuers Committee Rundschrei-
ben Nr. 1 vom 30. April 2021 [IC-RST]).

84
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Ubernahme (vgl. N 47 ff. oben): Bei der Ubernahme eines Emittenten, der seine Beteili- 85
gungsrechte an der SIX kotiert hat, kann sich sowohl fir die Bietergesellschaft - soweit
sie selbst den Ad hoc-Publizitatspflichten unterliegt - als auch fur die Zielgesellschaft die
Frage nach der Veréffentlichung von Ad hoc-Mitteilungen stellen. SER empfiehlt bei Uber-
nahmen eine mehrstufige Kommunikation (s. N 115 unten zum Bekanntgabeaufschub).
Eine geplante Ubernahme - gleichgultig, ob sie freundlicher oder unfreundlicher Natur
ist - durfte im Hinblick auf den Emittenten als Zielgesellschaft als kursrelevante Tatsache
angesehen werden. Erhilt der Emittent Kenntnis von einer geplanten Ubernahme, ist er
grundsatzlich gehalten, eine Ad hoc-Mitteilung zu veréffentlichen (betr. die Zulassigkeit
eines Bekanntgabeaufschubs s. N 192 ff. unten). Beabsichtigt der Emittent demgegen-
Uber eine andere Gesellschaft zu Ubernehmen, so hangt die Kursrelevanz in Bezug auf
ihn von den konkreten Umstanden des Einzelfalls ab (z.B. Grosse und wirtschaftliche Be-
deutung der involvierten Gesellschaften, Kaufpreis, ein mit dem Erwerb verbundener
Strategiewechsel etc.).

Zu beachten ist in diesem Zusammenhang, dass allfallige Bekanntmachungen und Veroéffentli- 86
chungen gemaéss den Regeln des Ubernahmerechts den Emittenten grundsétzlich nicht von der
Veroffentlichung einer/mehreren Ad hoc-Mitteilung/en entbinden. Die Vorschriften des Uber-
nahmerechts verdrangen die Bestimmungen zur Ad hoc-Publizitat nicht. Dies bedeutet unter an-
derem, dass eine Zielgesellschaft auch Ad hoc-Mitteilungen in Bezug auf neue kursrelevante Tat-
sachen, die im Zusammenhang mit einem Ubernahmeangebot stehen, zu veréffentlichen hat.
Allfallige Publikationen des Anbieters oder der Ubernahmekommission ersetzen die Publikation

einer Ad hoc-Mitteilung durch die Zielgesellschaft nicht.

Insolvenzverfahren: Der Emittent unterliegt der Ad hoc-Publizitat nach Art. 53 KR grundsatzlich 87
solange wie er an der SIX kotiert ist, unabhangig von einem eingeleiteten Insolvenzverfahren

oder einer Konkurseréffnung. Je nach Stand und Ausgestaltung des Insolvenzverfahrens kann

die Pflicht zur Veranlassung von Ad hoc-Mitteilungen und Veroffentlichungen auf die Konkurs-
verwaltung oder den Sachwalter Ubergehen.
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Artikel
RLAKP

Artikeltext

Art. 4 - Beurteilung der Kursrelevanz

Art. 4 Abs. 1

(aufgehoben)

Hinweise

88

Art. 4 Abs. 2 Die Beurteilung, ob das Be-

kanntwerden einer Tatsache
geeignet ist, den Kurs erheb-
lich zu beeinflussen, ist je-
weils im konkreten Einzelfall
vorgangig zum Bekanntwer-
den bzw. zur Bekanntgabe
vorzunehmen.  Abgesehen
von Geschafts- und Zwi-
schenberichten gemass
Art. 49 und Art.50 KR, die
stets mit einer Ad hoc-Mittei-
lung gemass Art.53 KR zu
ver¢ffentlichen sind, gibt es
keine Tatsachen, deren Be-
kanntwerden als stets kurs-
relevant einzustufen ist.

Vorliegender Artikel wurde im Rahmen der Revision vom 1. Juli 2021 gemeinsam mit Art. 53 KR
revidiert (vgl. zu den Anpassungen und Neuerungen das Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1
vom 30. April 2021 [IC-RS1]). Bei der Beurteilung der Kursrelevanz kann nicht schematisch auf fixe
Grenzwerte oder Prozentzahlen abgestltzt werden, da viele verschiedene Faktoren im konkreten
Fall geeignet sein kdnnen, den Kursverlauf zu beeinflussen (vgl. Art. 3 RLAhP i.V.m. Art. 53 KR). Es
genugt, dass die Information fiir eine erhebliche Veranderung des Kurses geeignet ist. Weil mit
der Neuerung von Art. 53 Abs. 1 KR keine Praxisdnderung einhergeht, muss die Tatsache wie bis
anhin aus einer «ex ante»-Betrachtungsweise jeweils die Eignung haben, kursrelevant zu sein
(Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April 2021 [IC-RS1]). Es ist unerheblich, ob sich die
Publikation der kursrelevanten Information tatsachlich auf den Kurs auswirkt (Entscheid der Dis-
ziplinarkommission vom 15. Mai 2002 Ziff. 2.2 [DK/AHP/1/02], Entscheid des Ausschusses der Zulas-
sungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 13 [ZUL/AHP/II/04], Entscheid des Ausschusses der Zulassungs-
stelle vom 1. November 2004 Rz. 13 [ZUL/AHP/III/04], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle
vom 7. Januar 2005 Rz. 12 [ZUL/AHP/IV/04], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom
23. Mérz 2005 Rz. 13 [ZUL/AHP/1/05], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Mérz
2005 Rz. 11 [ZUL/AHP/IV/05], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Januar 2007
Rz. 9 [ZUL/AHP/IV/06] und Entscheid der Sanktionskommission vom 13. November 2007 Rz. 5
[SaKo/AHP/IV/07]).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Gemass Art. 49 KR ist der Emittent verpflichtet, einen Geschaftsbericht zu verdffentlichen. Dieser 90
umfasst den gepruften Jahresabschluss gemass dem anwendbaren Rechnungslegungsstandard

sowie den zugehdrigen Bericht des Revisionsorgans (Testat). Das Regulatory Board kann verlan-

gen, dass zusatzliche Informationen in die jahrliche Berichterstattung aufgenommen werden, so
namentlich Angaben zur Gestaltung und Funktion der Unternehmensfiihrung und -kontrolle (vgl.
Richtlinie Rechnungslegung und Richtlinie Corporate Governance).

Ein Geschaftsbericht enthalt nach Schweizer Recht die Jahresrechnung (Einzelabschluss), die sich
aus der Bilanz, der Erfolgsrechnung und dem Anhang zusammensetzt (Art. 958 Abs. 2 OR). Bor-
sennotierte Unternehmen haben grundsatzlich zusatzliche Angaben im Anhang zu machen so-
wie eine Geldflussrechnung und ein Lagebericht zu erstellen. Uberdies sind Angaben uber die
Verguitungen an Organe zu machen und auch tber bedeutende Aktionare und deren Beteiligun-
gen, sofern bekannt. Der Geschaftsbericht hat ein eigenes Kapitel fur Angaben zur Corporate
Governance zu enthalten (Art. 6 Richtlinie Corporate Governance). Parallel zur Rechnungslegung
nach Schweizer Recht haben bérsennotierte Unternehmen einen Abschluss nach anerkanntem
Standard zu erstellen. Bei Konzernen kommen die Konzernrechnung und die Eigenkapitalveran-
derungsrechnung nach anerkanntem Standard hinzu.

Gemass Art. 50 KR ist der Emittent kotierter Beteiligungsrechte verpflichtet, Halbjahresab- 91
schltusse zu veroffentlichen (vgl. Richtlinie Rechnungslegung und Richtlinie Corporate Gover-
nance). Fur Zwischenabschlisse ist derselbe Rechnungslegungsstandard anzuwenden wie beim
Jahresabschluss - die inhaltliche Ausgestaltung bemisst sich am anwendbaren Rechnungsle-
gungsstandard (Art. 9 Richtlinie Rechnungslegung).

Gemass Art. 50 KR gelten auch Quartalsberichte als Zwischenberichte. Diese sind nach denselben 92
Vorgaben zu erstellen wie Halbjahresabschlisse. Die Veroffentlichung von Quartalsabschlissen
ist gemass Art. 50 Abs. 2 KR freiwillig. Die Veroffentlichung richtet sich nach Art. 4 Abs. 2 RLAhP.

An der SIX kotierte Emittenten, deren Erstellung eines Geschafts- und Zwischenberichts sich nicht 93
nach Schweizer Recht bestimmt, haben Informationen aus diesen oder vergleichbaren Doku-
menten gemass den Regeln zur Ad hoc-Publizitat zu verdffentlichen.
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Artikeltext Hinweise

Verandert sich der Kurs nach der Publikation der Ad hoc-Mitteilung nicht, bedeutet dies nicht, 94
dass die neue Tatsache nicht kursrelevant war. Umgekehrt belegt der Umstand, dass der Kurs

nach Bekanntwerden einer Information, die vom Emittenten als nicht kursrelevant eingeschatzt
wurde, betrachtlich ansteigt oder einbricht, nicht zwingend, dass es sich um eine kursrelevante
Tatsache handelte. Die Beurteilung erfolgt stets «ex ante», nicht «ex post». Das Verhalten der
Marktteilnehmer kann nie mit letzter Sicherheit vorhergesehen werden (Entscheid des Ausschus-

ses der Zulassungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 20 [ZUL/AHP/II/04]).

Der Emittent tragt die Verantwortung fur die zeitgerechte und inhaltlich korrekte Erfullung der 95
Informationspflicht bei Auftreten von kursrelevanten Tatsachen. Eine Tatsache ist in der Regel

dann von erheblicher Kursrelevanz, wenn ein verstandiger Marktteilnehmer diese Tatsache zur
Grundlage einer Investitionsentscheidung machen wiurde.

Hilfsweise kann folgende Faustregel herangezogen werden: «Wrde ein verstandiger Marktteil- 96
nehmer aufgrund der neuen, noch nicht veréffentlichten Tatsache in seinem Entscheid das be-
treffende Wertpapier zu kaufen, zu verkaufen bzw. weiterhin zu halten, voraussichtlich beein-

flusst werden, weil er glaubt, dass der aktuelle Kurs diese Tatsache unzureichend reflektiert?»

Es existieren keine einfachen, mechanischen Kriterien wie z.B. das Ausmass einer Kursschwan- 97
kung oder der Umfang der Volumina der getatigten Transaktion, die bei der Beurteilung der

Frage, inwieweit eine Tatsache geeignet ist, den Kurs massgeblich zu beurteilen, zur Anwendung
gelangen (Entscheide des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 1. November 2004 [ZUL/AHP/II/04]
undvom 7. Januar 2005 [ZUL/AHP/IV/04]). Mit anderen Worten ist jeweils eine Einzelfallbetrachtung

des vorliegenden Sachverhalts vorzunehmen. Fur die Beurteilung der das ubliche Mass der
Schwankungen deutlich Ubersteigenden Kursanderung (Art. 53 KR) ist die momentane Situation

des Emittenten, das Umfeld, in dem er sich bewegt und weitere Faktoren (wie bspw. die Volatilitat

des Emittenten sowie jene des Gesamtmarktes) zu berulcksichtigen.

Eine Ausnahme von der einzelfallweisen Beurteilung der Kursrelevanz bilden Geschafts- und Zwi- 98
schenberichte (inkl. Quartalsabschlisse) gemass Art. 49 und Art. 50 KR. Diese mussen stets mit-
tels einer Ad hoc-Mitteilung veroéffentlicht werden (Art. 4 Abs. 2 RLAhP).
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Artikeltext

Hinweise

Art. 4 Abs. 3

Der Emittent trifft seinen Ent-
scheid im Rahmen seines
pflichtgemdassen Ermessens
unter Berulcksichtigung der
gesellschaftsinternen Kom-
petenzordnung.

Bei der Beurteilung der Kursrelevanz wird dem Emittenten ein gewisser Ermessensspielraum zu-
gestanden, da sich die Ad hoc-Publizitat stark durch zukunftsgerichtete Elemente auszeichnet.
Eine Ausnahme bezuglich des Zugestehens eines Ermessensspielraums bilden Geschafts- und
Zwischenberichte gemass Art. 49 und Art. 50 KR. Diese mussen stets mit einer Ad hoc-Mitteilung
gemass Art. 53 KR veroffentlicht werden (vgl. N 89 ff. oben).

Ob eine kursrelevante Tatsache vorliegt, hat der Emittent im Rahmen seines pflichtgemassen
Ermessens unter Berlcksichtigung der gesellschaftsinternen Kompetenzordnung zu entschei-
den (Art. 4 Abs. 3 RLAhP). Die gesellschaftsinterne Kompetenzordnung hat sich aus den gesell-
schaftsrechtlichen Dokumenten des Emittenten, insbesondere Statuten, Organisationsregle-
ment, Kompetenzordnung etc. zu ergeben (Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April
2021 Rz. 7 [IC-RST]).

