Bundesgesetz 958.1

iiber die Finanzmarktinfrastrukturen und
das Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel

(Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG)

vom 19. Juni 2015 (Stand am 1. Januar 2023)

Die Bundesversammlung der Schweizerischen Eidgenossenschaft,

gestiitzt auf die Artikel 95 und 98 Absitze 1 und 2 der Bundesverfassung!,
nach Einsicht in die Botschaft des Bundesrates vom 3. September 20142,

beschliesst:

1. Titel: Allgemeine Bestimmungen

Art. 1 Gegenstand und Zweck

I Dieses Gesetz regelt die Organisation und den Betrieb von Finanzmarktinfrastruk-
turen sowie die Verhaltenspflichten der Finanzmarktteilnehmerinnen und -teilnehmer
beim Effekten- und Derivatehandel.

2 Es bezweckt die Gewihrleistung der Funktionsfahigkeit und der Transparenz der
Effekten- und Derivatemérkte, der Stabilitit des Finanzsystems, des Schutzes der Fi-
nanzmarktteilnehmerinnen und -teilnehmer sowie der Gleichbehandlung der Anlege-
rinnen und Anleger.

Art. 2 Begriffe
In diesem Gesetz gelten als:

a.  Finanzmarktinfrastruktur:

eine Borse (Art. 26 Bst. b),

ein multilaterales Handelssystem (Art. 26 Bst. c),
eine zentrale Gegenpartei (Art. 48),

ein Zentralverwahrer (Art. 61),

ein Transaktionsregister (Art. 74),

5a.3 ein Handelssystem fiir Distributed Ledger Technology-Effekten (DLT-
Handelssystem; Art. 73a),

6. ein Zahlungssystem (Art. 81);

kWb =

AS 2015 5339

I SR 101

2 BBI2014 7483

3 Eingefiigt durch Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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Finanzmarktinfrastrukturen

b.4  Effekten: vereinheitlichte und zum massenweisen Handel geeignete Wertpa-

piere, Wertrechte, insbesondere einfache Wertrechte nach Artikel 973¢ des
Obligationenrechts (OR)3 und Registerwertrechte nach Artikel 973d OR, so-
wie Derivate und Bucheffekten;

bbis.6 Distributed Ledger Technology-Effekten (DLT-Effekten): Effekten in der

Form von:
1. Registerwertrechten (Art. 973d OR), oder

2. anderen Wertrechten, die in verteilten elektronischen Registern gehalten
werden und die mittels technischer Verfahren den Glaubigern, nicht aber
dem Schuldner, die Verfiigungsmacht iiber das Wertrecht vermitteln;

Derivate oder Derivatgeschdfie: Finanzkontrakte, deren Wert von einem
oder mehreren Basiswerten abhéngt und die kein Kassageschéft darstellen;

Teilnehmer: jede Person, welche die Dienstleistungen einer Finanzmarktinf-
rastruktur direkt in Anspruch nimmt;

indirekte Teilnehmer: jede Person, welche die Dienstleistungen einer Finanz-
marktinfrastuktur indirekt {iber einen Teilnehmer in Anspruch nimmt;

Kotierung: Zulassung einer Effekte zum Handel an einer Borse nach einem
standardisierten Verfahren, in dem von der Borse festgelegte Anforderungen
an den Emittenten und an die Effekte gepriift werden;

Abrechnung (Clearing).: Verarbeitungsschritte zwischen dem Abschluss und
der Abwicklung eines Geschifts, insbesondere:

1.  die Erfassung, Abstimmung und Bestitigung der Transaktionsdaten,

2. die Ubernahme der Verpflichtungen durch eine zentrale Gegenpartei
oder andere Risikominderungsmassnahmen,

3. die Verrechnung (Netting) von Geschiften,

die Abstimmung und Bestitigung der abzuwickelnden Zahlungen und
Effekteniibertrige;

Abwicklung (Settlement): Erfiillung der bei Geschéftsabschluss eingegange-
nen Verpflichtungen, namentlich durch die Uberweisung von Geld oder die
Ubertragung von Effekten;

offentliche Kaufangebote: Angebote zum Kauf oder zum Tausch von Aktien,
Partizipations- oder Genussscheinen oder von anderen Beteiligungspapieren
(Beteiligungspapiere), die sich 6ffentlich an Inhaberinnen und Inhaber von
Aktien oder von anderen Beteiligungspapieren richten;

4 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).

5 SR220

6 Eingefiigt durch Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).

2/60



Finanzmarktinfrastrukturgesetz 958.1

j.7 Insiderinformation: vertrauliche Information, deren Bekanntwerden geeignet
ist, den Kurs von Effekten, die an einem Handelsplatz oder einem DLT-
Handelssystem mit Sitz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, erheblich
zu beeinflussen.

Art. 3 Konzernobergesellschaften und wesentliche Gruppengesellschaften

1 Den Artikeln 88-92 unterstehen, soweit sie nicht im Rahmen der Aufsicht tiber das
Einzelinstitut der Konkurszustindigkeit der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht
(FINMA) unterstehen:

a. in der Schweiz domizilierte Konzernobergesellschaften einer Finanzgruppe;

b. diejenigen Gruppengesellschaften mit Sitz in der Schweiz, die fir die bewil-
ligungspflichtigen Tétigkeiten wesentliche Funktionen erfiillen (wesentliche
Gruppengesellschaften).

2 Der Bundesrat regelt die Kriterien zur Beurteilung der Wesentlichkeit.

3 Die FINMA bezeichnet die wesentlichen Gruppengesellschaften und fiihrt dariiber
ein Verzeichnis. Dieses ist 6ffentlich zugénglich.

2. Titel: Finanzmarktinfrastrukturen
1. Kapitel: Gemeinsame Bestimmungen

1. Abschnitt:
Bewilligungsvoraussetzungen und Pflichten
fiir alle Finanzmarktinfrastrukturen

Art. 4 Bewilligungspflicht
! Finanzmarktinfrastrukturen benétigen eine Bewilligung der FINMA.

2 Ein Zahlungssystem bendtigt nur dann eine Bewilligung der FINMA, wenn die
Funktionsfahigkeit des Finanzmarkts oder der Schutz der Finanzmarktteilnehmerin-
nen und -teilnehmer es erfordern und das Zahlungssystem nicht durch eine Bank be-
trieben wird.

3 Finanzmarktinfrastrukturen, die durch die Schweizerische Nationalbank (SNB) oder
in ihrem Auftrag betrieben werden, sind im Umfang dieser Tatigkeit von der Bewilli-
gung und der Aufsicht durch die FINMA ausgenommen.

4 Die Finanzmarktinfrastruktur darf sich erst nach Erteilung der Bewilligung durch
die FINMA in das Handelsregister eintragen lassen.

7 Fassung gemiss Ziff. 1 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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958.1 Finanzmarktinfrastrukturen

Art. 5 Bewilligungsvoraussetzungen

Anspruch auf die Bewilligung hat, wer die Voraussetzungen dieses Abschnitts und
die fiir die einzelnen Finanzmarktinfrastrukturen anwendbaren zusétzlichen Voraus-
setzungen erfiillt.

Art. 6 Zusitzliche Anforderungen an systemisch bedeutsame
Finanzmarktinfrastrukturen

Systemisch bedeutsame Finanzmarktinfrastrukturen (Art. 22) haben zusétzlich zu den
Voraussetzungen nach Artikel 5 die Anforderungen des 2. Abschnitts zu erfiillen.

Art.7 Anderung der Tatsachen

1 Die Finanzmarktinfrastruktur meldet der FINMA jegliche Anderung von Tatsachen,
die der Bewilligung oder der Genehmigung zugrunde liegen.

2 Sind die Anderungen von wesentlicher Bedeutung, so hat die Finanzmarktinfra-
struktur fiir die Weiterfithrung der Tatigkeit vorgingig die Bewilligung oder Geneh-
migung der FINMA einzuholen.

3 Diese Bestimmung findet auf anerkannte ausldndische Finanzmarktinfrastrukturen
sinngeméss Anwendung.

Art. 8 Organisation

I Die Finanzmarktinfrastruktur muss eine juristische Person nach schweizerischem
Recht mit Sitz und Hauptverwaltung in der Schweiz sein.

2 Sie muss angemessene Regeln zur Unternehmensfithrung festlegen und so organi-
siert sein, dass sie die gesetzlichen Pflichten erfiillen kann. Sie muss namentlich be-
sondere Organe fiir die Geschéftsfiihrung einerseits und fiir die Oberleitung, Aufsicht
und Kontrolle anderseits bestimmen und die Befugnisse zwischen diesen Organen so
abgrenzen, dass eine sachgemisse und unabhingige Uberwachung der Geschiftsfiih-
rung gewdhrleistet ist. Sie legt die Aufgaben und Kompetenzen in den Statuten und
im Organisationsreglement fest.

3 Sie identifiziert, misst, steuert und tiberwacht ihre Risiken und sorgt fiir ein wirksa-
mes internes Kontrollsystem. Sie bestellt insbesondere eine von der Geschiftsfithrung
unabhéngige interne Revision und eine von operativen Geschéftseinheiten getrennte
Compliance.

Art. 9 Gewéhr

I Die Finanzmarktinfrastruktur und die mit der Verwaltung und Geschéftsfiihrung der
Finanzmarktinfrastruktur betrauten Personen miissen Gewihr fiir eine einwandfreie
Geschiftstitigkeit bieten.8

8 Fassung gemdss Anhang Ziff. II 18 des Finanzinstitutsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2018 5247, 2019 4631; BB1 2015 8901).
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2 Die mit der Verwaltung und Geschéftsfithrung der Finanzmarktinfrastruktur betrau-
ten Personen miissen zudem einen guten Ruf geniessen und die fiir die Funktion er-
forderlichen fachlichen Qualifikationen aufweisen.

3 Die an einer Finanzmarktinfrastruktur qualifiziert Beteiligten miissen ebenfalls ei-
nen guten Ruf geniessen und gewdhrleisten, dass sich ihr Einfluss nicht zum Schaden
einer umsichtigen und soliden Geschéftstétigkeit auswirkt.

4 Als an einer Finanzmarktinfrastruktur qualifiziert beteiligt gilt, wer an ihr direkt oder
indirekt mit mindestens 10 Prozent des Kapitals oder der Stimmen beteiligt ist oder
ihre Geschéftstitigkeit auf andere Weise massgebend beeinflussen kann.

5 Jede Person hat der FINMA Meldung zu erstatten, bevor sie direkt oder indirekt eine
qualifizierte Beteiligung nach Absatz 4 an einer nach schweizerischem Recht organi-
sierten Finanzmarktinfrastruktur erwirbt oder verdussert. Diese Meldepflicht besteht
auch, wenn eine qualifizierte Beteiligung so vergrossert oder verkleinert wird, dass
die Schwellen von 20, 33 oder 50 Prozent des Kapitals oder der Stimmen erreicht,
iiber- oder unterschritten werden.

6 Die Finanzmarktinfrastruktur meldet der FINMA die Personen, welche die Voraus-
setzungen nach Absatz 5 erfiillen, sobald sie davon Kenntnis hat. Sie hat der FINMA
mindestens einmal jéhrlich eine Aufstellung der an ihr qualifiziert Beteiligten einzu-
reichen.

Art. 10 Nebendienstleistungen

! Eine juristische Person darf nur eine Finanzmarktinfrastruktur betreiben. Davon aus-
genommen ist der Betrieb eines multilateralen Handelssystems durch eine Borse.

2 Fiir die Ausiibung einer Nebendienstleistung, fiir die nach den Finanzmarktgesetzen
nach Artikel 1 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes vom 22. Juni 2007° (Finanzmarkt-
gesetze) eine Bewilligung oder Genehmigung eingeholt werden muss, bedarf es einer
entsprechenden Bewilligung oder Genehmigung der FINMA und der Einhaltung der
zusétzlichen Bewilligungsvoraussetzungen.

3 Erhoht die Ausiibung einer Nebendienstleistung, die nach den Finanzmarktgesetzen
keiner Bewilligung oder Genehmigung bedarf, die Risiken einer Finanzmarktinfra-
struktur, so kann die FINMA organisatorische Massnahmen oder die Bereitstellung
zusitzlicher Eigenmittel und ausreichender Liquiditit verlangen.

Art. 11 Auslagerungen

1 Will die Finanzmarktinfrastruktur wesentliche Dienstleistungen wie das Risikoma-
nagement auslagern, so bedarf dies der vorgéngigen Genehmigung der FINMA. Han-
delt es sich um eine von der SNB als systemisch bedeutsam bezeichnete Finanz-
marktinfrastruktur, so hat die FINMA vorgéngig die SNB anzuhoren.

2 Die Finanzmarktinfrastruktur regelt in einer schriftlichen Vereinbarung mit dem
Dienstleistungserbringer die gegenseitigen Rechte und Pflichten.

9  SR956.1
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958.1 Finanzmarktinfrastrukturen

3 Lagert die Finanzmarktinfrastruktur Dienstleistungen aus, so bleibt sie fiir die Erfiil-
lung der Pflichten aus diesem Gesetz verantwortlich.

Art. 12 Mindestkapital
! Das Mindestkapital der Finanzmarktinfrastruktur muss voll einbezahlt sein.
2 Der Bundesrat legt die Hohe des Mindestkapitals fest.

Art. 13 Geschiftskontinuitit

! Eine Finanzmarktinfrastruktur muss {iber eine angemessene Strategie verfiigen, um
den Geschéftsbetrieb bei Eintreten von Schadenereignissen aufrechterhalten oder zeit-
gerecht wiederherstellen zu kénnen.

2 Halt eine Finanzmarktinfrastruktur Vermogenswerte und Positionen von Teilneh-
mern, so hat sie durch angemessene Verfahren dafiir zu sorgen, dass diese bei Entzug
oder Riickgabe der Bewilligung umgehend iibertragen oder abgewickelt werden kon-
nen.

Art. 14 Informationstechnische Systeme
I Eine Finanzmarktinfrastruktur betreibt informationstechnische Systeme, welche:

a. die Erfiillung der Pflichten aus diesem Gesetz sicherstellen und ihren Tétig-
keiten angemessen sind;

b. iiber wirksame Notfallvorkehrungen verfiigen; und
c. die Kontinuitét ihrer Geschéftstitigkeit gewéhrleisten.

2 Sie sieht Vorkehrungen zum Schutz der Integritét und Vertraulichkeit von Informa-
tionen ihrer Teilnehmer und von deren Transaktionen vor.

Art. 15 Finanzgruppen

I Ist eine Finanzmarktinfrastruktur Teil einer Finanzgruppe, so kann die FINMA ihre
Bewilligung vom Bestehen einer angemessenen konsolidierten Aufsicht durch eine
Finanzmarktaufsichtsbehérde abhéngig machen.

