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EBIT Revenus avant intéréts et impots («earnings before interest and taxes»)

EBITA Revenus avant intéréts, impots, amortissements des immobilisations incorpo-
relles («earnings before interest, taxes and amortization»)

LIMF Loi fédérale du 19 juin 2015 sur les infrastructures des marchés financiers et le
comportement sur le marché en matiére de négociation de valeurs mobiliéres et
de dérivés

AG Assemblée générale

IC Comité pour la réglementation des émetteurs («Issuers Committee»)

IC-CIR1 Circulaire n° 1 du 10 mars 2021 de I'Issuers Committee relative aux dispositions
révisées dans le domaine de la publicité événementielle et de la Corporate Go-
vernance

IFRS International Financial Reporting Standards

RC Réglement de cotation de SIX Swiss Exchange AG

RC SDX Réglement de cotation de SIX Digital Exchange AG

NAV Valeur nette d'inventaire («Net Asset Value»)

co Loi fédérale du 30 mars 1911 complétant le Code civil suisse (Livre cinquiéme:
Droit des obligations)

RB Regulatory Board

DSE Directive concernant la cotation des sociétés étrangéres

DPE Directive concernant la publicité événementielle

DCG Directive concernant les informations relatives a la Corporate Governance

DPC Directive concernant Présentation des comptes

DDAR Directive concernant les devoirs d'annonce réguliers des émetteurs avec droits

de participation (titres de participation), emprunts, droits de conversion, instru-
ments dérivés et placements collectifs de capitaux

SaKo Commission des sanctions

SDX SIX Digital Exchange AG

SEC Securities and Exchange Commission
SER SIX Exchange Regulation AG

FOSC Feuille officielle suisse du commerce
SIX SIX Swiss Exchange AG

Swiss GAAP RPC  Recommandations relatives aux normes comptables suisses
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Le présent Guide s'adresse a toutes les sociétés émettrices soumises a la Directive concernant la publicité événemen-
tielle (DPE). La DPE s'applique a toutes les sociétés émettrices qui ont leur siege en Suisse et dont les titres sont cotés
a la SIX Swiss Exchange AG (SIX). Les émetteurs dont le siege est a I'étranger entrent dans le champ d'application de
la DPE que si leurs titres sont cotés aupres de SIX et non dans le pays d'origine. La DPE s'applique également aux
émetteurs dont les titres sont cotés a SIX Digital Exchange (SDX) (voir renvoi dans le réglement de cotation de SIX
Trading AG [RC SDX], qui déclare notamment applicables par analogie les art. 53 et 54 du réglement de cotation de
SIX Swiss Exchange SA [RC] [titre III et annexe B RC SDX]). Le Guide fournit des informations pratiques aux émetteurs
quant a leur devoir d'information dans le cadre de faits ayant une influence sur les cours au sens de l'art. 53 f. RC. Il
reproduit le texte de la DPE, s'appuie sur la pratique des organes de SIX appelés a statuer dans le domaine de la
publicité événementielle et comprend des recommandations sur des themes sélectionnés. Ni le Guide en tant que
tel, ni les recommandations de SIX Exchange Regulation AG (SER) contenues dans le Guide n'ont de valeur ju-
ridique.

Note
(N)

Parmi les trois versions linguistiques du Guide (allemand, francgais et anglais), la version allemande fait foi en tant que
langue de rédaction originale.

Les mentions de décisions des organes de SIX ainsi que les références aux informations du Regulatory Board (RB) et
du Comité pour la réglementation des émetteurs (Issuers Committee, IC) sont indiquées en italique pour une meil-
leure lisibilité. La jurisprudence des décisions des organes de SIX ainsi que les communications du RB et de I'IC sont
disponibles sur le site Internet de SER. Les graphiques repris en annexe du Guide ne sont que des exemples simplifiés
et ne prétendent pas étre exhaustifs.
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Art. 1 - But

Article

DPE

I. Dispositions générales

Art. 1 - But
Art. 1

Texte de I'article

La présente Directive définit le
devoir dinformation  des
émetteurs en cas de faits
ayant une influence sur les
cours (publicité événemen-
tielle conformément a l'art. 53
RC). La publicité événemen-
tielle a pour but de garantir
que les émetteursinforment le
public de maniére véridique,
claire et compléte sur les évé-
nements importants survenus
dans leur sphére d'activité.

Remarques

La communication des informations sur des faits ayant une influence sur les cours est appelée
«annonces événementielles». Seules les annonces événementielles sont soumises aux régles de
publicité événementielle. L'émetteur doit notamment adresser son annonce événementielle au
public. Cette publication doit respecter la réglementation relative a la publicité événementielle.
Les destinataires des informations sont tous les participants au marché présents et futurs (voir a
ce sujet N 117 ss ci-dessous).

En ce qui concerne les exigences de vérité, de clarté et d'exhaustivité de 'annonce événementielle,
on se référera au commentaire relatif a 'art. 15 DPE (N 178 ss ci-dessous).

En matiére d'information, I'émetteur doit préter I'attention nécessaire aux objectifs de transpa-
rence ainsi que d'égalité de traitement de I'ensemble des participants au marché. Le public a le
droit d'étre informé de maniere équitable, c'est-a-dire de maniére appropriée en termes de délai
tielle, décision du Comité de I'Instance d’admission du 23 mars 2005 ch. 14 [ZUL/AHP/IV/05], décision de
la Commission des sanctions du 2 aolt 2019 ch. 3.2.2 [SaKo AhP-1/19], art. 6 DPE [N 117 ci-dessous]).
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Art. 1 - But

Texte de l'article Remarques

Le Comité de I'Instance d'admission a constaté que la qualité de 'annonce événementielle et sa 7
perception ne dépendent pas seulement de son contenu, mais aussi et surtout de sa source: si la
source est un autre média, la qualité de 'annonce n'est pas la méme que si la source est I'entre-
prise elle-méme. La communauté financiére ne traite pas les informations de premiere main, c'est-
a-dire émanant de I'émetteur lui-méme, de la méme maniéere que les informations provenant des
médias. La transmission de faits ayant une influence sur les cours a un média, en supposant que
ces faits seront repris et diffusés par les autres médias, ne correspond pas a I'esprit de la publicité
événementielle (décision du Comité de [IInstance d’‘admission du 1¢ novembre 2004 ch. 25 ss
[ZUL/AHP/IT/04]). La transmission a des médias ou a des journalistes sélectionnés d'informations
relatives a des faits ayant une influence sur les cours n'est pas considérée comme une annonce
au public au sens de l'art. 53, al. 3, RC (c'est-a-dire qu'elle n'est pas considérée comme une publi-
cation respectant I'égalité de traitement des participants au marché) et n’est pas admissible (déci-
sion de la Commission des sanctions du 2 ao(it 2019 ch. 24 et autres remarques [SaKo AhP-1/19]).

En d'autres termes, la publication d'informations relatives a des faits ayant une influence sur les 8
cours par des tiers ne dispense pas I'émetteur de I'obligation de publier les informations corres-
pondantes lui-méme par voie d'une annonce événementielle. Les informations publiées par un
émetteur sont généralement considérées par les participants au marché comme plus crédibles

gue les annonces faites sur le méme sujet par des tiers. C'est pourquoi les investisseurs accordent
généralement une plus grande importance aux annonces événementielles de I'émetteur.

En outre, les destinataires des annonces événementielles de I'émetteur et ceux des communiqués 9
des tiers (médias, par exemple) ne sont pratiquement jamais les mémes (voir art. 7 ss DPE).

Les réglementations boursiéres concernant la publicité des participations (art. 120 LIMF) doivent 10
étre prises en compte indépendamment et en paralléle des dispositions relatives a la publicité
événementielle. Cette régle s'applique notamment aux différents délais applicables pour I'an-

nonce ou la publication des modifications intervenues au sein de la structure des actionnaires

(N 63 ci-dessous).
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Art. 1 - But

Texte de l'article Remarques

Des accords contractuels ne délient en principe pas I'émetteur de son obligation de publier une 11
annonce événementielle. Ainsi, un accord conclu entre I'émetteur et une autre entreprise visant a
garder confidentiels des faits ayant une influence sur les cours ne saurait justifier en soi la non-
divulgation de ces informations. Par exemple, I'obligation contractuelle de garder secret le con-

tenu d’'un mandat de construction d'une installation industrielle ne dispense pas I'émetteur de
rédiger une annonce événementielle permettant aux participants au marché de se faire une idée

des conséquences de ce contrat, par exemple sur la situation financiére et les revenus de la so-

ciété.

7176



Guide relatif a la DPE
Version entiérement révisée du 21 mars 2022
Art. 2 - Champ d'application

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

Art. 2 - Champ d’application

Art.2al.1 La présente Directive s'ap- Cette disposition définit le champ d’application de la DPE. 12
plique a toutes les sociétés
émettrices qui ont leur siege
en Suisse et dont les titres sont
cotés a la SIX Swiss Exchange
SA («SIX Swiss Exchange»).

Art.2al.2 Les émetteurs dont le siege La DPE doit étre appliquée par les émetteurs ayant des titres cotés aupres de SIX ou de SDX. L'ap- 13
est a I'étranger entrent dans le plicabilité de la DPE a d'autres titres est régie par les reglements complémentaires et d'autres
champ d'application de la Di- sources juridiques:
rective si leurs titres sont cotés - Réglement complémentaire Emprunts (RCE)

a la SIX Swiss Exchange et non

o - Reéglement complémentaire Exchange Traded Products (RCETP)
dans le pays d'origine.

- Reglement complémentaire Instruments dérivés (RCD)

- Loifédérale sur les placements collectifs de capitaux ([LPCC]; par exemple fonds de place-
ment; fonds immobilier; Exchange Traded Fund; Exchange Traded Structured Fund)

Une cotation secondaire des titres a SDX ainsi qu'une simple admission au négoce sont exclues
(art. 9 al. 3 RC SDX). En outre, les droits de participation d'émetteurs qui n'ont pas leur siége en
Suisse ne peuvent pas étre cotés a SDX (art. 9a al. 3 RC SDX).

Si, en cas de double cotation, un émetteur a procédé a la cotation primaire de droits de partici-
pation a SIX, les obligations de maintien de la cotation vis-a-vis de SIX et de SDX sont considérées
comme remplies si I'émetteur a respecté ces obligations en ce qui concerne les cotations pri-
maires de SIX (titre III RC SDX). Les obligations prévues par la directive devoirs d'annonce régu-
liers ne sont pas concernées par cette disposition.
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Art. 2 - Champ d'application

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

Dans le cas d'un conflit de lois, la DPE stipule que, pour les sociétés ayant des valeurs mobiliéres 14
cotées aupres de SIX sans avoir leur siege en Suisse, la DPE ne s'applique pas a la condition que

ces sociétés soient également cotées auprés d'une Bourse de leur pays d’origine. Le pays d'origine

se définit selon le droit suisse. La DPE est en revanche applicable si, parallélement a la cotation de

leurs valeurs mobiliéres auprés de SIX, ces sociétés non domiciliées en Suisse bénéficient d'une
cotation auprés d'une Bourse en dehors de leur pays d'origine (et pas de cotation sur une Bourse

du pays d'origine). La DPE s'applique systématiquement aux sociétés qui ont leur siége en Suisse

et dont les valeurs mobiliéres sont cotées aupres de SIX, sans égard aux cotations éventuelles

dans d'autres Etats.

Les sociétés dont les valeurs mobiliéres sont cotées aupres d'une Bourse de leur pays d'origine ne 15
sont pas non plus soumises aux dispositions de la DPE lorsque ces valeurs mobiliéres cotées au-

prés de la Bourse d'origine ne sont pas les mémes que celles qui sont cotées auprés de SIX.

L'art. 21 DSE s'applique en partie a ces émetteurs.

Exemples: 16

- Une société sud-africaine dont le siege n'est pas en Suisse a des actions cotées aupres de 17
SIX et & New York (Etats-Unis). La société n'est pas cotée dans son pays d'origine, I'Afrique
du Sud: dans ce cas, la DPE est applicable.

- Une société dont le siége est en Suisse selon le droit suisse a des actions cotées aupres de 18
SIX et a Londres (Royaume-Uni). Cependant, selon le droit anglais, le siége de son admi-
nistration est a Londres: dans ce cas, la DPE est applicable.

- Une société dont le siege est en Suisse a uniquement des obligations (droits de créance) 19
cotées aupres de SIX: dans ce cas, la DPE est applicable.

- Une société dont le siége est en Espagne a des actions auprés de la Bourse de Madrid et 20
des obligations cotées a la SIX: la DPE n’est pas applicable.

- Une société dont le siége est a Paris (France) a des obligations cotées aupres sa Bourse 21
d'origine ainsi que des actions cotées auprés de SIX: la DPE n'est pas applicable.
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Art. 3 - Devoir d'information de faits ayant une influence sur les cours

Article

DPE Texte de l'article Remarques

I1. Faits ayant une influence sur les cours

Art. 3 - Devoir d'information de faits ayant une influence sur les cours

Art. 3 Les annonces événementielles Le devoir d'information de faits ayant une influence sur les cours est désormais ancré de maniere 22
au sens de l'art. 53 RC sont exhaustive dans l'art. 53 RC. L'art. 53 RC stipule comme suit:

soumises au devoir dinforma- 1 | 'émetteur informe le marché des faits ayant une influence sur les cours qui sont survenus dans

tion. sa sphére d'activité. Sont réputés avoir une influence sur les cours les faits dont la divulgation est
de nature a entrainer une modification notable des cours. Une modification des cours est notable
lorsqu’elle entraine des fluctuations de cours nettement supérieures a la moyenne.

1bis La divulgation du fait ayant une influence sur les cours doit étre de nature a influencer le par-
ticipant au marché avisé dans sa décision d'investissement.

2 L'émetteur informe dés qu'il a connaissance des principaux éléments du fait.

2P La publication d'informations relatives a des faits ayant une influence sur les cours doit préci-
ser dans son introduction sa classification comme «annonce événementielle au sens de I'art. 53
RC».

3 La publication d’annonces événementielles doit étre faite de maniére a ce que I'égalité de traite-
ment des participants au marché soit garantie.

Les différents éléments clés de I'art. 53 RC sont abordés dans les explications ci-dessous: 23
- Fait ayant une influence sur les cours (notamment N 30 ss ci-dessous)
- Sphére d'activité de I'émetteur (notamment N 42 ss ci-dessous)
- Participant au marché avisé (notamment art. 15, al. 1, DPE, N 176 s. ci-dessous)
- Principaux éléments (notamment art. 5 DPE, N 102 ss ci-dessous)
- Obligation de qualification (notamment N 27 s., N 147 ss, N 184 ci-dessous)
- Principe d'égalité de traitement (notamment art. 6 DPE, N 116 ss ci-dessous)
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Art. 3 - Devoir d'information de faits ayant une influence sur les cours

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

Le RB a révisé au 1¢" juillet 2021 certaines dispositions dans le domaine de la publicité événemen- 24
tielle, entrainant ainsi 'adaptation formelle du concept d'influence sur les cours (Communiqué du
Regulatory Board n° 3/2021 du 30 avril 2021). Désormais, il est fait mention de «fait ayant une in-
fluence sur les cours» et non plus de «fait susceptible d'influencer les cours». L'adaptation est de
nature linguistique, n'entrainant aucun changement du contenu juridique ou conceptuel. Sont ré-
putés avoir une influence sur les cours les faits dont la divulgation est de nature a entrainer une
modification notable des cours (art. 53, al. 1, RC). Une modification des cours est notable
lorsqu’elle entraine une fluctuation de cours nettement supérieure & la moyenne. A I'exception
des rapports de gestion et des rapports intermédiaires selon les art. 49 et 50 RC, qui doivent cons-
tamment étre publiés avec une annonce événementielle au sens de I'art. 53 RC, il n'existe aucun
fait devant étre considéré comme ayant constamment une influence sur les cours (N 89 ss ci-des-
sous).

L'IC a expliqué les modifications et les nouveautés de la révision dans une circulaire (Circulaire n° 1 25
du 30 avril 2021 de IIssuers Committee [IC-CIR1]).

La modification de I'art. 53, al. 1, RC ne modifiant en rien la pratique, le fait doit, comme précé- 26
demment, étre apte a exercer une influence sur les cours selon une appréciation ex ante: la pro-
babilité que la divulgation d'un événement soit de nature a entrainer une modification notable

des cours doit étre examinée au cas par cas avant la divulgation, respectivement la publication

(art. 4, al. 2, DPE; voir N 89 ci-dessous).
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Art. 3 - Devoir d'information de faits ayant une influence sur les cours

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

Depuis le 1" juillet 2021, la publication d'informations relatives a des faits ayant une influence sur 27
les cours doit préciser dans son introduction sa classification comme «annonce événementielle au
sens de l'art. 53 RC» (allemand: «Ad hoc-Mitteilung gemass Art. 53 KR», anglais: «Ad hoc announ-
cement pursuant to Art. 53 LR») («flagging», art. 53, al. 2°¢, RC). La facon dont la qualification doit
avoir lieu dans un cas concret (conceptuelle) n'a pas été imposée par le RB et incombe aux émet-
teurs. La qualification doit toutefois étre clairement visuellement identifiable comme telle (Circu-
laire n° 1 du 30 avril 2021 de I'lssuers Committee [IC-CIR1]). La classification s'applique indépendam-
ment du format et du mode de diffusion du contenu de lI'annonce événementielle. Tous les
destinataires selon I'art. 7 DPE ss doivent recevoir la méme annonce événementielle. Une an-
nonce événementielle identique doit également étre publié dans le répertoire des annonces évé-
nementielles sur le site Internet de I'émetteur conformément a I'art. 9 DPE (N 147 ci-dessous). En
outre, si les émetteurs exercent par exemple des activités sur des marchés transfrontaliers, ont
une base internationale d'investisseurs ou sont cotés sur plusieurs bourses, il est permis de com-
pléter la qualification prescrite par le RC par une référence a la bourse suisse SIX ou SDX - SIX Swiss
Exchange resp. SIX Digital Exchange.