99

In zeitlicher Hinsicht haben sich Emittenten so zu organisieren, dass eine zeitnahe Erfullung der
Informationspflichten stets gewahrleistet ist (Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April
2021 Rz. 7 [IC-RST])).

100
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Artikel
RLAKP

Artikeltext

Hinweise

III. Modalitaten der Bekanntgabe

Art. 5 - Zeitpunkt der Bekanntgabe

Art. 5

Eine kursrelevante Tatsache
im Sinne von Art. 53 KR ist
vom  Emittenten  mittels
Ad hoc-Mitteilung  bekannt-
zugeben, sobald er von der
Tatsache in den wesentlichen
Punkten Kenntnis hat (Art. 53
Abs. 2 KR).

Der Emittent hat die kursrelevante Tatsache bekannt zu geben, sobald der von der Tatsache in
den wesentlichen Punkte Kenntnis hat (Art. 53 Abs. 2 KR). Die Beurteilung der Kursrelevanz er-
folgt durch den Emittenten im Rahmen seines pflichtgemassen Ermessens unter Berucksichti-
gung der gesellschaftsinternen Kompetenzordnung (vgl. Art. 4 RLAhP, N 39 oben). In zeitlicher
Hinsicht haben sich die Emittenten so zu organisieren, dass eine zeitnahe Erfullung der Informa-
tionspflichten stets gewahrleistet ist (Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April 2021
Rz. 7 [IC-RST])).

101

Kenntnis der Tatsache (Art. 53 Abs. 2 KR sowie Art. 5 RLAhP) liegt vor, wenn: 102
- das erforderliche Wissen im Bereich der Geschaftsfihrung oder bei einem nicht exekuti- 103
ven Verwaltungsrat vorhanden (Entscheid der Sanktionskommission vom 30. November
2010 Rz. 6 [SaKo 2010-AHP-1I/10, SaKo 2010-CG-1V/10]) und
- bei einer der genannten Personen die Kenntnis in den wesentlichen Punkten gegeben 104
ist.
Die Geschaftsfuhrung im vorliegenden Sinn umfasst neben den Mitgliedern der Geschaftsleitung 105
und des exekutiven Verwaltungsrats auch andere Personen, die in massgeblicher Weise die Wil-
lenshildung des Emittenten bestimmen kdnnen (faktische Organe).
Wissen wichtige Personen wegen mangelhafter interner Organisation nicht, was sie eigentlich 106

wissen mussten, so kann aufgrund von Organisationsverschulden eine Verletzung von Art. 53 KR
vorliegen.
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Art. 5 - Zeitpunkt der Bekanntgabe

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Der Emittent hat sich so zu organisieren, dass eine kursrelevante Tatsache den Marktteilnehmern 107
zeitgerecht bekannt gemacht werden kann (Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April

2021 Rz. 7 [IC-RS1], Entscheid der Sanktionskommission vom 16. April 2009 Rz. 14 [SaKo 2009-AHP/MP-

II/08] und Entscheid der Sanktionskommission vom 18. Dezember 2009 Rz. 8 [SaKo 2009-MT II1/09,

SaKo 2009-MP 1/09, SaKo-AHP 111/09]).

Wird ein neues Mitglied in den Verwaltungsrat gewahlt, so ist dies im Rahmen einer Ad hoc-Mit- 108
teilung, sofern die Zuwahl als kursrelevante Tatsache gewertet wird, nicht erst nach der Durch-
fihrung der GV zu publizieren, sondern bereits, wenn der Verwaltungsrat die Nomination be-
schlossen hat und die betreffende Person sich dazu bereit erklart hat, sich zur Wahl zu stellen
(Entscheid der Sanktionskommission vom18. Dezember 2009 Rz. 6 f. [SaKo 2009-MT I1II/09, SaKo 2009-

MP 1/09, SaKo 2009-AHP I1I/09] und Sanktionsbescheid von SIX Exchange Requlation vom 22. Dezember

2010 Rz. 28 [SER 2010-AHP-1/10, SER 2010-MP-1/10]).

Verlasst ein Mitglied der Geschaftsleitung das Unternehmen oder wird ein solches neu einge- 109
stellt, so muss dies, sofern das Ereignis als kursrelevante Tatsache gewertet wird, mit der Aufl6-

sung (Zeitpunkt der zugegangenen Kindigung oder der beidseitigen Unterzeichnung einer Ver-
einbarung) respektive mit dem Abschluss des Arbeitsvertrags bekannt gegeben werden
(Sanktionsbescheid von SIX Exchange Regulation vom 22. Dezember 2010 Rz. 29 ff. [SER 2010-AHP-

1710, SER 2010-MP-1/10]).

Liegen Jahres- oder Zwischenergebnisse friher als erwartet vor, so sind diese unabhangig von 110
einem vorher festgelegten Verdéffentlichungstermin zu publizieren.

So wurde ein Emittent sanktioniert, der seinen Halbjahresgewinn erst einen Tag vor der vorge- 111
sehenen Prdsentation der Halbjahreszahlen publizierte, obwohl dem Verwaltungsrat die massiv

unter dem Vergleichswert der Vorjahresperiode liegenden Zahlen bereits seit Iangerem bekannt

waren (Fall Nr. 4 Praxis Ad hoc-Publizitdit).
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Art. 5 - Zeitpunkt der Bekanntgabe

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Abgesehen von den Fallen einer Gewinnwarnung, eines Gewinneinbruchs oder eines Gewinn- 12
sprungs (N 77 ff. oben), sind die Finanzzahlen normalerweise dann zu veréffentlichen, wenn der
Entscheid des fur die Genehmigung des Berichts zustdandigen Organs vorliegt. Dem Emittenten

steht nach der Genehmigung praxisgemass eine angemessene kurze Frist zur Veréffentlichung

der Zahlen zur Verfigung (Entscheid der Sanktionskommission vom 14. April 2015 Rz. 11 ff. und

Rz. 17 [SaKo 2015/AhP/1/15]).

Wenn unternehmensintern ordnungsgemasse, zeitgerechte Prozeduren sichergestellt sind, sind 113
Finanzzahlen im Normalfall dann zu verdéffentlichen, nachdem das dafur zustandige Organ (d.h.

im schweizerischen Recht der Verwaltungsrat) diese genehmigt hat (Entscheid der Disziplinarkom-
mission vom 30. Juli 2004 Rz. 10 [DK/AHP/1/04]). Jahresergebnisse sind zu publizieren, sobald die
Gesellschaft vollstandige Kenntnis vom entsprechenden Jahresabschluss hat (Entscheid der Sank-
tionskommission vom 30. Juli 2007 Rz. 3 [SaKo/AHP/II/07]). Bei Fallen von erheblichen Gewinnveran-
derungen bleiben die Ausfuhrungen unter N 83 oben vorbehalten.

Wird eine als kursrelevante Tatsache qualifizierte personelle Anderung (vgl. N 64 oben) den Mit- 114
arbeitern bekannt gegeben, muss diese Tatsache spatestens gleichzeitig mit der Information der
Mitarbeiter mittels einer Ad hoc-Mitteilung publiziert werden (Entscheid der Sanktionskommission

vom 30. Juli 2007 Rz.1 i.Z.m. Rz. 5 [SaKo/AHP/1/07] und Entscheid der Sanktionskommission vom 31. Ja-

nuar 2008 Rz. 7 [SaKo-AHP-VI/07]).

SER empfiehlt bei einem Ereignis mit komplexen Auswirkungen eine mehrstufige Kommunika- 115
tion. Sie kann helfen, die Gefahr von sich aufbauenden Informationsasymmetrien zu entscharfen

(vgl. N 41 und 85 oben). Dabei kann der Emittent als erste zu veroffentlichende Tatsache den

Eintritt einer Begebenheit (Grundtatsache) ansehen. Die zweite bekannt zu gebende Tatsache

kann sodann die Konkretisierung oder Folge aus der ersten Tatsache sein. Es empfiehlt sich, das
Erreichen bzw. Nichterreichen einzelner Meilensteine gegebenenfalls phasenweise zu kommu-
nizieren. Hat der Emittent erlaubterweise die Bekanntgabe der Tatsache hinausgeschoben (vgl.

N 192 ff. unten), so muss er unverzuglich informieren, falls die kursrelevante Tatsache durch ein
Informationsleck nach aussen gedrungen ist (vgl. N 220 ff. unten).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext

Art. 6 - Gebot der Gleichbehandlung

Art. 6

Die Information der Offent-
lichkeit mittels einer Ad hoc-
Mitteilung soll gewahrleis-
ten, dass alle Marktteilneh-
mer in gleicher Weise die
Moglichkeit haben, von kurs-
relevanten Tatsachen Kennt-
nis zu nehmen. Eine selektive
Information von Marktteil-
nehmern verstdsst gegen
das Gleichbehandlungsge-
bot.

Hinweise

Das Gebot der Gleichbehandlung der Marktteilnehmer ist in Art. 53 Abs. 3 KR verankert.

116

Das Informationsverhalten des Emittenten muss den Zielen der Transparenz und Chancengleich-
heit aller Marktteilnehmer die notwendige Beachtung schenken. Borsenkotierte Gesellschaften
sind nicht nur ihren Aktionaren und Mitarbeitern, sondern auch einer breiten Offentlichkeit ge-
genuber verpflichtet. Diese hat Anrecht auf eine regelkonforme, d.h. zeit- und inhaltsadaquate
Benachrichtigung. Die Marktteilnehmer sollen die kursrelevanten Informationen unter gleichen
Bedingungen und zur gleichen Zeit zur Kenntnis nehmen kénnen (Fall Nr. 6 Praxis Ad hoc-Publizi-
tat, Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 26 ff. [ZUL/AHP/II/04],
Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 7. Januar 2005 Rz. 15 ff. [ZUL/AHP/IV/04] und Ent-
scheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Médrz 2005 Rz. 13 ff. [ZUL/AHP/IV/05]).

17

Eine Weitergabe von kursrelevanten Informationen wahrend der handelskritischen Zeit an einen
beschrankten Kreis von Personen ist unzuldssig, da sie einer selektiven Information von Markt-
teilnehmern gleichkommt (Entscheid der Sanktionskommission vom 19. November 2007 Rz. 2
[SaKo/AHP/III/07] und Entscheid der Sanktionskommission vom 26. November 2009 Rz. 16 [SaKo 2009-
AHP 11/09]). Dies gilt auch fir Fernsehjournalisten (Entscheid der Sanktionskommission vom 2. Au-
gust 2019 Rz. 45 [SaKo AhP-I-19]).

118

Namentlich gentigen die unten genannten Personengruppen nicht als Offentlichkeit im Sinne
von Art. 53 Abs. 3 KR:

119

- Analysten (Fall Nr.2 Praxis Ad hoc-Publizitét, Entscheid der Disziplinarkommission vom
15. Mai 2002 Ziff. 2.3 [DK/AHP/I/02], Entscheid der Disziplinarkommission vom 18. Juni 2007
Rz. 1 [DK/AHP/III/06] und Entscheid der Sanktionskommission vom 26. November 2009 Rz. 16
[SaKo 2009-AHP 11/09]),

120
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Ausgewadhlte Medien (Fall Nr. 1 Praxis Ad hoc-Publizitét, Fall Nr. 3 Praxis Ad hoc-Publizitdt, 121

Fall Nr. 7 Praxis Ad hoc-Publizitit, Entscheid der Disziplinarkommission vom 15. Mai 2002
Ziff. 2.3 [DK/AHP/1/02], Entscheid der Disziplinarkommission vom 24. Médrz 2005 Rz. 3
[DK/AHP/1/05], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 17
[ZUL/AHP/III/04], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Mdrz 2005 Rz. 15 f.
[ZUL/AHP/1/05], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Mdrz 2005 Rz. 15
[ZUL/AHP/IV/05] und Entscheid der Sanktionskommission vom 30.Juli 2007 Rz. 4
[SaKo/AHP/I1/07]),

- Mitarbeiter (Entscheid der Disziplinarkommission vom 22. Juli 2002 Rz. 3 f. [DK/AHP/11/02] 122
und Entscheid der Sanktionskommission vom 30. Juli 2007 Rz. 1 i.V.m. Rz. 5 [SaKo/AHP/1/07]),

- Aktionédre (Entscheid der Sanktionskommission vom 18. Dezember 2009 Rz. 5 ff. [SaKo 2009- 123
MT I1I/09, SaKo 2009-MP 1/09, SaKo 2009-AHP I1I/09]), oder

- Geschaftspartner und Investoren (Fall Nr. 6 Praxis Ad hoc-Publizitdt und Entscheid der 124
Sanktionskommission vom 26. November 2009 Rz. 24 ff. [SaKo 2009-AHP 11/09]).