2 Als Finanzgruppe im Sinne dieses Gesetzes gelten zwei oder mehrere Unternehmen:
a. von denen mindestens eines als Finanzmarktinfrastruktur tétig ist;
die hauptsichlich im Finanzbereich titig sind; und

c. die eine wirtschaftliche Einheit bilden oder von denen aufgrund anderer Um-
stinde anzunehmen ist, dass ein oder mehrere der Einzelaufsicht unterste-
hende Unternehmen rechtlich verpflichtet oder faktisch gezwungen sind,
Gruppengesellschaften beizustehen.

3 Die Vorschriften des Bankengesetzes vom 8. November 193410 iiber Finanzgruppen
gelten sinngemdss.

10 SR 952.0
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Art. 16 Schutz vor Verwechslung und Tduschung

I Die Bezeichnung der Finanzmarktinfrastruktur darf nicht zu Verwechslung oder
Téuschung Anlass geben.

2 Die Bezeichnungen «Borse», «Multilaterales Handelssystem», «Multilateral Tra-
ding Facility», «MTF», «Zentrale Gegenpartei», «Central Counterparty», «CCP»,
«Effektenabwicklungssystem», «Securities Settlement System», «SSS», «Zentralver-
wahrer», «Central Securities Depository», «CSD», «Transaktionsregister», «Trade
Repository», «TR», «DLT-Handelssystem», «DLT Trading System», «DLT Trading
Facility» und «DLT Exchange» diirfen im Zusammenhang mit dem Anbieten von Fi-
nanzdienstleistungen nur fiir die entsprechenden, diesem Gesetz unterstellten Finanz-
marktinfrastrukturen verwendet werden.!!

Art. 17 Auslandgeschéft
Eine Finanzmarktinfrastruktur erstattet der FINMA Meldung, bevor sie:

a. im Ausland eine Tochtergesellschaft, eine Zweigniederlassung oder eine Ver-
tretung errichtet, erwirbt oder aufgibt;

b. eine qualifizierte Beteiligung an einer ausldndischen Gesellschaft erwirbt oder
aufgibt.

Art. 18 Diskriminierungsfreier und offener Zugang

1 Die Finanzmarktinfrastruktur gewéhrt einen diskriminierungsfreien und offenen Zu-
gang zu ihren Dienstleistungen.

2 Sie kann den Zugang beschrinken, sofern:

a. dadurch die Sicherheit oder die Effizienz gesteigert wird und diese Wirkung
durch andere Massnahmen nicht erreicht werden kann; oder

b. die Eigenschaften des moglichen Teilnehmers den Geschiftsbetrieb der Fi-
nanzmarktinfrastruktur oder ihrer Teilnehmer gefdhrden konnten.

Art. 19 Dokumentations- und Aufbewahrungspflichten

Die Finanzmarktinfrastruktur zeichnet die erbrachten Dienstleistungen, die angewen-
deten Verfahren und Prozesse sowie die ausgeilibten Tétigkeiten auf und bewahrt
samtliche Aufzeichnungen wihrend zehn Jahren auf.

Art. 20 Vermeidung von Interessenkonflikten

Die Finanzmarktinfrastruktur trifft wirksame organisatorische Massnahmen zur Fest-
stellung, Verhinderung, Beilegung und Uberwachung von Interessenkonflikten.

11 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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958.1 Finanzmarktinfrastrukturen

Art. 21 Verbffentlichung wesentlicher Informationen

! Die Finanzmarktinfrastruktur verdffentlicht regelméssig alle fiir die Teilnehmer, die
Emittenten und die Offentlichkeit wesentlichen Informationen, namentlich:

a. Informationen iiber ihre Organisation;
b. die Voraussetzungen fiir die Teilnahme;
c. die Rechte und Pflichten der Teilnehmer und Emittenten.

2 Sie orientiert sich dabei an anerkannten internationalen Standards.

2. Abschnitt:
Besondere Anforderungen fiir systemisch bedeutsame
Finanzmarktinfrastrukturen

Art. 22 Systemisch bedeutsame Finanzmarktinfrastrukturen und
Geschiftsprozesse

1 Zentrale Gegenparteien, Zentralverwahrer, Zahlungssysteme und die DLT-Handels-
systeme, die Dienstleistungen im Bereich der zentralen Verwahrung, der Abrechnung
oder der Abwicklung anbieten, sind systemisch bedeutsam, wenn:12

a. ihre Nichtverfligbarkeit, namentlich aufgrund technischer oder operationeller
Probleme oder finanzieller Schwierigkeiten, zu schwerwiegenden Verlusten,
Liquiditédtsengpéssen oder operationellen Problemen bei Finanzintermedidren
oder anderen Finanzmarktinfrastrukturen fithren oder schwerwiegende St6-
rungen an den Finanzmaérkten zur Folge haben kann; oder

b. Zahlungs- oder Lieferschwierigkeiten einzelner Teilnehmer iiber sie auf an-
dere Teilnehmer oder verbundene Finanzmarktinfrastrukturen iibertragen
werden konnen und bei diesen zu schwerwiegenden Verlusten, Liquiditéts-
engpdssen oder operationellen Problemen fiithren oder schwerwiegende Sto6-
rungen an den Finanzmairkten zur Folge haben kénnen.

2 Ein Geschéftsprozess einer Finanzmarktinfrastruktur nach Absatz 1 ist systemisch
bedeutsam, wenn:

a. seine Nichtverfligbarkeit zu schwerwiegenden Verlusten, Liquiditidtsengpés-
sen oder operationellen Problemen bei Finanzintermedidren oder anderen Fi-
nanzmarktinfrastrukturen fithren oder schwerwiegende Stérungen an den Fi-
nanzmadrkten zur Folge haben kann; und

b. die Teilnehmer den Geschéftsprozess kurzfristig nicht substituieren kénnen.

12 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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Art. 23 Besondere Anforderungen

I Systemisch bedeutsame Finanzmarktinfrastrukturen miissen zur Absicherung der
von ihnen ausgehenden Risiken fiir die Stabilitdt des Finanzsystems besondere An-
forderungen erfiillen.

2 Die besonderen Anforderungen miissen anerkannten internationalen Standards
Rechnung tragen. Sie konnen die vertraglichen Grundlagen, die verwendeten Zah-
lungsmittel, das Risikomanagement, die Geschéftskontinuitdt und die informations-
technischen Systeme betreffen.

3 Die SNB regelt die Einzelheiten in einer Verordnung.

4 Die SNB kann nach Anhorung der FINMA systemisch bedeutsame Finanzmarktinf-
rastrukturen mit Sitz im Ausland, die nach Artikel 19 Absatz 2 des Nationalbankge-
setzes vom 3. Oktober 200313 (NBG) unter die Uberwachung der SNB fallen, von der
Einhaltung der besonderen Anforderungen befreien, wenn:

a. sie im Ausland einer gleichwertigen Aufsicht und Uberwachung unterliegen;
und

b. die fiir die Aufsicht und Uberwachung zustindigen Behdrden mit der SNB
nach Artikel 21 Absatz 2 NBG!4 zusammenarbeiten.

Art. 24 Stabilisierungs- und Abwicklungsplanung

! Eine systemisch bedeutsame Finanzmarktinfrastruktur erstellt einen Stabilisierungs-
plan. Darin legt sie dar, mit welchen Massnahmen sie sich im Fall einer Krise nach-
haltig so stabilisieren will, dass sie ihre systemisch bedeutsamen Geschiftsprozesse
fortfiihren kann.

2 Die FINMA erstellt einen Abwicklungsplan und legt darin dar, wie eine von ihr an-
geordnete Sanierung oder Liquidation der systemisch bedeutsamen Finanzmarktinf-
rastruktur durchgefiihrt werden kann. Sie hort die SNB zum Abwicklungsplan an.

3 Die Finanzmarktinfrastruktur reicht der FINMA den Stabilisierungsplan sowie die
fiir die Erstellung des Abwicklungsplans erforderlichen Informationen ein.

4 Sie setzt die im Abwicklungsplan vorgesehenen Massnahmen vorbereitend um, so-
weit dies fiir die ununterbrochene Weiterfithrung der systemisch bedeutsamen Ge-
schéftsprozesse notwendig ist.

3. Abschnitt: Bewilligungsverfahren

Art. 25

I Die FINMA informiert die SNB iiber Bewilligungsgesuche von zentralen Gegen-
parteien, Zentralverwahrern, Zahlungssystemen und den DLT-Handelssystemen, die

13 SR 951.11
14 Heute: nach Art. 21 Bst. b NBG.
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Dienstleistungen im Bereich der zentralen Verwahrung, der Abrechnung oder der Ab-
wicklung anbieten.!5

2 Die SNB bezeichnet nach Anhérung der FINMA durch Verfiigung die systemisch
bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen und deren systemisch bedeutsame Ge-
schiftsprozesse nach Artikel 22. Sie legt zudem durch Verfiigung fest, welche beson-
deren Anforderungen nach Artikel 23 die einzelne systemisch bedeutsame Finanz-
marktinfrastruktur erfiillen muss, und beurteilt, ob sie diese erfiillt.

3 Erfullt die systemisch bedeutsame Finanzmarktinfrastruktur die besonderen Anfor-
derungen, so erteilt die FINMA die Bewilligung, wenn auch die iibrigen Bewilli-
gungsvoraussetzungen erfiillt sind.

4 Die FINMA genehmigt nach Anhérung der SNB den Stabilisierungsplan einer sys-
temisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastruktur nach Artikel 24.

5 Gelangt die SNB zum Schluss, dass eine Finanzmarktinfrastruktur nicht systemisch
bedeutsam ist, so teilt sie dies der FINMA mit. Sind die allgemeinen Bewilligungsvo-
raussetzungen erfiillt, so erteilt die FINMA die Bewilligung.

6 Bei Gesuchen um Anerkennung auslidndischer zentraler Gegenparteien findet das
Verfahren sinngemiss Anwendung.

2. Kapitel:
Handelsplitze, organisierte Handelssysteme und Strombdrsen

1. Abschnitt: Handelsplitze

Art. 26 Begriffe
In diesem Gesetz gelten als:
a. Handelsplatz: eine Borse oder ein multilaterales Handelssystem;

b. Bdérse: eine Einrichtung zum multilateralen Handel von Effekten, an der Ef-
fekten kotiert werden und die den gleichzeitigen Austausch von Angeboten
unter mehreren Teilnehmern sowie den Vertragsabschluss nach nichtdiskreti-
ondren Regeln bezweckt;

c. multilaterales Handelssystem: eine Einrichtung zum multilateralen Handel
von Effekten, die den gleichzeitigen Austausch von Angeboten unter mehre-
ren Teilnehmern sowie den Vertragsabschluss nach nichtdiskretioniren Re-
geln bezweckt, ohne Effekten zu kotieren.

Art. 27 Selbstregulierung

! Der Handelsplatz gewéhrleistet unter Aufsicht der FINMA eine eigene, seiner Té-
tigkeit angemessene Regulierungs- und Uberwachungsorganisation.

15 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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2 Die dem Handelsplatz iibertragenen Regulierungs- und Uberwachungsaufgaben
miissen durch unabhéngige Stellen wahrgenommen werden. Die leitenden Personen
dieser Stellen miissen:

a.  Gewibhr fiir eine einwandfreie Geschiftstétigkeit bieten;

b. einen guten Ruf geniessen; und

c. die fiir die Funktion erforderlichen fachlichen Qualifikationen aufweisen.
3 Die Wahl der Personen nach Absatz 2 bedarf der Genehmigung der FINMA.

4 Der Handelsplatz unterbreitet seine Reglemente und deren Anderungen der FINMA
zur Genehmigung.

Art. 28 Organisation des Handels

I Der Handelsplatz erldsst ein Reglement zur Organisation eines geordneten und
transparenten Handels.

2 Er fiihrt chronologische Aufzeichnungen iiber sémtliche bei ihm getétigten Auftrage
und Geschéfte sowie iiber die ihm gemeldeten Geschifte. Zu erfassen sind namentlich
Zeitpunkt, beteiligte Teilnehmer, Effekten, Stiickzahl oder Nominalwert und Preis der
gehandelten Effekten.

Art. 29 Vor- und Nachhandelstransparenz

I Der Handelsplatz veroffentlicht die aktuellen Geld- und Briefkurse fiir Aktien und
andere Effekten sowie die Tiefe der Handelspositionen zu diesen Kursen (Vorhandel-
stransparenz).

2 Er verdffentlicht zudem umgehend Informationen zu den am Handelsplatz getétigten
Abschliissen und zu den ihm gemeldeten ausserhalb des Handelsplatzes getdtigten
Abschliissen in sdmtlichen zum Handel zugelassenen Effekten (Nachhandelstranspa-
renz). Zu verdffentlichen sind namentlich der Preis, das Volumen und der Zeitpunkt
der Abschliisse.

3 Der Bundesrat regelt unter Beriicksichtigung anerkannter internationaler Standards
und der ausldndischen Rechtsentwicklung:

a. fiir welche anderen Effekten die Vorhandelstransparenz gilt;

b. Ausnahmen von der Vor- und Nachhandelstransparenz, insbesondere im Zu-
sammenhang mit Effektengeschéften, die ein grosses Volumen aufweisen,
oder die von der SNB getitigt werden.

Art. 30 Sicherstellung eines geordneten Handels

I Der Handelsplatz, der eine technische Plattform betreibt, muss iiber ein Handelssys-
tem verfligen, das auch bei hoher Handelstdtigkeit einen geordneten Handel gewéhr-
leistet.

2 Er trifft wirksame Vorkehrungen, um Storungen in seinem Handelssystem zu ver-
meiden.
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Art. 31 Uberwachung des Handels

I Der Handelsplatz iiberwacht die Kursbildung und die am Handelsplatz getétigten
Abschliisse so, dass das Ausniitzen von Insiderinformationen, Kurs- und Marktmani-
pulationen sowie andere Gesetzes- und Reglementsverletzungen aufgedeckt werden
konnen. Zu diesem Zweck untersucht er zudem die ihm gemeldeten oder anderweitig
zur Kenntnis gebrachten, ausserhalb des Handelsplatzes getétigten Abschliisse.

2 Bei Verdacht auf Gesetzesverletzungen oder sonstige Missstidnde benachrichtigt die
fiir die Uberwachung des Handels zustéindige Stelle (Handelsiiberwachungsstelle) die
FINMA. Betreffen die Gesetzesverletzungen Straftatbestinde, so informiert sie zu-
sitzlich unverziiglich die zustdndige Strafverfolgungsbehorde.