Lorsque I'e-mail par lequel 'annonce événementielle est envoyée contient 'annonce événemen- 28
tielle complete par écrit, I'écrit resp. 'annonce événementielle doit mentionner en introduction
«annonce événementielle au sens de I'art. 53 RC». Ceci s'applique également lorsque I'annonce
événementielle a été jointe en annexe (PDF) a I'e-mail et que le document (PDF) contient la men-

tion «<annonce événementielle au sens de I'art. 53 RC». Si I'e-mail ne contient pas 'annonce événe-
mentielle compléte sous forme écrite, mais un résumé ou un renvoi a la piéce jointe, il n'est pas
nécessaire que cet e-mail soit qualifié d'«annonce événementielle au sens de I'art. 53 RC», pour
autant que I'annonce événementielle a été jointe (PDF) a I'e-mail et que le document (PDF) com-

porte la mention «annonce événementielle au sens de I'art. 53 RC».
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Art. 3 - Devoir d'information de faits ayant une influence sur les cours

Article s Note
DPE Texte de l'article Remarques (N)

Il n'existe pas de seuils ou de pourcentages fixes de force générale dont l'atteinte, le dépassement 29
ou la non-atteinte matérialiseraient le caractére notable (Circulaire n° 1 du 30 avril 2021 de I'Issuers
Committee [IC-CIRT]; N 97 ci-dessous). Ainsi, les explications concernant un point donné du rapport
annuel d'une banque peuvent par exemple étre considérées comme ayant une influence sur les

cours alors que ce ne sera pas le cas pour une autre banque (voir décision de la Commission des
sanctions du 28 octobre 2010 consid. 3.2 ss, consid. 8 [SaKo 2010-CG-III/10, SaKo 2010-AhP-1/10]). Des
exemples d’'annonces événementielles possibles sont disponibles dans N 59 ss ci-dessous.

En ce qui concerne la notion de fait ayant une influence sur les cours, mentionnée a I'art. 53 RC, il 30
convient de se référer en particulier aux explications ci-apreés:

Un événement ou un état présent ou passé susceptible d'étre prouvé est qualifié de fait (décision 31
du Comité de I'Instance d’admission du 1¢" novembre 2004 ch. 16 [ZUL/AHP/II/04]).

De simples rumeurs, estimations bénéficiaires de tiers, ou toutes idées, variantes de planification 32
Swiss Exchange relative a la décision SaKo-2014 AhP-1/14 du 22 mars 2016 ch. 101; décisions de la Com-
mission disciplinaire du 15 mai 2002 ch. 2.1 [DK/AHP/1/02] et du 30 juillet 2004 ch. 12 [DK/AHP/1/04];
décision de la Commission des sanctions du 15 décembre 2009 ch. 4 [SaKo 2009-AHP 1/09]). D'autres
conseils sur la maniére de traiter les rumeurs sont disponibles dans N 35 ss ci-dessous. Pour la
différence entre les notions de faits et de rumeurs, se référer a N 82, 220 et 227 ci-dessous.

Contrairement a des idées ou a des variantes de planification, la décision de la direction générale 33
d'un émetteur de suivre une stratégie déterminée doit étre qualifiée de fait, car il s'agit la d'un
objectif contraignant devant étre respecté par I'émetteur (décision du Tribunal arbitral de SIX Swiss
Exchange relative a la décision «SaKo-2014 AhP-I/14» du 22 mars 2016 ch. 101 ss, ch. 114 s., décision

de la Commission disciplinaire du 15 mai 2002 ch. 2.1 [DK/AHP/1/02], voir également la décision de la
Commission disciplinaire du 2 ao(t 2019 ch. 21 [SaKo AhP-1/19]).
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En regle générale, les intentions n‘ont pas non plus a étre publiées par la voie d'une annonce 34
événementielle. Toutefois, la délimitation entre une intention pure et un projet / une décision de
I'émetteur peut étre fluctuante. Si par exemple le conseil d'administration décide de vendre plu-

sieurs immeubles importants a un prix bien supérieur a la valeur marchande ou, suite a un chan-
gement stratégique, conditionne la vente a une décision préalable des autorités, il ne s'agit alors

plus d'une simple intention dans la mesure ou la décision ne dépend plus que de la réalisation

d'un événement extérieur (décision résolutoire ou partiellement suspensive).

L'émetteur n'est en principe pas tenu de prendre position sur des rumeurs du marché par le biais 35
d’'une annonce événementielle. Une (obligation de) réaction systématique des émetteurs par le

biais d'annonces événementielles aux rumeurs ou aux simples demandes sur le respect de leurs
obligations contractuelles (notamment si celles-ci sont formulées de maniére suggestive) réduirait
considérablement la valeur de la publicité événementielle (décision de la Commission des sanctions

du 15 décembre 2009 ch. 4 [SaKo 2009-AHP 1/09]).

Sur la question des commentaires volontaires de rumeurs, SER recommande ce qui suit: si I'émet- 36
teur décide de prendre position sur une rumeur ou une question, alors qu'il n'y est pas obligé aux
termes de la réglementation en vigueur, et que les faits en question (observation des délais pres-

crits dans les contrats, par exemple) sont de nature a influencer significativement les cours, cette

prise de position volontaire doit étre effectuée sous forme d’'une annonce événementielle et con-
formément aux régles des obligations de publicité événementielle. Cette procédure garantit I'in-
formation équitable des participants au marché.

Les prévisions qui reposent exclusivement sur des anticipations ou des espoirs ne peuvent pas 37
étre considérées comme des faits. En revanche, les prévisions peuvent s'apparenter a des faits
lorsqu’elles s'appuient largement sur d’autres faits. A cet égard, il convient de prendre en compte

divers facteurs tels que le moment ou ces prévisions sont communiquées, le statut dans I'entre-

prise de la personne qui communique ces prévisions ainsi que le risque qu'elles comportent. Plus

une prévision repose sur des faits objectifs, et non sur des hypotheses ou des projections, plus le

risque qu’elle comporte est faible (décision du Comité de I'Instance d’‘admission du 1¢" novembre 2004

ch. 16 [ZUL/AHP/1I/04], décision de la Commission disciplinaire du 18 juin 2007 [DK/AHP/III/06]).
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Texte de l'article Remarques

En particulier, des prévisions ou des estimations qui reposent essentiellement sur des faits doivent 38
également étre qualifiées de faits au sens de la publicité événementielle (décision de la Commission
disciplinaire du 18 juin 2007 ch. 3 [DK/AHP/I/06], voir également la décision de la Commission des sanc-

tions du 14 avril 2015 ch. 10 s. [SaKo 2015-AhP-1/15]).

L'émetteur est tenu de I'exécution opportune et correcte sur le fond du devoir d'information lors 39
de la survenance de faits ayant une influence sur les cours. Il prend sa décision dans le cadre de

son pouvoir |égitime d'appréciation et dans le respect des regles internes relatives a la répartition

des compétences au sein de la société (art. 4, al. 3, DPE). Les regles internes relatives a la réparti-

tion des compétences au sein de la société doivent reposer sur les documents relevant du droit

des sociétés, notamment les statuts, le reglement d'organisation, le réglement des compétences,

etc. Sur le plan temporel, les émetteurs doivent s'organiser de sorte a garantir en tout temps le
respect des devoirs d'information dans les délais appropriés (Circulaire n° 1 du 30 avril 2021 de I'Is-

suers Committee [IC-CIRT]).

Les processus décisionnels et les phases de développement des entreprises s'effectuent généra- 40
lement en plusieurs étapes jusqu'a leur réalisation définitive. En termes d'appréciation du risque
d’influence sur les cours, I'émetteur prend sa décision dans le cadre de son pouvoir Iégitime d'ap-
préciation et dans le respect des regles internes relatives a la répartition des compétences au sein

de la société (art. 4, al. 3, DPE). En principe, il ne doit toutefois pas attendre de connaitre tous les
détails du fait avant de I'annoncer au public (décision du Comité de I'Instance d’admission du 4 sep-
tembre 2006 ch. 16 [ZUL/AHP/II/06], voir également la décision de la Commission des sanctions du

28 juin 2012 ch. 30 [SaKo 2012-AHP/II/11], concernant les exigences de vérité, de clarté et d'exhaus-

tivité, voir N 178 ss ci-dessous).
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Concernant les événements complexes - notamment ceux ayant trait aux rachats de sociétés -
SER recommande d'informer le public en plusieurs étapes par le biais d'une annonce événemen-
tielle. Une publication progressive peut notamment étre indiquée dans le cas d'une augmentation
de capital. Conformément aux dispositions relatives a la publicité événementielle, le soutien finan-
cier d'un ou plusieurs gros investisseurs doit déja, dans certaines conditions, étre annoncé avant
méme que les détails de la transaction aient été négociés entre les différentes parties. Il est judi-
cieux de publier une autre annonce événementielle une fois les contrats signés, etc. (pour I'admis-
sibilité d'un report d’'annonce, voir N 192 ss ci-dessous ainsi que l'annexe 4 du Guide).

41

Fait survenu dans la sphére d’activité de I'émetteur (voir art. 1 DPE):

42

Un fait qui concerne I'émetteur, mais dont I'origine est extérieure a I'entreprise, n'entre en principe
pas dans le cadre des devoirs de publicité événementielle. En revanche, si un événement extérieur
est a l'origine d'un fait ayant une influence sur les cours dans la sphére d'activité de I'émetteur,
celui-ci est tenu de publier une annonce événementielle (décision du Comité de I'Instance d’admis-
sion du 4 septembre 2006 ch. 14 [ZUL/AHP/II/06]. L'Instance d’‘admission compte notamment la faillite
d’un partenaire contractuel particuliérement important et, selon la constellation, la résiliation d'un con-
trat par le partenaire contractuel parmi les événements extérieurs susceptibles d'étre soumis aux obli-

Ay

43

A titre d'exemple, les événements suivants sont en principe dispensés des obligations liées a la
publicité événementielle, car ils ne surviennent pas dans la sphére d'activité de I'émetteur:

- les données de marché d'ordre général (développements liés a la politique économique
ou a la macroéconomie, fluctuations des taux de change, statistiques du commerce exté-
rieur, embargo économique),

- les évolutions connues du public ayant un impact sur 'ensemble du marché (par exemple
une pandémie mondiale) ou sur les secteurs et les branches dans lesquels un émetteur
est actif (par exemple l'industrie pharmaceutique, la fabrication de biens de consomma-
tion et de produits de luxe, le secteur des assurances ou des banques, etc.),

- lelancement d’'un produit concurrent et/ou des recommandations d'achat ou de vente par
des analystes, etc.

44
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Exceptionnellement, certains événements, bien qu'extérieurs a la sphére d'activité de I'émetteur,
peuvent étre soumis au devoir de publicité événementielle lorsqu'ils influent directement sur la
marche des affaires de I'émetteur. En voici quelques exemples: décisions d'une autorité de la con-
currence ou de surveillance (par exemple eu égard a l'autorisation d'un nouveau médicament) ou
d’un tribunal, résiliation d'un contrat significatif avec un partenaire important ou sa faillite respec-
tivement son besoin d'assainissement (voir également & ce sujet la décision du Comité de I'Instance
d‘admission du 4 septembre 2006 ch. 14 [ZUL/AHP/1I/06]).

45

Concernant les affaires en justice a forte résonance, SER recommande d'informer le marché au
moyen d’'une annonce événementielle au moment de l'ouverture de l'action en justice ou de la
prise de connaissance de cette action, mais également de la décision de justice.

46

En cas d'acquisition, vérifier si I'offre de rachat aura une influence sur les cours pour la société
cotée cible.

47

Dans certaines circonstances, des sociétés cotées faisant I'objet d'une offre de rachat sont tenues
de publier des annonces événementielles lorsque I'entreprise a I'origine de I'offre a publié un com-
muniqué de presse concernant la survenue entre-temps d'un événement important en relation
avec l'offre d'acquisition. Il convient notamment de toujours vérifier la publication d'une annonce
événementielle lorsque le conseil d'administration de la société cible s'exprime au sujet de la pro-
cédure d'offre publique d'acquisition et publie un rapport correspondant (art. 132, al. 1, LIMF). Si
I'entreprise a l'origine est cotée en bourse, il convient de vérifier systématiquement si I'acquisition
ou bien la survenue entre-temps a une influence sur les cours. En pareil cas, une annonce événe-
mentielle doit étre publiée.

48

Voir N 10 ci-dessus a ce sujet les réglementations relatives a la publicité selon le droit relatif aux
offres publiques d'acquisition par rapport aux régles en matiére de publicité événementielle. Pour
plus d'informations concernant des rachats, voir aussi N 85 s. ci-dessous.

49
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Un changement au sein de la structure de propriété ou du pool d'actionnaires peut influencer les 50
cours. Il convient de vérifier au cas par cas si ce changement peut avoir des répercussions sur les
rapports de contrdle, sur la majorité des voix au sein de I'AG ou sur l'exercice de certains droits
d'actionnaires (notamment lorsqu’un seuil de 33% %, de 50 % et/ou de 66% % est atteint et/ou
dépassé, une influence peut étre exercée sur les émetteurs - obligation de soumettre une offre
publique d'acquisition; minorité de blocage en droit des sociétés anonymes - majorité absolue ou
relative pour les décisions importantes). Tant «l'arrivée» que «le départ» d’'un investisseur connu
ou une modification significative au niveau de sa participation peuvent influencer les cours (voir
la décision de SIX Exchange Regulation du 11 octobre 2013 ch. 16 ss [SER-AHP-1/13], également N 63

ci-dessous).
Fait non connu du public: 51
Un événement cependant ne saurait étre considéré comme connu du public du simple fait que 52

des tiers, par exemple certains médias ou autres analystes, en ont parlé. Ainsi, le fait qu'un évé-
nement ayant une influence sur les cours d'un émetteur soit rapporté dans un article ne dispense
pas celui-ci de I'obligation de publier une annonce événementielle correspondante: les investis-
seurs accordent davantage d'importance aux déclarations de la société qu'aux informations divul-
guées par un tiers (voir a ce sujet la décision de la Commission disciplinaire du 22 juillet 2002 ch. 11
[DK/AHP/11/02], voir aussi N 7 ss ci-dessus).

Si un fait a déja été rendu public dans ses grandes lignes par la voie d'une annonce événemen- 53
tielle, les éventuels détails s'y rapportant n‘'ont généralement plus d’'influence sur les cours. Ainsi,

la SaKo a considéré que les informations supplémentaires en relation avec une suppression de
postes déja annoncée étaient des détails et a nié I'influence sur les cours de ces informations (dé-

cision de la Commission des sanctions du 15 décembre 2009 ch. 8 s. [SaKo 2009-AHP 1/09]).

La publication préalable volontaire de résultats financiers («key figures») est autorisée, mais n'an- 54
nule pas l'influence sur les cours des rapports de gestion et intermédiaires conformément aux

art. 49 et 50 RC, qui doivent toujours étre publiés dans le cadre d'une annonce événementielle au

sens de l'art. 53 RC (art. 4, al. 2, DPE; N 89 ss ci-dessous).
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Aptitude a entrainer une influence notable sur les cours (influence sur les cours): 55
La probabilité que la divulgation d'un événement soit de nature a entrainer une modification no- 56

table des cours doit étre examinée au cas par cas avant la divulgation, respectivement la publica-
tion (art. 4, al. 2, DPE; N 89 et 97 ci-dessous).

A I'exception des rapports de gestion et des rapports intermédiaires selon les art. 49 et 50 RC, qui 57
doivent constamment étre publiés avec une annonce événementielle au sens de I'art. 53 RC, il
n'existe aucun fait devant étre considéré comme ayant constamment une influence sur les cours

(art. 4, al. 2, DPE; N 89 ci-dessous).

L'aptitude a entrainer une modification notable des cours est suffisante. Il convient d'adopter une 58
approche «ex ante». Il n'est pas nécessaire que ce fait entraine une modification effective des

cours (hausse ou chute; décision de SIX Exchange Regulation du 27 janvier 2021 ch. 44 [SER-AhP-
I/21/MP-1/21], décision de SIX Exchange Regulation du 11 octobre 2013 ch. 24 et autres remarques [SER-
AHP-1/13], décision du Comité de I'Instance d’admission du 23 janvier 2007 ch. 9 [ZUL/AHP/IV/06], déci-

sion de la Commission des sanctions du 30 juillet 2007 ch. 11 [SaKo/AHP/I/07], voir également I'an-

nexe 3 du Guide).