Im Zusammenhang mit der Ausgabe von neuen Effekten und den Regeln der sog. Securities and 125
Exchange Commission (SEC) betreffend das Verbot, Personen mit Wohnsitz in den USA Uber An-
gebote zu informieren, die nicht bei der SEC angemeldet wurden (Verbot des general solicitation

or advertising), ist Folgendes zu beachten:

Ad hoc-Mitteilungen missen samtlichen Marktteilnehmern zugdnglich sein, unabhéangig davon, 126
wo sie ihren Wohnsitz/Sitz haben. Ein Hinweis mit Haftungsausschluss (Disclaimer), wonach es

sich bei der betreffenden Mitteilung um eine Ad hoc-Mitteilung und nicht um ein Angebot zum
Titelerwerb handelt, ist zuldssig. Beschrankungen der Zugriffsmaglichkeit fur bestimmte Markt-
teilnehmer (z.B. die Verwendung einer elektronischen Gatepost [«Landerfilter»]) oder der Nicht-
versand der Ad hoc-Mitteilungen an jene (Push- und Pull-Services, Art. 7 f. RLAhP), stellt demge-
genuber eine Verletzung des Gleichbehandlungsgebots dar.
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Ad hoc-Mitteilungen mussen grundsatzlich allen vorgeschriebenen Empfangern zeitgleich zuge- 127
stellt werden (vgl. Art. 10 RLAhP). Dies bedeutet, dass es unzulassig ist, einem (Print-)Medium die

Ad hoc-Mitteilung friher als den ubrigen Markteilnehmern zuzustellen. Das Versehen der

Ad hoc-Mitteilung mit einer Sperrfrist andert daran nichts. Die Gleichbehandlung der Marktteil-
nehmer wird auf diese Weise nicht gewahrt (Fall Nr. 3 Praxis Ad hoc-Publizitdt, Entscheid des Aus-
schusses der Zulassungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 25 ff. [ZUL/AHP/II/04] und Entscheid des Aus-
schusses der Zulassungsstelle Rz. 15 ff. [ZUL/AHP/III/04]).

Alle Marktteilnehmer mussen die gleiche Chance haben, von einer kursrelevanten Tatsache 128
Kenntnis zu nehmen (Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Mérz 2005 Rz. 15
[ZUL/AHP/IV/05] und Art. 7 RLAhP).

Sollen an einer wahrend der Handelszeit durchgefliihrten Medienkonferenz, Analystenkonferenz, 129
Telekonferenz, Webkonferenz oder an einer GV 0.a. neue kursrelevante Tatsachen kommuniziert
werden, so ist spatestens gleichzeitig zumindest eine Zusammenfassung der wesentlichen Infor-
mationen in Ubereinstimmung mit den Regeln der Ad hoc-Publizitat zu veréffentlichen.

Werden von einem Emittenten versehentlich kursrelevante Tatsachen weitergegeben, z.B. wah- 130
rend eines Interviews (namentlich einem Live-Interview oder im Rahmen der GV), so hat der Emit-

tent mit dieser Information nach den Vorschriften der Ad hoc-Publizitat unverziiglich an die Of-
fentlichkeit zu gelangen. Die Gleichbehandlung der Marktteilnehmer muss gewahrleistet werden
(Chancengleichheit, N 117 oben).

Die Ad hoc-Publizitat strebt Chancengleichheit an. Sie kann jedoch nicht Ergebnisgleichheit fur 131
die Marktteilnehmer gewahrleisten. Die gleichen Daten kdénnen fir verschiedene Anspruchs-
gruppen, wie z.B. Analysten oder Wirtschaftsjournalisten, differenziert aufbereitet sein, sofern

alle Adressaten die gleichen Informationen erhalten. D.h. Analysten kénnen auch die Informati-

onen, welche fur Journalisten bestimmt sind erhalten und umgekehrt.
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Artikel
RLAKP

Art. 7 - Ausgestaltung und Verbreitung

Art. 7

Artikeltext

Ad hoc-Mitteilungen sind ge-

mass

den Vorgaben von

Art. 53 Abs. 2P KR auszuge-
stalten und zumindest an fol-
gende Adressaten zu verbrei-
ten:

1.

SIX Exchange Regulation
AG («SIX Exchange Regula-
tion») (90 Minuten im Vo-
raus, falls wahrend der
Handelszeit publiziert);

. mindestens zwei bei pro-

fessionellen Marktteilneh-
mern verbreitete elektro-
nische
Informationssysteme (z.B.
Bloomberg, Reuters, SIX
Financial Information);

. mindestens zwei Schwei-

zer Medien (gedruckt oder
elektronisch) von nationa-
ler Bedeutung;

. jedem Interessierten auf

Anfrage
Art. 8).

(nachfolgend

Hinweise

Ad hoc-Mitteilungen sind nach den Vorgaben von Art 53 KR auszugestalten (vgl. N 22 ff. oben).
Die RLAhP legt lediglich die Minimalanforderungen beziiglich der Verbreitung der Mitteilung
fest. Alle in Art. 7 RLAhP genannten Adressaten sind zeitgleich zu informieren (vgl. N 134, 153
und 159 unten). SER empfiehlt, Ad hoc-Mitteilungen mdglichst breit zu streuen. Ein Spezialfall
bilden Situationen, in denen eine Publikation einer Ad hoc-Mitteilung wahrend der handelskriti-
schen Zeit nétig ist. In solchen Situationen ist SER so friih wie moglich bzw. mindestens 90 Minu-
ten vor der geplanten Publikation zu informieren (Art. 12 RLAhP, Anhang 2 des Leitfadens und
N 160 ff. unten).

132

Die Handelszeiten der SIX und der SDX (vgl. dazu auch Art. 11 RLAhP) finden sich in den jeweiligen
Wegleitungen «Handelsparameter» auf den Webseiten der Bérsen.

133

Den vorgeschriebenen Adressaten von Ad hoc-Mitteilungen (dazu zahlt auch SER) mussen die
Ad hoc-Mitteilungen zeitgleich zugesandt werden, wobei geringfligige, technisch bedingte Ab-
weichungen zwischen dem Versand der E-Mails an die verschiedenen Empfanger zulassig sind
(vgl. Art. 7 und Art. 12 f. RLAhP). Dies gilt auch im Hinblick auf die Personen, die sich auf den E-
Mail-Verteiler des Emittenten haben setzen lassen (sog. «Push»-Service, vgl. Art. 8 RLAhP). Die
Aufschaltung der Ad hoc-Mitteilung bzw. der Finanzberichte auf der Webseite des Emittenten hat
ebenfalls gleichzeitig mit dem Versand der Mitteilung zu erfolgen (vgl. Art. 9 RLAhP, N 146 ff. un-
ten).

134

Der Emittent kommt seiner Verbreitungspflicht nach, wenn er die genannten Adressaten benach-
richtigt (vgl. Art. 7 ff. RLAhP). Art. 53 KR verlangt nicht, dass die Ad hoc-Mitteilung von diesen in-
formierten Adressaten (insb. Schweizer Medien) auch verarbeitet und weiterverbreitet wird, da
dies nicht im Einflussbereich des Emittenten liegt.

135

SER verbreitet und veroéffentlicht keine von Emittenten zugestellte Ad hoc-Mitteilungen (vgl.
Art. 13 RLARP).

136
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Elektronische Informationssysteme: Im Hinblick auf das Erfordernis der Zustellung der Ad hoc- 137
Mitteilung an mindestens zwei bei professionellen Marktteilnehmern verbreitete elektronische
Informationssysteme (z.B. Bloomberg, Reuters oder SIX Financial Information) ist zu beachten,

dass eine Wirtschaftsnachrichtenagentur nicht als elektronisches Informationssystem zu be-
trachten ist (z.B. AWP Finanznachrichten).

Schweizer Medien: Die Ad hoc-Mitteilung muss an zwei Schweizer Medien (gedruckt oder elekt- 138
ronisch) von nationaler Bedeutung gesandt werden. Die Sprache des jeweiligen Mediums spielt

keine Rolle. Nicht genligend ist die Zustellung der Ad hoc-Mitteilung an eine Gratiszeitung oder

an das Schweizerische Handelsamtsblatt (SHAB) (Entscheid der Sanktionskommission vom 19. No-
vember 2007 Rz. 2 [SaKo/AHP/III/07]).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext

Art. 8 - E-Mail-Verteiler

Art. 8 Abs. 1

Der Emittent stellt auf seiner
Webseite einen Dienst zur
Verfligung, welcher es jedem
Interessierten  ermdoglicht,
Uber einen E-Mail-Verteiler
kostenlos und zeitnah
Ad hoc-Mitteilungen  zuge-
sandt zu erhalten (Push-Sys-
tem).

Hinweise

Der Emittent muss ein Push-System einrichten (Entscheid der Disziplinarkommission vom 8. Juni
2006 Rz. 5 [DK/RLE/VII/05]).

139

Es ist nicht erforderlich, dass der Emittent zwei unterschiedliche E-Mail-Verteiler, einen fir
Ad hoc-Mitteilungen und einen fir andere Pressemitteilungen zur Verfligung stellt. Mitteilungen
mit kursrelevanten Inhalt missen gemass Art. 53 Abs. 2 KR mit «Ad hoc-Mitteilung gemass
Art. 53 KR» gekennzeichnet werden (vgl. N 27 ff. oben).

140

Es steht den Emittenten frei, Dritte zu beauftragen, ein funktional gleichwertiges digitales System
zur Verfligung zu stellen, sofern es fur die interessierten Personen kostenlos sowie leicht und
ohne Interessensnachweis zuganglich ist. Die Verantwortung fur die korrekte Erfillung und Ver-
breitung bleibt beim Emittenten (vgl. N 152 ff. unten).

141

Wird eine Ad hoc Mitteilung ausnahmsweise aus Grinden besonderer Dringlichkeit zuerst nur in
einer der von Art. 14 RLAhP vorgesehenen Sprachen veroffentlicht, wahrend weitere Sprachver-
sionen erst spater verdffentlicht werden, ist die erste Sprachversion mit Blick auf das Gleichbe-
handlungsgebot (Art. 53 Abs. 3 KR, Art. 6 RLAhP) allen Adressaten des Push-Service zuzustellen.
Flr die gemass Art. 9 RLAhP erforderliche Aufschaltung der Ad hoc-Mitteilung auf der Webseite
des Emittenten ist auf N 146 ff. unten zu verweisen.

142

Zudem ist in diesen Fallen die Ad hoc-Mitteilung in der ersten Sprachversion im Verzeichnis der
Ad hoc-Mitteilungen aller Sprachfassungen der Webseite des Emittenten aufzuschalten (Art. 9
RLARP). Anlasslich der spateren Publikation der Ad hoc-Mitteilung in anderen Sprachen kénnen
die Webseiten entsprechend angepasst werden. Im Weiteren wird fur die Sprachen auf Art. 14
RLAhP verwiesen.

143
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 8 - E-Mail-Verteiler

Artikeltext

Hinweise

Art. 8 Abs. 2

Der entsprechende Link fir
einen Eintrag im E-Mail-Ver-
teiler ist SIX Exchange Regu-
lation mitzuteilen. Dieser
wird auf der Webseite von SIX
Swiss Exchange bekannt ge-
geben.

SER istim Rahmen der Regelmeldepflichten der direkte Weblink zum E-Mail-Verteiler auf die Seite 144
des Emittenten zuzustellen. Dasselbe gilt auch im Hinblick auf eine Anderung des Weblinks.

Wird kein Push-System eingerichtet oder wird SER der aktuelle Pfad zum E-Mail-Verteiler nicht 145
mitgeteilt, stellt dies eine Verletzung von Art. 8 RLAhP dar (Entscheid der Disziplinarkommission
vom 8. Juni 2006 Rz. 5 [DK/RLE/VII/05]).
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 9 - Webseite des Emittenten

Artikel
RLAKP

Artikeltext

Art. 9 - Webseite des Emittenten

Art. 9 Abs. 1

Jede Ad hoc-Mitteilung st
zeitgleich mit der Verbrei-
tung gemass Art. 7 auch un-
ter Angabe des Datums der
Verbreitung in chronologi-
scher Reihenfolge auf der
Webseite des Emittenten in
einem leicht auffindbaren
Verzeichnis  aufzuschalten.
Dabei ist in geeigneter Weise
auf die Klassifikation als
«Ad hoc-Mitteilung gemass
Art. 53 KR» hinzuweisen. Jede
Ad hoc-Mitteilung muss dort
wahrend drei Jahren abruf-
bar sein (Pull-System).

Hinweise

Der Emittent muss ein Pull-System einrichten (Entscheid der Disziplinarkommission vom 8. Juni 2006
Rz. 5 [DK/RLE/VII/05]).