3 Die FINMA, die zustéindige Strafverfolgungsbehorde, die Ubernahmekommission
und die Handelstiberwachungsstelle tauschen Informationen aus, die sie im Rahmen
der Zusammenarbeit und zur Erflillung ihrer Aufgaben benétigen. Sie verwenden die
erhaltenen Informationen ausschliesslich zur Erfiillung ihrer jeweiligen Aufgaben.

Art. 32 Zusammenarbeit zwischen Handelsiiberwachungsstellen

! Inldndische Handelsiiberwachungsstellen unterschiedlicher Handelsplitze regeln
vertraglich den kostenlosen gegenseitigen Austausch von Handelsdaten, sofern an den
betreffenden Handelsplétzen:

a. identische Effekten zum Handel zugelassen sind; oder

b. Effekten zum Handel zugelassen sind, die die Preisfindung von Effekten, die
am anderen Handelsplatz zum Handel zugelassen sind, beeinflussen.

2 Sie verwenden die erhaltenen Daten ausschliesslich zur Erfiillung ihrer jeweiligen
Aufgaben.

3 Inldndische Handelsiiberwachungsstellen kénnen den gegenseitigen Informations-
austausch mit ausldndischen Handelsiiberwachungsstellen vereinbaren, sofern:

a. die Voraussetzungen gemiss Absatz 1 erfiillt sind; und

b. die betreffende ausldndische Handelsiiberwachungsstelle einer gesetzlichen
Geheimhaltungspflicht unterliegt.

Art. 33 Einstellung des Handels

1 Stellt eine Borse den Handel in einer Effekte, die an ihr kotiert ist, auf Initiative des
Emittenten oder aufgrund ausserordentlicher Umsténde ein, so verdffentlicht sie die-
sen Entscheid umgehend.

2 Wird der Handel in einer Effekte eingestellt, so stellen auch alle anderen Handels-
plétze, an denen die betroffene Effekte zum Handel zugelassen ist, den Handel ein.

Art. 34 Zulassung von Teilnehmern

I Der Handelsplatz erldsst ein Reglement iiber die Zulassung, die Pflichten und den
Ausschluss von Teilnehmern und beachtet dabei insbesondere den Grundsatz der
Gleichbehandlung.
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2 Als Teilnehmer eines Handelsplatzes konnen zugelassen werden:16

a.l7 Wertpapierhduser nach Artikel 41 des Finanzinstitutsgesetzes vom 15. Juni
201818 (FINIG);

b. weitere von der FINMA nach Artikel 3 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes
vom 22. Juni 20071% (FINMAG) Beaufsichtigte, sofern der Handelsplatz si-
cherstellt, dass sie gleichwertige technische und operative Voraussetzungen
erfiillen wie Wertpapierhduser20;

c. von der FINMA nach Artikel 40 bewilligte auslédndische Teilnehmer;
d. die SNB;

e.2l der Bund;

f.22 die Schweizerische Unfallversicherungsanstalt (Suva);

g.23 die Ausgleichsfonds AHV/IV/EO (compenswiss).

3 Der Handelsplatz kann weitere Einrichtungen als Teilnehmer zulassen, wenn er si-
cherstellt, dass sie gleichwertige technische und operative Voraussetzungen erfiillen
wie Wertpapierhduser, und diese Einrichtungen:

a. Offentliche Aufgaben wahrnehmen und fiir die Wahrnehmung dieser Aufga-
ben auf eine Teilnahme angewiesen sind; und

b. iber eine professionelle Tresorerie verfiigen.24

Art. 35 Zulassung von Effekten durch eine Borse

1 Die Borse erldsst ein Reglement iiber die Zulassung von Effekten zum Handel, ins-
besondere iiber die Kotierung von Effekten.

2 Dieses trigt anerkannten internationalen Standards Rechnung und enthilt insbeson-
dere Vorschriften:

16 Fassung gemiss Anhang Ziff. 9 des BG vom 17. Dez. 2021 (Insolvenz und Einlagensi-
cherung), in Kraft seit 1. Jan. 2023 (AS 2022 732; BB1 2020 6359).

17" Fassung gemiss Anhang Ziff. II 18 des Finanzinstitutsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2018 5247, 2019 4631; BB1 2015 8901).

18" SR 954.1

19 SR 956.1

20 Ausdruck gemiss Anhang Ziff. II 18 des Finanzinstitutsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2018 5247, 2019 4631; BBI1 2015 8901). Diese And. wurde im
ganzen Erlass beriicksichtigt.

21 Eingefiigt durch Anhang Ziff. 9 des BG vom 17. Dez. 2021 (Insolvenz und Einlagensi-
cherung), in Kraft seit 1. Jan. 2023 (AS 2022 732; BBI 2020 6359).

22 Eingefiigt durch Anhang Ziff. 9 des BG vom 17. Dez. 2021 (Insolvenz und Einlagensi-
cherung), in Kraft seit 1. Jan. 2023 (AS 2022 732; BB1 2020 6359).

23 Eingefligt durch Anhang Ziff. 9 des BG vom 17. Dez. 2021 (Insolvenz und Einlagensi-
cherung), in Kraft seit 1. Jan. 2023 (AS 2022 732; BB1 2020 6359).

24 Eingefiigt durch Anhang Ziff. 9 des BG vom 17. Dez. 2021 (Insolvenz und Einlagensi-
cherung), in Kraft seit 1. Jan. 2023 (AS 2022 732; BBI 2020 6359).
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a.25 iber die Anforderungen an die Effekten und die Emittenten sowie die Pflich-
ten des Emittenten, der von ihm Beauftragten und von Dritten im Zusammen-
hang mit der Kotierung oder der Zulassung der Effekten zum Handel;

b. iiber die Offenlegung von Informationen, auf welche die Anlegerinnen und
Anleger fiir die Beurteilung der Eigenschaften der Effekten und die Qualitét
des Emittenten angewiesen sind;

c. iber die Pflichten des Emittenten, der von ihm Beauftragten und von Dritten
wihrend der Dauer der Kotierung oder der Zulassung der Effekten zum Han-
del;

d. nach denen zur Zulassung von Beteiligungspapieren und Anleihensobligatio-
nen die Artikel 7 und 826 des Revisionsaufsichtsgesetzes vom 16. Dezember
200527 (RAG) einzuhalten sind.

2bis Die Prospektpflicht richtet sich ausschliesslich nach den Artikeln 35-57 des Fi-
nanzdienstleistungsgesetzes vom 15. Juni 201828.29

3 Die Borse iiberwacht die Einhaltung des Reglements und ergreift bei Verstossen die
vertraglich vorgesehenen Sanktionen.

Art. 36 Zulassung von Effekten durch ein multilaterales Handelssystem

I Das multilaterale Handelssystem erldsst ein Reglement iiber die Zulassung von Ef-
fekten zum Handel. Es legt darin insbesondere fest, welches die Anforderungen an
die Effekten und die Emittenten oder Dritte im Zusammenhang mit der Zulassung
zum Handel sind.30

2 Es iiberwacht die Einhaltung des Reglements und ergreift bei Verstossen die ver-
traglich vorgesehenen Sanktionen.

3 Die Prospektpflicht richtet sich ausschliesslich nach den Artikeln 35-57 des Finanz-
dienstleistungsgesetzes vom 15. Juni 20183132

Art. 37 Beschwerdeinstanz

I Der Handelsplatz bestellt eine unabhéngige Beschwerdeinstanz, die in folgenden
Fillen angerufen werden kann:

a. bei Verweigerung der Zulassung eines Teilnehmers;

25 Fassung gemiss Anhang Ziff. 5 des Finanzdienstleistungsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2019 4417; BB1 2015 8901).

26 Artikel 8 Abs. 1 Bst. ¢ und d sind nie in Kraft getreten.

27 SR 221.302

28 SR 950.1

29  Eingefiigt durch Anhang Ziff. 5 des Finanzdienstleistungsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2019 4417; BB1 2015 8901).

30 Fassung gemiss Anhang Ziff. 5 des Finanzdienstleistungsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2019 4417; BB1 2015 8901).

31 SR 950.1

32 Eingefiigt durch Anhang Ziff. 5 des Finanzdienstleistungsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2019 4417; BB1 2015 8901).
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b. Dbei Verweigerung der Zulassung einer Effekte;
c. bei Ausschluss eines Teilnehmers;
d. bei Widerruf der Effektenzulassung.

2 Er regelt deren Organisation und Verfahren.

3 Die Organisationsstruktur, die Verfahrensvorschriften und die Ernennung der Mit-
glieder der Beschwerdeinstanz bediirfen der Genehmigung durch die FINMA.

4 Nach der Durchfithrung des Beschwerdeverfahrens kann Klage beim Zivilgericht
erhoben werden.

Art. 38 Aufzeichnungspflicht der Teilnehmer

Die an einem Handelsplatz zugelassenen Teilnehmer zeichnen die Auftrage und die
von ihnen getitigten Geschéfte mit allen Angaben auf, die fiir deren Nachvollziehbar-
keit und fiir die Beaufsichtigung ihrer Tétigkeit erforderlich sind.

Art. 39 Meldepflicht der Teilnehmer

! Die an einem Handelsplatz zugelassenen Teilnehmer haben die fiir die Transparenz
des Effektenhandels erforderlichen Meldungen zu erstatten.

2 Die FINMA legt fest, welche Informationen wem in welcher Form weiterzuleiten
sind.

3 Die SNB ist im Rahmen der Erfiillung ihrer 6ffentlichen Aufgaben von der Melde-
pflicht ausgenommen.

Art. 40 Bewilligung ausléndischer Teilnehmer

I Die FINMA erteilt einem ausldndischen Teilnehmer, welcher an einem Schweizer
Handelsplatz teilnehmen will, in der Schweiz aber keinen Sitz hat, eine Bewilligung,
wenn:

a. er einer angemessenen Regulierung und Aufsicht untersteht;

er der Schweizer Regulierung gleichwertige Verhaltens-, Aufzeichnungs- und
Meldepflichten erfiillt;

c. er sicherstellt, dass seine Aktivititen von den Aktivititen von allfdllig bewil-
ligten Schweizer Einheiten getrennt sind; und

d. die zustindigen Aufsichtsbehérden:
1. keine Einwénde gegen dessen Tatigkeit in der Schweiz erheben,
2. der FINMA Amtshilfe leisten.
2 Sie kann die Bewilligung verweigern, wenn der Staat, in dem der ausldndische Teil-
nehmer seinen Sitz hat, den Schweizer Teilnehmern weder tatsdchlichen Zugang zu
seinen Markten gewéhrt noch die gleichen Wettbewerbsmdglichkeiten bietet wie in-

lindischen Handelsteilnehmern. Vorbehalten bleiben abweichende internationale
Verpflichtungen.
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3 Ein ausldndischer Teilnehmer, der bereits an einem Schweizer Handelsplatz teil-
nimmt, teilt der FINMA mit, wenn er Teilnehmer eines weiteren Schweizer Handels-
platzes werden mochte. Diesfalls hat die ausldndische Aufsichtsbehdrde zu bestitigen,
dass sie keine Einwénde gegen die Ausweitung der Tatigkeit des ausldndischen Teil-
nehmers in der Schweiz erhebt.

4 Fiir die Teilnahme an geldpolitischen Operationen mit der SNB bedarf es keiner
Bewilligung der FINMA.

Art. 41 Anerkennung auslédndischer Handelsplitze

I Handelspldtze mit Sitz im Ausland haben die Anerkennung der FINMA einzuholen,
bevor sie von der FINMA beaufsichtigten Schweizer Teilnehmern direkten Zugang
zu ihren Einrichtungen gewidhren.

2 Die FINMA erteilt die Anerkennung, wenn:

a. der ausldndische Handelsplatz einer angemessenen Regulierung und Aufsicht
untersteht; und
b. die zustidndigen ausldndischen Aufsichtsbehdrden:

1. keine Einwénde gegen die grenziiberschreitende Tétigkeit des ausléndi-
schen Handelsplatzes erheben,

2. zusichern, dass sie die FINMA benachrichtigen, wenn sie bei Schweizer
Teilnehmern Gesetzesverletzungen oder sonstige Missstdnde feststellen,
und

3. der FINMA Amtshilfe leisten.
3 Ein ausléndischer Handelsplatz gilt als anerkannt, wenn die FINMA feststellt, dass:

a. der Staat, in dem der Handelsplatz seinen Sitz hat, seine Handelspldtze ange-
messen reguliert und beaufsichtigt; und

b. die Voraussetzungen nach Absatz 2 Buchstabe b erfiillt sind.

4 Die FINMA kann die Anerkennung verweigern, wenn der Staat, in dem der auslén-
dische Handelsplatz seinen Sitz hat, den Schweizer Handelsplidtzen weder tatséchli-
chen Zugang zu seinen Mérkten gewéhrt noch die gleichen Wettbewerbsmoglichkei-
ten bietet wie inldndischen Handelspldtzen. Vorbehalten bleiben abweichende
internationale Verpflichtungen.

2. Abschnitt: Organisierte Handelssysteme

Art. 42 Begriff
Als organisiertes Handelssystem gilt eine Einrichtung zum:

a. multilateralen Handel von Effekten oder anderen Finanzinstrumenten, die den
Austausch von Angeboten sowie den Vertragsabschluss nach diskretiondren
Regeln bezweckt;
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b. multilateralen Handel von Finanzinstrumenten, die keine Effekten sind, die
den Austausch von Angeboten sowie den Vertragsabschluss nach nichtdiskre-
tiondren Regeln bezweckt;

c. bilateralen Handel von Effekten oder anderen Finanzinstrumenten, die den
Austausch von Angeboten bezweckt.

Art. 43 Bewilligungs- oder Anerkennungspflicht

1 Wer ein organisiertes Handelssystem betreibt, bedarf einer Bewilligung als Bank,
Wertpapierhaus oder DLT-Handelssystem oder einer Bewilligung oder Anerkennung
als Handelsplatz.33

2 Keiner Bewilligung bedarf der Betrieb eines organisierten Handelssystems inner-
halb einer Finanzgruppe, wenn er durch eine juristische Person erfolgt, die:

a. direkt von einer Finanzmarktinfrastruktur beherrscht wird; und
b. der konsolidierten Aufsicht durch die FINMA untersteht.

Art. 44 Organisation und Vermeidung von Interessenkonflikten
Wer ein organisiertes Handelssystem betreibt, muss:
a. dieses von den iibrigen Geschéftstitigkeiten getrennt betreiben;

b.  wirksame organisatorische Massnahmen zur Feststellung, Verhinderung, Bei-
legung und Uberwachung von Interessenkonflikten treffen;

c. bei der Tatigung von Eigengeschiften liber das von ihm betriebene organi-
sierte Handelssystem sicherstellen, dass die Kundeninteressen umfassend ge-
wahrt werden.