Exemples d’événements aptes a entrainer une influence notable sur les cours dans certains 59
cas:

- Changements structurels: fusions, acquisitions (par exemple rapport du conseil d'admi- 60
nistration selon l'art. 132, al. 1, LIMF; voir également N 47 ss ci-dessus concernant les ac-
quisitions), détachements, reprises d'actifs, restructurations (voir la décision de la Commis-
sion des sanctions du 2 aodt 2019 ch. 17 ss, ch. 26, ch. 32 [SaKo AhP-I/19] concernant les

e ez 7
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- La simple ouverture de négociations concernant une éventuelle acquisition peut consti- 61
tuer un fait ayant une influence sur les cours, bien qu'un éventuel report de I'annonce
événementielle soit autorisé dans les conditions applicables, permettant ainsi - sous ga-
rantie de confidentialité et d'obligation de publication en cas d'une fuite d'information - la
non-publication des négociations de rachat ou un report de la publication de I'annonce
événementielle (décision non publiée du Comité de I'Instance d'admission du 31 mai 2001;
voir a ce sujet Rolf H. Weber, Praxis der SWX Swiss Exchange zur Ad hoc-Publizitat,

SZW 2002, p. 297 ss, p. 298).

- Modification du capital: augmentation ou diminution de capital, programme de rachat 62
d’actions, changement de la nature des droits de participation (par exemple conversion de
bons de participation en actions), etc.

- Changements importants au sein de la structure des actionnaires: la publicité des par- 63
ticipations selon l'art. 120 ss LIMF ne supplante pas les dispositions relatives a la publicité
événementielle (N 10 ci-dessus). Dans certains cas, une modification importante de la
structure des actionnaires peut représenter un fait ayant une influence sur les cours
lorsqu’elle concerne par exemple des actionnaires importants exercant une influence dé-
terminante sur les décisions de la société. Selon la jurisprudence de la SaKo, la société doit
dans ce cas publier une annonce événementielle des qu'elle a connaissance de la cession
ou de l'acquisition de la participation (décision de la Commission des sanctions du 19 no-
vembre 2007 ch. 6 [SaKo/AHP/III/07], voir également la décision de SIX Exchange Regulation du
11 octobre 2013 ch. 16 ss [SER-AHP-I/13]). Les réglementations boursieres concernant la pu-
blicité des participations doivent étre prises en compte indépendamment et en paralléle
des dispositions relatives a la publicité événementielle. Cette régle s'applique notamment
aux différents délais applicables pour I'annonce ou la publication des modifications inter-
venues au sein de la structure des actionnaires.
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- Changements au niveau du personnel: les changements de personnel dans l'entreprise, 64
notamment au sein du conseil d'administration et/ou de la direction générale, peuvent
constituer un fait ayant une influence sur les cours. Par rapport a la jurisprudence anté-
rieure, le changement de personnel en tant que tel ne représente cependant plus «en soi»
un fait constitutif d'une obligation de publicité événementielle conformément a la nouvelle
base légale de I'art. 4, al. 2, DPE. Avec la révision des réglementations en date du 1°¢" juil-
let 2021, I'art. 4, al. 2, DPE ancre le principe selon lequel il n'existe aucun fait dont la divul-
gation doit étre considérée comme ayant constamment une influence sur les cours, a I'ex-
ception des rapports de gestion et intermédiaires conformément aux art. 49 et 50 RC.
Autrement dit, la conception prévalant jusqu'ici, selon laquelle tout changement de per-
sonnel au sein du conseil d'administration et/ou de la direction générale représente «en
soi» un fait ayant une influence sur les cours, a été abandonnée. L'émetteur reste cepen-
dant tenu d’'examiner au cas par cas si I'événement peut avoir une influence sur les cours,
avant la divulgation du changement de personnel. Le cas échéant, les changements de
personnel au sein du conseil d'administration et/ou de la direction générale, ainsi qu'a
d'autres postes clés de I'entreprise (Chief Scientific Officer d'un émetteur actif dans le do-
maine de la recherche et du développement, par exemple), peuvent constituer un fait
ayant une influence sur les cours. S'il ressort de la qualification de I'émetteur que le chan-
gement de l'organe de révision externe constitue un fait ayant une influence sur les cours,
cet événement doit faire I'objet d’'une annonce événementielle (voir la décision de SIX Ex-
change Regulation du 27 janvier 2021 ch. 49 s. [SER-AhP-1/21 / MP-1/21] concernant la publi-
cation tardive du départ du président du conseil d'administration et du CFO).

- Modifications relatives a la marche des affaires: nouveaux partenaires de distribution 65
ou alliances stratégiques, lancement de nouveaux produits importants, retrait ou rappel
de produits importants, conclusion ou résiliation de contrats importants, etc.
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- Modification des résultats (N 77 ss ci-dessous): modifications significatives des résultats 66
(forte hausse ou chute des bénéfices), suspension du versement de dividendes, avertisse-
ment sur les bénéfices ou assainissement (a propos des avertissements sur les bénéfices:
du 30 mars 2003 ch. 3 [DK/AHP/I/03], décision de la Commission des sanctions du 30 no-
vembre 2010 ch. 6 ss, ch. 20 ss [SaKo 2010-AHP-II/10, SaKo 2010-CG-IV/10], sur la chute des

o ez 7

- Réduction significative des liquidités: le cas échéant, une baisse importante des liquidi- 67
tés peut avoir une influence sur les cours. Ainsi, la SaKo a constaté qu’une société ne pos-
sédant plus que tres peu de liquidités aurait dG annoncer la forte diminution de ces liqui-
dités conformément aux directives relatives a la publicité événementielle (décision de la
Commission des sanctions du 25 mars 2009 ch. 7 ss [SaKo-RLE 1I/08, SaKo-AHP 1/08]).

- Rapports financiers (annuels et intermédiaires): les rapports de gestion et intermé- 68

diaires conformément aux art. 49 et 50 RC doivent toujours étre publiés dans le cadre
d’'une annonce événementielle au sens de l'art. 53 RC, car leur divulgation doit étre consi-
dérée comme ayant constamment une influence sur les cours (art. 4, al. 2, DPE). Dans la
mesure ou le contenu des rapports de gestion et intermédiaires attire beaucoup d'atten-
tion et revét une grande importance sur le marché, il est I1égitime d'exiger que leur divul-
gation respecte toujours (respectivement, en soi) les directives de la publicité événemen-
tielle (Circulaire n° 1 du 30 avril 2021 de I'Issuers Commitee [IC-CIR1]). La publication anticipée
des informations correspondantes conformément aux directives de publicité événemen-
tielle n'annule pas l'influence sur les cours des rapports de gestion et intermédiaires.
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Résultats financiers: ceux-ci incluent des résultats annuels et intermédiaires, des résul-
tats trimestriels et, de maniéere générale, des indicateurs financiers (chiffre d'affaires, bé-
néfice, EBIT, EBITA, flux de trésorerie, informations sectorielles, etc.). L'importance des dif-
férents indicateurs financiers varie en fonction de l'activité de I'émetteur, pour celui-ci et
son secteur. Dans la pratique, les résultats financiers sont souvent publiés sur une base
volontaire avant la publication des rapports financiers (annuels et intermédiaires, N 68 ci-
dessus) et sont en principe considérés comme des faits ayant une influence sur les cours
selon la SaKo (voir également la décision du Comité de IInstance d’‘admission du 1¢ no-
vembre 2004, ch. 12 [ZUL/AHP/III/04], décision du Comité de I'Instance d’‘admission du 7 jan-
vier 2005 ch. 13s. [ZUL/AHP/IV/04], décision du Comité de [Instance d‘admission du
23 mars 2005 ch. 11ss [ZUL/AHP/I/05], décision du Comité de [lInstance d'admission du
23 mars 2005 ch. 9 ss [ZUL/AHP/IV/05], décision du Comité de I'Instance d’‘admission du 23 jan-
vier 2007 ch. 6ss, ch. 15 [ZUL/AHP/IV/06], décision de la Commission disciplinaire du
24 mars 2005 ch. 2 s. [DK/AHP/I/05], décision de la Commission disciplinaire du 18 juin 2007
ch. 8 [DK/AHP/III/06], décision de la Commission des sanctions du 30 juillet 2007 ch. 2
[SaKo/AHP/II/07], décision de la Commission des sanctions du 25 mars 2009 ch. 6 [SaKo-RLE
II/08, SaKo-AHP 1/08], décision de la Commission des sanctions du 26 novembre 2009 ch. 18
[SaKo 2009-AHP 11/09] ainsi que décision de la Commission des sanctions du 28 octobre 2010
ch. 3.3 [SaKo 2010-CG-11I/10, SaKo 2010-AHP-I/10]). La publication anticipée de résultats fi-
nanciers par le biais d'une annonce événementielle n'annule pas l'influence sur les cours
des rapports de gestion et intermédiaires (art. 4, al. 2, DPE).

Note
(N)
69

Net Asset Value (NAV): les sociétés d'investissement cotées doivent publier la NAV (valeur
effective/intrinseque de valeurs mobiliéres) a intervalles réguliers, mais au moins chaque
trimestre (art. 73 RC). La seule publication de la NAV ne suffit pas pour qu’un rapport fi-
nancier n‘ait plus une influence sur les cours (décision du Comité de IInstance d‘admission
du 23 janvier 2007 ch. 21 ss [ZUL/AHP/IV/06]; voir également art. 4, al. 2, DPE).

70

23/76



Guide relatif a la DPE
Version entiérement révisée du 21 mars 2022
Art. 3 - Devoir d'information de faits ayant une influence sur les cours

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

- Décisions de I'assemblée générale (AG): la question de la publication d'une annonce évé- 71
nementielle se pose lorsque 'AG n'a pas satisfait a des propositions ayant une influence
sur les cours du conseil d'administration ou que certains points ayant une influence sur
les cours a l'ordre du jour ont été vivement contestés avant ou pendant I'AG. Si le conseil
d’administration n'obtient pas gain de cause lors d'un vote consultatif, linfluence sur les
cours peut exister dans certains cas exceptionnels. SER recommande aux émetteurs qui
organisent une AG pendant les heures de négoce de la contacter au préalable si des signes
laissent entrevoir que le conseil d'administration pourrait ne pas obtenir gain de cause sur
des points ayant une influence sur les cours a I'ordre du jour. La prise de contact préalable
avec SER permet de clarifier la nécessité d'une suspension provisoire du négoce pendant
I'AG (voir la procédure en cas de publication de faits ayant une influence sur les cours pen-
dant les heures de négoce N 161 ss ci-dessous).

- Exercice des droits d'actionnaires: lors de la convocation d'une assemblée générale ex- 72
traordinaire (art. 699, al. 2, CO), de l'exercice du droit d'inscription a l'ordre du jour
(art. 699, al. 3, CO) ou de la demande d'un contrble spécial (art. 697a s. CO), 'émetteur est
tenu de vérifier si ces circonstances ou ces faits peuvent avoir une influence sur les cours
et - selon leur qualification - de respecter les devoirs de publicité événementielle.

- Changement de normes comptables: sile conseil d'administration décide de changer les 73
normes comptables applicables (par exemple abandon des IFRS au profit des
Swiss GAAP RPC), I'émetteur est tenu de vérifier si ce fait peut avoir une influence sur les
cours. Le changement des normes comptables peut avoir une influence sur la qualité des
informations publiées dans le rapport financier, ce qui représente une information impor-
tante pour les participants au marché (pour SDX voir titre I RC SDX).

- Informations sur la répartition des positions risquées: lorsque les positions risquées, 74
couplées a la situation financiére du débiteur sous-jacent, peuvent influencer notablement
la situation économique de I'émetteur, ce fait peut avoir une influence sur les cours (déci-
sion de la Commission des sanctions du 26 novembre 2009 ch. 8 [SaKo 2009-AHP 11/09]).
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Article
DPE

Texte de l'article Remarques

- Nouvelles stratégies: Dans certaines circonstances, de nouvelles stratégies peuvent avoir 75
une influence sur les cours (décision de la Commission disciplinaire du 15 mai 2002 ch. 2.1 s.
[DK/AHP/1/02)).

- Suppression d’'emplois: la suppression d'un grand nombre d’emplois peut avoir une in- 76

o e 7 7

En ce qui concerne I'évolution de la situation bénéficiaire (avertissement sur les bénéfices, 77
forte hausse ou chute), les rachats d’entreprises et les cas d’'insolvabilité, il convient de pren-
dre en considération les points suivants:

- Avertissement sur les bénéfices: annonce événementielle selon laquelle I'émetteur in- 78
dique que le bénéfice ou la perte escompté(e) ne correspondra pas aux attentes qu'il a lui-
méme suscitées sur le marché. Il s'agit de la «correction» d'une prévision antérieure de
I'émetteur.

L'émetteur est tenu de publier un avertissement sur les bénéfices s'il a lui-méme suscité les at- 79
tentes des participants au marché concernant le résultat de son entreprise (déclaration person-

nelle volontaire, c'est-a-dire prévision) et que les résultats escomptés présentent des divergences
considérables avec sa prévision antérieure. L'obligation de corriger une propre prévision lors de

la connaissance d’'un écart probable important ressort par ailleurs également du principe de la
bonne foi. Que le cours varie effectivement ou non n'a pas d'importance, 'aptitude suffit (décision

de la Commission des sanctions du 14 avril 2015 ch. 10 [SaKo 2015-AhP-1/15]; conformément a la déci-

sion de la Commission des sanctions du 30 novembre 2010 ch. 7 [SaKo 2010-AHP-1I/10, SaKo 2010-CG-

IV/10], un émetteur doit en principe toujours déclarer toute forte chute prévisible des bénéfices, ce qui

est le cas lorsque le bénéfice réalisé différe considérablement de celui de I'année précédente]).

25/76



Guide relatif a la DPE
Version entiérement révisée du 21 mars 2022
Art. 3 - Devoir d'information de faits ayant une influence sur les cours

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

L'émetteur prend sa décision dans le cadre de son pouvoir légitime d'appréciation et dans le res- 80
pect des régles internes relatives a la répartition des compétences au sein de la société (art. 4,
al. 3, DPE). Sur le plan temporel, les émetteurs doivent s'organiser de sorte a garantir en tout
temps le respect des devoirs d'information dans les délais appropriés (Circulaire n®1 du
30 avril 2021 de ITssuers Committee [IC-CIRT]). Un émetteur a été sanctionné, car il n‘avait pas in-
formé le public d'une détérioration de la situation financiére de la société avec une annonce évé-
nementielle aprés avoir lui-mé&me suscité des attentes bénéficiaires (décision de la Commission des
sanctions du 14 avril 2015 ch. 10 s. [SaKo 2015-AhP-1/15], décision de la Commission disciplinaire du
371 mars 2003 ch. 3 ss [DK/AHP/I/03], décision de la Commission des sanctions du 30 novembre 2010
ch. 6 ss [SaKo 2010-AHP-1I/10, SaKo 2010-CG-1V/10], voir également cas n° 2 pratique Publicité événe-
mentielle]).

L'argument de I'émetteur selon lequel les médias auraient donné une image adéquate de la situa- 81
tion financiére était insuffisant pour la libérer de son obligation en matiere de publicité événe-
mentielle (décision du Comité de I'Instance d’admission du 1¢" novembre 2004 ch. 29 [ZUL/AHP/II/04],

voir également N 7 ss ci-dessus).

L'émetteur n'est en principe pas tenu de publier un avertissement sur les bénéfices si les attentes 82
ont été suscitées par des tiers. Dans un tel cas de figure, il peut néanmoins étre judicieux de faire

taire les rumeurs en publiant des corrections conformément aux prescriptions de l'art. 53 RC

(N 32 ss ci-dessus). Il convient de vérifier également s'il y a chute ou forte augmentation des bé-
néfices (N 83 ci-dessous).
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Article
DPE

Texte de l'article Remarques

- Chute et/ou forte augmentation des bénéfices: si 'émetteur n'a pas effectué de prévi- 83
sion(s) antérieure(s), il convient de respecter les régles suivantes en matiére de chute et
forte augmentation des bénéfices: si le gain/la perte attendu(e) ou atteint(e) diverge con-
sidérablement du gain/de la perte réalisé(e) au cours de la période précédente, il y a forte
augmentation du bénéfice si I'écart considérable est positif et chute du bénéfice si I'écart
considérable est négatif. En revanche, si 'émetteur a effectué des prévisions précédem-
ment, il convient de respecter les régles relatives a I'avertissement sur les bénéfices (voir
vembre 2010 ch. 6 ss, ch. 20 [SaKo 2010-AHP-II/10, SaKo-CG-1V/10]). La publication d’'une an-
nonce événementielle est nécessaire tant dans le cas d'une chute ainsi que dans le cas
d'une forte augmentation des bénéfices. Concernant le moment de publication, les
mémes régles s'appliquent que pour l'avertissement sur les bénéfices (a ce sujet, N 79 s.
ci-dessus).
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Article
DPE

Texte de I'article

Remarques

Avertissement sur les bénéfices

L'émetteur «corrige» ses prévisions pré-
cédentes concernant les résultats finan-
ciers.

Les chiffres prévisionnels divergent con-
sidérablement a la baisse ou a la hausse
des prévisions précédentes.