146

Ad hoc-Mitteilungen sind gemass Art. 9 Abs. 1 RLAhP in einem entsprechenden Verzeichnis auf
der Webseite des Emittenten aufzuschalten. Das Verzeichnis muss auf der Webseite des Emitten-
ten leicht auffindbar sein. Jede publizierte Ad hoc-Mitteilung muss unter Angabe des Datums der
Verbreitung in chronologischer Reihenfolge im Verzeichnis aufgeschaltet werden. Im Verzeichnis
far Ad hoc-Mitteilungen ist jene (identische) Ad hoc-Mitteilung aufzuschalten, die an samtliche
Adressaten gemass Art. 7 ff. RLAhP verbreitet wurde (oben N. 27). Die Wiedergabe des Fliesstex-
tes ohne die Kennzeichnung als Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR gentigt den Anforderungen
von Art. 53 Abs. 2P KR nicht. Gleiches gilt fur einen Hinweis im Fliesstext, wonach die vollstandige
Ad hoc-Mitteilung an einem anderen Ort heruntergeladen werden kann oder fur die zusatzliche
Aufschaltung eines PDF mit der vollstandigen Ad hoc-Mitteilung. Das Verzeichnis kann auch an-
dere Mitteilungen als Ad hoc-Mitteilungen umfassen, sofern mittels Filterfunktion ausschliesslich
die Ad hoc-Mitteilungen dargestellt werden kénnen. Bei der Aufschaltung der Ad hoc-Mitteilun-
gen im Verzeichnis ist in geeigneter Weise auf die Klassifikation als «Ad hoc-Mitteilung gemass
Art. 53 KR» oder, alternativ, auf die Filterfunktion hinzuweisen (Issuers Committee Rundschreiben
Nr. 1 vom 30. April 2021 Rz. 14 [IC-RST]).

147

Jede Ad hoc-Mitteilung muss im Verzeichnis fur Ad hoc-Mitteilungen wahrend drei Jahren seit
Publikation abrufbar sein. Jede Anderung des Weblinks (URL-Pfad) zum Verzeichnis mit den
Ad hoc-Mitteilungen («Pull-System» gemass Art. 9 RLAhP) ist SER im Rahmen der RLRMP bekannt-
zugeben.

148
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 9 - Webseite des Emittenten

Artikel
RLAKP

Artikeltext

Hinweise

FUhrt der Emittent seine Website in verschiedenen Sprachversionen, so sind bei allen Versionen
die Ad hoc-Mitteilungen vollstandig aufzufihren. Es ist Dritten nicht zuzumuten, alle Sprachver-
sionen zu konsultieren und miteinander zu vergleichen. Wird eine Ad hoc-Mitteilung nichtin allen
Sprachversionen der Website publiziert, so ist in der Version, in deren Sprache die Ad hoc-Mittei-
lung nicht veroffentlicht wurde, die Ad hoc-Mitteilung in einer der anderen Sprachfassungen auf-
zuschalten (s. fUr die Sprachen der Ad hoc-Mitteilungen Art. 14 RLAhP). Wird eine Ad hoc-Mittei-
lung aus Grinden der Dringlichkeit zuerst nur in einer Sprache verdéffentlicht, ist diese Version
im Verzeichnis der Ad hoc-Mitteilungen aller Sprachversionen aufzuschalten. Anlasslich der spa-
teren Aufschaltung der Ad hoc-Mitteilung in anderen Sprachen kénnen die Web-(unter)seiten
entsprechend angepasst werden. Im Weiteren ist diesfalls fur das Push-System von Art. 8 RLAhP
auf N 139 ff. oben zu verweisen.

149

Art. 9 Abs. 2 Der entsprechende URL-Pfad
zum Verzeichnis mit den
Ad hoc-Mitteilungen ist SIX
Exchange Regulation mitzu-
teilen. Dieser wird auf der
Webseite von SIX Swiss
Exchange bekannt geben.

SER ist der direkte Weblink auf die Seite mit den Ad hoc-Mitteilungen des Emittenten sowie jede
Anderung dieses Weblinks via Regelmeldepflichten zu melden. Wird kein Pull-System eingerich-
tet oder wird SER der aktuelle Pfad zum Verzeichnis mit den Ad hoc-Mitteilungen nicht mitgeteilt,
stellt dies eine Verletzung von Art. 9 RLAhP dar (Entscheid der Disziplinarkommission vom 8. Juni
2006 Rz. 5 [DK/RLE/VII/05] und Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle von 23. Januar 2007
Rz. 28 ff. [ZUL/AHP/IV/06]).

150

Samtliche Ad hoc-Mitteilungen sind im von Art. 9 RLAhP geforderten Verzeichnis aufzuschalten.
Es genlgt nicht, sie irgendwo auf der Webseite des Emittenten aufzuschalten (Entscheid des Aus-
schusses der Zulassungsstelle von 23. Januar 2007 Rz. 28 ff. [ZUL/AHP/IV/06] und Entscheid der Sank-
tionskommission vom 30. Juli 2007 Rz. 7 [SaKo/AHP/II/07]).

151
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 10 - Verantwortlichkeit

Artikel
RLAKP

Artikeltext

Art. 10 - Verantwortlichkeit

Art. 10
Abs. 1

Art. 10
Abs. 2

Es ist dem Emittenten freige-
stellt, ob er seinen Publikati-
onspflichten im Rahmen der
Ad hoc-Publizitat selber
nachkommt oder diese durch
Dritte erflllen lasst.

Hinweise

Hat der Emittent einen Dritten mit der Verbreitung der Ad hoc-Mitteilung beauftragt, so tragt er
gegenuber SER trotz des Outsourcings die Verantwortung fir die korrekte Erflllung der Pflichten
im Bereich der Ad hoc-Publizitat. Auch fur organisatorische Méngel beim Dritten hat der Emittent
einzustehen, wenn die Mangel zu einer Verletzung der Ad hoc-Publizitatspflichten fuhren. Die
Verantwortung fiur die Einhaltung der Pflichten der Ad hoc-Publizitat kann die kotierte Mutterge-
sellschaft auch nicht auf Tochtergesellschaften Ubertragen (Entscheid der Sanktionskommission
vom 16. April 2009 Rz. 6 [SaKo 2009-AHP/MP-1I/08] und Entscheid der Sanktionskommission vom
19. November 2007 [SaKo/AHP/III/07]).

152

Die Verantwortung fur die
korrekte Erfullung der Pflich-
ten liegt in jedem Fall beim
Emittenten. Er hat ins-beson-
dere fur eine zeitgleiche Zu-
stellung von Ad hoc-Mittei-
lungen an alle Adressaten zu
sorgen.

Bei technischen Problemen oder anderen unerwarteten Ereignissen tragt der Emittent die Ver-
antwortung dafir, dass die Verbreitung der Mitteilung entsprechend den Ad hoc-Publizitats-
pflichten korrekt erfolgt (Fall Nr. 8 Praxis Ad hoc-Publizitit). SER empfiehlt den Emittenten daher
Vorkehrungen zu treffen («Fallback-Szenario»), um im Bedarfsfall Ad hoc-Mitteilungen selbst-
standig und rasch auslésen zu kdnnen, um den Pflichten der Ad hoc-Publizitat vorschriftsgemass
nachzukommen. Diese Empfehlung gilt unabhangig davon, ob der Emittenten den Publikations-
pflichten selber nachkommt oder diese durch Dritte erfiillen Iasst.

153

Bei technischen Problemen oder Auftritt eines anderen unerwarteten Ereignisses, ist SER unver-
zluglich zu kontaktieren, sofern eine regelkonforme Publikation der Ad hoc-Mitteilung nicht
(mehr) méglich ist (vgl. Anhang 1 des Leitfadens). SER wird mit dem Emittenten das weitere Vor-
gehen besprechen. Gegebenenfalls wird der Handel voribergehend eingestellt.

154
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 11 - Handelskritische Zeit

Artikel
RLAKP

Art. 11 - Handelskritische Zeit

Artikeltext Hinweise

Art. 11 Ad hoc-Mitteilungen sind un- Um dem Markt genligend Zeit zu geben, eine kursrelevante Tatsache einzuschatzen und zu ver- 155
ter Vorbehalt von Art.12 arbeiten, sind Ad hoc-Mitteilungen grundsatzlich ausserhalb der handelskritischen Zeit zu publi-
nachfolgend ausserhalb der zieren.
handelskritischen  Zeit zu
publizieren, namlich
1. spatestens 90 Minuten vor

Handelsbeginn oder

Die Handelszeiten sind auf der Webseite der SIX und der SDX in den Wegleitungen «Handelspe- 156
rimeter» abrufbar.

Anschauungsbeispiel fir die Handelszeiten an der SIX fur primarkotierte Beteiligungsrechte: 157
2. nach Handelsschluss.
6\?)() Q°5'QQ \}"@

Handelszeiten

Lnbllkglsons Handelskritische Zeit Publlkqnons
zeit zelt

Information an

SER 90 min Publikation

Wird die Ad hoc-Mitteilung wahrend der handelskritischen Zeit veréffentlicht, so kann der Handel 158
gemass Art. 18 ff. RLAhP voribergehend eingestellt werden (Fall Nr. 3 Praxis Ad hoc-Publizitét, Ent-

scheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 23. Mdrz 2005 Rz. 17 ff. [ZULA/AHP/I/05] vgl. auch
Anhang 2 des Leitfadens).
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 12 - Verbreitung an SIX Exchange Regulation

Artikeltext

Hinweise

Art. 12 - Verbreitung an SIX Exchange Regulation

Art. 12
Abs. 1

Art. 12
Abs. 2

SIX Exchange Regulation ist
die Ad hoc-Mitteilung spates-
tens zeitgleich mit der Infor-
mation der Offentlichkeit ge-
mass Art. 12a zuzustellen.

Dem Emittenten steht es frei, Gber den in Art. 53 KR und in der RLAhP vorgeschriebenen Min-
deststandard der Bekanntgabepflicht hinauszugehen und Medienmitteilungen ohne Kursrele-
vanz zu vero6ffentlichen. Solche Medienmitteilungen kdnnen jederzeit publiziert werden. Eine
gleichzeitige - oder gar vorgangige - Information von SER ist diesfalls nicht notwendig. Sollte
sich allerdings eine solche Medienmitteilung entgegen den Erwartungen des Emittenten als kurs-
relevant erweisen, kann bei nicht regelkonformer Publikation der Medienmitteilung eine Verlet-
zung der Vorschriften zur Ad hoc-Publizitat vorliegen.

159

Ist in besonderen Fallen eine
Publikation einer Ad hoc-Mit-
teilung wahrend der Han-
delszeit oder weniger als 90
Minuten vor Beginn der Han-
delszeit unumganglich, so
muss SIX Exchange Regula-
tion unverziglich telefonisch
benachrichtigt werden und
die zur Veroffentlichung vor-
gesehene Ad hoc-Mitteilung
ist SIX Exchange Regulation
spatestens 90 Minuten vor
der geplanten Publikation
per E-Mail zu Ubermitteln.

Die Bekanntgabe von kursrelevanten Tatsachen hat zu erfolgen, sobald der Emittent von der
Tatsache in den wesentlichen Punkten Kenntnis hat (N 101 ff. oben). Die Veroffentlichung hat
wenn maoglich ausserhalb der handelskritischen Zeit zu erfolgen. Wenn die Bekanntgabe in Aus-
nahmefallen in die handelskritische Zeit fallt, muss SER umgehend, spatestens jedoch 90 Minu-
ten vor der Bekanntgabe (sog. 90 Minuten-Regel), telefonisch kontaktiert werden, um je nach
Situation den Handel mit den betroffenen Wertpapieren voriubergehend einstellen zu kdnnen
(Art. 18 ff. RLANP, Fall Nr. 3 Praxis Ad hoc-Publizitét und Entscheid der Sanktionskommission vom
30. Juli 2007 Rz. 4 [SaKo/AHP/II/07]).

160

SER empfiehlt folgende Vorgehensweise bei Bekanntgabe von kursrelevanten Tatsachen
wahrend der handelskritischen Zeit:

1. Telefonische Kontaktaufnahme mit SER (Team Corporate Disclosure)
- Erreichbarkeit unter +41 58 399 55 05 an Bérsentagen von 07.30 Uhr bis 17.40 Uhr
- Schilderung des Sachverhalts
- Kursrelevante Tatsache: Stellungnahme und Begrindung
- Madgliche Handelseinstellung: Stellungnahme und Begriindung
- Publikationszeitpunkt: grundsatzlich 90 Minuten nach Kontaktaufnahme
2. E-Mail zur Authentifizierung und Dokumentierung an SER

- Umgehend nach telefonischer Kontaktaufnahme Versand E-Mail an «adhoc@six-
group.com» mit folgendem Inhalt:

161
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Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 12 - Verbreitung an SIX Exchange Regulation

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

- Sachverhalt: Zusammenfassung
- Kursrelevante Tatsache: Stellungnahme und Begriindung
- Mdgliche Handelseinstellung: Stellungnahme und Begrindung
- Publikationszeitpunkt: grundsatzlich 90 Minuten nach Kontaktaufnahme
- Beilage Entwurf Medienmitteilung
- BeiVertretung durch einen bevollmachtigten Dritten: Beilage unterzeichnete Vollmacht
3. Vorbereitung Versand Medienmitteilung
- Finalisierung Medienmitteilung
- Ubersetzung Medienmitteilung (sofern gewiinscht)
- Vorbereitung und Terminierung Versand und Publikation
4. Versand der Medienmitteilung

Der Versand der Medienmitteilung soll erst dann erfolgen, wenn SER den Emittenten mittels E-
Mail zur umgehenden Publikation der Medienmitteilung auffordert und ihn tUber eine allfallige
Handelseinstellung informiert hat.