Art. 45 Sicherstellung eines geordneten Handels

I Wer ein organisiertes Handelssystem betreibt, muss sicherstellen, dass dieses auch
bei hoher Handelstétigkeit einen geordneten Handel gewihrleistet.

2 Er trifft wirksame Vorkehrungen, um Stérungen im Handelssystem zu vermeiden.

Art. 46 Handelstransparenz

I Wer ein organisiertes Handelssystem betreibt, verdffentlicht Informationen zu den
am Handelssystem getétigten Abschliissen, namentlich den Preis, das Volumen und
den Zeitpunkt der Abschliisse.

33 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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2 Der Bundesrat regelt unter Beriicksichtigung anerkannter internationaler Standards
und der ausldndischen Rechtsentwicklung Ausnahmen von dieser Verdffentlichungs-
pflicht, insbesondere im Zusammenhang mit Geschéften, die ein grosses Volumen
aufweisen, oder die von der SNB getitigt werden.

3 Er kann in Ubereinstimmung mit anerkannten internationalen Standards die Aus-
dehnung der Veréffentlichungspflicht auf die Vorhandelstransparenz vorsehen.

3. Abschnitt: Stromboérsen

Art. 47

I Der Bundesrat kann fiir Borsen, die dem Handel mit Stromderivaten dienen, und den
Handel an diesen Borsen Vorschriften erlassen, die von diesem Gesetz abweichen,
um den Besonderheiten des Strommarkts Rechnung zu tragen, insbesondere um das
offentliche Interesse an einer gesicherten Stromversorgung zu wahren.

2 Er kann die FINMA ermichtigen, im Einvernehmen mit der Elektrizitdtskommis-
sion in Belangen von beschrankter Tragweite, namentlich in vorwiegend technischen
Angelegenheiten, Bestimmungen zu erlassen.

3. Kapitel: Zentrale Gegenparteien
1. Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen

Art. 48 Begriff

Als zentrale Gegenpartei gilt eine Einrichtung, die gestiitzt auf einheitliche Regeln
und Verfahren zwischen Gegenparteien eines Effektengeschéfts oder eines anderen
Kontrakts iiber Finanzinstrumente tritt und somit als Kaufer fiir jeden Verkaufer und
als Verkéaufer fiir jeden Kéufer fungiert.

Art. 49 Sicherheiten

I Die zentrale Gegenpartei verlangt von ihren Teilnehmern angemessene Sicherhei-
ten, insbesondere in Form von Ersteinschusszahlungen (Initial Margins), Nachschuss-
zahlungen (Variation Margins) und Beitrdgen an den Ausfallfonds (Default Fund).

2 Diese Sicherheiten sind mindestens so zu bemessen, dass:

a. die Nachschusszahlungen eines Teilnehmers die laufenden Kreditrisiken auf-
grund realisierter Marktpreisverdnderungen decken;

b. die Ersteinschusszahlungen eines Teilnehmers die potenziellen Kreditrisiken,
die sich bei dessen Ausfall fiir eine zentrale Gegenpartei aufgrund der erwar-
teten Marktpreisverdnderungen ergeben, mit hoher Wahrscheinlichkeit de-
cken;
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c. die Ersteinschusszahlungen, Nachschusszahlungen und Ausfallfondsbeitrige
ausreichen, um den Verlust zu decken, der beim Ausfall des Teilnehmers, ge-
geniiber dem die zentrale Gegenpartei die grosste Risikoposition aufweist, un-
ter extremen, aber plausiblen Marktbedingungen entsteht.

3 Die zentrale Gegenpartei akzeptiert ausschliesslich Sicherheiten, die liquide sind
und nur geringe Kredit- und Marktrisiken aufweisen. Sie bewertet die Sicherheiten
vorsichtig.

Art. 50 Erfiillung der Zahlungsverpflichtungen

! Die zentrale Gegenpartei und ihre Teilnehmer erfiillen ihre gegenseitigen Zahlungs-
verpflichtungen durch die Ubertragung von bei einer Zentralbank gehaltenen Sicht-
guthaben.

2 Ist dies unmoglich oder nicht praktikabel, so verwenden sie ein Zahlungsmittel mit
geringen Kredit- und Liquiditétsrisiken. Die zentrale Gegenpartei minimiert und {iber-
wacht diese Risiken laufend.

Art. 51 Eigenmittel und Risikoverteilung

I Die zentrale Gegenpartei muss einzeln und auf konsolidierter Basis {iber angemes-
sene Eigenmittel verfiigen und ihre Risiken angemessen verteilen.

2 Der Bundesrat legt die Hohe der Eigenmittel nach Massgabe der Geschéftstétigkeit
und der Risiken fest und bestimmt die Anforderungen an die Risikoverteilung.

Art. 52 Liquiditét
I Die zentrale Gegenpartei muss iiber Liquiditit verfiigen, die ausreicht, um:

a. ihren Zahlungsverpflichtungen auch beim Ausfall des Teilnehmers, gegen-
iiber dem sie die grosste Risikoposition aufweist, unter extremen, aber plau-
siblen Marktbedingungen in allen Wéhrungen nachzukommen; und

b. ihre Dienstleistungen und Tatigkeiten ordnungsgemaéss ausfiihren zu konnen.

2 Sie legt ihre Finanzmittel ausschliesslich in bar oder in liquiden Finanzinstrumenten
mit geringem Markt- und Kreditrisiko an.

Art. 53 Verfahren bei Ausfall eines Teilnehmers

I Die zentrale Gegenpartei sieht Massnahmen zur Begrenzung der Kredit- und Liqui-
ditdtsrisiken vor, welche beim Ausfall eines Teilnehmers entstehen.

2 Sie verwendet zur Deckung allfélliger Verluste beim Ausfall eines Teilnehmers die
Sicherheiten und Eigenmittel in folgender Reihenfolge:

a. Einschusszahlungen des ausgefallenen Teilnehmers;
b. Ausfallfondsbeitrige des ausgefallenen Teilnehmers;
c. zugeordnete Eigenmittel der zentralen Gegenpartei;

d. Ausfallfondsbeitrdge der nicht ausgefallenen Teilnehmer.
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3 Sie sicht Regeln vor, wie weitergehende Verluste gedeckt werden. Sie darf nicht:

a. die von nicht ausgefallenen Teilnehmern geleisteten Einschusszahlungen ver-
wenden, um Verluste aufgrund des Ausfalls eines anderen Teilnehmers zu de-
cken;

b. die Sicherheiten von indirekten Teilnehmern verwenden, um Verluste auf-
grund des Ausfalls eines Teilnehmers oder eines anderen indirekten Teilneh-
mers zu decken; oder

c. den bei ihr hinterlegten iiber die Einschussforderung hinausgehenden Uber-
schuss eines indirekten Teilnehmers nach Artikel 59 Absatz 3 verwenden, um
Verluste aufgrund des Ausfalls eines Teilnehmers oder eines anderen indirek-
ten Teilnehmers zu decken.

Art. 54 Segregierung
! Die zentrale Gegenpartei muss:

a. ihre eigenen Vermogenswerte, Forderungen und Verpflichtungen von den Si-
cherheiten, Forderungen und Verpflichtungen ihrer Teilnehmer trennen; und

b.  Sicherheiten, Forderungen und Verpflichtungen eines Teilnehmers von den-
jenigen anderer Teilnehmer trennen.

2 Sie bietet ihren Teilnehmern die Moglichkeit:

a. eigene Sicherheiten, Forderungen und Verpflichtungen von denjenigen der in-
direkten Teilnehmer zu trennen;

b. die Sicherheiten, Forderungen und Verpflichtungen der indirekten Teilneh-
mer gemeinsam (Omnibus-Kunden-Kontentrennung) oder gesondert (Einzel-
kunden-Kontentrennung) zu halten und aufzuzeichnen.

Art. 55 Ubertragbarkeit

I Die zentrale Gegenpartei stellt sicher, dass bei Ausfall eines Teilnehmers Sicherhei-
ten, Forderungen und Verpflichtungen, die der Teilnehmer fiir Rechnung eines indi-
rekten Teilnehmers hélt, auf einen vom indirekten Teilnechmer benannten anderen
Teilnehmer iibertragen werden konnen.

2 Ein Teilnehmer gilt als ausgefallen, wenn:

a. er innerhalb der von der zentralen Gegenpartei festgesetzten Frist die Zulas-
sungsvoraussetzungen, welche die finanzielle Leistungsféhigkeit des Teilneh-
mers betreffen, nicht erfiillt; oder

b. ein Zwangsliquidationsverfahren zum Zwecke der Generalexekution iiber ihn
erdffnet wurde.
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2. Abschnitt: Interoperabilititsvereinbarungen

Art. 56 Diskriminierungsfreier Zugang

1 Zentrale Gegenparteien konnen Vereinbarungen iiber die interoperable Abrechnung
von Finanztransaktionen (Interoperabilititsvereinbarungen) schliessen.

2 Eine zentrale Gegenpartei hat das Gesuch einer anderen zentralen Gegenpartei be-
treffend den Abschluss einer Interoperabilititsvereinbarung anzunehmen, es sei denn,
der Abschluss dieser Vereinbarung gefahrdet die Sicherheit und die Effizienz der Ab-
rechnung.

Art. 57 Genehmigung

I Der Abschluss einer Interoperabilitidtsvereinbarung unterliegt der Genehmigung
durch die FINMA.

2 Die Interoperabilititsvereinbarung wird genehmigt, wenn:

a. die jeweiligen Rechte und Pflichten der zentralen Gegenparteien geregelt
sind;

b. die zentralen Gegenparteien iiber angemessene Verfahren und Instrumente
zur Bewirtschaftung der Risiken, die aus der Interoperabilititsvereinbarung
entstehen, verfiigen;

c. die zentrale Gegenpartei die aus der Interoperabilititsvereinbarung entstehen-
den Kredit- und Liquiditdtsrisiken deckt, indem sie von der anderen zentralen
Gegenpartei umgehend angemessene Sicherheiten verlangt;

d. die zentralen Gegenparteien von der FINMA bewilligt oder anerkannt sind;

e. die Behorden, die fiir die Aufsicht und Uberwachung der ausléndischen zent-
ralen Gegenpartei zustdndig sind, mit den zustdndigen Schweizer Behorden
zusammenarbeiten.

3 Sofern eine der an der Interoperabilititsvereinbarung beteiligten zentralen Gegen-
parteien systemisch bedeutsam ist, holt die FINMA vor der Genehmigung die Zustim-
mung der SNB ein.

4 Weitet eine an einer Interoperabilitéitsvereinbarung beteiligte zentrale Gegenpartei
ihre Tétigkeit auf einen neuen Handelsplatz aus und werden damit keine neuen Risi-
ken begriindet, so bedarf die Interoperabilititsvereinbarung keiner neuen Genehmi-

gung.

3. Abschnitt: Teilnehmer

Art. 58 Preisbekanntgabe

Die Teilnehmer einer zentralen Gegenpartei, die indirekten Teilnehmern den Zugang
zu einer zentralen Gegenpartei ermdglichen, machen die Preise fiir die Dienstleistun-
gen, die sie im Zusammenhang mit der Abrechnung erbringen, 6ffentlich bekannt.
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Art. 59 Segregierung

I Ein Teilnehmer einer zentralen Gegenpartei trennt bei der zentralen Gegenpartei und
in eigenen Konten gefiihrte eigene Vermogenswerte, Forderungen und Verpflichtun-
gen von den Sicherheiten, Forderungen und Verpflichtungen der indirekten Teilneh-
mer.

2 Er bietet den indirekten Teilnehmern die Moglichkeit, die Sicherheiten, Forderungen
und Verpflichtungen gemeinsam mit denjenigen anderer indirekter Teilnehmer (Om-
nibus-Kunden-Kontentrennung) oder gesondert (Einzelkunden-Kontentrennung) zu
halten und aufzuzeichnen.

3 Wihlt ein indirekter Teilnehmer die Einzelkunden-Kontentrennung, so muss der
Teilnehmer jeden iiber die Einschussforderung an den indirekten Teilnehmer hinaus-
gehenden Uberschuss bei der zentralen Gegenpartei hinterlegen und von den Ein-
schusszahlungen anderer indirekter Teilnehmer unterscheiden.

4 Ein Teilnehmer einer zentralen Gegenpartei macht die Kosten und die Einzelheiten
zum Umfang des durch die Kontenfithrung nach Absatz 2 gewiahrten Schutzes 6ffent-
lich bekannt.

4. Abschnitt: Anerkennung auslindischer zentraler Gegenparteien

Art. 60

1 Eine zentrale Gegenpartei mit Sitz im Ausland muss die Anerkennung der FINMA
einholen, bevor sie:

a. beaufsichtigten Schweizer Teilnehmern direkten Zugang zu ihrer Einrichtung
gewihrt;
b. Dienstleistungen fiir eine Schweizer Finanzmarktinfrastruktur erbringt;

c. mit einer schweizerischen zentralen Gegenpartei eine Interoperabilitéitsver-
einbarung eingeht.

2 Die FINMA erteilt die Anerkennung, wenn:

a. die auslidndische zentrale Gegenpartei einer angemessenen Regulierung und

Aufsicht untersteht; und

b. die zustindigen ausldndischen Aufsichtsbehorden:

1. keine Einwénde gegen die grenziiberschreitende Tatigkeit der auslédndi-
schen zentralen Gegenpartei erheben,

2. zusichern, dass sie die FINMA benachrichtigen, wenn sie bei Schweizer
Teilnehmern Gesetzesverletzungen oder sonstige Missstdnde feststellen,
und

3. der FINMA Amtshilfe leisten.

3 Sie kann die Anerkennung verweigern, wenn der Staat, in dem die ausléndische
zentrale Gegenpartei ihren Sitz hat, den schweizerischen zentralen Gegenparteien we-
der tatsdchlichen Zugang zu ihren Markten gewédhrt noch die gleichen Wettbewerbs-

22/60



Finanzmarktinfrastrukturgesetz 958.1

moglichkeiten bietet wie inldndischen zentralen Gegenparteien. Vorbehalten bleiben
abweichende internationale Verpflichtungen.

4 Sie kann eine ausldndische zentrale Gegenpartei von der Einholung der Anerken-
nung befreien, sofern dadurch der Schutzzweck dieses Gesetzes nicht beeintrachtigt
wird.

4. Kapitel: Zentralverwahrer
1. Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen

Art. 61 Begriffe

I Als Zentralverwahrer gilt der Betreiber einer zentralen Verwahrungsstelle oder eines
Effektenabwicklungssystems.