Moment de la publication: I'émetteur
prend sa décision dans le cadre de son
pouvoir légitime d'appréciation et dans
le respect des régles internes relatives a
la répartition des compétences au sein
de la société (art. 4, al. 3, DPE). Sur le
plan temporel, les émetteurs doivent
s'organiser de sorte a garantir en tout
temps le respect des devoirs d'informa-
tion dans les délais appropriés (Circu-
lairen° 1 du 30 avril 2021 de [Issuers
Committee [IC-CIR1]).

Chute/forte augmentation du bénéfice

L'émetteur n'a pas effectué de prévi-
sions concernant les résultats finan-
ciers.

Les chiffres prévisionnels divergent gra-
vement a la baisse ou a la hausse des ré-
sultats de l'année précédente. L'écart
doit étre plus important que dans le cas
d’'un avertissement sur les bénéfices.

Moment de la publication: I'émetteur
prend sa décision dans le cadre de son
pouvoir |égitime d'appréciation et dans
le respect des régles internes relatives a
la répartition des compétences au sein
de la société (art. 4, al. 3, DPE). Sur le
plan temporel, les émetteurs doivent
s'organiser de sorte a garantir en tout
temps le respect des devoirs d'informa-
tion dans les délais appropriés (Circu-
lairen° 1 du 30 avril 2021 de [Issuers
Committee [IC-CIRT]).

84
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Texte de I'article

Remarques
- Rachat (voir N 47 ss ci-dessus): dans le cas du rachat d'un émetteur dont les droits de 85

participation sont cotés aupres de SIX, la question du moment de publication de 'annonce
événementielle peut aussi bien se poser pour la société a l'origine de la proposition de
rachat - dans la mesure ou celle-ci est elle-mé&me soumise aux devoirs de publicité événe-
mentielle - que pour la société cible. Dans le cas d'un rachat, SER recommande une com-
munication en plusieurs étapes (voir N 115 ci-dessous sur le report de I'annonce). Toute
offre de rachat prévue, qu'elle soit hostile ou amicale, devrait étre considérée comme un
fait ayant une influence sur les cours pour la société qui en est la cible. L'émetteur est en
principe tenu de publier une annonce événementielle dés qu'il a connaissance d'un rachat
prévu (concernant I'admissibilité d'un report d'annonce, voirN 192 ss ci-dessous). En re-
vanche, si 'émetteur envisage de racheter une autre entreprise, I'influence sur les cours
le concernant dépend des circonstances concretes de la situation (par exemple taille et
importance économique des sociétés concernées, prix d'achat, changement stratégique
associé a l'acquisition, etc.).

Dans ce contexte, il convient de noter que les annonces et publications éventuelles conformément 86

au droit des offres publiques d'acquisition ne dispensent en principe pas I'émetteur de son obli-

gation de publier une/plusieurs annonce/s événementielle/s. Les dispositions du droit relatif aux

offres publiques d'acquisition ne supplantent pas celles de la publicité événementielle. Cela signi-

fie notamment qu'une société cible doit également publier des annonces événementielles en re-

lation avec de nouveaux faits ayant une influence sur les cours découlant de I'offre de rachat. Les

publications éventuelles de la société a I'origine de I'offre ou de la Commission des OPA ne rem-

placent pas la publication d'une annonce événementielle par la société cible.

Procédure d’insolvabilité: 'émetteur est en principe soumis au devoir de publicité événemen- 87

tielle selon I'art. 53 RC tant que cotés auprés de SIX, indépendamment de I'ouverture d'une procé-
dure d'insolvabilité ou d'une déclaration de faillite. Selon le degré d'avancement et I'organisation
de la procédure d'insolvabilité, 'obligation d'établir des annonces événementielles et de les pu-
blier peut étre transférée a 'administration de la faillite ou a 'administrateur des biens.
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Article
DPE

Art. 4 al. 1

. Note
Texte de l'article Remarques (N)
Art. 4 - Evaluation de I'influence sur les cours
(supprimé) 88
La probabilité que la divulga- Le présent article a été révisé avec I'art. 53 RC dans le cadre de la révision du 1°" juillet 2021 (voir 89

Art. 4 al. 2

tion d'un événement soit de
nature a influencer notable-
ment les cours doit étre exami-
née au cas par cas avant la di-
vulgation, respectivement la
publication. A I'exception des
rapports de gestion et des rap-
ports intermédiaires selon les
art. 49 et 50 RC, qui doivent
constamment étre publiés
avec une annonce événemen-
tielle au sens de l'art. 53 RC, il
n'existe aucun fait devant étre
considéré comme ayant cons-
tamment une influence sur les
cours.

au sujet des modifications et des nouveautés la Circulaire n® 1 du 30 avril 2021 de I'Issuers Com-
mittee [IC-CIR1]). L'appréciation du risque d'influence sur les cours ne peut pas reposer de maniere
méthodique sur des valeurs-seuils fixes ou des pourcentages puisque de multiples facteurs peu-
vent étre aptes a influencer I'évolution des cours (voir. art. 3 DPE en relation avec l'art 53 RC). Il
suffit que I'information soit susceptible de provoquer une altération significative du cours. La mo-
dification de I'art. 53, al. 1, RC ne modifiant en rien la pratique, le fait doit, comme précédemment,
étre apte a exercer une influence sur les cours selon une appréciation ex ante (Circulaire n° 1 du
30 avril 2021 de ITssuers Committee [IC-CIR1]). L'impact effectif sur le cours de la publication des
informations ayant une influence sur les cours n'a pas d'importance (décision de la Commission
disciplinaire du 15 mai 2002 ch. 2.2 [DK/AHP/1/02], décision du Comité de I'Instance d'admission du
1¢" novembre 2004 ch. 13 [ZUL/AHP/II/04], décision du Comité de IInstance d’admission du 1¢ no-
vembre 2004 ch. 13 [ZUL/AHP/III/04], décision du Comité de I'Instance d’‘admission du 7 janvier 2005
ch. 12 [ZUL/AHP/IV/04], décision du Comité de [lInstance d’admission du 23 mars 2005 ch. 13
[ZUL/AHP/I/05], décision du Comité de I'Instance d’admission du 23 mars 2005 ch. 11 [ZUL/AHP/IV/05],
décision du Comité de I'Instance d’admission du 23 janvier 2007 ch. 9 [ZUL/AHP/IV/06] et décision de la
Commission des sanctions du 13 novembre 2007 ch. 5 [SaKo/AHP/IV/07]).
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DPE

Texte de l'article Remarques

Conformément a I'art 49 RC, 'émetteur est tenu de publier un rapport de gestion. Celui-ci englobe 90
les comptes annuels révisés selon la norme comptable applicable ainsi que le rapport correspon-

dant de l'organe de révision (attestation). Le Regulatory Board peut exiger que des informations
supplémentaires soient incluses dans I'établissement des rapports annuels, et notamment des
indications sur l'organisation et la fonction de la direction et du contrdle de I'entreprise (voir la
Directive Présentation des comptes et la Directive Corporate Governance).

Conformément au droit suisse, un rapport de gestion comprend les comptes annuels (comptes
individuels), se composant du bilan, du compte de résultat et de 'annexe (art. 958, al. 2, CO). Les
entreprises cotées en bourse doivent en principe fournir des informations supplémentaires dans
I'annexe, ainsi qu'un tableau des flux de trésorerie et un rapport de gestion. Par ailleurs, des in-
formations doivent étre fournies sur les rémunérations des organes ainsi que sur les actionnaires
importants et leurs participations, dans la mesure ou celles-ci sont connues. Le rapport de gestion
doit contenir un chapitre spécifique pour les informations relatives a la Corporate Gouvernance
(art. 6 de la Directive Corporate Governance). Parallélement a la présentation des comptes selon
le droit suisse, les entreprises cotées en bourse doivent établir des comptes selon une norme
reconnue. Les groupes sont par ailleurs tenus de présenter des comptes consolidés et I'état des
variations des capitaux propres selon une norme reconnue.

Conformément a I'art. 50 RC, I'émetteur de droits de participation cotés est tenu de publier des 91
comptes semestriels (voir la Directive Présentation des comptes et la Directive Corporate Go-
vernance). Les comptes intermédiaires doivent étre établis selon les mémes normes comptables

gue les comptes annuels - le contenu est déterminé par les normes comptables applicables (art. 9

de la Directive Présentation des comptes).

Conformément a I'art. 50 RC, les rapports trimestriels sont également considérés comme des rap- 92
ports intermédiaires. Ceux-ci doivent étre établis selon les mémes directives que les comptes se-
mestriels. Selon I'art. 50, al. 2 RC, la publication des comptes trimestriels est facultative. La publi-

cation est régie par l'art. 4 al. 2 DPE.
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DPE

Texte de l'article Remarques

Les émetteurs cotés aupres de SIX dont I'établissement d'un rapport de gestion et d'un rapport 93
intermédiaire n'est pas déterminé par le droit suisse doivent publier des informations issues de

ces documents ou de documents comparables, conformément aux régles sur la publicité événe-
mentielle.

Si le cours ne fluctue pas suite a la publication de I'annonce événementielle, cela ne signifie pas 94
pour autant que le nouveau fait navait pas d'influence sur les cours. A l'inverse, la hausse ou chute
appréciable du cours suite a 'annonce d'une information considérée comme n’ayant pas d'in-
fluence sur les cours par I'émetteur ne prouve pas obligatoirement qu'il s'agissait d'un fait ayant

une influence sur les cours. L'appréciation s'effectue toujours «ex ante», et non «ex post». Le com-
portement des participants au marché ne peut jamais étre prédit avec une certitude absolue (dé-

cision du Comité de I'Instance d'admission du 1¢" novembre 2004 ch. 20 [ZUL/AHP/II/04]).

L'émetteur est tenu de I'exécution opportune et correcte sur le fond du devoir d'information lors 95
de la survenance de faits ayant une influence sur les cours. Un fait est généralement de nature a
entrainer une modification notable des cours dés lors qu'un participant au marché avisé pourrait

se fonder sur ce fait pour prendre une décision d'investissement.

La regle approximative suivante peut étre utile: «Est-ce qu'un participant au marché avisé serait 96
vraisemblablement influencé dans sa décision d'acheter, vendre ou garder le titre concerné par

un fait nouveau et non encore publié parce qu'il estime que le cours actuel refléte insuffisamment

le fait en question?»

Aucun critere mécanique simple tel que 'ampleur d’'une fluctuation de cours ou le volume de la 97
transaction effectuée ne peut étre utilisé pour évaluer dans quelle mesure un fait est apte a exer-

cer une influence significative sur les cours (décisions du Comité de I'Instance d’‘admission du 1¢" no-
vembre 2004 [ZUL/AHP/II/04] et du 7 janvier 2005 [ZUL/AHP/IV/04]). En d'autres termes, il convient
d’'examiner les faits au cas par cas. Pour voir si la modification de cours est nettement supérieure

au niveau habituel des fluctuations (art. 53 RC), il convient de tenir compte de la situation momen-

tanée de I'émetteur, de I'environnement dans lequel il évolue et d'autres facteurs (tels que la vo-

latilité de I'émetteur et celle de I'ensemble du marché).
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DPE

Art. 4 al. 3

Texte de I'article

Remarques

Les rapports de gestion et intermédiaires (inclus les comptes trimestriels) conformément aux
art. 49 et 50 RC constituent une exception a I'évaluation au cas par cas de l'influence sur les cours.
Ils doivent toujours étre publiés par le biais d'une annonce événementielle (art. 4, al. 2, DPE).

98

L'émetteur prend sa décision
dans le cadre de son pouvoir
légitime  d'appréciation et
dans le respect des régles in-
ternes relatives a la répartition
des compétences au sein de la
société.

Dans le cadre de l'appréciation de l'influence sur les cours, une certaine marge d'appréciation est
accordée a I'émetteur, car la publicité événementielle se caractérise fortement par des éléments
prospectifs. Les rapports de gestion et intermédiaires conformément aux art. 49 et 50 RC consti-
tuent une exception en matiére d'octroi d'une marge d'appréciation. Ils doivent toujours étre pu-
bliés dans le cadre d’'une annonce événementielle (N 89 ss ci-dessous).

Dans le cadre de son pouvoir d'appréciation, c'est a I'émetteur qu'il revient de décider, en fonction
de la répartition des compétences au sein de la société (art. 4, al. 3, DPE), s'il existe un fait ayant
une influence sur les cours. Les regles internes relatives a la répartition des compétences au sein
de la société doivent reposer sur les documents de I'émetteur relevant du droit des sociétés, no-
tamment les statuts, le réglement d'organisation, le reglement des compétences, etc. (Circulaire
n° 1 .du 30 avril 2021 de I'Tssuers Committee ch. 7 [IC-CIR1])).

99

Sur le plan temporel, les émetteurs doivent s'organiser de sorte a garantir en tout temps le respect
des devoirs d'information dans les délais appropriés (Circulaire n° 1 du 30 avril 2021 de I'Issuers
Committee ch. 7 [IC-CIRT]).

100
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III. Modalités régissant la publication

Art. 5 - Moment de publication

Art. 5 Un fait ayant une influence sur L'émetteur doit communiquer le fait ayant une influence sur les cours dés qu'il a connaissance des 101
les cours au sens de l'art. 53 principaux éléments du fait (art. 53, al. 2, RC). L'émetteur effectue I'appréciation de l'influence sur
RC doit étre publié par I'émet- les cours dans le cadre de son pouvoir |égitime d'appréciation et dans le respect des regles in-
teur au moyen d'une annonce ternes relatives a la répartition des compétences au sein de la société. (voir art. 4 DPE, N 39 ci-
événementielle dés qu'il a con- dessus). Sur le plan temporel, les émetteurs doivent s'organiser de sorte a garantir en tout temps
naissance des éléments essen- le respect des devoirs d'information dans les délais appropriés (Circulaire n° 1 du 30 avril 2021 de
tiels afférant a ce fait (art. 53 [lIssuers Committee ch. 7 [IC-CIR1]).
al. 2 RQ).

La connaissance du fait (art. 53, al. 2, RC et art. 5 DPE) est acquise dés lors que: 102

- ladirection générale ou un membre non exécutif du conseil d'administration dispose des 103
connaissances nécessaires (décision de la Commission des sanctions du 30 novembre 2010
ch. 6 [SaKo 2010-AHP-1I/10, SaKo 2010-CG-1V/10]) et

- l'une des personnes citées connait les principaux éléments. 104

En plus des membres de la direction générale et des membres exécutifs du conseil d'administra- 105
tion, la direction générale, au sens entendu ici, englobe d'autres personnes qui peuvent influencer
les décisions de I'émetteur de maniére décisive (organes de fait).

Si, en raison d'une organisation interne défaillante, des personnes importantes ne savent pas ce 106
gu'elles auraient effectivement dd savoir, une faute organisationnelle peut étre a l'origine d'une
violation de l'art. 53 RC.

L'émetteur doit s'organiser de sorte a pouvoir informer a temps les participants au marché d'un 107
fait ayant une influence sur les cours (Circulaire n° 1 du 30 avril 2021 de I'Issuers Committee ch. 7 [IC-

CIR1], décision de la Commission des sanctions du 16 avril 2009 ch. 14 [SaKo 2009-AHP/MP-II/08] et
décision de la Commission des sanctions du 18 décembre 2009 ch. 8 [SaKo 2009-MT III/09, SaKo 2009-

MP 1/09, SaKo-AHP I11/09)).
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Si un nouveau membre du conseil d'administration est élu, et pour autant que I'élection soit con- 108
sidérée comme un fait ayant une influence sur les cours, cet événement ne doit pas seulement

étre publié dans le cadre d'une annonce événementielle aprés la tenue de 'assemblée générale,

mais dés que le conseil d'administration a approuvé la nomination et que la personne concernée

s'est déclarée préte a se présenter (décision de la Commission des sanctions du 18 décembre 2009

ch. 6 s. [SaKo 2009-MT I11/09, SaKo 2009-MP 1/09, SaKo 2009-AHP I1I/09] et ordonnance de sanction de

SIX Exchange Regulation du 22 décembre 2010 ch. 28 [SER 2010-AHP-1/10, SER 2010-MP-1/10]).

Si un membre de la direction générale quitte I'entreprise ou qu'un nouveau membre est embau- 109
ché, cet événement doit, pour autant qu'il soit considéré comme un fait ayant une influence sur

les cours, étre publié en méme temps que la résiliation (date de réception de la résiliation ou de
signature d’'un accord) ou la signature du contrat de travail (ordonnance de sanction de SIX Exchange
Regulation du 22 décembre 2010 ch. 29 ss [SER 2010-AHP-1/10, SER 2010-MP-1/10]).

Si des résultats annuels ou intermédiaires sont disponibles plus tdét que prévu, ils doivent étre 110
publiés indépendamment de la date de publication fixée précédemment.

Ainsi, un émetteur qui a publié son bénéfice semestriel la veille de la présentation des chiffres 111
semestriels, alors que le conseil d'administration savait depuis un certain temps que les chiffres
étaient nettement inférieurs a ceux de la méme période de I'année précédente, a été sanctionné

.....