SER empfiehlt, dass sich der Emittent frihzeitig mit SER in Verbindung setzt, um die Vorgehens- 162
weise im konkreten Einzelfall zu besprechen (bspw. anstehende GV).

Die Unterlassung der Vorabinformation von SER fiir Publikationen von kursrelevanten Informa- 163
tionen wahrend der handelskritischen Zeit wurde als Verstoss gegen die Vorschriften der Ad hoc-
Publizitat sanktioniert: Fall Nr. 7 Praxis Ad hoc-Publizitét, Fall Nr. 8 Praxis Ad hoc-Publizitdt, Entscheid

der Disziplinarkommission vom 24. Mdrz 2005 Rz. 4 [DK/AHP/1/05], Entscheid des Ausschusses der Zu-
lassungsstelle vom 7. Januar 2005 Rz. 22 [ZUL/AHP/IV/04], Entscheid des Ausschusses der Zulassungs-

stelle vom 23. Méirz 2005 Rz. 18 [ZUL/AHP/I/05], Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle vom

23. Mdrz 2005 Rz. 18 [ZUL/AHP/IV/05], Entscheid der Sanktionskommission vom 30. Juli 2007 Rz. 4
[SaKo/AHP/II/07], Entscheid der Sanktionskommission vom 19. November 2007 Rz. 2 [SaKo/AHP/III/07]

und Entscheid der Sanktionskommission vom 16. April 2009 Rz. 6 [SaKo 2009-AHP/MP-II/08].
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 12a - Form und Inhalt der Ubermittlung an SIX Exchange Regulation

Artikel
RLAKP

Artikeltext

Hinweise

Art. 12a - Form und Inhalt der Ubermittlung an SIX Exchange Regulation

Art. 12a
Abs. 1

Bei primarkotierten Beteili-
gungsrechten st fur die
Ubermittlung der Ad hoc-
Mitteilung an SIX Exchange
Regulation die elektronische
Meldeplattform «Con-
nexor Reporting» (Connexor
Reporting) zu benutzen.
Steht Connexor Reporting
aus technischen Grianden
ausnahmsweise nicht zur
Verfiigung, so muss fur die
Ubermittlung der Ad hoc-
Mitteilung an SIX Exchange
Regulation das in Absatz 2
aufgefuhrte Mittel verwendet
werden.

Seit dem 1. Oktober 2021 haben Emittenten primarkotierter Beteiligungsrechte fir die Ubermitt-
lung ihrer Ad hoc-Mitteilungen an SER ausschliesslich die elektronische Meldeplattform «CON-
NEXOR® Reporting» zu benutzen (Mitteilung des Regulatory Board Nr.5/2021 vom 18. August 2021).

164

Art. 12a RLAhP definiert Form und Inhalt der Ubermittlung an SER.

165

Die Anpassung per 1. Oktober 2021 betrifft ausschliesslich die Ubermittlung der Ad hoc-Mittei-
lung an SER. SER publiziert keine Ad hoc-Mitteilungen fur Emittenten. Die weiteren Adressaten
nach Art. 7 ff. RLAhP muissen wie bisher weiterhin bedient werden. Auch hat die Zustellung von
Ad hoc-Mitteilungen an alle Adressaten weiterhin zeitgleich zu erfolgen (Art. 10 Abs. 2 RLAhP;
Mitteilung des Requlatory Board Nr. 5/2021 vom 18. August 2021).

166

Eine vorzeitige Terminierung des Publikationszeitpunktes ist bei Connexor Reporting technisch
nicht moglich. Verweisend auf die bisherige Praxis bleibt es erlaubt, Ad hoc-Mitteilungen bereits
am Vorabend nach Handelsschluss an SER zu Gbermitteln. Es gilt der Grundsatz, wonach der
Emittent Uber kursrelevante Tatsachen informiert, sobald er von der Tatsache in ihren wesentli-
chen Punkten Kenntnis hat (Art. 53 Abs. 2 KR i.V.m. Art. 5 RLAhP). Uberdies mussen alle Sprach-
versionen der Ad hoc-Mitteilung an SER via Connexor Reporting Ubermittelt werden.

167

Ad hoc-Mitteilungen, die via Connexor Reporting vorab an SER Ubermittelt wurden, kdnnen nach-
traglich nicht geandert werden. Muss ein Emittent seine Ad hoc-Mitteilung ersetzen, die er be-
reits via Connexor Reporting vorab an SER Ubermittelt hat, ist SER eine neue Ad hoc-Mitteilung
via Connexor Reporting einzureichen. Bei der Ubermittlung der neuen Ad hoc-Mitteilung an SER
hat der Emittent im freien Textfeld der Ubermittlungsmaske von Connexor Reporting («Mittei-
lung z.H. SIX Exchange Regulation») auf diesen Umstand hinzuweisen.

168
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Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 12a - Form und Inhalt der Ubermittlung an SIX Exchange Regulation

Artikel
RLAKP

Art. 12a
Abs. 2

Artikeltext

Hinweise

Es ist dem Emittenten freigestellt, ob er seinen Publikationspflichten im Rahmen der Ad hoc-Pub-
lizitat selber nachkommt oder diese durch Dritte erfillen lasst (Art. 10 RLAhP). Connexor Repor-
ting bietet die Moglichkeit, fur die Erfullung der Ad hoc-Publizitatspflichten Mitarbeitende
und/oder bevollmachtigte Drittpersonen (bspw. Service Provider) zu registrieren. Die Verantwor-
tung fur die korrekte Erfullung der Pflichten liegt aber in jedem Fall beim Emittenten (Art. 10
Abs. 2 RLAhP).

169

Bei Derivaten, Anleihen,
Wandelrecht, kollektiven Ka-
pitalanlagen sowie sekundar-
kotierten Beteiligungsrech-
ten muss fur die Ubermit-
tlung der Ad hoc-Mitteilung
an SIX Exchange Regulation
E-Mail verwendet werden.

170
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Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 12a - Form und Inhalt der Ubermittlung an SIX Exchange Regulation

Artikeltext Hinweise
Art. 12a Jede Ubermittlung einer 171
Abs. 3 Ad hoc-Mitteilung an  SIX

Exchange Regulation muss

folgende Angaben enthalten:

1. Name (Firma) des Emitten-
ten;

2. Identitat der meldenden
Person (inkl. Telefonnum-
mer und E-Mail-Adresse
fur allfallige Ruckfragen);

3. Datum und Zeit der Publi-
kation;

4. Gemass Art.12  Abs. 1
publizierte Ad hoc-Mittei-
lung (als PDF-Dokument)
in samtlichen Sprachversi-
onen;

5. Bestatigung der Verbrei-
tung gemass Art. 7 ff.
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Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 13 - Rolle von SIX Exchange Regulation

Artikel
Artikeltext Hinweise
RLAhP
Art. 13 - Rolle von SIX Exchange Regulation
Art. 13 Die SIX Exchange Regulation Die Ad hoc-Mitteilungen der Emittenten werden von SER weder intern noch extern weiterverbrei- 172

verwendet die Mitteilung tet. SER publiziert keine Ad hoc-Mitteilungen fir Emittenten. Die Ad hoc-Mitteilungen werden
ausschliesslich zum Zwecke demzufolge auch nicht auf der Webseite von SER oder SIX aufgeschaltet.
der Marktuberwachung.
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Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 14 - Sprachen

Artikel

RLAhP

Artikeltext

Art. 14 - Sprachen

Art. 14

Die Ad hoc-Mitteilung muss
zumindest in einer der fol-
genden Sprachen abgefasst
sein: Deutsch, Franzosisch
oder Englisch.

Hinweise

Werden Ad hoc-Mitteilungen in verschiedenen Sprachfassungen publiziert, missen sie inhaltlich
Ubereinstimmen (vgl. Art. 15 RLAhP).

173

Um dem Gleichbehandlungsgebot gebuhrend Rechnung zu tragen (Art. 53 Abs. 3 KR, Art. 6
RLAhP) empfiehlt SER: Wenn eine Ad hoc-Mitteilung in mehreren Sprachen publiziert wird, sind
die unterschiedlichen Fassungen in den verschiedenen Sprachen gleichzeitig zu versenden
(Art. 7 f. RLARP). Existiert die Webseite des Emittenten in mehreren Sprachfassungen, sind die
Ad hoc-Mitteilungen gleichzeitig in den verschiedenen Sprachversionen der Webseite aufzu-
schalten (Art. 9 RLAhP). Publiziert ein Emittent aufgrund zeitlicher Dringlichkeit ausnahmsweise
eine Ad hoc-Mitteilung zuerst in einer Sprache und spater auch noch in weiteren Sprachen, so ist
die zuerst versandte Sprachversion der Mitteilung an samtliche Ad hoc-Adressaten (Art. 7 f.
RLAhP) zu versenden und auf samtlichen Sprachfassungen seiner Webseite aufzuschalten. An-
schliessend kann er zusatzlich die weiteren Sprachversionen auf den entsprechenden Sprachfas-
sungen seiner Webseite aufschalten (N 142 f. und 149 oben).

174

Die Ad hoc-Mitteilungen kénnen - neben Deutsch, Franzdsisch und/oder Englisch - zusatzlich
auch in weiteren Sprachen veréffentlicht werden.

175
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Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Art. 15 - Anforderungen

Artikel
RLAKP

Artikeltext

Hinweise

IV. Inhalt von Ad hoc- Mitteilungen

Art. 15 - Anforderungen

Art. 15
Abs. 1

Art. 15
Abs. 2

Ad hoc-Mitteilungen haben
inhaltlich so verfasst zu sein,
dass deren Inhalt von einem
verstandigen Marktteilneh-
mer bezlglich Kursrelevanz
eingeschatzt werden kann.

Die Ad hoc-Mitteilung muss so verfasst sein, dass ein verstandiger Marktteilnehmer die Kursre-
levanz der Mitteilung erkennen kann.

176

Die Revision der Ad hoc-Richtlinie vom 1. Juli 2021 hat den bisherigen Begriff des «durchschnitt-
lichen Marktteilnehmers» durch den Begriff des «verstandigen Marktteilnehmers» ersetzt. Der
verstandige Marktteilnehmer ist eine rational handelnde Person, die mit der Tatigkeit des Emit-
tenten und dem Markt des Finanzinstruments, in das sie investiert, vertraut ist. Sie kennt die
Grundzuge des Effektenhandels, des Gesellschaftsrechts sowie Usanzen des Finanzmarktes,
muss aber nicht Gber besonderes Fachwissen verfigen. Der verstandige Marktteilnehmer ist je-
doch abzugrenzen vom «professionellen Anleger» (Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom
30. April 2021 Rz. 9 [IC-RST]).

177

Die in einer Ad hoc-Mittei-
lung enthaltenen Informatio-
nen mussen wahr, klar und
vollstandig sein.

Ad hoc-Mitteilungen sollen auf den konkreten Einzelfall bezogen in klarer und verstandlicher
Sprache die wesentlichen Punkte (und Hintergriinde) der kursrelevanten Tatsache(n) bekannt
geben. Die kursrelevante Tatsache hat an prominenter Stelle zu erscheinen. Der Grundsatz der
Wahrheit, Klarheit und Vollstandigkeit von Ad hoc-Mitteilungen umfasst die gesamte Ad hoc-Mit-
teilung. Es ist insbesondere auf eine widerspruchsfreie Formulierung der einzelnen Bestandteile
(Einleitung, Titel, Leads, Haupttext, etc.) zu achten.

178

Der Grundsatz der Wahrheit, Klarheit und Vollstandigkeit von Ad hoc-Mitteilungen ist verletzt,
wenn die Ad hoc-Mitteilung wichtige kursrelevante Tatsachen nicht auffuhrt (Entscheid der Sank-
tionskommission vom 25. Mérz 2009 Rz. 6 [SaKo-RLE 1I/08, SaKo-AHP 1/08]).

179

Informiert der Emittent mehrstufig (N 41, 85 und 114 oben), so muss jede Ad hoc-Mitteilung
wahr, klar, und vollstandig sein. Die Frage, ob eine Ad hoc-Mitteilung dem Gebot der Wahrheit,
Klarheit und Vollstandigkeit gentgt, ist gestitzt auf den Kenntnisstand des Emittenten zum Zeit-
punkt der Publikation der Ad hoc-Mitteilung zu beurteilen («ex ante»-Betrachtungsweise).