2 Als zentrale Verwahrungsstelle gilt eine Einrichtung, die gestiitzt auf einheitliche
Regeln und Verfahren Effekten und andere Finanzinstrumente zentral verwahrt.

3 Als Effektenabwicklungssystem gilt eine Einrichtung, die gestiitzt auf einheitliche
Regeln und Verfahren, Geschifte mit Effekten und anderen Finanzinstrumenten ab-
rechnet und abwickelt.

Art. 62 Grundsitze der Verwahrung, Verbuchung und Ubertragung
von Effekten

! Der Zentralverwahrer gewéhrleistet eine sachgerechte und rechtskonforme Verwah-
rung, Verbuchung und Ubertragung von Effekten.

2 Br untersagt seinen Teilnehmern das Uberziehen von Effektenkonten fiir bei ihm
zentral verwahrte Effekten.

3 Er priift taglich, ob die Anzahl der von einem Emittenten bei ihm ausgegebenen
Effekten der Anzahl der Effekten entspricht, die auf den Effektenkonten der Teilneh-
mer erfasst sind.

4 Er legt den Zeitpunkt fest, ab welchem:

a. eine Weisung fiir einen Effekteniibertrag nicht mehr abgeindert oder wider-
rufen werden kann;

b. ein Effekteniibertrag abgewickelt ist.

5 Er Ubertragt die Effekten wenn moglich in Echtzeit, spétestens aber am Ende des
Valutatages.

Art. 63 Abwicklungsfristen

I Der Zentralverwahrer legt die Fristen fest, innert welcher die Teilnehmer ihre Effek-
tengeschifte in seinem System abzuwickeln haben. Er orientiert sich dabei insbeson-
dere an internationalen Usanzen und den Bediirfnissen seiner Teilnehmer.
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2 Er ermdglicht seinen Teilnehmern die Abwicklung von Geschiften innerhalb der
von ihm festgelegten Fristen.

3 Er iiberwacht, dass die Geschéfte innerhalb der vorgesehenen Fristen abgewickelt
werden. Bei verspiteter Abwicklung ergreift er die vertraglich vereinbarten Sanktio-
nen.

Art. 64 Sicherheiten

I Der Zentralverwahrer deckt Risiken, die bei einer Kreditgewéhrung entstehen, durch
geeignete Massnahmen.

2 Er akzeptiert ausschliesslich Sicherheiten, die liquide sind und nur geringe Kredit-
und Marktrisiken aufweisen. Er bewertet die Sicherheiten vorsichtig.

Art. 65 Erfiillung der Zahlungsverpflichtungen

! Der Zentralverwahrer ermdglicht die Abwicklung von Zahlungen im Zusammen-
hang mit bei ihm verwahrten oder verbuchten Effekten durch Ubertragung von bei
einer Zentralbank gehaltenen Sichtguthaben.

2 Ist dies unmdglich oder nicht praktikabel, so verwendet er ein Zahlungsmittel, das
keine oder nur geringe Kredit- und Liquiditdtsrisiken aufweist. Er minimiert und tiber-
wacht diese Risiken laufend.

Art. 66 Eigenmittel und Risikoverteilung

I Der Zentralverwahrer muss einzeln und auf konsolidierter Basis iiber angemessene
Eigenmittel verfiigen und seine Risiken angemessen verteilen.

2 Der Bundesrat legt die Hohe der Eigenmittel nach Massgabe der Geschéftstétigkeit
und der Risiken fest und bestimmt die Anforderungen an die Risikoverteilung.

Art. 67 Liquiditat
I Der Zentralverwahrer muss iiber Liquiditét verfiigen, die ausreicht, um:

a. seinen Zahlungsverpflichtungen auch beim Ausfall des Teilnehmers, gegen-
tiber dem er die grosste Risikoposition aufweist, unter extremen, aber plau-
siblen Marktbedingungen in allen Wahrungen nachzukommen; und

b. seine Dienstleistungen und Tatigkeiten ordnungsgemaiss ausfithren zu kon-
nen.

2 Er legt seine Finanzmittel ausschliesslich in bar oder in liquiden Finanzinstrumenten
mit geringem Markt- und Kreditrisiko an.

Art. 68 Verfahren bei Ausfall eines Teilnehmers

Der Zentralverwahrer sieht Massnahmen zur Begrenzung der Kredit- und Liquiditéts-
risiken vor, die beim Ausfall eines Teilnehmers entstehen.
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Art. 69 Segregierung
I Der Zentralverwahrer muss:

a. seine eigenen Vermogenswerte von den Effekten seiner Teilnehmer trennen;
und

b. die Effekten eines Teilnehmers von denjenigen anderer Teilnehmer trennen.
2 Er bietet seinen Teilnehmern die Moglichkeit:
a. eigene Effekten von denjenigen der indirekten Teilnehmer zu trennen;

b. die Effekten der indirekten Teilnehmer gemeinsam (Omnibus-Kunden-Kon-
tentrennung) oder gesondert (Einzelkunden-Kontentrennung) zu halten und
aufzuzeichnen.

2. Abschnitt: Verbindungen von Zentralverwahrern

Art. 70 Begriff
Als Verbindungen von Zentralverwahrern gelten Vereinbarungen:

a.  zwischen Zentralverwahrern iiber die gegenseitige Ausfithrung von Zahlungs-
und Ubertragungsauftragen (interoperable Verbindungen);

b. iber die direkte oder indirekte Teilnahme eines Zentralverwahrers an einem
anderen Zentralverwahrer (Zugangsverbindungen).

Art. 71 Genehmigung

I Die Errichtung folgender Verbindungen von Zentralverwahrern bedarf der Geneh-
migung der FINMA:

a. interoperabler Verbindungen;

b. Zugangsverbindungen, bei der ein Zentralverwahrer fiir den anderen Dienst-
leistungen erbringt, die er flir andere Teilnehmer nicht erbringt.

2 Diese wird erteilt, wenn die Zentralverwahrer:

a. zuihrem eigenen Schutz und zum Schutz ihrer Teilnehmer {iber Regeln, Ver-
fahren und Kontrollen verfligen, mit denen sie die Risiken aus ihrer Verbin-
dung erfassen, begrenzen und iiberwachen;

b. ihre Aufzeichnungen auf ihre Korrektheit hin iiberpriifen, indem sie sie ab-
gleichen; und

c. ihre Rechte und Pflichten sowie gegebenenfalls die Rechte und Pflichten ihrer
Teilnehmer in einer schriftlichen Vereinbarung regeln.

3 Sofern ein an der Verbindung von Zentralverwahrern beteiligter Zentralverwahrer
systemisch bedeutsam ist, muss die FINMA vor der Genehmigung die Zustimmung
der SNB einholen.
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Art. 72 Meldung

Die Errichtung von Zugangsverbindungen, bei denen ein Zentralverwahrer fiir den
anderen dieselben Dienstleistungen erbringt wie flir andere Teilnehmer, muss der
FINMA gemeldet werden.

3. Abschnitt: Segregierung durch den Teilnehmer

Art. 73

I Ein Teilnehmer eines Zentralverwahrers trennt beim Zentralverwahrer und in eige-
nen Konten gefiihrte eigene Vermogenswerte, Forderungen und Verpflichtungen von
den Effekten, Forderungen und Verpflichtungen der indirekten Teilnehmer.

2 Er bietet den indirekten Teilnehmern die Mdglichkeit, die Effekten, Forderungen
und Verpflichtungen gemeinsam mit denjenigen anderer indirekter Teilnehmer (Om-
nibus-Kunden-Kontentrennung) oder gesondert (Einzelkunden-Kontentrennung) zu
halten und aufzuzeichnen.

3 Wihlt ein indirekter Teilnehmer die Einzelkunden-Kontentrennung, so muss der
Teilnehmer jeden iiber die Einschussforderung an den indirekten Teilnehmer hinaus-
gehenden Uberschuss beim Zentralverwahrer hinterlegen und von den Einschusszah-
lungen anderer indirekter Teilnehmer unterscheiden.

4 Ein Teilnehmer eines Zentralverwahrers macht die Kosten und die Einzelheiten zum
Umfang des durch die Kontenfiihrung nach Absatz 2 gewidhrten Schutzes &ffentlich
bekannt.

4a. Kapitel:3* DLT-Handelssysteme

Art. 73a Begriffe

I Als DLT-Handelssystem gilt eine gewerbsmaéssig betriebene Einrichtung zum mul-
tilateralen Handel von DLT-Effekten, die den gleichzeitigen Austausch von Angebo-
ten unter mehreren Teilnehmern sowie den Vertragsabschluss nach nichtdiskretiona-
ren Regeln bezweckt und mindestens eine der folgenden Voraussetzungen erfiillt:

a. Sie ldsst Teilnehmer nach Artikel 73¢ Absatz 1 Buchstabe e zu.

Sie verwahrt DLT-Effekten gestiitzt auf einheitliche Regeln und Verfahren
zentral.

c.  Sie rechnet und wickelt Geschifte mit DLT-Effekten gestiitzt auf einheitliche
Regeln und Verfahren ab.

2 Gewerbsmdssigkeit ist gegeben, wenn eine selbststindige, auf dauernden Erwerb
ausgerichtete wirtschaftliche Téatigkeit vorliegt.

34 Eingefiigt durch Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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Art. 73b Geltung bestimmter fiir Handelsplatze aufgestellter Anforderungen
Fiir DLT-Handelssysteme gelten die Anforderungen an Handelsplétze betreffend:
die Selbstregulierung (Art. 27);

die Organisation des Handels (Art. 28);

die Vor- und Nachhandelstransparenz (Art. 29);

die Sicherstellung des geordneten Handels (Art. 30);

die Uberwachung des Handels (Art. 31);

die Zusammenarbeit zwischen Handelsiiberwachungsstellen (Art. 32);

die Einstellung des Handels (Art. 33 Abs. 2);

die Beschwerdeinstanz (Art. 37).

IS

/e o

F oo omo

Art. 73c Zulassung von Teilnehmern und deren Pflichten
1 Als Teilnehmer eines DLT-Handelssystems konnen zugelassen werden:
a.  Wertpapierhduser nach Artikel 41 FINIG3S;

weitere von der FINMA nach Artikel 3 des FINMAG?3¢ Beaufsichtigte sowie
von einer auslédndischen Behorde Beaufsichtigte, sofern das DLT-Handels-
system sicherstellt, dass sie gleichwertige technische und operative Voraus-
setzungen erfiillen wie Wertpapierhduser;

c. die SNB;
d. die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich;

e. weitere natiirliche und juristische Personen, sofern diese erkléren, in eigenem
Namen und auf eigene Rechnung teilzunehmen.

2 Teilnehmer mit Sitz in der Schweiz miissen der FINMA alle Auskiinfte erteilen und
alle Unterlagen herausgeben, die sie zur Erfiillung ihrer Aufgaben benétigt. Das DLT-
Handelssystem muss sicherstellen, dass ihm Teilnehmer mit Sitz im Ausland entspre-
chende Auskiinfte erteilen und Unterlagen herausgeben, wenn die FINMA es anord-
net.

3 Die Bestimmungen iiber die Aufzeichnungspflicht (Art. 38) und die Meldepflicht
(Art. 39) gelten auch fiir Teilnehmer an einem DLT-Handelssystem. Der Bundesrat
kann fiir Teilnehmer nach Absatz 1 Buchstabe ¢ Ausnahmen vorsehen.

4 Der Bundesrat regelt die Einzelheiten betreffend die Zulassung sowie die Pflichten
und den Ausschluss von Teilnehmern.

5 Das DLT-Handelssystem erldsst ein Reglement iiber die Zulassung sowie die Pflich-
ten und den Ausschluss von Teilnehmern und beachtet dabei insbesondere den Grund-
satz der Gleichbehandlung.

35 SR 954.1
36 SR 956.1

27/60



958.1 Finanzmarktinfrastrukturen

6 Es liberwacht die Einhaltung des Reglements und ergreift bei Verstssen die ver-
traglich vorgesehenen Sanktionen.

Art. 73d Zulassung von DLT-Effekten und weiteren Vermdgenswerten

I Das DLT-Handelssystem erldsst ein Reglement iiber die Zulassung von DLT-
Effekten zum Handel und zu seinen weiteren Dienstleistungen. Es legt darin insbe-
sondere fest, welche Anforderungen die DLT-Effekten und die Emittenten oder Dritte
im Zusammenhang mit der Zulassung erfiillen miissen. Die Prospektpflicht richtet
sich ausschliesslich nach den Artikeln 35-57 des Finanzdienstleistungsgesetzes vom
15. Juni 201837,

2 Ein DLT-Handelssystem, das neben DLT-Effekten weitere Vermogenswerte zum
Handel oder zu seinen weiteren Dienstleistungen zulésst, regelt die Zulassung solcher
Vermogenswerte in einem Reglement.

3 Der Bundesrat kann:

a. vorsehen, dass DLT-Effekten an DLT-Handelssystemen nur zugelassen wer-
den diirfen, wenn sie bestimmte Mindestanforderungen namentlich hinsicht-
lich deren Integritdt und Publizitét erfiillen;

b. zum Schutz der Finanzmarktteilnehmerinnen und -teilnehmer, der Stabilitit
oder der Integritit des Finanzsystems DLT-Effekten und weitere Vermdgens-
werte bezeichnen, die an DLT-Handelssystemen nicht zugelassen werden diir-
fen.

4 Das DLT-Handelssystem iiberwacht die Einhaltung der Reglemente und ergreift bei
Verstossen die vertraglich vorgesehenen Sanktionen.

Art. 73e Weitere Anforderungen

I Der Bundesrat kann fiir DLT-Handelssysteme, die Teilnehmern nach Artikel 73¢
Absatz 1 Buchstabe e offenstehen, neben den Anforderungen nach den Artikeln 735—
73d weitere Anforderungen zum Schutz dieser Teilnehmer festlegen.

2 Er legt fiir DLT-Handelssysteme, die Dienstleistungen im Bereich der zentralen Ver-
wahrung, Abrechnung oder Abwicklung anbieten, neben den Anforderungen nach den
Artikeln 73a—73d weitere Anforderungen fest, namentlich betreffend:

a. die zentrale Verwahrung, die Abrechnung und Abwicklung von DLT-

Effekten;
b. Sicherheiten;
c. Eigenmitteln;
d. Risikoverteilung;
e. Nebendienstleistungen;
f.  Liquiditat;

g.  Verfahren bei Ausfall eines Teilnehmers;
37 SR 950.1
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h. Segregierung.

3 Er orientiert sich bei der Festlegung der Anforderungen nach Absatz 2 an den An-
forderungen an Zentralverwahrer (Art. 61-73).