A I'exception des cas d'avertissement sur les bénéfices, de chute ou de forte augmentation du 112
bénéfice (N 77 ss ci-dessus), les résultats financiers doivent généralement étre publiés dés que
'organe compétent a approuvé le rapport. Selon la pratique, I'émetteur dispose d'un bref délai
approprié pour publier les chiffres a compter de I'approbation des comptes (décision de la Com-
mission des sanctions du 14 avril 2015 ch. 11 ss et ch. 17 [SaKo 2015/AhP/1/15]).
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Lorsque des procédures internes a lI'entreprise sont garanties de facon réglementaire et en temps 113
utile, les résultats financiers doivent étre normalement publiés aprés avoir été approuvés par l'or-

gane compétent (c'est-a-dire le conseil d'administration en droit suisse) (décision de la Commission
disciplinaire du 30 juillet 2004 ch. 10 [DK/AHP/I/04]). Les résultats annuels doivent étre publiés des

que la société a pris pleinement connaissance des comptes annuels correspondants (décision de

la Commission des sanctions du 30 juillet 2007 ch. 3 [SaKo/AHP/II/07]). Les dispositions sous N 83 ci-

dessus demeurent réservées en cas de fortes variations du bénéfice.

Tout changement dans la composition du personnel considéré comme un fait ayant une influence 114
sur les cours (voir N 64 ci-dessus) et annoncé aux collaborateurs doit étre publié au plus tard en

méme temps que l'information aux collaborateurs au moyen d'une annonce événementielle (dé-

cision de la Commission des sanctions du 30 juillet 2007 ch. 1 en lien avec ch. 5 [SaKo/AHP/1/07] et dé-

cision de la Commission des sanctions du 31 janvier 2008 ch. 7 [SaKo-AHP-VI/07]).

Dans le cas d’'un événement aux conséquences complexes, SER recommande une communication 115
en plusieurs étapes afin de désamorcer le risque d’asymétries d'information (voir N 41 et 85 ci-
dessus). Dans ce contexte, I'émetteur peut considérer la survenue d'un événement (fait de base)
comme le premier fait a publier. Ensuite, il faut annoncer la concrétisation ou la conséquence du
premier fait. Il est recommandé de communiquer en plusieurs fois le franchissement ou non des
principales étapes. Si I'émetteur a pu reporter une annonce (voir N 192 ss ci-dessous), il doit pro-
céderimmédiatement a la publication si le fait ayant une influence sur les cours a filtré a I'extérieur

de l'entreprise suite a une fuite (voir N 220 ss ci-dessous).
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Art. 6 - Principe de I'égalité de traitement

Art. 6

L'information au public au
moyen d'une annonce événe-
mentielle doit permettre a
tous les participants au mar-
ché de prendre connaissance
des faits ayant une influence
sur les cours dans les mémes
conditions. Toute information
sélective des participants au
marché contrevient au prin-
cipe de I'égalité de traitement.

Le principe de I'égalité de traitement des participants au marché est ancré dans l'art. 53, al. 3, RC.

116

En matiére d'information, I'émetteur doit préter I'attention nécessaire aux objectifs de transpa-
rence et d'égalité de traitement de 'ensemble des participants au marché. Les sociétés cotées en
Bourse ont des obligations non seulement envers leurs actionnaires et collaborateurs, mais égale-
ment vis-a-vis du grand public, qui a droit a une information en bonne et due forme, c'est-a-dire
appropriée en termes de délais et de contenu. Les participants au marché doivent prendre con-
naissance des informations ayant une influence sur les cours dans les mémes conditions et de
mission du 1¢" novembre 2004 ch. 26 ss [ZUL/AHP/II/04], décision du Comité de I'Instance d’admission
du 7 janvier 2005 ch. 15ss [ZUL/AHP/IV/04] et décision du Comité de [lInstance d‘admission du
23 mars 2005 ch. 13 ss [ZUL/AHP/IV/05]).

117

Il est interdit de transmettre des informations relatives a des faits ayant une influence sur les cours
a un cercle limité de personnes pendant les heures critiques de négoce, car cela reviendrait a une
information sélective des participants au marché (décision de la Commission des sanctions du 19 no-
vembre 2007 ch. 2 [SaKo/AHP/III/07] et décision de la Commission des sanctions du 26 novembre 2009
ch. 16 [SaKo 2009-AHP 11/09]). Cela vaut également pour les journalistes de télévision (décision de la
Commission des sanctions du 2 aodt 2019 ch. 45 [SaKo AhP-I-19]).

118

Les groupes de personnes ci-dessous ne satisfont pas a la définition de public au sens de I'art. 53,
al. 3, RC:

119

o e s 2z

- Analystes (cas n° 2 pratique Publicité événementielle, décision de la Commission disciplinaire
du 15 mai 2002 ch. 2.3 [DK/AHP/1/02], décision de la Commission disciplinaire du 18 juin 2007
ch. 1 [DK/AHP/III/06] et décision de la Commission des sanctions du 26 novembre 2009 ch. 16
[SaKo 2009-AHP 11/09]),

120
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. e s 7

e ey s 7

naire du 15mai 2002 ch. 2.3 [DK/AHP/1/02], décision de la Commission disciplinaire du
24 mars 2005 ch. 3 [DK/AHP/1/05], décision du Comité de I'Instance d'admission du 1¢ no-
vembre 2004 ch. 17 [ZUL/AHP/III/04], décision du Comité de [IInstance d’admission du
23 mars 2005 ch. 15s. [ZUL/AHP/1/05], décision du Comité de [lInstance d'admission du
23 mars 2005 ch. 15 [ZUL/AHP/IV/05] et décision de la Commission des sanctions du 30 juil-
let 2007 ch. 4 [SaKo/AHP/II/07]),

Note
(N)
121

Collaborateurs (décision de la Commission disciplinaire du 22 juillet 2002 ch. 3 s.
[DK/AHP/1I/02] et décision de la Commission des sanctions du 30 juillet 2007 ch. 1 en lien avec
ch. 5 [SaKo/AHP/1/07]),

122

Actionnaires (décision de la Commission des sanctions du 18 décembre 2009 ch. 5ss
[SaKo 2009-MT II1/09, SaKo 2009-MP 1/09, SaKo 2009-AHP I111/09]), ou

123

o ez 7

décision de la Commission des sanctions du 26 novembre 2009 ch. 24 ss [SaKo 2009-AHP 11/09])).

124

Concernant I'émission de nouveaux titres et la réglementation de la SEC (Securities and Exchange
Commission) relative & linterdiction d'informer les personnes domiciliées aux Etats-Unis sur des
offres non enregistrées aupres de la SEC (general solicitation or advertising), il convient de respec-

ter les points suivants:

125

Les annonces événementielles doivent étre accessibles a I'ensemble des participants au marché,
indépendamment de leur domicile/siege. Mais une mention légale avec exclusion de responsabi-
lité (disclaimer) indiquant qu'il s'agit d'une annonce événementielle et non d'une offre pour I'achat
de titres est autorisée. En revanche, les restrictions d'accés pour certains participants au marché
(par exemple l'utilisation d'un gatepost électronique [«filtre pays»]) ou la non-expédition des an-
nonces événementielles a ceux-ci (services «push» et «pull», art. 7 s. DPE) constituent une violation
du principe de I'égalité de traitement.

126
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Les annonces événementielles doivent en principe étre adressées simultanément a tous les des- 127
tinataires prescrits (voir art. 10 DPE). Cela signifie qu'il est interdit d'adresser I'annonce événemen-

tielle a un média (imprimé) avant les autres participants au marché. La mise sous embargo de
I'annonce événementielle n'y change rien et ne garantit pas I'égalité de traitement des participants

1¢" novembre 2004 ch. 25 ss [ZUL/AHP/II/04] et décision du Comité de I'Instance d’admission ch. 15 ss
[ZUL/AHP/ITI/04]).

Tous les participants au marché doivent avoir les mémes possibilités de prendre connaissance 128
d’'un fait ayant une influence sur les cours (décision du Comité de IInstance d'admission du
23 mars 2005 ch. 15 [ZUL/AHP/IV/05] et art. 7 DPE).

Si des faits ayant une influence sur les cours doivent é&tre communiqués pendant les heures de 129
négoce lors d'une conférence de presse ou d'analystes, téléconférence, conférence en ligne ou AG

etc., I'émetteur doit au moins publier au plus tard simultanément un résumé des principales in-
formations conformément aux regles de la publicité événementielle.

Si I'émetteur transmet par erreur des faits ayant une influence sur les cours, par exemple lors 130
d'une interview (notamment une interview en direct ou dans le cadre d'une AG), il doit les commu-

niquer sans délai au public, de maniere conforme aux régles de la publicité événementielle. L'éga-

lité de traitement des participants au marché doit étre garantie (égalité des chances, N 117 ci-
dessus).

La publicité événementielle a pour but de faire respecter le principe d'égalité des chances. Elle ne 131
peut cependant garantir I'égalité des résultats pour les participants au marché. Les mémes
données peuvent étre traitées de maniére différenciée en fonction des groupes de destinataires,

par exemple analystes ou journalistes économiques, a condition que tous les destinataires
recoivent les mémes informations. Les analystes peuvent donc également recevoir les informa-

tions destinées aux journalistes et vice-versa.
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Art. 7 - Structuration et diffusion

Art. 7

Les annonces événementielles
doivent étre structurées selon

les

exigences de [lart.53,

al. 2Ps RC et doivent étre au
moins envoyées aux desti-
nataires suivants:

1.

SIX Exchange Regulation
AG («SIX Exchange Regula-
tion») conformément aux
art. 12ss (90 minutes a
I'avance si la publication in-
tervient pendant les heu-
res de négoce);

au minimum deux sys-
témes d'information
électroniques diffusés aup-
rés des participants au
marché professionnels
(par ex. Bloomberg, Reu-
ters, SIX Financial Informa-
tion);

au moins deux médias
suisses (presse papier ou
électronique) de diffusion
nationale;

toute personne intéressée
sur demande (art. 8 ci-ap-
res).

Remarques

Les annonces événementielles doivent étre structurées selon les exigences de l'art. 53 RC (voir
N 22 ss ci-dessus). La DPE fixe uniquement les exigences minimales concernant la diffusion des
communiqués. Tous les destinataires prescrits aux termes de l'art. 7 DPE doivent étre informés
simultanément (voir N 134, 153 et 159 ci-dessous). SER recommande de diffuser le plus largement
possible les annonces événementielles. Les situations dans lesquelles la publication d'une an-
nonce événementielle pendant les heures critiques de négoce s'avére nécessaire constituent un
cas particulier. Dans ce cas, SER doit étre informée dans les plus brefs délais et au plus tard 90 mi-
nutes avant la publication prévue (art. 12 DPE, annexe 2 du Guide et N 160 ss ci-dessous).

132

Les heures de négoce de SIX et SDX (voir a ce sujet art. 11 DPE) sont disponibles dans les guides
respectifs « parametres de négoce » sur les sites Internet des bourses.

133

Les annonces événementielles doivent étre envoyées aux destinataires prescrits (dont fait partie
SER) simultanément, sachant que de |égers décalages, dus a des raisons techniques, entre les
envois d'e-mails aux différents destinataires sont admis (voir art. 7 et art. 12 s. DPE). Cette régle
s'applique également aux personnes qui se sont inscrites sur la liste de diffusion électronique de
I'émetteur (service «push», voir art. 8 DPE). La mise en ligne des annonces événementielles ou des
rapports financiers sur le site Internet de I'émetteur doit également avoir lieu en méme temps
que I'envoi de I'annonce (voir art. 9 DPE N 146 ss ci-dessous).

134

L'émetteur satisfait a son devoir de diffusion en informant les destinataires indiqués (voir art. 7 ss
DPE). L'art. 53 RC n'exige pas que I'annonce événementielle soit également traitée et transmise
par ces destinataires (notamment la presse suisse), dans la mesure ou cela n’entre pas dans la
sphére d'influence de I'émetteur.

135

SER ne distribue et ne publie aucune annonce événementielle qui lui est adressée par les émet-
teurs (voir art. 13 DPE).

136
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Systemes d'information électroniques: concernant I'obligation d'adresser les annonces événe- 137
mentielles a au moins deux systémes d'information électroniques diffusés chez les participants au
marché professionnels (par exemple Bloomberg, Reuters ou SIX Financial Information), il convient

de noter qu'une agence d'informations financieres n'est pas considérée comme un systéme d'in-
formation électronique (par exemple AWP Informations financiéres).

Médias suisses: 'annonce événementielle doit &tre envoyée a deux médias suisses (presse papier 138
ou électronique) de diffusion nationale. La langue de ces médias n'a pas d'importance. Envoyer
I'annonce événementielle a un journal gratuit ou a la Feuille officielle suisse du commerce (FOSC)

n'‘est pas suffisant (décision de la Commission des sanctions du 19 novembre 2007 ch. 2
[SaKo/AHP/III/07]).
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Texte de I'article

Art. 8 - Liste de diffusion électronique

Art. 8 al. 1

Sur son site Internet, I'émet-
teur offre a toute personne
intéressée de s'inscrire sur une
liste de diffusion pour recevoir
gratuitement et en temps
voulu les annonces événe-
mentielles (systéme «pushy).

Remarques

L'émetteur doit mettre en place un systéme «push» (décision de la Commission disciplinaire du
8 juin 2006 ch. 5 [DK/RLE/VII/05]).

139

Il n'est pas nécessaire que I'émetteur mette a disposition deux listes de diffusion électronique
différentes, a savoir une pour les annonces événementielles et une pour les autres communiqués
de presse. Conformément a l'art. 53, al. 2°, RC, les communiqués ayant une influence sur les
cours doivent étre qualifiés d'«annonce événementielle au sens de I'art. 53 RC» (voir N 27 ss ci-
dessus).

140

L'émetteur est libre de demander a des tiers de mettre a disposition un systéme numérique au
fonctionnement équivalent a condition que son accés soit gratuit, simple et sans justification d'un
intérét. L'émetteur reste toutefois seul responsable de la bonne exécution et de la diffusion (voir
N 152 ss ci-dessous).

141

Si, en raison d'une urgence spéciale, une annonce événementielle n’est exceptionnellement
publiée que dans une seule des langues prévues a I'art. 14 DPE et que les autres versions lingu-
istiques sont publiées plus tard, la premiére version linguistique doit étre adressée a tous les des-
tinataires du service «push» en raison du principe de I'égalité de traitement (art. 53, al. 3, RC, art. 6
DPE). Concernant I'obligation de mettre en ligne I'annonce événementielle sur le site Internet de
I'émetteur conformément a I'art. 9 DPE, on se référera a N 146 ss ci-dessous.

142

Dans ces cas, 'annonce événementielle dans sa premiére version de langue doit étre diffusée dans
la liste des annonces événementielles de toutes les versions linguistiques du site Internet de
I'émetteur (voir art. 9 DPE). Le site Internet peut étre adapté en conséquence lors de la publication
ultérieure de 'annonce événementielle dans d'autres langues. On se reportera en outre a l'art. 14
DPE pour les langues.

143
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Art.8 al. 2

Le lien dinscription a cette
liste de diffusion doit étre
communiqué a SIX Exchange
Regulation. SIX Swiss
Exchange publie le lien sur son
site Internet.

Dans le cadre des devoirs d’annonce réguliers, 'émetteur doit indiquer a SER le lien direct vers la 144
liste de diffusion sur son site Internet. La méme régle s'applique en cas de modification du lien.

L'absence de systéme «push» ou la non-communication a SER du lien actuel vers la liste de diffu- 145
sion électronique constitue une violation de I'art. 8 DPE (décision de la Commission disciplinaire du
8 juin 2006 ch. 5 [DK/RLE/VII/05]).
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Texte de I'article

Art. 9 - Site Internet de I'émetteur

Art.9 al. 1

Parallelement a sa diffusion
conformément a lart. 7, l'an-
nonce événementielle doit
également étre publiée sur le
site Internet de I'émetteur eny
précisant la date de diffusion
de maniére chronologique,
dans un dossier facilement ac-
cessible. Dans ce cadre, il faut
faire référence de maniére ap-
propriée a la classification
comme «annonce événemen-
tielle au sens de l'art. 53 RC».
Chaque annonce événementi-
elle doit y rester disponible
pendant trois ans (systéme
«pull»).

Remarques

L'émetteur doit mettre en place un systéme «pull» (décision de la Commission disciplinaire du
8 juin 2006 ch. 5 [DK/RLE/VII/05]).

146

Conformément a l'art. 9, al. 1, DPE, les annonces événementielles doivent figurer dans un réper-
toire correspondant consultable sur le site Internet de I'émetteur. Le répertoire doit étre facile-
ment accessible sur le site Internet de I'émetteur. Toute annonce événementielle publiée doit étre
mise en ligne en y précisant la date de diffusion de maniére chronologique dans le répertoire. Le
répertoire des annonces événementielles doit contenir 'annonce événementielle (identique) qui
a été envoyée a tous les destinataires conformément aux art. 7 ss DPE (N 27 ci-dessus). La repro-
duction du texte courant sans l'identification en tant que annonce événementielle au sens de
I'art. 53 RC ne satisfait pas aux exigences de l'art. 53 al. 2° RC. Il en va de méme pour l'indication
dans le texte que 'annonce événementielle compléte peut étre téléchargé a un autre endroit ou
pour la mise en ligne supplémentaire d'un PDF avec 'annonce événementielle compléte. Le réper-
toire peut aussi englober d'autres annonces en tant qu'annonces événementielles, dans la mesure
ou les annonces événementielles peuvent étre présentées exclusivement au moyen de la fonction
de filtrage. Lors de la mise en ligne des annonces événementielles dans le répertoire, il faut faire
référence de maniére appropriée a la classification comme «annonce événementielle au sens de
I'art. 53 RC» ou a la fonction de filtrage (Circulaire n° 1 du 30 avril 2021 de I'Issuers Committee ch. 14
[IC-CIRT]).