180
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Bei der Veroffentlichung einer Gewinnwarnung ist darauf zu achten, dass diese nicht zu allge- 181
mein gehalten ist. Im konkreten Fall wurden die Aussagen, dass die Markte zurzeit sehr volatil

seien bzw. dass aktuell turbulente Bedingungen moglicherweise im ganzen Quartal andauern
wurden und moéglicherweise mit einem stark beeintrachtigten Handelserfolg zu rechnen sei, als

zu vage beurteilt (Entscheid der Sanktionskommission vom 30. November 2010 Rz. 14 [SaKo 2010-
AHP-1I/10, SaKo 2010-CG-1V/10]). Die Ad hoc-Mitteilung sollte in einer Weise formuliert sein, welche

es dem Inverstor erlaubt, bestimmte Rickschlisse zu ziehen, in welchem Ausmass in etwa die

friher gemachten Prognosen nicht eingehalten werden kénnen.

Falls in einer Ad hoc-Mitteilung nicht samtliche neuen kursrelevanten Informationen, die in ei- 182
nem anderen Dokument enthalten sind (z.B. Finanzbericht, Prasentation), wiedergegeben wer-
den, ist mit Blick auf Klarheit und Vollstandigkeit entweder dieses Dokument selbst mit einer
Ad hoc-Mitteilung zu publizieren oder ist das vollstandige Dokument im PDF-Format einer
Ad hoc-Mitteilung anzuhangen (Entscheid der Sanktionskommission vom 25. Mdrz 2009 Rz. 6 [SaKo-
RLE II/08, SaKo-AHP 1/08]). Mdglich ist auch, explizit in einer Ad hoc-Mitteilung darauf hinzuweisen,
dass das vollstandige Dokument auf der Webseite des Emittenten zu finden ist. SER empfiehlt,
entweder den Weblink auf das Dokument aufzufiuihren oder den entsprechenden Pfad zu erwah-
nen. Der Weg zum entsprechenden Dokument muss dabei klar sein (Entscheid der Sanktionskom-
mission vom 26. November 2009 Rz. 21 [SaKo 2009-AHP 1I/09], Entscheid der Sanktionskommission
vom 13. August 2013 Rz.7 [SaKo AhP-I-12]).

Vertragliche Vereinbarungen entbinden den Emittenten grundsatzlich nicht davon, den Grund- 183
satz der Wahrheit, Klarheit und Vollstandigkeit von Ad hoc-Mitteilungen zu beachten (N 11 oben).

SER empfiehlt, dass aus einer Ad hoc-Mitteilung inhaltlich klar hervorgeht, wen sie betrifft. Sie 184
sollte das Handelssymbol und die Valorennummer (insbesondere bei einer Kotierung an ver-
schiedenen Borsenpldtzen) beinhalten. Seit dem 1. Juli 2021 sind Ad hoc-Mitteilungen zudem ein-

leitend als «Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR» zu klassifizieren (sog. «Flagging», vgl. Art. 53

Abs. 2°s KR). Abgesehen von der letztgenannten Anforderung sind die Emittenten in der forma-

len Ausgestaltung ihrer Ad hoc-Mitteilungen frei.
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

SER empfiehltim Falle des Erwerbs eines Unternehmens oder der Verdusserung eines Unterneh- 185
mensteils Folgendes: Wird der Erwerb oder die Verdusserung als kursrelevant qualifiziert, ist der
Inhalt der Ad hoc-Mitteilung so auszugestalten, dass der verstandige Marktteilnehmer sich ein
Bild dariiber machen kann, welchen Einfluss die Ubernahme oder die Verdusserung auf die Ge-
schaftstatigkeit des Emittenten hat. Wird der Kauf- oder Verkaufspreis nicht erwahnt, so emp-
fiehlt es sich andere Angaben zu machen (z.B. Umsatz oder die Anzahl der Beschaftigten, das
Tatigkeitsgebiet, die Marktstellung sowie allfallige Auswirkungen auf die Geschaftsstrategie des
Emittenten). Mit anderen Worten muss der Inhalt der Ad hoc-Mitteilung so ausgestaltet sein,
dass der verstandige Marktteilnehmer aus dem Text entnehmen kann, weshalb die Transaktion
fur den Emittenten kursrelevant ist. Die blosse Nennung der Firma, des Sitzes und des Tatigkeits-
gebiets lassen, fur sich alleine gesehen, derartige Ruckschlisse nicht zu.

Da der Emittent verpflichtet ist, die Ad hoc-Mitteilung so auszugestalten, dass aus der Mitteilung 186
hervorgeht, weshalb die Nachricht kursrelevant ist, kann die Nichtoffenlegung des Kaufpreises

wegen entsprechender vertraglicher Vereinbarungen problematisch sein. In diesem Zusammen-

hang ist festzuhalten, dass der Erwerber je nach anwendbarem Rechnungslegungsstandard zu-
mindest verpflichtet ist, den Preis im Finanzbericht offen zu legen, weshalb zumindest im Regel-

fall keine Uberzeugenden Grinde ersichtlich sind, weshalb der Preis nicht bereits in der Ad hoc-
Mitteilung genannt werden kann.

Entscheide, in denen der Inhalt von Ad hoc-Mitteilungen als nicht regelkonform im Hinblick auf 187
das Gebot der Wahrheit, Klarheit und der Vollstandigkeit von Ad hoc-Mitteilungen qualifiziert
wurde, sind: Entscheid der Sanktionskommission vom 13. August 2013 Rz. 5 ff. [SaKo 2013-AHP-1/12],
Entscheid der Sanktionskommission vom 13. November 2007 Rz. 6 (SaKo/AHP/IV/07), Entscheid der
Sanktionskommission vom 19. November 2007 Rz. 4 (SaKo/AHP/III/07), Entscheid der Sanktionskom-
mission vom 25. Mdrz 2009 Rz. 7 (SaKo-RLE II/08, SaKo-AHP I/08) und Entscheid der Sanktionskommis-

sion vom 30. November 2010 Rz. 22 (SaKo 2010-AHP-1I/10, SaKo 2010-CG-1V/10).
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Artikeltext Hinweise
Art. 15 Ad hoc-Mitteilungen, welche Fir den Fall, dass unwahre, unvollstandige oder sich im Nachhinein als falsch erweisende Infor- 188
Abs. 3 diesen Anforderungen nicht mationen durch den Emittenten mittels Ad hoc-Mitteilung verbreitet wurden, sind diese in einer

entsprechen, sind durch den weiteren Ad hoc-Meldung umgehend zu berichtigen.
Emittenten umgehend zu
korrigieren.

SER empfiehlt bei der nachtraglichen Anpassung eines bereits publizierten Geschafts- oder Halb- 189
jahresberichts, den Bericht nochmals gemass den Vorschriften zur Ad hoc-Publizitat zu veréffent-

lichen. Diesfalls empfiehlt es sich, die neue Fassung des Berichts mit «Corrigendum» oder auf
andere Weise klar zu kennzeichnen und in der neuen, korrigierten Ad hoc-Mitteilung unter Ver-

weis auf die Fundstelle anzugeben, welche Informationen erganzt, gestrichen oder berichtigt
wurden (vgl. Art. 15 RLAhP). Diese Empfehlung gilt generell auch fir die Korrektur von Ad hoc-
Mitteilungen.

SER empfiehlt im Sinne der Transparenz Uberdies, eine fehlerhafte Ad hoc-Mitteilung neben der 190
korrigierten Version auf der Webseite des Emittenten gemass Art. 9 RLAhP aufgeschaltet zu las-
sen und dort wahrend drei Jahren abrufbar zu halten.
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Artikel

RLAhP Artikeltext Hinweise

. Bekanntgabeaufschub

Art. 16 - Grundsatz

Art. 16 (aufgehoben) 191
Abs. 1
Art. 16 Ein Bekanntgabeaufschub ist Das Aufschieben einer Ad hoc-Mitteilung (Bekanntgabe einer kursrelevanten Tatsache) gemass 192
Abs. 2 nur unter den Voraussetzun- Art. 54 KR ist zulassig (Bekanntgabeaufschub), wenn kumulativ:
gen von Art. 54 KR zulassig. 1. die Tatsache auf einem Plan oder Entschluss des Emittenten beruht;
2. deren Verbreitung geeignet ist, die berechtigten Interessen des Emittenten zu beein-
trachtigen;

3. mit angemessenen und nachvollziehbaren internen Regelungen oder Prozessen sicher-
gestellt ist, dass die Vertraulichkeit der Tatsache gewahrleistet ist.

Diese Bedingungen muissen wahrend der ganzen Dauer eines Bekanntgabeaufschubs kumulativ 193
erfullt sein.

Gemass Art. 54 Abs. 2 KR muss der Emittent bei Inanspruchnahme eines Bekanntgabeaufschubs 194
mit angemessenen und nachvollziehbaren internen Regelungen oder Prozessen gewahrleisten,

dass die Vertraulichkeit der kursrelevanten Tatsache wahrend der gesamten Dauer des Bekannt-
gabeaufschubs gewahrleistet ist. Der Emittent hat insbesondere organisatorische Massnahmen

zu ergreifen, damit vertrauliche Tatsachen nur an Personen weitergegeben werden, die diese

zur Wahrnehmung der ihnen Ubertragenen Aufgaben bendtigen. Tritt ein Informationsleck auf,

ist der Markt gemdss den Vorschriften von Art. 53 KR umgehend Uber die Tatsache zu informie-

ren.
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Der Emittent geniesst bei der Wahl der Instrumente zur Gewahrung der Vertraulichkeit grund- 195
satzlich Organisationsfreiheit. Vom Emittenten wird erwartet, dass er sich hinsichtlich seiner in-
ternen Regelungen, Prozesse und Massnahmen jeweils am neusten Stand der Entwicklungen
und der «best practice» hinsichtlich der Wahrung der Vertraulichkeit orientiert und seine ge-
troffenen Regeln dem jeweiligen «Standard» einer bérsenkotierten Unternehmung entsprechen.
Zur «best practice» der Wahrung der Vertraulichkeit einer kursrelevanten Tatsache kénnen bei-
spielsweise gehoren: i) Beschrankung der Zahl der Informationstrager auf die kleinstmdgliche
Zahl («need to know-Prinzip»); ii) Beschrankung und Sicherung des Zugangs zu Informationen;
iii) Vertraulichkeitserklarungen von allen Informationstragern, intern wie auch extern (z.B. Bera-
ter); und iv) FUhren einer Insiderliste (Issuers Committee Rundschreiben Nr. 1 vom 30. April 2021
Rz. 17 [IC-RST]).

Gemass Sanktionskommission muss eine Vertraulichkeitsverpflichtung nicht zwingend schriftlich 196
vorliegen, sondern ist auch mundlich gultig. Entscheidend ist, dass die Vertraulichkeit auf geeig-

nete Weise gewahrleistet ist. Allerdings andert dies nichts an der Dokumentationspflicht flr den
Emittenten, inklusive entsprechender Aufnahme in das bei Fusionen ublicherweise gefuihrte Re-

gister fur Insider. Ohne schriftliche Erklarung ist die Dokumentation mindestens erschwert (Ent-

scheid der Sanktionskommission vom 2. August 2019 Rz. 34 _[SaKo AhP-1/19]).

SER empfiehlt, die internen Regelungen, Prozesse und Massnahmen des Emittenten zwecks
Nachvollziehbarkeit schriftlich festzuhalten. Gleiches gilt fur jene Regelungen, Prozesse, Mass-
nahmen und Dokumente (bspw. Vertraulichkeitserklarungen, Insiderlisten etc.), die der Emitten-
ten fUr den konkreten Einzelfall erstellt. Emittenten sollen generell in der Lage sein, Uber die
Implementierung und Anwendung ihrer internen Regelungen, Prozesse, Massnahmen etc. Aus-
kunft geben zu kénnen.

Fusionsgesprache, insbesondere inkl. dem Beizug von Fachexperten, gehéren zu den typischen 197
Anwendungsfallen von Art. 54 KR (Entscheid der Sanktionskommission vom 2. August 2019 Rz. 26
[SaKo AhP-1/19]).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Unzulassig ist der Aufschub beim Eintritt eines aussergewdhnlichen Ereignisses, das seinen Ur- 198
sprung nicht in einem eigenen Plan oder Entschluss des Emittenten hat, sondern das planwidrig
eintritt. Dies gilt auch dann, wenn die Bekanntgabe der Tatsache berechtigte Interessen des
Emittenten beeintrachtigen kdnnte (Fall Nr. 2 Praxis Ad hoc-Publizitdt).

Finanzzahlen beruhen nicht auf einem Plan, einem Entschluss des Emittenten. Ein Bekanntgabe- 199
aufschub ist daher bei Finanzzahlen regelmassig nicht mdglich (vgl. N 211 ff. unten i.S. Sanie-

rung).