4 Er kann die FINMA erméchtigen, die Anforderungen nach Absatz 2 aufzustellen,
soweit dies erforderlich ist, um technologiespezifischen Risiken Rechnung tragen zu
konnen.

5 Vorbehalten bleibt die Zustdndigkeit der SNB nach Artikel 23 zur Festlegung be-
sonderer Anforderungen an systemisch bedeutsame DLT-Handelssysteme.

Art. 73f Erleichterungen fiir kleine DLT-Handelssysteme

I Der Bundesrat kann aus Griinden der Verhiltnisméssigkeit und unter Beriicksichti-
gung des Schutzzwecks dieses Gesetzes fiir kleine DLT-Handelssysteme Erleichte-
rungen von den Anforderungen nach den Artikeln 6-21, 27-33 und 37 vorsehen, na-
mentlich von den Bestimmungen {iiber:

a. die Trennung der Organe fiir die Geschiftsfiihrung einerseits und fiir die
Oberleitung, Aufsicht und Kontrolle andererseits (Art. 8);

b. die Ausiibung von Nebendienstleistungen, die nach den Finanzmarktgesetzen
keiner Bewilligung oder Genehmigung bediirfen (Art. 10);

c. die Unabhingigkeitsanforderungen an die Selbstregulierungsorganisation
(Art. 27 Abs. 2) und die Beschwerdeinstanz (Art. 37 Abs. 1).

2 Als klein gelten DLT-Handelssysteme, die geringe Risiken fiir den Schutz der Fi-
nanzmarktteilnehmerinnen und -teilnehmer, fiir die Funktionsféhigkeit und Stabilitéat
des Finanzsystems aufweisen, namentlich weil die Anzahl Teilnehmer, das Handels-
volumen, das Verwahrvolumen oder das Abrechnungs- und Abwicklungsvolumen be-
schrankt ist. Der Bundesrat legt Schwellenwerte fest.

3 DLT-Handelssysteme, die Erleichterungen nach diesem Artikel erhalten, sind ver-
pflichtet, dies gegeniiber ihren Kundinnen und Kunden offenzulegen. Der Bundesrat
regelt die Details.

5. Kapitel: Transaktionsregister
1. Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen

Art. 74 Begriff

Als Transaktionsregister gilt eine Einrichtung, die Daten zu Transaktionen mit Deri-
vaten, welche ihr nach Artikel 104 gemeldet werden, zentral sammelt, verwaltet und
aufbewahrt.

Art. 75 Datenaufbewahrung

Das Transaktionsregister zeichnet die gemeldeten Daten auf und bewahrt sie wihrend
mindestens zehn Jahren nach der Filligkeit des Kontrakts auf.
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Art. 76 Datenverdffentlichung

I Das Transaktionsregister veroffentlicht gestiitzt auf die gemeldeten Daten regelmas-
sig in aggregierter und anonymisierter Form die offenen Positionen, Transaktionsvo-
lumen und Werte nach Derivatkategorien.

2 Es kann weitere Daten verdffentlichen, sofern diese aggregiert und anonymisiert
werden.

Art. 77 Datenzugang fiir inlindische Behorden

I Das Transaktionsregister gewéhrt folgenden Behorden kostenlos Zugang zu den Da-
ten, die sie fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben benétigen:

a. der FINMA,;

b. der SNB;

c. anderen schweizerischen Finanzmarktaufsichtsbehorden;
d.  der Elektrizitdtskommission.

2 Der Bundesrat regelt unter Beriicksichtigung anerkannter internationaler Standards
den Zugang zu Daten, die Transaktionen von Zentralbanken betreffen.

Art. 78 Datenzugang fiir auslédndische Behorden

I Das Transaktionsregister gewéhrt einer auslandischen Finanzmarktaufsichtsbehorde
kostenlos Zugang zu den Daten, die diese fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben benétigt,
wenn in einer Vereinbarung iiber die Zusammenarbeit zwischen den zustindigen
schweizerischen und ausldndischen Aufsichtsbehorden bestétigt worden ist, dass fol-
gende Voraussetzungen erfiillt sind:

a. Die auslidndische Finanzmarktaufsichtsbehdrde unterliegt einer gesetzlichen
Geheimhaltungspflicht.

b. Die Weiterleitung der Daten durch die auslédndische Finanzmarktaufsichtsbe-
horde an andere ausldndische Behorden ist nur dann zuldssig, wenn bei einer
Ubermittlung an eine Strafbehorde die Rechtshilfe nach dem Bundesgesetz
vom 20. Mirz 198138 {iber internationale Rechtshilfe in Strafsachen moglich
ist.

c. Die inldndischen Behorden geméss Artikel 77 Absatz 1 erhalten unmittelba-
ren Zugang zu Transaktionsregistern im Staat der auslédndischen Finanzmarkt-
aufsichtsbehorde.

2 Der Bundesrat regelt unter Beriicksichtigung anerkannter internationaler Standards
den Zugang zu Daten, die Transaktionen von Zentralbanken betreffen.

38 SR 351.1
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Art. 79 Dateniibermittlung an Private

I Das Transaktionsregister darf Privaten Daten in aggregierter und anonymisierter
Form iibermitteln.

2 Die Ubermittlung von Daten an Private, die deren eigene Transaktionen betreffen,
ist uneingeschrinkt zuléssig.

2. Abschnitt: Anerkennung auslidndischer Transaktionsregister

Art. 80

1 Ein Transaktionsregister mit Sitz im Ausland muss die Anerkennung der FINMA
einholen, bevor es Meldungen nach Artikel 104 entgegennimmt.

2 Die FINMA erteilt die Anerkennung, wenn:

a. das ausldndische Transaktionsregister einer angemessenen Regulierung und
Aufsicht untersteht; und
b. die zustdndigen ausldndischen Aufsichtsbehdrden:

1. keine Einwénde gegen die grenziiberschreitende Tétigkeit des ausléndi-
schen Transaktionsregisters erheben,

2. zusichern, dass sie die FINMA benachrichtigen, wenn sie bei Schweizer
Teilnehmern Gesetzesverletzungen oder sonstige Missstdnde feststellen,

3. der zustindigen Schweizer Finanzmarktaufsichtsbehorde bestitigen,
dass die Voraussetzungen von Artikel 78 Absatz 1 Buchstaben b und ¢
erfiillt sind.

3 Ein Transaktionsregister gilt als anerkannt, wenn die FINMA feststellt, dass:

a. der Staat, in dem das Transaktionsregister seinen Sitz hat, seine Transaktions-
register angemessen reguliert und beaufsichtigt; und

b. die Voraussetzungen nach Absatz 2 Buchstabe b erfiillt sind.

4 Die FINMA kann die Erteilung der Anerkennung verweigern, wenn der Staat, in
dem das auslédndische Transaktionsregister seinen Sitz hat, den schweizerischen
Transaktionsregistern weder tatsidchlichen Zugang zu seinen Mérkten gewihrt noch
die gleichen Wettbewerbsmoglichkeiten bietet wie den Transaktionsregistern des be-
treffenden Staates. Vorbehalten bleiben abweichende internationale Verpflichtungen.

6. Kapitel: Zahlungssysteme
Art. 81 Begriff

Als Zahlungssystem gilt eine Einrichtung, die gestiitzt auf einheitliche Regeln und
Verfahren Zahlungsverpflichtungen abrechnet und abwickelt.
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Art. 82 Pflichten

Der Bundesrat kann spezifische Pflichten fiir Zahlungssysteme festlegen, namentlich
hinsichtlich Eigenmittel, Risikoverteilung und Liquiditét, falls dies zur Umsetzung
anerkannter internationaler Standards notwendig ist. Vorbehalten bleibt die Zustén-
digkeit der SNB nach Artikel 23 zur Festlegung besonderer Anforderungen an syste-
misch bedeutsame Zahlungssysteme.

7. Kapitel: Aufsicht und Uberwachung

Art. 83 Zustandigkeiten

! Aufsichtsbehdrde ist die FINMA. Systemisch bedeutsame Finanzmarktinfrastruktu-
ren unterliegen zudem der Uberwachung durch die SNB.

2 Die FINMA beaufsichtigt die Einhaltung der Bewilligungsvoraussetzungen und
Pflichten, soweit deren Einhaltung nicht durch die Uberwachung der besonderen An-
forderungen nach Artikel 23 durch die SNB erfasst wird.

3 FINMA und SNB wirken bei ihrer Aufsichts- und Uberwachungstitigkeit {iber sys-
temisch bedeutsame Finanzmarktinfrastrukturen zusammen, informieren sich gegen-
seitig regelmissig und vermeiden Uberschneidungen bei der Ausiibung ihrer Aufga-
ben. Bei der Zusammenarbeit mit auslindischen Aufsichts- und Uberwa-
chungsbehdrden stimmen sie sich bei der Wahrnehmung ihrer Pflichten sowie bei der
Kommunikation ab.

Art. 84 Priifung

! Die Finanzmarktinfrastrukturen und Finanzgruppen haben eine von der Eidgendssi-
schen Revisionsaufsichtsbehorde nach Artikel 9a Absatz 1 RAG39 zugelassene Priif-
gesellschaft mit einer Priifung nach Artikel 24 FINMAG# zu beauftragen.

2 Sie miissen ihre Jahresrechnung und gegebenenfalls ihre Konzernrechnung von ei-
nem staatlich beaufsichtigten Revisionsunternehmen nach den Grundsitzen der or-
dentlichen Revision des Obligationenrechts (OR)#! priifen lassen.

3 Die FINMA kann direkte Priiffungen bei den Finanzmarktinfrastrukturen durchfiih-
ren.

Art. 85 Stimmrechtssuspendierung

Zur Durchsetzung von Artikel 9 Absétze 3 und 5 kann die FINMA das Stimmrecht
suspendieren, das an Aktien oder Anteile gebunden ist, die von qualifiziert Beteiligten
gehalten werden.

39 SR 221.302
40 SR 956.1
41 SR 220
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Art. 86 Freiwillige Riickgabe der Bewilligung

I Die Finanzmarktinfrastruktur, die eine Bewilligung zuriickgeben will, hat der
FINMA einen Auflésungsplan zur Genehmigung vorzulegen.

2 Der Auflésungsplan muss Angaben enthalten iiber:
a. die Abwicklung der finanziellen Verpflichtungen;
b. die dafiir bereitgestellten Mittel;
c. die dafiir verantwortliche Person.

3 Eine Finanzmarktinfrastruktur wird von der FINMA aus der Aufsicht entlassen,
wenn sie den Pflichten aus dem Auflosungsplan nachgekommen ist.

Art. 87 Entzug der Bewilligung

1 In Ergédnzung zu Artikel 37 FINMAG#2 kann die FINMA einer Finanzmarktinfra-
struktur die Bewilligung oder die Anerkennung entziehen, wenn diese:

a. nicht binnen zwolf Monaten von der Bewilligung Gebrauch macht;

b. in den sechs vorhergehenden Monaten keine nur mit der Bewilligung zulés-
sige Dienstleistung ausgeiibt hat;

c. den Aufldsungsplan nicht einhilt.

2 Der Entzug der Bewilligung bewirkt die Auflésung der juristischen Person. Die
FINMA bezeichnet die Liquidatorin oder den Liquidator und iiberwacht seine Tétig-
keit. Vorbehalten bleiben die insolvenzrechtlichen Bestimmungen nach dem 8. Kapi-
tel.

8. Kapitel: Insolvenzrechtliche Bestimmungen

Art. 88 Insolvenzmassnahmen

! Fur Finanzmarktinfrastrukturen gelten die Artikel 25-37 und 374—37gauinquies mit
Ausnahme von Artikel 37g Absatz 4bis des Bankengesetzes vom 8. November 193443
sinngemadss, sofern das vorliegende Gesetz keine abweichenden Bestimmungen ent-
hélt.44

2 Im Falle von systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen hort die FINMA
die SNB an, bevor sie Insolvenzmassnahmen ergreift.

42 SR 956.1

43 SR 952.0

44 Fassung gemiss Anhang Ziff. 9 des BG vom 17. Dez. 2021 (Insolvenz und Einlagensi-
cherung), in Kraft seit 1. Jan. 2023 (AS 2022 732; BBI 2020 6359).
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Art. 89 Systemschutz

I Die FINMA informiert die zentralen Gegenparteien, die Zentralverwahrer, die Zah-
lungssysteme und die DLT-Handelssysteme, die vergleichbare Dienstleistungen im
Bereich der zentralen Verwahrung, Abrechnung oder Abwicklung erbringen, im In-
und Ausland, soweit mdglich und soweit sie betroffen sind, {iber Insolvenzmassnah-
men, die sie gegen einen Teilnehmer ergreifen will und die dessen Verfiigungsmacht
beschrinken, und iiber den genauen Zeitpunkt des Inkrafttretens.4>

2 Die Weisung eines Teilnehmers, gegen den eine solche Insolvenzmassnahme ange-
ordnet wurde, an eine zentrale Gegenpartei, einen Zentralverwahrer, ein Zahlungssys-
tem oder ein DLT-Handelssystem, das vergleichbare Dienstleistungen im Bereich der
zentralen Verwahrung, Abrechnung oder Abwicklung erbringt, ist rechtlich verbind-
lich und Dritten gegeniiber wirksam, wenn sie:46

a. vor Anordnung der Massnahme eingebracht und nach den Regeln der Finanz-
marktinfrastruktur unabénderlich wurde; oder

b. an dem nach den Regeln der Finanzmarktinfrastruktur definierten Geschéfts-
tag ausgeflihrt wurde, in dessen Verlauf die Massnahme angeordnet wurde,
und die Finanzmarktinfrastruktur nachweist, dass sie von der Anordnung der
Massnahme keine Kenntnis hatte oder haben musste.

3 Absatz 2 findet Anwendung, wenn:
a. die Finanzmarktinfrastruktur in der Schweiz bewilligt ist;

die ausldndische Finanzmarktinfrastruktur in der Schweiz anerkannt oder
iiberwacht ist und sie Schweizer Teilnehmern direkten Zugang zu ihrer Ein-
richtung gewéhrt; oder

c. der Teilnahmevertrag Schweizer Recht untersteht.
4 Absatz 2 gilt sinngemdss fiir:
a. Finanzmarktinfrastrukturen nach Artikel 4 Absatz 3;

b. Zahlungssysteme, die durch Banken betrieben werden.

Art. 90 Vorrang von Vereinbarungen bei Insolvenz eines Teilnehmers

! Von Insolvenzmassnahmen, die gegen einen Teilnehmer einer zentralen Gegenpar-
tei angeordnet werden, unberiihrt bleiben im Voraus geschlossene Vereinbarungen
zwischen der zentralen Gegenpartei und dem Teilnehmer iiber:

a. die Aufrechnung von Forderungen, einschliesslich der vereinbarten Methode
und der Wertbestimmung;

45 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).