147

Chaque annonce événementielle doit rester disponible dans le répertoire des annonces événe-
mentielles pendant trois ans apreés la publication. Toute modification de I'hyperlien (adresse URL)
renvoyant vers le répertoire des annonces événementielles (systéme «pull» conformément a
I'art. 9 DPE) doit étre communiquée a SER dans le cadre de la DDAR.

148
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Art.9al. 2

Texte de I'article

Remarques

Si I'émetteur tient un site Internet en différentes langues, il doit lister les annonces événementiel-
les dans toutes les versions, dans leur intégralité. Il ne serait pas acceptable d'obliger les tiers a
consulter toutes les versions linguistiques et a les comparer. Si une annonce événementielle n'est
pas publiée dans toutes les langues du site Internet, 'émetteur doit mettre en ligne I'annonce
événementielle dans une des autres versions linguistiques dans lesquelles 'annonce événemen-
tielle a été publiée (pour les langues des annonces événementielles, voir art. 14 DPE). Si, pour des
guestions d'urgence, une annonce événementielle n'est dans un premier temps publiée que dans
une langue, cette version doit étre mise en ligne dans la liste des annonces événementielles de
toutes les versions linguistiques. Le site ou les sous-pages Internet peuvent étre adaptés en
conséquence lors de la mise en ligne ultérieure de I'annonce événementielle dans d'autres
langues. Veuillez-vous reporter a N 139 ss ci-dessus pour le systéme «push» de 'art. 8 DPE.

149

L'URL permettant d'accéder
aux annonces événementiel-
les doit étre communiqué a
SIX Exchange Regulation. SIX
Swiss Exchange publie le lien
sur son site Internet.

Dans le cadre des devoirs d’annonce réguliers, le lien direct vers la page Internet contenant les
annonces événementielles de I'émetteur, ainsi que toute modification de ce lien doivent étre an-
noncés a SER. L'absence de systéme «pull» ou la non-communication a SER du lien actuel vers le
répertoire contenant les annonces événementielles constitue une violation de I'art. 9 DPE (décision
de la Commission disciplinaire du 8 juin 2006 ch. 5 [DK/RLE/VII/05] et décision du Comité de IInstance
d'admission du 23 janvier 2007 ch. 28 ss [ZUL/AHP/IV/06]).

150

Toutes les annonces événementielles doivent étre mises en ligne dans le répertoire indiqué dans
I'art. 9 DPE. Leur publication a n'importe quel endroit sur le site Internet de I'émetteur n'est pas
suffisante (décision du Comité de I'Instance d‘admission du 23 janvier 2007 ch. 28 ss [ZUL/AHP/IV/06]
et décision de la Commission des sanctions du 30 juillet 2007 ch. 7 [SaKo/AHP/I1/07]).

151
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Article
DPE

Texte de I'article

Art. 10 - Responsabilité

Art. 10 al. 1

Art. 10 al. 2

L'émetteur est libre, dans le
cadre de la publicité événe-
mentielle, de remplir lui-
méme ses devoirs de publica-
tion ou de confier ce soin a des
tiers.

Remarques

Méme si 'émetteur a confié a un tiers le soin de diffuser 'annonce événementielle, il reste respon-
sable de la bonne exécution de ses obligations en matiére de publicité événementielle vis-a-vis de
SER. De méme, I'émetteur est tenu responsable des manquements organisationnels du tiers si
ceux-Ci entrainent une violation des régles en matiére de publicité événementielle. Une société
meére cotée ne peut pas non plus transférer la responsabilité du respect des obligations en matiére
de publicité événementielles a ses filiales (décision de la Commission des sanctions du 16 avril 2009
ch. 6 [SaKo 2009-AHP/MP-II/08] et décision de la Commission des sanctions du 19 novembre 2007
[SaKo/AHP/III/07]).

152

Dans tous les cas, I'émetteur
reste seul responsable de la
bonne exécution de ces de-
voirs. Il doit notamment veiller
a ce que les annonces événe-
mentielles soient envoyées si-
multanément a tous les desti-
nataires.

En cas de problémes techniques ou d’autres imprévus, I'émetteur est tenu responsable de la dif-
fusion de I'annonce conformément aux devoirs de publicité événementielle (cas n° 8 pratique Pub-
fallback») afin de pouvoir déclencher rapidement et de maniére autonome des annonces événe-
mentielles en cas de besoin dans le but de satisfaire aux devoirs de publicité événementielle
prescrits par la directive. Cette recommandation s'applique indépendamment du fait que I'émet-
teur remplisse lui-méme ses devoirs de publication ou en confie le soin a des tiers.

153

En cas de problémes techniques ou de tout autre événement imprévu, il convient de contacter
SER sans délai si une publication réglementaire de 'annonce événementielle n'est pas (plus) pos-
sible (voir annexe 1 du Guide). SER discutera avec I'émetteur de la procédure a suivre. Le cas éché-
ant, le négoce sera provisoirement suspendu.

154
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Art. 11 - Heures critiques de négoce

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

Art. 11 - Heures critiques de négoce

Art. 11 Sous réserve de l'art. 12 ci-ap- Afin de donner au marché suffisamment de temps pour apprécier et traiter correctement un fait 155
rés, les annonces événementi- ayant une influence sur les cours, les annonces événementielles doivent en principe étre publiées
elles doivent étre publiées en en dehors des heures critiques de négoce.
dehors des heures critiques de
négoce, a savoir
1. au plus tard 90 minutes

avant l'ouverture ou Exemple illustratif des heures de négoce a SIX pour des droits de participation cotés a titre pri- 157

2. apreés la cléture du négoce. maire:

Les heures de négoce sont disponibles sur le site Internet de SIX et de SDX dans les guides « pa- 156
rameétres de négoce ».

QO QO )
i) N L
¥ N Q&

Heures de négoce

- . Heures de
Heulres _de Heures critiques de négoce ures |
publication publication

Information a

SER 90 min Publication

Si 'annonce événementielle est publiée pendant les heures critiques de négoce, le négoce peut 158

e e s oz

mentielle, décision du Comité de I'Instance d’admission du 23 mars 2005. ch. 17 ss [ZULA/AHP/1/05], voir
également I'annexe 2 du Guide).
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Art. 12 - Diffusion a SIX Exchange Regulation

Article
9] 43

Texte de I'article

Remarques

Art. 12 - Diffusion a SIX Exchange Regulation

Art. 12 al. 1

Art. 12 al. 2

L'annonce événementielle doit
étre transmise a SIX Exchange
Regulation au plus tard au mo-
ment ou l'information est ren-
due publique, conformément
alart. 12a.

L'émetteur est libre d'aller au-dela des exigences minimales du devoir d'information décrites a 159
I'art. 53 RC et dans la DPE et de publier des communiqués de presse ne contenant pas d'informa-
tions ayant une influence sur les cours. Ces communiqués de presse peuvent étre publiés a tout
moment. Dans ce cas, une information simultanée ou méme préalable de SER n'est pas nécessaire.
Mais si, contrairement aux attentes de I'émetteur, un tel communiqué de presse s'avérait avoir
une influence sur les cours, sa publication non réglementaire pourrait constituer une violation des

dispositions en matiere de publicité événementielle.

Si, exceptionnellement, il n'est
pas possible d'éviter une publi-
cation d'annonce événementi-
elle pendant les heures de
négoce ou moins de 90 minu-
tes avant [louverture du
négoce, il faut en informer im-
médiatement par téléphone
SIX Exchange Regulation et
I'annonce événementielle
prévue pour publication doit
étre transmise par e-mail a SIX
Exchange Regulation au plus
tard 90 minutes avant le mo-
ment fixé pour sa publication.

La publication de faits ayant une influence sur les cours doit intervenir des que I'émetteur a con- 160
naissance des principaux éléments du fait en question (N 101 ss ci-dessus). La publication doit, si
possible, intervenir hors des heures critiques de négoce. Si, dans des cas exceptionnels, la publi-
cation intervient lors des heures critiques de négoce, SER doit étre contactée par téléphone im-
médiatement, au plus tard toutefois 90 minutes avant la publication (regle des 90 minutes), afin
de pouvoir suspendre temporairement le négoce des titres concernés, en fonction de la situation

o e s

du 30 juillet 2007 ch. 4 [SaKo/AHP/1I/07]).

SER recommande la procédure suivante en cas de publication de faits ayant une influence 161

sur les cours pendant les heures critiques de négoce:
1. Prise de contact par téléphone avec SER (équipe Corporate Disclosure)
- Joignable au +41 58 399 55 05 les jours de bourse, de 07h30a 17 h 40
- Description de I'état de fait
- Fait ayant une influence sur les cours: prise de position et justification
- Eventuelle suspension du négoce: prise de position et justification
- Horaire de publication: en principe 90 minutes aprés la prise de contact
2. E-mail a SER en vue de lI'authentification et de la documentation

- Immédiatement apres la prise de contact téléphonique, envoyer un e-mail a adhoc@six-
group.com comprenant les informations suivantes:
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Article
DPE

Texte de I'article

Remarques Note
(N)
- Etat de fait: récapitulatif
- Fait ayant une influence sur les cours: prise de position et justification
- Eventuelle suspension du négoce: prise de position et justification
- Horaire de publication: en principe 90 minutes apres la prise de contact
- Version préliminaire du communiqué de presse en piéce jointe
- Encas de représentation par des tiers mandatés: procuration signée en piéce jointe
3. Préparation de I'envoi du communiqué de presse
- Finalisation du communiqué de presse
- Traduction du communiqué de presse (le cas échéant)
- Préparation et programmation de I'envoi et de la publication
4. Envoi du communiqué de presse
Le communiqué de presse ne doit étre envoyé que lorsque SER a demandé a I'émetteur, par e-
mail, de publier immédiatement le communiqué de presse et I'a informé d'une éventuelle suspen-
sion du négoce.
SER recommande que I'émetteur prenne contact le plus rapidement possible avec SER afin de 162
discuter au cas par cas de la procédure a suivre (par exemple AG prochaine).
L'omission de I'information préalable de SER pour les publications d'informations ayant une in- 163

fluence sur les cours pendant des heures critiques de négoce a été sanctionnée comme une viola-
pratique Publicité événementielle, décision de la Commission disciplinaire du 24 mars 2005 ch. 4
[DK/AHP/1/05], décision du Comité de IInstance d’admission du 7 janvier 2005 ch. 22 [ZUL/AHP/IV/04],
décision du Comité de I'Instance d'admission du 23 mars 2005 ch. 18 [ZUL/AHP/I/05], décision du Comité
de I'Instance d’admission du 23 mars 2005 ch. 18 [ZUL/AHP/IV/05], décision de la Commission des sanc-
tions du 30 juillet 2007 ch. 4 [SaKo/AHP/II/07], décision de la Commission des sanctions du 19 no-
vembre 2007 ch. 2 [SaKo/AHP/III/07] et décision de la Commission des sanctions du 16 avril 2009 ch. 6
[SaKo 2009-AHP/MP-11/08].
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Article
DPE

Texte de I'article

Remarques

Art. 12a - Forme et contenu de la transmission a SIX Exchange Regulation

Art. 12a
al. 1

Pour les droits de participation
cotés a titre primaire, la plate-
forme d'annonce électronique
«Connexor Reporting» (Con-
nexor Reporting) doit étre uti-
lisée pour transmettre une an-
nonce événementielle a SIX
Exchange Regulation. Si Con-
nexor Reporting n'est excepti-
onnellement pas disponible
pour des raisons techniques,
le moyen mentionné a l'al. 2
doit étre utilisé pour trans-
mettre une annonce événe-
mentielle a SIX Exchange Re-
gulation.

Depuis le 1¢" octobre 2021, les émetteurs de droits de participation cotés a titre primaire sont te-
nus d'utiliser exclusivement la plateforme d'annonce électronique «CONNEXOR® Reporting»
(Communiqué du Regulatory Board n° 5/2021 du 18 aodt 2021).

164

L'art. 12a DPE définit la forme et le contenu de la transmission a SER.

165

La modification du 1°" octobre 2021 concerne exclusivement la transmission des annonces événe-
mentielles a SER. SER ne publie aucune annonce événementielle pour les émetteurs. Les autres
destinataires conformément aux art. 7 ss DPE doivent continuer a recevoir les annonces comme
d’'habitude. L'envoi d'annonces événementielles a tous les destinataires doit continuer a se faire
simultanément (art. 10, al. 2, DPE; Communiqué du Regulatory Board n° 5/2021 du 18 aodt 2021).

166

Une programmation anticipée de I'heure de publication n'est techniquement pas possible dans
«Connexor Reporting». En référence a la pratique actuelle, il est encore permis de transmettre
des annonces événementielles a SER deés la veille, aprés la cléture du négoce. Le principe selon
lequel 'émetteur informe des faits ayant une influence sur les cours, dés qu'il a connaissance de
ces faits, sur leurs principaux éléments est d’application (art. 53, al. 2, RC en relation avec l'art. 5
DPE). Par ailleurs, toutes les versions linguistiques de I'annonce événementielle doivent étre en-
voyées a SER via «Connexor Reporting».

167

Les annonces événementielles préalablement transmises a SER via «Connexor Reporting» ne peu-
vent pas étre modifiées par la suite. Si un émetteur doit remplacer I'annonce événementielle qu'il
a déja transmise a SER par «Connexor Reporting», une nouvelle annonce événementielle doit étre
adressée a SER par «Connexor Reporting». Lors de la transmission de la nouvelle annonce événe-
mentielle a SER, 'émetteur doit signaler cette situation dans la zone de commentaire du formu-
laire de transmission de «Connexor Reporting» («annonce a l'attention de SIX Exchange Regula-
tion AG»).

168
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Art. 12a - Forme et contenu de la transmission a SIX Exchange Regulation

Article
DPE

Art. 12a
al. 2

Texte de I'article

Remarques

L'émetteur est libre, dans le cadre de la publicité événementielle, de remplir lui-méme ses devoirs 169
de publication ou de confier ce soin a des tiers (art. 10 DPE). «<Connexor Reporting» offre la possi-

bilité d'enregistrer des collaborateurs et/ou des tiers autorisés (par exemple des prestataires de
services) pour satisfaire aux obligations de publicité événementielle. Dans tous les cas, I'émetteur

reste toutefois seul responsable de la bonne exécution de ces devoirs (art. 10, al. 2, DPE).

Pour les instruments dérivés,
les emprunts, les droits con-
vertibles, les placements coll-
ectifs de capitaux et les droits
de participation cotés a titre
secondaire, la transmission
d’'une annonce événementielle
a SIX Exchange Regulation doit
se faire par e-mail.

170
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Art. 12a - Forme et contenu de la transmission a SIX Exchange Regulation

Texte de l'article Remarques
Art. 12a Toute transmission d'une an- 171
al.3 nonce événementielle a SIX

Exchange Regulation doit

contenir les indications suivan-

tes:

1. Nom (raison sociale) de
I'émetteur;

2. Identité de l'annonceur (y
compris numéro de
téléphone et adresse e-
mail pour toute demande
de précision);

3. Date et heure de la publica-
tion;

4. Annonce événementielle
publiée (comme document
PDF) conformément a
l'art. 12, al. 1, dans toutes
les versions linguistiques;

5. Confirmation de la diffu-
sion conformément aux
art. 7 ss.
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Article
DPE

Art. 13 - Rdle de la SIX Exchange Regulation

Texte de l'article Remarques

Art. 13 SIX Exchange Regulation n'uti- Les annonces événementielles ne sont pas diffusées par SER, ni en interne ni en externe. SER ne 172
lise 'annonce qu’'a des fins de publie aucune annonce événementielle pour les émetteurs. Les annonces événementielles ne
surveillance du marché. sont donc pas non plus publiées sur le site Internet de SER ou de SIX.
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Art. 14 - Langues

Article
DPE

Texte de I'article

Art. 14 - Langues

Art. 14

L'annonce événementielle doit
étre rédigée au minimum
dans une des langues suivan-
tes: francais, allemand ou ang-
lais.

Remarques

Si les annonces événementielles sont publiées dans plusieurs langues, les différentes versions
doivent présenter un contenu identique (voir art. 15 DPE).

173

Dans le cadre de I'exigence de I'égalité de traitement (art. 53, al. 3, RC, art. 6 DPE), SER recom-
mande ce qui suit: si une annonce événementielle est publiée en plusieurs langues, les différentes
versions dans les diverses langues doivent étre envoyées simultanément (art. 7 s. DPE). Si le site
Internet de 'émetteur existe en plusieurs langues, les annonces événementielles doivent étre mi-
ses en ligne simultanément sur les diverses versions linguistiques du site Internet (art. 9 DPE). Si,
pour des raisons d’'urgence, un émetteur publie exceptionnellement une annonce événementielle
d’'abord dans une langue, puis dans les autres langues, la premiére version linguistique de I'an-
nonce doit étre envoyée a 'ensemble des destinataires prescrits (art. 7 s. DPE) et mise en ligne sur
toutes les versions linguistiques de son site Internet. Par la suite, I'émetteur peut, a titre de com-
plément, mettre en ligne 'annonce dans les autres langues sur les versions linguistiques corres-
pondantes de son site Internet (N 142 s. et 149 ci-dessus).