Ein Bekanntgabeaufschub ist auch nicht méglich bei einem Gewinneinbruch oder einer Gewinn- 200

warnung. Dasselbe gilt auch fir den Fall des Rucktritts eines Mitglieds des Verwaltungsrates (Fall
Nr. 2 Praxis Ad hoc-Publizitit, Fall Nr.4 Praxis Ad hoc-Publizitidt und Sanktionsbescheid von SIX
Exchange Regulation vom 22. Dezember 2010 Rz. 63 [SER 2010-AHP-1/10, SER 2010-MP-1/10]).

Der Emittent muss vor Inanspruchnahme eines Bekanntgabeaufschubs eine Interessenabwa- 201
gung vornehmen. Nur wenn die Interessen des Emittenten am Aufschub der Bekanntgabe der
Information berechtigt sind respektive gegenliber dem Informationsinteresse der Markteilneh-

mer Uberwiegen, ist ein Bekanntgabeaufschub zulassig (Sanktionsbescheid von SIX Exchange Re-
gulation vom 22. Dezember 2010 Rz. 37 [SER 2010-AHP-1/10, SER 2010-MP-1/10]).

Eine Umstrukturierung kann beispielsweise ein berechtigtes Interesse fur einen Bekanntgabe- 202
aufschub darstellen (Fall Nr. 5 Praxis Ad hoc-Publizitdt).

Werden Uberwiegende berechtigte Interessen des Emittenten bejaht und wird ein Bekanntgabe- 203
aufschub in Anspruch genommen, hat der Emittent laufend zu prifen, ob seine Interessen im-

mer noch Uberwiegen. Ist dies nicht mehr der Fall, hat er die aufgeschobene Ad hoc-Mitteilung

zu veroffentlichen.

Die Tatsache, dass der Emittent vorab bekannt gegeben hat, dass er eine bestimmte Ad hoc- 204
Mitteilung an einem gewissen Datum verdffentlichen wird, vermag den Aufschub der Publikation

der kursrelevanten Tatsache grundsatzlich nicht zu rechtfertigen (Fall Nr. 4 Praxis Ad hoc-Publizi-

tat).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Der Wunsch eines Emittenten, den Weggang des CFO erst spater zusammen mit der Anstellung 205
seines Nachfolgers bekanntzugeben, stellt kein Gberwiegendesberechtigtes Interesse fir einen
Bekanntgabeaufschub dar (Sanktionsbescheid von SIX Exchange Regulation vom 22. Dezember 2010

Rz. 38 [SER 2010-AHP-1/10, SER 2010-MP-I/10], zum Uberwiegenden berechtigten Interesse auch
Sanktionsbescheid von SIX Exchange Requlation vom 11. Oktober 2013 Rz. 38 [SER-AHP-I/13]Jund zu

den wichtigen personellen Anderungen N 64 und 114 oben).

Erhalten zwei Personen versehentlich Kenntnis Uber eine vertrauliche kursrelevante Tatsache 206
den Emittenten betreffend und kann der Emittent diese Personen innert kurzer Zeit nach der
versehentlichen Zustellung der Information zur Geheimhaltung verpflichten, so darf der Emittent

davon ausgehen, dass die Vertraulichkeit im Sinn von Art. 54 KR noch immer gewahrleistet ist
(Entscheid der Disziplinarkommission vom 29. Juni 2005 Rz. 5 [DK/AHP/II/05]). Bei Auftreten eines In-
formationslecks, ist der Markt gemass den Vorschriften von Art. 53 KR umgehend uber die Tat-

sache zu informieren (Art. 54 Abs. 2 KR).

Bei an der GV bekannt gewordenen kursrelevanten Tatsachen ist die Vertraulichkeit von vornhe- 207
rein nicht gegeben (Sanktionsbescheid von SIX Exchange Regulation vom 22. Dezember 2010 Rz. 73
[SER 2010-AHP-1/10, SER 2010-MP-1/10]).

Der Bekanntgabeaufschub in der Sanierungsphase: 208

SER empfiehlt bei einer finanziellen Schieflage des Emittenten folgendes Vorgehen: 209
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Artikel
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Artikeltext Hinweise

1. Erkennen des Sanierungsbedarfs: 210

Das Feststellen der Sanierungsbedurftigkeit des Unternehmens ist im Regelfall als kursrelevante 211
Tatsache zu qualifizieren. Eine Gesellschaft, die saniert werden muss, befindet sich in einer Aus-
nahmesituation. Um dieser speziellen Problematik Rechnung zu tragen, erscheint die Inan-
spruchnahme eines Bekanntgabeaufschubs hier als grundsatzlich zuldssig, auch wenn die kurs-
relevante Tatsache der Sanierungsbedurftigkeit als solche nicht auf einem Plan oder Entscheid

des Emittenten beruht (Art. 54 Abs. 1 Ziff. 1 KR und N 45 und 192 oben). Da der Umgang mit dem
Bekanntgabeaufschub hier besonders heikel ist, empfiehlt sich in diesen Fallen, mit SER frihzei-

tig Kontakt aufzunehmen.

Die Zulassungsstelle entschied im Sinne einer Ausnahme, dass bei Bestehen einer Sanierungs- 212
phase ein Bekanntgabeaufschub fiir den Emittenten von grosser Bedeutung sein kann (Entscheid
des Ausschusses der Zulassungsstelle vom 4. September 2006 Rz. 17 [ZUL/AHP/II/06]).

2. Ausarbeiten eines Sanierungsplans: 213

Das Ausarbeiten eines Sanierungsplans ist (wie die Entdeckung der Sanierungsbedurftigkeit) 214
grundsatzlich den kursrelevanten Tatsachen zuzurechnen. Hier kann sich das Aufschieben der

Ad hoc-Mitteilung fur die Gesundung des Unternehmens aufdréngen. Denn musste der Emittent,

der einen Sanierungsplan ausgearbeitet hat, entweder diesen Plan oder die finanziellen Schwie-
rigkeiten, die den Plan bedingt haben, bekannt geben, so wirde die Gefahr bestehen, dass die
Sanierungsbestrebungen gerade durch die Bekanntgabe der finanziellen Schieflage verunmég-

licht oder zumindest erheblich erschwert wirden. Wie immer gilt auch hier, dass die Zuldssigkeit

des Bekanntgabeaufschubs unmittelbar dann entfallt, wenn durch das Auftreten eines Informa-
tionslecks die Vertraulichkeit nicht mehr gewahrleistet werden kann (Art. 17 RLAhP).
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Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

3. Sanierungsphase: 215

Wahrend der Sanierung hat der Emittent regelmadssig die betriebs- und finanzwirtschaftlichen 216
Erfolgsaussichten seiner Bestrebungen zu hinterfragen. Nur ein erfolgversprechender Sanie-
rungsplan rechtfertigt im Sinne einer Aowagung zwischen den Interessen der Offentlichkeit und
denjenigen des Emittenten die Geheimhaltung.

Eine Sanierung unter vélligem Ausschluss der Offentlichkeit ist kaum denkbar. Je konkreter zu 217
gegebener Zeit die Offentlichkeit (iber die eingeleiteten Massnahmen informiert wird, desto
glaubwirdiger sind die Erfolgsaussichten dieser Schritte.

Gemass einem Entscheid des Ausschusses der Zulassungsstelle wurde ausnahmsweise ein Be- 218
kanntgabeaufschub im Hinblick auf die Veroffentlichung der Tatsache bejaht, wonach ein wich-

tiger Geschaftspartner des Emittenten sanierungsbedurftig war (Entscheid des Ausschusses der
Zulassungsstelle vom 4. September 2006 Rz. 20 [ZUL/AHP/II/06]).

Siehe Schema im Anhang 4 des Leitfadens: Zulassigkeit eines Bekanntgabeaufschubs nach 219
Art. 54 KR.
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Artikel

RLAhP

Artikeltext

Art. 17 - Informationsleck

Art. 17
Abs. 1

Als Informationsleck («Leck»)
wird die Situation bezeichnet,
in welcher die Vertraulichkeit
einer kursrelevanten Tatsa-
che gegen den Willen des
Emittenten nicht mehr ge-
wabhrleistet ist.

Hinweise

Wird wahrend des Bekanntgabeaufschubs in den Medien Uber Tatsachen berichtet, die weitge-
hend mit den Informationen Ubereinstimmen, die Gegenstand des Bekanntgabeaufschubs sind,
ist meist davon auszugehen, dass es sich um ein Informationsleck handelt. Dies gilt namentlich
dann, wenn Uber Details berichtet wird, die mit den vertraulichen Informationen Ubereinstim-
men. Diesfalls handelt es sich nicht mehr um blosse Gerlchte. Es ist demzufolge sofort eine
Ad hoc-Mitteilung zu veroffentlichen. Dies gilt auch dann, wenn der Emittent der Auffassung ist,
es gebe kein Leck, da haufig nicht sicher festgestellt werden kann, ob ein Leck vorliegt und wo
der Ursprung des Lecks liegt.

220

Die Verpflichtung des Emittenten, auf ein Leck mit einer Ad hoc-Mitteilung zu reagieren, gilt un-
abhangig von moglichen negativen Auswirkungen, die eine solche Ad hoc-Mitteilung fur den
Emittenten haben kann. Die geltenden Vorschriften sehen keine Interessenabwagung vor, wenn
ein Leck auftritt (Entscheid der Sanktionskommission vom 16. Mdrz 2015 Rz. 16 [SaKo AhP-1/2014]).

221

Bereits die ungerechtfertigte Weitergabe der betreffenden kursrelevanten Tatsache an eine Per-
son stellt ein Leck dar, was zu einer sofortigen Bekanntgabepflicht gemass den Vorschriften zur
Ad hoc-Publizitat fuhrt. Der Bekanntgabeaufschub fallt diesfalls dahin (Entscheid der Sanktions-
kommission vom 2. August 2019 Rz. 26 [SaKo AhP-1/19], Entscheid der Sanktionskommission vom
16. Mdrz 2015 Ziff. 15 f. [SaKo 2014 AHP-1/14]).

222

Erwahnt ein Mitglied des Verwaltungsrates gegenuber einer Zeitung eine bisher vertrauliche,
kursrelevante Tatsache oder wird diese von einem elektronischen Informationssystem aufgegrif-
fen, liegt ein Leck vor. Der Emittent hat die Information sofort mittels einer Ad hoc-Mitteilung zu
veroffentlichen (Entscheid der Sanktionskommission vom 19. November 2007 Rz.5 [SaKo/AHP/III/07];
vgl. auch Art. 17 Abs. 2 RLAhP).

223

Die Gefahr eines Lecks ist umso grosser, je mehr Personen von einer kursrelevanten Tatsache
Kenntnis haben und je Ianger der Aufschub dauert (Fall Nr. 3 Praxis Ad hoc-Publizitdt, Entscheid des
Ausschusses der Zulassungsstelle vom 1. November 2004 Rz. 17 [ZUL/AHP/III/04], Entscheid der Diszip-
linarkommission vom 29. Juni 2005 Rz. 9 [DK/AHP/II/05]).

224
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Artikel
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Artikeltext Hinweise

SER empfiehlt, nur Personen Utber kursrelevante Tatsachen einzuweihen, die das entsprechende 225
Wissen fir die Ausfihrung ihrer Aufgaben unbedingt benétigen («need to know-Prinzip»). Mas-
sgebend ist eine Einzelfallbetrachtung. Die Praxis hat gezeigt, dass sich auch durch die Unter-
zeichnung von Geheimhaltungserklarungen Lecks nicht immer verhindern lassen.

Beim - zulassigen und oft unabdingbaren - Einbezug von externen Fachpersonen, auch in Kom- 226
munikationsfragen, sind nur jene Personen zu involvieren, deren Dienstleistungen fur die Durch-
fihrung der Transaktion erforderlich sind («need to know-Prinzip»). Journalisten, die selbstandig
agieren oder in den Diensten eines Medienhauses stehen, zahlen aufgrund ihrer Unabhangigkeit

nicht zu den externen Fachpersonen, die ein Emittent zur Unterstitzung beiziehen darf. Die se-

lektive Offenlegung kursrelevanter Tatsachen gegentiber Medienvertretern, deren Kernaufgabe
gerade in der Weitergabe von Informationen an die Offentlichkeit liegt, fihrt unweigerlich dazu,

dass die Vertraulichkeit der Informationen im vorgeschriebenen Umfang nicht mehr gewahrt ist
(Entscheid der Sanktionskommission vom 2. August 2019 Rz. 27 [SaKo AhP-1/19)).
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Art. 17 - Informationsleck

Artikeltext

Tritt ein Leck auf, so hat die

Bekanntgabe der kursrele-

vanten Tatsache gemass den

Vorschriften des Art.53 KR

sofort zu erfolgen, auch

wenn eine Publikation zu ei-
nem spdteren Zeitpunkt ge-
plant war. Tritt das Leck wah-
rend der handelskritischen

Zeit gemass Art. 11 auf, ist

SIX Exchange Regulation:

1. unverziglich telefonisch
vor der Verbreitung der
Ad hoc-Mitteilung zu be-
nachrichtigen und

2. die zur Verbreitung vorge-
sehene Ad hoc-Mitteilung
vor der Verodffentlichung
per E-Mail zu Gbermitteln.