46 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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b.47 die freihdndige Verwertung von Sicherheiten in Form von Effekten oder an-
deren Finanzinstrumenten, einschliesslich Barsicherheiten (ohne Bargeld),
deren Wert objektiv bestimmbar ist;

c.48 die Ubertragung von Forderungen und Verpflichtungen sowie von Sicherhei-
ten in Form von Effekten oder anderen Finanzinstrumenten, einschliesslich
Barsicherheiten (ohne Bargeld), deren Wert objektiv bestimmbar ist.

2 Nach Aufrechnung oder Verwertung durch die zentrale Gegenpartei nach Absatz 1
Buchstaben a und b verbleibende Anspriiche des Teilnehmers werden zu Gunsten sei-
ner Kunden und indirekten Teilnehmer abgesondert.

3 Vorbehalten bleiben abweichende Anordnungen im Rahmen des Aufschubs der Be-
endigung von Vertrdgen durch die FINMA.

Art. 91 Vorrang von Vereinbarungen bei Insolvenz eines indirekten
Teilnehmers

1 Von Insolvenzmassnahmen, die gegen einen indirekten Teilnehmer einer zentralen
Gegenpartei angeordnet werden, unberiihrt bleiben im Voraus geschlossene Verein-
barungen im Sinne von Artikel 90 Absatz 1 Buchstaben a-c zwischen dem Teilnehmer
und dem indirekten Teilnehmer.

2 Nach Aufrechnung oder Verwertung durch den Teilnehmer im Sinne von Artikel 90
Absatz 1 Buchstaben a und b verbleibende Anspriiche des indirekten Teilnehmers
werden zu Gunsten seiner Kunden und indirekten Teilnehmer abgesondert.

3 Absitze 1 und 2 gelten auch bei Insolvenzmassnahmen gegen den indirekten Teil-
nehmer eines anderen indirekten Teilnehmers.

4 Vorbehalten bleiben abweichende Anordnungen im Rahmen des Aufschubs der Be-
endigung von Vertrdgen durch die FINMA.

Art. 92 Aufschub der Beendigung von Vertragen

Schiebt die FINMA die Beendigung von Vertrdgen und die Ausiibung von Rechten
zu deren Beendigung auf, so beriicksichtigt sie die Auswirkungen auf die Finanz-
miérkte sowie den sicheren und geordneten Betrieb der betroffenen Finanzmarktinfra-
struktur, von deren Teilnehmern und anderer mit ihr verbundener Finanzmarktinfra-
strukturen.

47 Fassung gemiss Anhang Ziff. 9 des BG vom 17. Dez. 2021 (Insolvenz und Einlagensi-
cherung), in Kraft seit 1. Jan. 2023 (AS 2022 732; BB1 2020 6359).

48 Fassung gemiss Anhang Ziff. 9 des BG vom 17. Dez. 2021 (Insolvenz und Einlagensi-
cherung), in Kraft seit 1. Jan. 2023 (AS 2022 732; BBI 2020 6359).
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3. Titel: Marktverhalten
1. Kapitel: Handel mit Derivaten
1. Abschnitt: Allgemeine Bestimmungen

Art. 93 Geltungsbereich

I Dieses Kapitel gilt unter Vorbehalt der nachfolgenden Bestimmungen fiir Finanzi-
elle und Nichtfinanzielle Gegenparteien, die ihren Sitz in der Schweiz haben.

2 Als Finanzielle Gegenparteien gelten:

a. Banken nach Artikel 1 Absatz 1 des Bankengesetzes vom 8. November
193449,

b.50 Wertpapierhduser nach Artikel 41 FINIGS!;

c.  Versicherungs- und Riickversicherungsunternehmen nach Artikel 2 Absatz 1
Buchstabe a des Versicherungsaufsichtsgesetzes vom 17. Dezember 200452;

d. Konzernobergesellschaften einer Finanz- oder Versicherungsgruppe oder ei-
nes Finanz- oder Versicherungskonglomerats;

e.53 Verwalter von Kollektivvermogen und Fondsleitungen nach Artikel 2 Ab-
satz 1 Buchstaben ¢ und d FINIG;

f.  kollektive Kapitalanlagen nach dem Kollektivanlagengesetz vom 23. Juni
2006;

g. Vorsorgeeinrichtungen und Anlagestiftungen nach Artikel 48-53% des Bun-
desgesetzes vom 25. Juni 198254 iiber die berufliche Alters-, Hinterlassenen-
und Invalidenvorsorge.

3 Als Nichtfinanzielle Gegenparteien gelten Unternehmen, die nicht Finanzielle Ge-
genparteien sind.

4 Folgende Einrichtungen unterstehen nur der Meldepflicht geméss Artikel 104:
multilaterale Entwicklungsbanken;

Organisationen einschliesslich Sozialversicherungseinrichtungen, die sich im
Besitz von Bund, Kantonen oder Gemeinden befinden oder fiir die eine Haf-
tung des Bundes, des jeweiligen Kantons oder der jeweiligen Gemeinde be-
steht und soweit es sich nicht um eine Finanzielle Gegenpartei handelt.

5 Der Bundesrat kann Schweizer Niederlassungen von ausldandischen Finanzmarkt-
teilnehmern den Bestimmungen dieses Kapitels unterstellen, wenn sie keiner gleich-
wertigen Regulierung unterstehen.

49 SR 952.0

50 Fassung gemiss Anhang Ziff. II 18 des Finanzinstitutsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2018 5247, 2019 4631; BB1 2015 8901).

51 SR 954.1

52 SR 961.01

53 Fassung gemiss Anhang Ziff. II 18 des Finanzinstitutsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2018 5247, 2019 4631; BB1 2015 8901).

54 SR 831.40
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Art. 94 Ausnahmen
I Dieses Kapitel gilt nicht fiir:
a. Bund, Kantone und Gemeinden;
b. die SNB;
c. die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich.

2 Der Bundesrat kann aus Griinden der Verhéltnisméssigkeit und unter Beriicksichti-
gung anerkannter internationaler Standards weitere 6ffentliche Einrichtungen oder Fi-
nanzmarktteilnehmer vom Geltungsbereich dieses Kapitels ganz oder teilweise aus-
nehmen.

3 Nicht als Derivate im Sinne dieses Kapitels gelten:

a. strukturierte Produkte wie kapitalgeschiitzte Produkte, Produkte mit Maxi-
malrendite und Zertifikate;

b. die Effektenleihe (securities lending and borrowing);

c. Derivatgeschifte in Bezug auf Waren, die:
1. physisch geliefert werden miissen,
2. nicht nach Wahl einer Partei bar abgerechnet werden kénnen, und

3. nicht auf einem Handelsplatz oder auf einem organisierten Handelssys-
tem gehandelt werden.

4 Der Bundesrat kann Derivate von Bestimmungen dieses Kapitels ausnehmen, wenn
dies international anerkannten Standards entspricht.

Art. 95 Erfiillung von Pflichten unter ausldndischem Recht
Die Pflichten dieses Kapitels gelten auch dann als erfiillt, wenn:

a. sie unter ausldndischem Recht erfiillt werden, das von der FINMA als gleich-
wertig anerkannt worden ist; und

b. eine zur Erflillung des Geschéfts beanspruchte auslédndische Finanzmarktinf-
rastruktur von der FINMA anerkannt worden ist.

Art. 96 Informationsfluss innerhalb der Gruppe

Gegenparteien diirfen mit ihren Gruppengesellschaften und Zweigniederlassungen im
Ausland alle Daten austauschen, die zur unmittelbaren Erfiillung der Pflichten aus
diesem Kapitel notwendig sind.
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2. Abschnitt: Abrechnung iiber eine zentrale Gegenpartei

Art. 97 Abrechnungspflicht

I Gegenparteien haben Geschéfte mit Derivaten nach Artikel 101, die sie nicht iiber
einen Handelsplatz handeln (OTC-Derivatgeschéfte), liber eine durch die FINMA be-
willigte oder anerkannte zentrale Gegenpartei abzurechnen.

2 Diese Pflicht gilt nicht bei Geschéften mit kleinen Gegenparteien oder bei Geschaf-
ten solcher Gegenparteien untereinander.

3 Eine Gegenpartei darf davon ausgehen, dass die Erklarung ihrer Gegenpartei iiber
deren Parteieigenschaft richtig ist, soweit keine widersprechenden Hinweise bestehen.

4 Der Bundesrat kann in Ergénzung zur Pflicht nach Artikel 112 anordnen, dass alle
iiber einen Handelsplatz oder ein organisiertes Handelssystem gehandelten Derivat-
geschéfte iiber eine durch die FINMA bewilligte oder anerkannte zentrale Gegenpar-
tei abgerechnet werden.

5 Die FINMA kann im Einzelfall die Abrechnung {iber eine nicht anerkannte zentrale
Gegenpartei erlauben, sofern dadurch der Schutzzweck dieses Gesetzes nicht beein-
trachtigt wird.

Art. 98 Kleine Nichtfinanzielle Gegenparteien

! Eine Nichtfinanzielle Gegenpartei gilt als klein, wenn alle ihre {iber 30 Arbeitstage
berechneten gleitenden Durchschnittsbruttopositionen in den massgebenden ausste-
henden OTC-Derivatgeschiften unter den Schwellenwerten liegen.

2 Ubersteigt eine der nach Absatz 1 berechneten Durchschnittsbruttopositionen einer
bestehenden kleinen Nichtfinanziellen Gegenpartei den massgebenden Schwellen-
wert, so gilt diese Gegenpartei nach vier Monaten ab dem Zeitpunkt des Ubersteigens
nicht mehr als klein.

3 Fir die Berechnung der Durchschnittsbruttoposition werden Derivatgeschifte zur
Reduzierung von Risiken nicht einberechnet, wenn sie unmittelbar mit der Geschéfts-
tatigkeit oder der Liquiditdts- oder Vermogensbewirtschaftung der Gegenpartei oder
der Gruppe verbunden sind.

Art. 99 Kleine Finanzielle Gegenparteien

I Eine Finanzielle Gegenpartei gilt als klein, wenn ihre iiber 30 Arbeitstage berechnete
gleitende Durchschnittsbruttoposition aller ausstehender OTC-Derivatgeschéfte unter
dem Schwellenwert liegt.

2 Ubersteigt die Durchschnittsbruttoposition nach Absatz 1 einer bestehenden kleinen
Finanziellen Gegenpartei den Schwellenwert, so gilt diese Gegenpartei nach vier Mo-
naten ab dem Zeitpunkt des Ubersteigens nicht mehr als klein.
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Art. 100 Schwellenwerte

I Fiir die Durchschnittsbruttopositionen ausstehender OTC-Derivatgeschifte von
Nichtfinanziellen Gegenparteien gelten Schwellenwerte nach Derivatkategorie.

2 Fiir die Durchschnittsbruttoposition aller ausstehenden OTC-Derivatgeschéfte von
Finanziellen Gegenparteien gilt ein einziger Schwellenwert.

3 Ist die Gegenpartei Teil einer vollkonsolidierten Gruppe, so werden bei der Berech-
nung der Durchschnittsbruttopositionen auch alle von ihr oder anderen Gegenparteien
geschlossenen gruppeninternen OTC-Derivatgeschifte einberechnet.

4 Der Bundesrat bestimmt:

a. fiir Nichtfinanzielle Gegenparteien, wie die Schwellenwerte fiir die jeweilige
Derivatkategorie berechnet werden und deren Hohe;

b. welche Derivatgeschéfte Nichtfinanzieller Gegenparteien bei der Berechnung
der Schwellenwerte nicht zu beriicksichtigen sind;

c. den Schwellenwert fiir Finanzielle Gegenparteien.

Art. 101 Erfasste Derivate

1 Die FINMA regelt, welche Derivate liber eine zentrale Gegenpartei abgerechnet
werden miissen. Sie beriicksichtigt dabei:

a. den Grad von deren rechtlicher und operationeller Standardisierung;
b. deren Liquiditat;
c. deren Handelsvolumen,;

d. die Verfiigbarkeit von Preisbildungsinformationen in der jeweiligen Katego-
rie;

e. die mit ihnen verbundenen Gegenparteirisiken.

2 Sie trigt dabei anerkannten internationalen Standards und der auslédndischen Rechts-
entwicklung Rechnung. Sie kann die Einfithrung der Abrechnungspflicht nach Deri-
vatkategorie zeitlich staffeln.

3 Keine Abrechnungspflicht kann auferlegt werden fiir:

a. Derivate, die von keiner bewilligten oder anerkannten zentralen Gegenpartei
abgerechnet werden;

b.  Wihrungsswaps und -termingeschéfte, soweit sie Zug um Zug (payment ver-
sus payment) abgewickelt werden.

Art. 102 Grenziiberschreitende Geschifte

Die Pflicht, iiber eine zentrale Gegenpartei abzurechnen, besteht auch dann, wenn die
ausldandische Gegenpartei der abrechnungspflichtigen Schweizer Gegenpartei abrech-
nungspflichtig wére, wenn sie ihren Sitz in der Schweiz hitte.
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Art. 103 Gruppeninterne Geschifte

Derivatgeschéfte miissen nicht iiber eine zentrale Gegenpartei abgerechnet werden,
wenn:

a. beide Gegenparteien in dieselbe Vollkonsolidierung einbezogen sind;

b. Dbeide Gegenparteien geeigneten zentralisierten Risikobewertungs-, -mess-
und -kontrollverfahren unterliegen; und

c. die Geschifte nicht in Umgehung der Abrechnungspflicht erfolgen.

3. Abschnitt: Meldung an ein Transaktionsregister

Art. 104 Meldepflicht

I Derivatgeschifte miissen einem von der FINMA bewilligten oder anerkannten
Transaktionsregister gemeldet werden.

2 Zur Meldung verpflichtet sind:

a. bei Geschiften zwischen einer Finanziellen und einer Nichtfinanziellen Ge-
genpartei: die Finanzielle Gegenpartei;

b. bei Geschéften zwischen zwei Finanziellen Gegenparteien:
1. die Finanzielle Gegenpartei, die nicht klein ist nach Artikel 99,

2. die verkaufende Gegenpartei bei einem Geschift zwischen zwei kleinen
oder zwei nicht kleinen Finanziellen Gegenparteien;

c. die Gegenpartei mit Sitz in der Schweiz, wenn die ausldndische Gegenpartei
nicht meldet.

3 Handelt es sich um ein Geschéft zwischen Nichtfinanziellen Gegenparteien, gilt Ab-
satz 2 Buchstaben b und ¢ sinngemdss. Ein Geschéft zwischen kleinen Nichtfinanzi-
ellen Gegenparteien muss nicht gemeldet werden.