174

Les annonces peuvent également étre publiées dans d'autres langues en plus de l'allemand, du
francais et/ou de I'anglais.

175
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Article
DPE

Texte de I'article

Remarques

IV. Contenu des annonces événementielles

Art. 15 - Exigences

Art. 15al. 1

Art. 15 al. 2

L'annonce événementielle doit
étre rédigée de maniére a ce
que le participant au marché
avisé puisse apprécier siles in-
formations qu'elle renferme
une influence sur les cours.

L'annonce événementielle doit étre rédigée de maniére a ce qu'un participant au marché avisé
puisse en identifier le potentiel d'influence sur les cours.

176

Suite a la révision de la Directive Publicité événementielle du 1¢" juillet 2021, la notion du «partici-
pant au marché moyen» a été remplacée par la notion du «participant au marché avisé» Le parti-
cipant au marché avisé est une personne agissant de fagon rationnelle qui est familiére avec l'ac-
tivité de I'émetteur et le marché de l'instrument financier dans lequel elle investit. Il connait les
principes de base du négoce de valeurs mobilieres, du droit des sociétés et des usages du marché
financier, mais n'est pas tenu de disposer de compétences spécifiques. Toutefois, le participant au

marché avisé ne doit pas étre assimilé a l'«investisseur professionnel» (Circulaire n°1 du
30 avril 2021 ch. 9 [IC-CIRT)).

177

Les informations contenues
dans une annonce événemen-
tielle doivent étre véridiques,
claires et compleétes.

Les annonces événementielles doivent présenter les principaux éléments (et le contexte) du ou
des faits ayant une influence sur les cours de fagon claire et compréhensible en se référant au cas
concret. Le fait ayant une influence sur les cours doit apparaitre bien en évidence. Le principe de
vérité, de clarté et d'exhaustivité des annonces événementielles est applicable a l'intégralité de
I'annonce événementielle. Il faut notamment veiller a une formulation non contradictoire des dif-
férents éléments (introduction, titre, en-tétes, texte principal, etc.).

178

Le principe de vérité, de clarté et d'exhaustivité des annonces événementielles est enfreint lorsque
I'annonce événementielle n'énumeére pas des faits importants ayant une influence sur les cours
(décision de la Commission des sanctions du 25 mars 2009 ch. 6 [SaKo-RLE II/08, SaKo-AHP 1/08]).

179

Si 'émetteur procéde a une information par étapes (N 41, 85 et 114 ci-dessus), chaque annonce
événementielle doit étre véridique, claire et compléte. La question de savoir si une annonce événe-
mentielle satisfait ou non a l'exigence de vérité, de clarté et d’exhaustivité doit étre évaluée sur la
base de I'état de connaissance de I'émetteur au moment de sa publication (appréciation «ex
ante»).

180

55/76



Guide relatif a la DPE
Version entiérement révisée du 21 mars 2022
Art. 15 - Exigences

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

Lors de la publication d'un avertissement sur les bénéfices, il convient de veiller a ce que celui-ci 181
ne demeure pas trop général. Concrétement, les déclarations du type «les marchés sont actuelle-

ment trés volatils», ou «les turbulences actuelles pourraient durer tout le trimestre et il pourrait

en résulter une forte baisse du résultat des opérations de négoce» ont été jugées trop vagues
(décision de la Commission des sanctions du 30 novembre 2010 ch. 14 [SaKo 2010-AHP-II/10,

SaKo 2010-CG-1V/10]). L'annonce événementielle doit étre formulée de sorte a permettre a l'inves-
tisseur d’'en déduire dans quelle mesure approximative les prévisions émises ne pourront pas étre
respectées.

Si une annonce événementielle ne mentionne pas toutes les nouvelles informations ayant une 182
influence sur les cours contenues dans un autre document (par exemple rapport financier, présen-
tation), il convient, dans une optique de clarté et d'exhaustivité, de publier ce document dans une
annonce événementielle ou d'annexer le document complet au format PDF a une annonce événe-
mentielle (décision de la Commission des sanctions du 25 mars 2009 ch. 6 [SaKo-RLE II/08, SaKo-AHP
I/08]). 1l est également possible de mentionner dans une annonce événementielle que le
document complet est disponible sur le site Internet de I'émetteur. SER recommande de mention-
ner le lien Internet vers le document ou le chemin d'accés correspondant. Le chemin d'accés au
document correspondant doit étre clairement spécifié (décision de la Commission des sanctions du
26 novembre 2009 ch. 21 [SaKo 2009-AHP I1I/09], décision de la Commission des sanctions du
13 aodt 2013 ch. 7 [SaKo AhP-I-12]).

Des accords contractuels ne dispensent en principe pas I'émetteur de respecter le principe de 183
vérité, de clarté et d'exhaustivité des annonces événementielles (N 11 ci-dessus).

SER recommande de veiller a ce que I'annonce événementielle indique clairement qui elle con- 184
cerne. Elle devrait indiquer le symbole de négoce et le numéro de valeur (en particulier lorsqu'il

est coté sur plusieurs places boursiéres). Par ailleurs, depuis le 1¢" juillet 2021, les annonces événe-
mentielles doivent préciser dans leur introduction leur classification comme «annonce événemen-

tielle au sens de l'art. 53 RC» («flagging», art. 53, al. 2°, RC). Cette derniére exigence mise a part,

les émetteurs sont libres de présenter leurs annonces événementielles comme ils le souhaitent.
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Art. 15 - Exigences

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

En cas d'acquisition d'une entreprise ou de vente d'une partie d’entreprise, SER recommande ce 185
qui suit: en cas d'acquisition ou de vente qualifiée comme ayant une influence sur les cours, le
contenu de I'annonce événementielle doit étre présenté de maniére a ce que le participant au
marché avisé puisse se faire une idée de l'influence que l'acquisition ou la vente aura sur 'activité
opérationnelle de I'émetteur. Si aucune mention n'est faite du prix d'achat ou de vente, il est
recommandé de fournir d'autres indications (par exemple chiffre d'affaires ou nombre
d'employés, domaine d'activité, position de marché et conséquences éventuelles sur la stratégie
commerciale de I'émetteur). En d'autres termes, I'annonce événementielle doit étre rédigée de
maniére a ce qu'un participant au marché avisé puisse comprendre en quoi la transaction a une
influence sur les cours de I'émetteur. La simple mention de la société, du siége et du secteur d'ac-
tivité ne permet pas a elle seule de faire de telles déductions.

L'émetteur étant tenu de rédiger 'annonce événementielle de maniére a y faire figurer clairement 186
la raison pour laquelle I'information transmise a une influence sur les cours, la non-publication du

prix d’achat en raison d’un accord contractuel peut s'avérer problématique. A cet égard, il convient

de noter que l'acquéreur a 'obligation minimum de publier ce prix dans le rapport financier con-
formément aux normes comptables applicables. C'est pourquoi, en régle générale tout au moins,

il ne semble y avoir aucune raison valable pour laquelle le prix d'achat ne devrait pas déja étre

publié dans I'annonce événementielle.

Les décisions dans lesquelles le contenu des annonces événementielles a été qualifié de non con- 187
forme aux régles eu égard a I'exigence de vérité, de clarté et d'exhaustivité des annonces événe-
mentielles sont: décision de la Commission des sanctions du 13 aodt 2013 ch. 5 ss [SaKo 2013-AHP-

I/12], décision de la Commission des sanctions du 13 novembre 2007 ch. 6 (SaKo/AHP/IV/07), décision

de la Commission des sanctions du 19 novembre 2007 ch. 4 (SaKo/AHP/III/07), décision de la Commis-

sion des sanctions du 25 mars 2009 ch. 7 (SaKo-RLE II/08, SaKo-AHP 1/08) et décision de la Commission

des sanctions du 30 novembre 2010 ch. 22 (SaKo 2010-AHP-11I/10, SaKo 2010-CG-1V/10).
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Art. 15 - Exigences

Texte de l'article Remarques

Art. 15 al. 3 Les annonces événementielles Si I'émetteur a diffusé, par le biais d'une annonce événementielle, des informations inexactes, in- 188
qui ne satisfont pas a ces exi- complétes ou qui se révelent fausses par la suite, il doit procéder a leur rectification dans les plus
gences doivent étre rectifiées brefs délais en publiant une autre annonce événementielle.
immédiatement par I'émet-
teur.

En cas de rectification a posteriori d'un rapport de gestion ou semestriel déja publié, SER recom- 189
mande de le publier a nouveau selon les dispositions relatives a la publicité événementielle. Dans
ce cas, il estrecommandé de marquer la nouvelle version du rapport de la mention «corrigendum»
ou de la signaler de maniére claire, et d'indiquer la référence des informations complétées, supp-
rimées ou corrigées dans la nouvelle annonce événementielle corrigée (voir art. 15 DPE). Cette
recommandation s'applique de maniére générale a la rectification des annonces événementielles.

Afin d'assurer la transparence, SER recommande par ailleurs de conserver une annonce événe- 190
mentielle erronée a cOté de sa version corrigée sur le site Internet de I'émetteur, conformément
a l'art. 9 DPE, et de I'y laisser a disposition pendant trois ans.
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Art. 16 - Principe

Article

DPE Texte de l'article Remarques

. Report de I'annonce événementielle

Art. 16 - Principe

Art. 16 al. 1 (supprimé) 191

Art. 16 al. 2 Un éventuel report de lan- Le report d'une annonce événementielle (annonce d'un fait ayant une influence sur les cours) se- 192
nonce événementielle n'est lon I'art. 54 RC est autorisé (report de I'annonce) si les trois conditions suivantes sont réunies:

autorisé que dans les conditi- 1. le fait se fonde sur un plan ou une décision de I'émetteur;

ons définies a l'art. 54 RC. la diffusion du fait est de nature a porter atteinte aux intéréts légitimes de I'émetteur;

I'assurance, au moyen de régles et de processus internes adaptés et clairs, que la con-
fidentialité du fait ayant une influence sur les cours est garantie.

Toutes ces conditions doivent étre réunies pendant toute la durée compléte d'un report d'an- 193
nonce.
Conformément a l'art. 54, al. 2, en cas d'utilisation d’'un report d'une annonce événementielle, 194

I'émetteur doit assurer, au moyen de régles et de processus internes adaptés et clairs, la confiden-
tialité du fait ayant une influence sur les cours pendant toute la durée du report d'annonce. En
particulier, 'émetteur doit prendre les mesures organisationnelles nécessaires pour que les faits
confidentiels soient communiqués uniquement aux personnes qui en ont besoin pour exécuter
les taches qui leur sont confiées. S'il se produit une fuite, le marché doit en étre informé immédi-
atement, conformément aux dispositions de I'art. 53 RC.

59/76



Guide relatif a la DPE
Version entiérement révisée du 21 mars 2022
Art. 16 - Principe

Article
DPE

Texte de l'article Remarques

L'émetteur bénéficie en principe de la liberté d'organisation dans le choix des instruments visant 195
a garantir la confidentialité. Il est attendu de I'émetteur qu'il adopte les toutes derniéres évoluti-

ons concernant ses regles, ses processus et ses mesures internes ainsi que les «<bonnes pratiques»

en vigueur concernant la garantie de la confidentialité. Par ailleurs, ses régles en question doivent

étre conformes au «standard» d'une entreprise cotée en bourse. Font notamment partie des
«bonnes pratiques» de garantie de la confidentialité d'un fait ayant une influence sur les cours: i)
nombre le plus restreint possible des détenteurs d'information («principe need to know»); ii) rest-

riction et sécurisation de 'accés aux informations; iii) déclarations de confidentialité de tous les
détenteurs d'information, en interne comme en externe (par exemple conseillers); et iv) tenue

d'une liste d'initiés (Circulaire n° 1 du 30 avril 2021 de I'Tssuers Committee ch. 17 [IC-CIR1]).

Selon la Commission des sanctions, un devoir de confidentialité ne prend pas obligatoirement la 196
forme écrite, mais est également valable oralement. L'essentiel est que la confidentialité soit ga-

rantie de maniere appropriée. Cela ne change cependant rien a l'obligation de documentation

pour I'émetteur, y compris l'inscription correspondante dans le registre des initiés habituellement

tenu lors des fusions. Sans déclaration écrite, la documentation est au moins rendue plus difficile
(décision de la Commission des sanctions du 2 aodit 2019 ch. 34 [SaKo AhP-1/19]).

SER recommande de consigner par écrit les régles, les processus et les mesures internes de I'émet-
teur, afin d’en assurer la tracabilité. Il en va de méme pour les régles, les processus, les mesures
et les documents (par exemple déclarations de confidentialité, listes d'initiés, etc.) que I'émetteur
établit dans le cas concret. D'une maniére générale, les émetteurs doivent étre en mesure de four-
nir des informations sur la mise en ceuvre et I'application de leurs regles, leurs processus, leurs
mesures internes, etc.

Les entretiens en vue d'une fusion, notamment I'implication d'experts spécialisés également, font 197
partie des cas d'application typiques de I'art. 54 RC (décision de la Commission des sanctions du
2 aolit 2019 ch. 26 [SaKo AhP-1/19]).

La survenue d'un événement extraordinaire sans lien avec un plan ou une décision de I'émetteur, 198
mais qui contrecarre les plans, ne pourra pas donner lieu au report de I'information. Cette régle
s'applique méme si la diffusion du fait est de nature a porter atteinte aux intéréts légitimes de

Ay
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Article
DPE

Texte de l'article Remarques

Les résultats financiers ne reposent pas sur un plan/une décision de I'émetteur. Par conséquent, 199
un report d'annonce n'est en principe pas possible concernant des résultats financiers (voir
N 211 ss ci-dessous pour le cas d'un assainissement).

Un report d’annonce n'est pas non plus autorisé en cas de chute des bénéfices ou d'un avertisse- 200
ment sur les bénéfices. La méme regle s'applique en cas de départ d'un membre du conseil d'ad-
ordonnance de sanction de SIX Exchange Regulation du 22 décembre 2010 ch. 63 [SER 2010-AHP-1/10,

SER 2010-MP-1/10]).

Avant de recourir a un report d'annonce, I'émetteur doit procéder a une évaluation des intéréts. 201
Un report d'annonce n'est possible que si les intéréts de I'émetteur dans le report de I'annonce

sont légitimes ou priment sur l'intérét d'information des participants au marché (ordonnance de
sanction de SIX Exchange Regulation du 22 décembre 2010 ch. 37 [SER 2010-AHP-1/10, SER 2010-MP-

I710]).

Une restructuration peut par exemple constituer un intérét légitime pour un report d’annonce 202

.....

Si les intéréts légitimes prépondérants de I'émetteur sont reconnus et qu'un report d'annonce est 203
autorisé, I'émetteur est tenu de contrbler en permanence si ses intéréts priment toujours. Si ce
n'est plus le cas, il doit publier 'annonce événementielle reportée.

Le fait d'annoncer au préalable qu'une annonce événementielle donnée sera publiée a une date 204
déterminée ne saurait en principe justifier le report de la publication du fait ayant une influence

. e s o2

Le souhait d'un émetteur de publier le départ du CFO en méme temps que I'embauche de son 205
successeur ne représente pas un intérét lIégitime prépondérant pour un report d'annonce (ordon-

nance de sanction de SIX Exchange Regulation du 22 décembre 2010 ch. 38 [SER 2010-AHP-1/10,

SER 2010-MP-1/10], sur l'intérét légitime prépondérant, également la ordonnance de sanction de

SIX Exchange Regulation du 11 octobre 2013 ch. 38 [SER-AHP-I/13] et, sur les changements im-
portants au sein de la composition du personnel, N 64 et 114 ci-dessus).
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Article
DPE

Texte de l'article Remarques

Si deux personnes ont par erreur connaissance d'un fait ayant une influence sur les cours con- 206
fidentiel concernant I'émetteur et que ce dernier peut exiger de ces personnes de maintenir l'in-
formation confidentielle dans un court délai suivant 'expédition par erreur, I'émetteur peut partir

du principe que la confidentialité est garantie au sens de l'art. 54 RC (décision de la Commission
disciplinaire du 29 juin 2005 ch. 5 [DK/AHP/II/05]). En cas de fuite d'informations, le marché doit en

étre informé immédiatement, conformément aux dispositions de I'art. 53 RC (art. 54, al. 2, RC).

En cas de faits ayant une influence sur les cours communiqués lors d'une AG, la confidentialité 207
n'‘est pas garantie d'emblée (ordonnance de sanction de SIX Exchange Regulation du 22 dé-
cembre 2010 ch. 73 [SER 2010-AHP-1/10, SER 2010-MP-1/10]).

Report de I'information en cas d’'assainissement: 208
En cas de situation financiére critique de I'émetteur, SER recommande la marche a suivre suivante: 209
1. Identification de la nécessité d'assainissement: 210

L'identification du besoin d'assainissement reléve en régle général du fait ayant une influence sur 211
les cours. Une société qui doit étre assainie se trouve dans une situation exceptionnelle. Pour tenir
compte de cette problématique spécifique, le recours au report de l'information apparait en prin-

cipe admissible, méme si le fait ayant une influence sur les cours que constitue le besoin d'assai-
nissement en tant que tel ne repose pas sur un plan ou une décision de I'émetteur (art. 54, al. 1,

ch. 1, RC et N 45 et 192 ci-dessus). Comme le traitement du report de l'information est ici particu-
lierement délicat, il est recommandé de prendre contact le plus tét possible avec SER.