Hinweise

Der Emittent hat Vorkehrungen zu treffen, um im Falle eines Lecks sofort zu informieren. SER
empfiehlt den Emittenten im Rahmen des Schutzes der Vertraulichkeit von kursrelevanten Tat-
sachen die Erstellung eines Notfallkommunikationskonzepts, welches insbesondere klare Ent-
scheid-Kompetenzen und, soweit moéglich, Entwirfe vorformulierter Ad hoc-Mitteilungen um-
fasst. Es empfiehlt sich demnach, im Falle des berechtigten Bekanntgabeaufschubs eine
regelmassig aktualisierte Ad hoc-Mitteilung bereitzuhalten und den Markt auf Gerlchte und
Lecks zu uberwachen, um madglichst verzugsfrei der Pflicht zur Bekanntgabe der kursrelevanten
Tatsachen nachkommen zu kénnen. Ein Emittent, der beim Bekanntgabeaufschub keine Vorbe-
reitung fur die sofortige Publikation einer Ad hoc-Mitteilung trifft, ist in der Regel nicht in der
Lage, die vorgeschriebene sofortige Publikation vorzunehmen (Fall Nr. 5 Praxis Ad hoc-Publizitdt;
Entscheid der Disziplinarkommission vom 30. Juli 2004 Rz. 11 [DK/AHP/1/04], Entscheid der Disziplinar-
kommission vom 29. Juni 2005 Rz. 9 [DK/AHP/II/05] und Entscheid des Ausschusses der Zulassungs-
stelle vom 4. September 2006 Rz. 21 [ZUL/AHP/II/06]).

227

SER ist bei Feststellung des Lecks wahrend der handelskritischen Zeit in jedem Fall umgehend
telefonisch zu informieren (vgl. Anhang 1 des Leitfadens), unabhangig davon, ob der Emittent
Massnahmen getroffen hat, die eine Ausweitung des Lecks verhindern sollten. Eine telefonische
Information ist durch den Emittenten vorzunehmen, sobald Anzeichen fir ein Leck bestehen.
Dies ermdglicht SER, Uber eine allenfalls notwenige Handelseinstellung zu entscheiden (Art. 18 ff.
RLAhP; N 154 oben, N 229 ff. unten).

228
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Art. 18 - Zweck

Artikel
RLAKP

Artikeltext

Hinweise

I. Handelseinstellung

Art. 18 - Zweck
Art. 18

Eine Handelseinstellung
kann bei ausserordentlichen
Umstéanden verhangt wer-
den, wenn andernfalls ein ge-
ordneter und fairer Ablauf
des Handels nicht gewahr-
leistet werden konnte.

Ad hoc-Mitteilungen sind grundsatzlich ausserhalb der handelskritischen Zeit zu publizieren
(Art. 11 RLAhP, N 155 f. oben). Ausnahmsweise kann in besonderen Fallen eine Ad hoc-Mitteilung
wahrend der Handelszeit oder weniger als 90 Minuten vor Beginn der Handelszeit publiziert wer-
den (Art. 12 Abs. 2 RLAhP). Die Handelseinstellung dient dazu, einen fairen und geordneten Han-
del gewahrleisten zu kénnen. Handelseinstellungen kénnen beispielsweise dann zur Anwendung
kommen, wenn die Marktteilnehmer nach Einschatzung der Bérse einige Zeit brauchen, um kom-
plexere oder umfangreiche Informationen zu verarbeiten.

229

Damit SER im Falle einer allfalligen Handelseinstellung die Kontaktperson fir Ad hoc-Publizitat
des Emittenten unverziglich erreichen kann, ist es unerlasslich, dass der Emittent diese meldet
(vgl. RLRMP). SER empfiehlt, mehrere Personen als Kontaktpersonen fur Ad hoc-Publizitat zu mel-
den. Auf diese Weise kann sichergestellt werden, dass SER in Fallen zeitlicher Dringlichkeit mit
einem fur diesen Regelungsbereich zustandigen Mitarbeiter oder Beauftragten des Emittenten
in Kontakt treten kann. Wird nur eine Kontaktperson gemeldet, so ist sicherzustellen, dass bei
Verhinderung dieser Person, ein Stellvertreter bestimmt ist. Der Emittent hat zu gewahrleisten,
dass diese Position stets besetzt ist.

230

SER veroéffentlicht weder Medienmitteilungen betreffend die Griinde einer Handelseinstellung
noch gibt sie entsprechende Auskiinfte gegentber interessierten Dritten wie Journalisten oder
Analysten ab. Es steht dem Emittenten selbstverstandlich offen, selbst die Offentlichkeit tGiber die
Grinde der Handelseinstellung zu informieren.

231
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Art. 19 - Auf Antrag des Emittenten

Artikel
RLAKP

Art. 19 - Auf Antrag des Emittenten

Artikeltext Hinweise

Art. 19 Wenn ein Emittent die Ein- Die Korrespondenz-Adresse von SER findet sich im Anhang 1 des Leitfadens (Telefon: +41 58 399 232
Abs. 1 stellung des Handels fir not- 55 05; E-Mail: adhoc@six-group.com).

wendig erachtet, so hat er

dies unter Angabe der

Grunde so fruh als mdglich

bei SIX Exchange Regulation

telefonisch zu beantragen,

spatestens jedoch 90 Minu-

ten vor der beabsichtigten

Einstellung.
Art. 19 SIX Exchange Regulation ent- 233
Abs. 2 scheidet nach freiem Ermes-

sen Uber Gewahrung und
Dauer der Handelseinstel-

lung.
Art. 19 Lehnt SIX Exchange Regula- 234
Abs. 3 tion eine Handelseinstellung

ab, so muss der Emittent die

kursrelevante Tatsache mit-

tels Ad hoc-Mitteilung wie

folgt kommunizieren:

1. spatestens 90 Minuten vor
Handelsbeginn oder

2. nach Handelsschluss.
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Art. 20 - Ohne Antrag des Emittenten

Artikel
RLAKP

Art. 20 - Ohne Antrag des Emittenten

Artikeltext Hinweise

Art. 20 Es liegt im Ermessen von SIX 235

Exchange Regulation, den
Handel auch ohne Antrag des
Emittenten einzustellen, so-
fern sie dies flr die Aufrecht-
erhaltung eines geordneten
Handels als notwendig er-
achtet.
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Art. 21 - Verhangung von Sanktionen

Artikel

RLAhP Artikeltext Hinweise (N)

I1. Sanktionen

Art. 21 - Verhangung von Sanktionen

Art. 21 SIX Exchange Regulation Rechtskraftige Sanktionsentscheide und -bescheide sind auf der Webseite von SER in anonymi- 236
Abs. 1 kann Sanktionen verhangen, sierter Form aufgeschaltet.

wenn die Vorschriften des

Kotierungsreglements und

dieser Richtlinie durch den

Emittenten nicht eingehalten

werden.
Art. 21 Es gelten dabei die entspre- 237
Abs. 2 chenden Bestimmungen des

Titel V des Kotierungsregle-

ments.
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Art. 22 - Inkrafttreten

Artikel . . .
RLAhP Artikeltext Hinweise (N)

VIII. Schlussbestimmungen

Art. 22 - Inkrafttreten

Art. 22 Diese Richtlinie tritt am 1. Juli
2009 in Kraft und ersetzt die
Richtlinie betr. Ad hoc-Publi-
zitat vom 29. Marz 2006.

238
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Art. 23 - Revision

Artikel
RLAKP

Artikeltext Hinweise

Art. 23 - Revision

Art. 23 Die mit Beschluss des Issuers 239
Abs. 1 Committee vom 20. Marz

2018 erlassene Revision von

Art. 7 tritt am 1. Mai 2018 in

Kraft.
Art. 23 Die mit Beschluss des Issuers 240
Abs. 2 Committee vom 17. Dezem-

ber 2020 erlassene Revision
vonArt.1,3,4,5,6,7,8,9, 10,
11,12, 13, 15, 16, 17, 19, 20
und 21 tritt am 1. Juli 2021 in

Kraft.
Art. 23 Die mit Beschluss des Issuers 241
Abs. 3 Committee vom 10. Marz

2021 erlassene Revision von
Art. 7 und 12 sowie der Erlass
von Art. 12a tritt am 1. Okto-
ber 2021 in Kraft.

74178



Leitfaden zur RLAhP
Vollstandig Uberarbeitete Fassung vom 21. Marz 2022
Anhang 1 - Kontakt

Anhang 1 - Kontakt

SIX Exchange Regulation AG
Hardturmstrasse 201
Postfach

CH-8021 Zlrich

Telefon  +41 58 399 55 05
E-Mail adhoc@six-group.com

Fur weitere Informationen: www.ser-ag.com
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Anhang 2 - Zeitpunkt der Publikation von Ad hoc-Mitteilungen

Anschauungsbeispiel fir primarkotierte Beteiligungen an der SIX:

NICHT KURSRELEVANTE
INFORMATION

KURSRELEVANTE
INFORMATION

» Ad hoc-Mitteilung — normale Mitteilung

A\

Die Ad hoc-Mitteilung hat einleitend die
Klassifikation als «Ad hoc-Mitteilung
gemass Art. 53 KR» zu enthalten.

Vertffentlichung zwischen
17.40 und 07.30 Uhr

\J

Veraffentlichung zwischen
07.30 und 17.40 Uhr

\J

Ad hoc-Mitteilungen sind zumindest
an folgende Adressaten zu verbreiten:

- SIX Exchange Regulation AG

- Mindestens zwei bei professionellen
Marktteilnehmern verbreitete
elektronische Informationssysteme
(z.B. Bloomberg, Reuters, SIX
Financial Information)

- Mindestens zwei Schweizer Medien
(gedruckt oder elektronisch) von
nationaler Bedeutung)

- Jedem Interessierten auf Anfrage
(Push-System)

- Jede Ad hoc-Mitteilung ist zeitgleich
mit der Verbreitung auch unter
Angabe des Datums der Verbreitung
in chronologischer Reihenfolge auf
der Webseite des Emittenten in
einem leicht auffindbaren
Verzeichnis aufzuschalten. Dabei ist
in geeigneter Weise auf die
Klassifikation als «Ad hoc-Mitteilung
gemadss Art. 53 KR» hinzuweisen.
Jede Ad hoc-Mitteilung muss dort
wahrend drei Jahren abrufbar sein.

Wenn mdglich vermeiden, ansonsten:

telefonische Kontaktaufnahme mit
SER und E-Mail mit dem Entwurf der
Medienmitteilung spétestens 90
Minuten vor der geplanten
Veroffentlichung.

- Erfolgt die Publikation wéahrend der
handelskritischen Zeit, bedarf es
unter Umstanden einer
Handelseinstellung.

- Die Ad hoc-Mitteilung ist an die
gleichen Adressaten zu verbreiten,
wie wenn die Ver&ffentlichung
ausserhalb der handelskritischen
Zeit erfolgt ware.

Publikation ist jederzeit maglich
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Anhang 3 - Kursrelevante Tatsache

Liegt eine Tatsache vor?

Ja

Stammt die Tatsache aus dem Nein
Tétigkeitsbereich des Emittenten?

Ja
\J
Ist die Tatsache Ja
offentlich bekannt?
Nein
\J
Kann die Tatsache den Kurs erheblich Nein

Nein

Grundsétzlich keine
Bekanntgabepflicht

beeinflussen?

Ja

Bekanntgabepflicht, sobald der
Emittent von der Tatsache in ihren
wesentlichen Punkten Kenntnis hat
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Anhang 4 - Bekanntgabeaufschub

Liegt eine kursrelevante Tatsache aus dem
Tatigkeitsbereich des Emittenten vor,
welche nicht éffentlich bekannt ist?

l]a

Beruht die Tatsache auf einem Plan oder
einem Entschluss des Emittenten?

l]a

Ist die Verbreitung geeignet, berechtigte
Interessen des Emittenten zu
beeintréchtigen?

lja

Ist die Vertraulichkeit der Tatsache mit
angemessenen und nachvollziehbaren
internen Regelungen oder Prozessen
gewdéhrleistet?

lja

Der Aufschub der Bekanntgabe ist zuldssig

. Aufschub unzulassig:
Nein Pflicht zur Publikation

Nein

Nein

Im Falle eines Informationslecks ist die Vertraulichkeit nicht mehr
gegeben, weshalb die Berechtigung zum Aufschub unmittelbar
entfillt. Falls das Leck innerhalb der Handelszeit bemerkt wird, ist
SER zwecks allfélliger Handelseinstellung unverziglich telefonisch
zu benachrichtigen.
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