L'Instance d'admission a décidé a titre exceptionnel qu’en cas d'assainissement un report d'infor- 212
mation pouvait étre d'une importance essentielle pour I'émetteur (décision du Comité de I'Instance
d‘admission du 4 septembre 2006 ch. 17 [ZUL/AHP/II/06]).
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Article
DPE

Texte de l'article Remarques

2. Elaboration d'un plan d'assainissement: 213

Tout comme l'identification du besoin d'assainissement, I'élaboration d'un plan d’assainissement 214
peut en principe étre qualifiée de fait ayant une influence sur les cours. Dans ce cas également, le

report de I'annonce événementielle peut s'avérer indispensable au bon rétablissement de I'entre-

prise en difficulté. En effet, si 'émetteur devait publier son plan d'assainissement ou les difficultés
financiéres qui ont amené a son élaboration, ses efforts d'assainissement risqueraient d'étre rédu-

its @ néant ou au moins fortement entravés par la publication de sa situation critique. Comme
toujours, l'admissibilité du report d'annonce sera également annulée dés que la confidentialité

risque d'étre compromise par une fuite d'information (art. 17 DPE).

3. Phase d'assainissement: 215

Au cours de l'assainissement, I'émetteur doit régulierement remettre en question les chances de 216
réussite de ses efforts au plan de la gestion financiére de I'entreprise. Seul un plan d'assainisse-

ment sérieux justifie le maintien du secret dans l'optique d’'une comparaison entre les intéréts du

public et ceux de I'émetteur.

Un assainissement qui serait entiérement tenu secret du public n'est guére envisageable. Plus le 217
public est informé de maniére précise sur les mesures en cours, plus leurs chances de réussite
sont crédibles.

Conformément a une décision du Comité de I'Instance d’admission, un report d'annonce a été 218
exceptionnellement admis dans la perspective de la publication du fait selon lequel un partenaire
commercial important de I'émetteur se trouvait dans la nécessité de procéder a un assainissement
(décision du Comité de I'Instance d'admission du 4 septembre 2006 ch. 20 [ZUL/AHP/II/06]).

Voir schéma dans I'annexe 4 du Guide: admissibilité d'un report de I'information selon I'art. 54 RC. 219
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Article
DPE

Texte de I'article

Art. 17 - Fuite d'information

Art. 17 al. 1

I 'y a fuite dinformation
(«fuite») lorsque la confidenti-
alité d'un fait ayant une in-
fluence sur les cours n'est plus
garantie, et ce contre la vo-
lonté de I'émetteur.

Remarques

Si, dans l'intervalle du report d'annonce, les médias rapportent des faits qui recoupent largement
les informations confidentielles (eu égard notamment a des points détaillés) qui font I'objet du
report d'annonce, il faut alors partir du principe qu'il s'agit d'une fuite d'informations et non de
simples rumeurs. Dans ce cas, une annonce événementielle doit étre publiée sans délai. Cette
régle s'applique également lorsque I'émetteur estime qu'il n'y a pas eu de fuite, car il est souvent
difficile d'établir avec certitude I'existence d’'une fuite et son origine.

220

L'obligation de I'émetteur de réagir a une fuite par une annonce événementielle s'applique in-
dépendamment des éventuelles conséquences négatives qu'une telle annonce événementielle
peut avoir pour I'émetteur. Les dispositions en vigueur ne prévoient pas d'évaluation des intéréts
en cas de fuite (décision de la Commission des sanctions du 16 mars 2015 ch. 16 [SaKo AhP-I/2014)).

221

La communication injustifiée a une personne du fait ayant une influence sur les cours en question
constitue déja une fuite et entraine donc un devoir d'information immédiat, conformément aux
dispositions relatives a la publicité événementielle. Dans ce cas, le report d'annonce est annulé
(décision de la Commission des sanctions du 2 ao(t 2019 ch. 26 [SaKo AhP-1/19], décision de la Commis-
sion des sanctions du 16 mars 2015 ch. 15 s. [SaKo 2014 AHP-1/14]).

222

Si un membre du conseil d'administration mentionne a un journal un fait jusqu’alors confidentiel
et ayant une influence sur les cours, ou si celui-ci est repris par un systéme d'information électro-
nique, il y a bien une fuite d'information. L'émetteur doit alors publier immédiatement l'informa-
tion au moyen d'une annonce événementielle (décision de la Commission des sanctions du 19 no-
vembre 2007 ch. 5 [SaKo/AHP/III/07]; voir aussi 'art. 17, al. 2, DPE).

223

Le risque de fuite augmente avec le nombre de personnes ayant connaissance du fait ayant une
tielle, décision du Comité de I'Instance d’admission du 1 novembre 2004 ch. 17 [ZUL/AHP/III/04], déci-
sion de la Commission disciplinaire du 29 juin 2005 ch. 9 [DK/AHP/II/05]).

224
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Article
DPE

Texte de l'article Remarques

SER recommande de limiter la transmission de faits ayant une influence sur les cours aux person- 225
nes qui en ont absolument besoin dans I'exercice de leurs fonctions (principe «need to know»). La
décision est prise au cas par cas. La pratique a montré que la signature de déclarations de con-
fidentialité ne permet pas toujours d'empécher les fuites.

En cas de consultation - autorisée et souvent indispensable - de spécialistes externes, y compris 226
pour les questions de communication, seules les personnes dont les services sont nécessaires a

la réalisation de la transaction doivent étre impliquées (principe «need to know»). Du fait de leur
indépendance, les journalistes indépendants ou agissants pour le compte d'une entreprise de
médias ne font pas partie des spécialistes externes auxquels un émetteur peut faire appel pour
I'assister. La divulgation sélective de faits ayant une influence sur les cours a des représentants

des médias, dont le coeur de métier est précisément de transmettre des informations au public,
entraine inévitablement une perte de confidentialité des informations dans la mesure prescrite
(décision de la Commission des sanctions du 2 aodit 2019, ch. 27 [SaKo AhP-1/19]).
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Art. 17 al. 2

Texte de I'article

En cas de fuite, la publication
doit étre effectuée sans délai,
conformément aux dispositi-
ons de lart. 53 RC, méme si
elle était planifiée ultérieure-
ment. Si la fuite intervient pen-
dant les heures critiques de
négoce au sens de l'art. 11, SIX

Exchange Regulation doit en

étre:

1. immédiatement  avertie
par téléphone avant la dif-
fusion de I'annonce événe-
mentielle, et

2. l'annonce événementielle
dont la diffusion est prévue
doit lui étre transmise par
e-mail avant la publication.

Remarques

L'émetteur doit prendre des dispositions pour étre en mesure d'effectuer sans délai une publica-
tion lorsqu’une fuite survient. Dans le cadre de la protection de la confidentialité des faits ayant
une influence sur les cours, SER recommande aux émetteurs de mettre en place un concept de
communication d'urgence, comprenant notamment des compétences décisionnelles claires et,
dans la mesure du possible, des modeéles d’annonces événementielles préformulées. Dans le cas
d’'un report légitime de l'information, il est donc recommandé de tenir prét une annonce événe-
mentielle régulierement actualisée et de surveiller le marché pour détecter toute rumeur ou toute
fuite afin de pouvoir satisfaire sans délai au devoir d'annonce d'un fait ayant une influence sur les
cours. Un émetteur qui, lors d'un report de l'information, ne prend pas les dispositions nécessaires
pour publier sans délai une annonce événementielle se trouve généralement dans lI'impossibilité
tielle; décision de la Commission disciplinaire du 30 juillet 2004 ch. 11 [DK/AHP/1/04], décision de la
Commission disciplinaire du 29 juin 2005 ch. 9 [DK/AHP/II/05] et décision du Comité de I'Instance d'ad-
mission du 4 septembre 2006 ch. 21 [ZUL/AHP/II/06]).

227

SER doit étre systématiquement et immédiatement prévenue par téléphone lors de la détection
de la fuite pendant les heures critiques du négoce (voir annexe 1 du Guide), indépendamment des
mesures prises par I'émetteur pour empécher la propagation de la fuite. L'émetteur doit procéder
a une information téléphonique dés I'apparition des premiers signes d'une fuite afin que SER soit
en mesure de décider d'une éventuelle suspension du négoce (art. 18 ss DPE; N 154 ci-dessus,
N 229 ss ci-dessous).

228
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Art. 18 - But

Article
DPE

Texte de I'article

Remarques

I. Suspension du négoce

Art. 18 - But
Art. 18

Dans des circonstances excep-
tionnelles, une suspension du
négoce peut étre décidée s'il
n'est pas possible de garantir
autrement le fonctionnement
régulier et équitable du
marché.

Les annonces événementielles doivent en principe étre publiées en dehors des heures critiques
de négoce (art. 11 DPE, N 155 s. ci-dessus). Exceptionnellement, dans des cas particuliers, une an-
nonce événementielle peut étre publiée pendant les heures de négoce ou moins de 90 minutes
avant le début des heures de négoce (art. 12, al. 2, DPE). La suspension du négoce permet de
garantir le fonctionnement régulier et équitable du marché. La décision de suspendre le négoce
peut par exemple étre prise lorsque la bourse estime que les participants au marché ont besoin
d’'un certain temps pour traiter des informations plus complexes ou nombreuses.

229

Afin que SER puisse joindre sans délai I'interlocuteur responsable de la publicité événementielle
chez I'émetteur dans I'éventualité d'une suspension du négoce, il est indispensable que I'émetteur
annonce cette personne (voir DDAR). SER recommande d’'annoncer plusieurs personnes comme
interlocuteurs responsables de la publicité événementielle. En cas d'urgence passagere, cela ga-
rantit a SER la possibilité de contacter un collaborateur ou un mandataire de I'émetteur respon-
sable de ce domaine réglementaire. Si un seul interlocuteur est indiqué, un suppléant doit étre
désigné en cas d'empéchement de cette personne. L'émetteur doit veiller a ce que ce poste soit
toujours occupé.

230

SER ne publie pas de communiqués de presse concernant les motifs d'une suspension du négoce
et ne transmet aucun renseignement a ce sujet a des tiers intéressés tels que des journalistes ou
des analystes. L'émetteur a bien entendu la possibilité d'informer lui-mé&me le public sur les motifs
de la suspension du négoce.

231
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Article
DPE

Texte de l'article Remarques

Art. 19 - A la requéte de I'émetteur

Art.19al. 1 Lorsqu'un  émetteur juge L'adresse de correspondance de SERse trouve al'annexe 1 du Guide (téléphone: +41 58 399 55 05; 232

nécessaire la suspension du e-mail: adhoc@six-group.com).

négoce, il doit en faire la de-

mande  motivée a  SIX

Exchange Regulation par

téléphone dans les plus brefs

délais, mais au minimum 90

minutes avant la suspension

prévue.

Art. 19 al. 2 SIX Exchange Regulation est 233
libre d'accéder ou non a la re-
quéte de I'émetteur et décide
de la durée de la suspension.

Art.19al.3 Si SIX Exchange Regulation 234

refuse de suspendre le

négoce, I'émetteur doit com-

muniquer le fait ayant une in-

fluence sur les cours comme

suit, au moyen d’'une annonce

événementielle:

1. au plus tard 90 minutes

avant 'ouverture ou

2. apres la cldture du négoce.
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Article
DPE

Texte de I'article

Art. 20 - Sans requéte de I'émetteur

Art. 20

Si elle juge cette mesure
nécessaire pour maintenir les
conditions d'un marché or-
donné, SIX Exchange Regula-
tion peut également décréter
la suspension du négoce sans
que la demande lui en ait été
faite par 'émetteur.

Remarques

235
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Article e et
DPE Texte de l'article Remarques (N)

Art. 21 - Prise de sanctions

Art. 21 al. 1 SIX Exchange Regulation peut Les décisions et ordonnances de sanction ayant passé en force de chose jugée sont publiées sous 236
prononcer des sanctions forme anonyme sur le site Internet de SER.
contre les émetteurs qui ne
respectent pas les prescripti-
ons du Réglement de cotation
et de la présente Directive.

Art. 21 al. 2 Enl'espeéce, les dispositions du 237
Titre V du Réglement de cota-
tion s'appliquent.
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Article

DPE Texte de l'article Remarques (N)

VIII. Disposition finale

Art. 22 - Entrée en vigueur

Art. 22 La présente Directive entre en 238
vigueur le 1er juillet 2009 et
remplace la Directive con-
cernant la publicité événe-
mentielle du 29 mars 2006.
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Article
DPE

Texte de I'article

Art. 23 - Révision

Art. 23 al. 1

Art. 23 al. 2

Art. 23 al. 3

La révision de l'art. 7 promul-
guée par décision de I'Issuers
Committee du 20 mars 2018
entre en vigueur le 1er mai
2018.

Remarques

Note
(N)

239

La révisiondes art. 1, 3,4, 5, 6,
7,8,9,10,11,12,13,15,16,17,
19, 20 et 21 promulguée par
décision de IIssuers Commit-
tee du 17 décembre 2020
entre en vigueur le 1 juillet
2021.

240

La révision des art.7 et 12
promulguée par décision de
I'Issuers Committee du 10
mars 2021 ainsi que la promul-
gation de l'art. 12a entrent en
vigueur le 1 octobre 2021.

241

72/76



Guide relatif a la DPE
Version entiérement révisée du 21 mars 2022
Annexe 1 - Contact

Annexe 1 - Contact

SIX Exchange Regulation AG
Hardturmstrasse 201

Case postale

CH-8021 Zurich

Téléphone  +41 58 399 55 05
E-mail adhoc@six-group.com

Pour plus d'informations: www.ser-ag.com
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Annexe 2 - Moment de publication des annonces événementielles

Annexe 2 - Moment de publication des annonces événementielles

Exemple illustratif des heures de négoce a SIX pour des droits de participation cotés a titre primaire:

INFORMATIONS RELATIVES A DES FAITS
AYANT UNE INFLUENCE SUR LES COURS

» Annonce événementielle

INFORMATIONS RELATIVES A DES

FAITS N'AYANT PAS D'INFLUENCE
SUR LES COURS

— Communiqué ordinaire

\

L'annonce événementielle doit préciser
dans son introduction sa classification
comme «annence événementielle au
sens de |'art. 53 RC».

|

Publication entre
17h40et07 h30

v

Publication entre
07h30et17h40

\J

Les annonces événementielles doivent
&tre au moins envoyées aux
destinataires suivants:

- SIX Exchange Regulation AG

- Au minimum deux systémes
dinformation électroniques diffusés
aupres des participants au marché
professionnels (par exemple
Bloomberg, Reuters, SIX Financial
Information)

- Au minimum deux médias suisses
(presse papier ou électronique) de
diffusion nationale

- Toute personne intéressée sur
demande (systéme «push»)

- Parallélement a sa diffusion, toute
annonce événementielle doit
également &tre mise en ligne sur le
site Internet de I'émetteur eny
précisant la date de diffusion de
maniére chronologique, dans un
répertoire facilement accessible.
Dans ce cadre, il faut faire référence
de maniére appropriée a la
classification comme «annonce
événementielle au sens de l'art. 53
RC». Toute annonce événementielle
doit y rester disponible pendant
trois ans.

A éviter dans la mesure du possible,
sinon: prise de contact par téléphone
avec SER et e-mail avec la version
préliminaire du communiqué de
presse au plus tard 90 minutes avant
la publication prévue.

- Une suspension du négoce est
nécessaire dans certaines
circonstances si la publication a lieu
pendant les heures critiques de
négoce.

- Lannonce événementielle doit étre
envoyée aux mémes destinataires
que lors de publications en dehors
des heures critiques de négoce.

Publication possible a tout moment
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Annexe 3 - Faits ayant une influence sur les cours

Est-on en présence d'un fait?

Oui

Ce fait provient-il de la sphére Non

d'activité de I'émetteur?

Oui
A\
Oui
Ce fait est-il connu du public?
Non
A\
Ce fait peut-il avoir une influence Non
notable sur les cours?

Devoir d'information, dés que
'émetteur a connaissance des
éléments essentiels afférant a ce fait.

Non

En principe, pas de devoir
d'information
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Annexe 4 - Report de 'annonce événementielle

Est-on en présence d'un fait non connu du
public, ayant une influence sur les cours et

provenant de la sphére d'activité de I'émetteur?

Oui

Le fait se fonde-t-il sur un plan ou une décision

de I'émetteur?

Oui

La diffusion est-elle de nature a porter
atteinte aux intéréts légitimes de
I'émetteur?

Report non admis:

Oui

La confidentialité du fait est-elle assurée au
moyen de régles et de processus internes
adaptés
et clairs?

Oui

Le report de l'information est admis

Non devoir de publication
A
Non
Non

S'il y a fuite d'informations et que, de ce fait, la confidentialité n'est plus
assurée, le droit de différer 'information est immédiatement annulé. Si la
fuite est constatée durant les heures de négoce, I'émetteur doit informer
immédiatement par téléphone SER, qui décidera éventuellement une
suspension de négoce.
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