4 Wird das Geschift zentral abgerechnet, so erfolgt die Meldung durch die zentrale
Gegenpartei. Sofern eine anerkannte ausldndische zentrale Gegenpartei die Meldun-
gen nicht erstattet, verbleibt die Meldepflicht bei den Gegenparteien.

5 Fiir die Erstattung der Meldung koénnen Dritte beigezogen werden.

6 Besteht kein Transaktionsregister, so bestimmt der Bundesrat die Stelle, der die Mel-
dung zu erstatten ist.

Art. 105 Zeitpunkt und Inhalt der Meldung

I Die Meldung ist spitestens am auf den Abschluss, die Anderung oder die Beendi-
gung des Derivatgeschifts folgenden Arbeitstag zu erstatten.

2 Fiir jedes Geschift sind mindestens zu melden:
a. die Identitdt der Gegenparteien, insbesondere deren Firma und Sitz;
b. die Art;
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c. die Falligkeit;

d. der Nominalwert;

e. der Preis;

f.  das Abwicklungsdatum;
g. die Wihrung.

3 Der Bundesrat kann die Meldung weiterer Angaben vorsehen und regelt das Format
der Meldung.

4 Die Meldung an ein anerkanntes ausldndisches Transaktionsregister kann weiterge-
hende Angaben enthalten. Handelt es sich dabei um Personendaten, so ist dafiir die
Zustimmung der betroffenen Person einzuholen.

Art. 106 Aufbewahrung der Belege

Gegenparteien miissen die Belege iiber ihre Derivatgeschéifte nach den Vorschriften
von Artikel 958 OR55 aufbewahren.

4. Abschnitt: Risikominderung

Art. 107 Pflichten

1 Fiir OTC-Derivatgeschifte, die nicht iiber eine durch die FINMA bewilligte oder
anerkannte zentrale Gegenpartei abgerechnet werden miissen, sind die Pflichten die-
ses Abschnitts einzuhalten.

2 Diese Pflichten gelten nicht bei:

a. Derivatgeschiften mit Gegenparteien nach den Artikeln 93 Absatz 4 und 94
Absatz 1;

b.56 Wihrungsswaps und -termingeschéften, soweit sie Zug um Zug (payment ver-
sus payment) abgewickelt werden;

c. freiwillig iiber eine durch die FINMA bewilligte oder anerkannte zentrale Ge-
genpartei abgerechneten Derivatgeschiften.

3 Der Bundesrat kann aus Griinden der Verhéltnisméassigkeit und unter Beriicksichti-
gung anerkannter internationaler Standards weitere vollumféngliche oder teilweise
Ausnahmen vorsehen.

Art. 108 Minderung des operationellen Risikos und des Gegenparteirisikos

Gegenparteien erfassen, beobachten und mindern operationelle Risiken und Gegen-
parteirisiken aus Derivatgeschéften nach Artikel 107 Absatz 1. Sie haben insbeson-
dere:

55 SR220
56 Fassung gemdss Anhang Ziff. II 18 des Finanzinstitutsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2018 5247, 2019 4631; BB12015 8901).
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a. die Vertragsbedingungen der Derivatgeschifte rechtzeitig zu bestétigen;

iiber Verfahren zu verfiigen, um die Portfolios aufeinander abzustimmen und
die damit verbundenen Risiken zu beherrschen, ausser die Gegenpartei ist eine
kleine Nichtfinanzielle Gegenpartei;

c. iber Verfahren zu verfiigen, um Meinungsverschiedenheiten zwischen Par-
teien frithzeitig zu erkennen und auszurdumen;

d. regelmissig, aber mindestens zweimal jdhrlich eine Portfoliokompression
durchzufiihren, soweit dies zur Verringerung ihres Gegenparteirisikos ange-
zeigt ist und soweit sie 500 oder mehr nicht zentral abgerechnete OTC-
Derivatgeschifte offenstehen haben.

Art. 109 Bewertung ausstehender Geschifte
I Gegenparteien haben Derivate auf der Basis der aktuellen Kurse tiglich zu bewerten.
2 Diese Pflicht gilt nicht bei Geschéften mit kleinen Gegenparteien.

3 Sofern die Marktbedingungen eine Bewertung zu Marktpreisen nicht zulassen, ist
eine Bewertung nach Bewertungsmodellen vorzunehmen. Die Bewertungsmodelle
miissen angemessen und in der Praxis anerkannt sein.

4 Nichtfinanzielle Gegenparteien konnen fiir die Bewertung Dritte beiziehen.

Art. 110 Austausch von Sicherheiten

I Gegenparteien mit Ausnahme der kleinen Nichtfinanziellen Gegenparteien haben
angemessene Sicherheiten auszutauschen.

2 Sie miissen in der Lage sein, die Sicherheiten von eigenen Vermogenswerten ange-
messen zu trennen.

3 Abreden iiber die freihdndige Verwertung von nach Absatz 1 ausgetauschten Sicher-
heiten, deren Wert objektiv bestimmbar ist, bleiben auch in einem Zwangsvollstre-
ckungsverfahren und bei Insolvenzmassnahmen gegen den Sicherungsgeber bestehen.

4 Der Bundesrat regelt die Anforderungen an den Austausch von Sicherheiten.

Art. 111 Gruppeninterne Geschéfte
Es miissen keine Sicherheiten ausgetauscht werden, wenn:
a. beide Gegenparteien in dieselbe Vollkonsolidierung einbezogen sind,

b. beide Gegenparteien geeigneten zentralisierten Risikobewertungs-, -mess-
und -kontrollverfahren unterliegen;

c.  keine rechtlichen oder tatsdchlichen Hindernisse fiir die unverziigliche Uber-
tragung von Eigenmitteln oder die Riickzahlung von Verbindlichkeiten beste-
hen; und

d. die Geschéfte nicht in Umgehung der Pflicht zum Austausch von Sicherheiten
erfolgen.
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5. Abschnitt:
Handel iiber Handelsplitze und organisierte Handelssysteme

Art. 112 Pflicht

I Gegenparteien haben alle Derivate nach Artikel 113 zu handeln iiber einen von der
FINMA:

a. bewilligten oder anerkannten Handelsplatz; oder
b. bewilligten oder anerkannten Betreiber eines organisierten Handelssystems.

2 Diese Pflicht gilt nicht bei Geschéften mit kleinen Gegenparteien oder bei Geschaf-
ten solcher Gegenparteien untereinander.

Art. 113 Erfasste Derivate

1 Die FINMA regelt, welche Derivate iiber einen Handelsplatz oder ein Handelssys-
tem nach Artikel 112 Absatz 1 gehandelt werden miissen. Sie beriicksichtigt dabei:

a. den Grad von deren rechtlicher und operationeller Standardisierung;
b. deren Liquiditit;
¢. deren Handelsvolumen;

d. die Verfiigbarkeit von Preisbildungsinformationen in der jeweiligen Katego-
rie;

e. die mit ihnen verbundenen Gegenparteirisiken.

2 Sie tragt dabei anerkannten internationalen Standards und der ausldndischen Rechts-
entwicklung Rechnung. Sie kann die Einfiihrung der Pflicht, iiber einen Handelsplatz
oder ein Handelssystem zu handeln, nach Derivatekategorie zeitlich staffeln.

3 Keine Pflicht, nach Artikel 112 zu handeln, kann auferlegt werden fiir:

a. Derivate, die von keinem entsprechenden Handelsplatz oder Handelssystem
zum Handel zugelassen sind;

b. Wihrungsswaps und -termingeschéfte, soweit sie Zug um Zug (payment ver-
sus payment) abgewickelt werden.

Art. 114 Grenziiberschreitende Geschifte

Die Pflicht, Derivatgeschifte nach Artikel 112 zu handeln, besteht auch dann, wenn
die ausldndische Gegenpartei der pflichtigen Schweizer Gegenpartei dieser Pflicht un-
terstehen wiirde, wenn sie ihren Sitz in der Schweiz hitte.

Art. 115 Gruppeninterne Geschifte
Die Pflicht, nach Artikel 112 zu handeln, gilt nicht, wenn:

a. beide Gegenparteien in dieselbe Vollkonsolidierung einbezogen sind,
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b. Dbeide Gegenparteien geeigneten zentralisierten Risikobewertungs-, -mess-
und -kontrollverfahren unterliegen; und

c. der Handel nicht in Umgehung dieser Pflicht erfolgt.

6. Abschnitt: Priifung

Art. 116 Zustandigkeiten

I Die Revisionsstellen nach den Artikeln 727 und 727a OR57 priifen im Rahmen ihrer
Revision, ob die Gegenparteien die Bestimmungen dieses Kapitels einhalten.

2 Bei den Beaufsichtigten richtet sich die Priifung nach den Finanzmarktgesetzen.

3 Vorbehalten bleiben abweichende Bestimmungen zur Aufsicht und Oberaufsicht der
beruflichen Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge.

Art. 117 Berichterstattung und Anzeige
I Die Priifgesellschaften erstatten der FINMA Bericht.

2 Fiir die Revisionsstellen gelten bei Verstossen gegen Pflichten dieses Kapitels die
Anzeigepflichten nach Artikel 728¢ Absitze 1 und 2 OR3S.

3 Trifft das Unternehmen trotz erfolgter Anzeige durch die Revisionsstelle keine an-
gemessenen Massnahmen, so meldet die Revisionsstelle die Verstosse dem Eidgends-
sischen Finanzdepartement.

2. Kapitel: Positionslimiten fiir Warenderivate

Art. 118 Positionslimiten

I Der Bundesrat kann fiir die Grosse der Nettopositionen in Warenderivaten, die eine
Person halten darf, Limiten einfiihren, soweit dies fiir eine geordnete Preisbildung und
Abwicklung sowie fiir die Herstellung von Konvergenz zwischen den Preisen am De-
rivatmarkt und denjenigen am Basismarkt notwendig ist. Er beriicksichtigt dabei an-
erkannte internationale Standards und die ausldndische Rechtsentwicklung.

2 Er regelt fiir die Positionslimiten:
a. die Bemessung der Nettopositionen;

die Ausnahmen fiir Positionen, die fiir eine Nichtfinanzielle Gegenpartei ge-
halten werden und dazu dienen, die Risiken zu reduzieren, die unmittelbar mit
ithrer Geschéftstitigkeit oder ihrer Liquiditéts- oder Vermogensbewirtschaf-
tung verbunden sind;

57 SR 220
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c. die fiir die Transparenz des Warenderivathandels erforderlichen Meldepflich-
ten.

3 Die FINMA bestimmt die Positionslimiten fiir die einzelnen Warenderivate.

Art. 119 Uberwachung

I Der Handelsplatz iiberwacht zur Durchsetzung von Positionslimiten die offenen Po-
sitionen. Er kann von jedem Teilnehmer verlangen, dass:

a. dieser ihm Zugang gewiahrt zu allen fiir die Durchsetzung der Positionslimiten
notwendigen Informationen;

b. dieser Positionen auflost oder reduziert, wenn die Positionslimiten iiberschrit-
ten sind.

2 Fiir Betreiber von organisierten Handelssystemen und deren Kunden gilt Absatz 1
sinngemass.

3. Kapitel: Offenlegung von Beteiligungen

Art. 120 Meldepflicht

1 Wer direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten Aktien oder Er-
werbs- oder Verdusserungsrechte beziiglich Aktien einer Gesellschaft mit Sitz in der
Schweiz, deren Beteiligungspapiere ganz oder teilweise in der Schweiz kotiert sind,
oder einer Gesellschaft mit Sitz im Ausland, deren Beteiligungspapiere ganz oder teil-
weise in der Schweiz hauptkotiert sind, erwirbt oder verdussert und dadurch den
Grenzwert von 3, 5, 10, 15, 20, 25, 33%, 50 oder 66% Prozent der Stimmrechte, ob
ausiibbar oder nicht, erreicht, unter- oder iiberschreitet, muss dies der Gesellschaft
und den Borsen, an denen die Beteiligungspapiere kotiert sind, melden.

2 Dieser Meldepflicht unterstehen Finanzintermedidre nicht, die fiir Rechnung Dritter
Aktien oder Erwerbs- oder Verdusserungsrechte erwerben oder verdussern.

3 Meldepflichtig ist zudem, wer die Stimmrechte an Beteiligungspapieren nach Ab-
satz 1 nach freiem Ermessen ausiiben kann.

4 Dem Erwerb oder der Verdusserung gleichgestellt sind:
a. die erstmalige Kotierung von Beteiligungspapieren;
b. die Umwandlung von Partizipations- oder Genussscheinen in Aktien;
c. die Ausiibung von Wandel- oder Erwerbsrechten;
d.  Verdnderungen des Gesellschaftskapitals; und
e. die Ausiibung von Verdusserungsrechten.

5 Als indirekter Erwerb gelten namentlich auch alle Vorginge, die im Ergebnis das
Stimmrecht iiber die Beteiligungspapiere vermitteln kdnnen. Ausgenommen ist die
Erteilung von Vollmachten ausschliesslich zur Vertretung an einer Generalversamm-
lung.
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Art. 121 Meldepflicht fiir organisierte Gruppen

Eine vertraglich oder auf andere Weise organisierte Gruppe muss die Meldepflicht
nach Artikel 120 als Gruppe erfiillen und Meldung erstatten iiber:

a. die Gesamtbeteiligung;

b. die Identitét der einzelnen Mitglieder;
c. die Art der Absprache;

d. die Vertretung.

Art. 122 Mitteilung an die FINMA

Haben die Gesellschaft oder die Borsen Grund zur Annahme, dass eine Aktiondrin
oder ein Aktiondr ihrer oder seiner Meldepflicht nicht nachgekommen ist, so teilen
sie dies der FINMA mit.

Art. 123 Kompetenzen der FINMA
I Die FINMA erlédsst Bestimmungen iiber:
a. den Umfang der Meldepflicht;
b. die Behandlung von Erwerbs- und Verdusserungsrechten;
c. die Berechnung der Stimmrechte;
d. die Frist, innerhalb derer der Meldepflicht nachgekommen werden muss;

e. die Frist, innerhalb derer eine Gesellschaft Verdnderungen der Besitzverhalt-
nisse nach Artikel 120 zu verodffentlichen hat.

2 Die FINMA kann aus wichtigen Griinden Ausnahmen oder Erleichterungen von der
Melde- oder Verdffentlichungspflicht vorsehen, insbesondere wenn die Geschéfte:

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

3 Wer Effekten erwerben will, kann iber Bestand oder Nichtbestand einer Offenle-
gungspflicht einen Entscheid der FINMA einholen.

Art. 124 Informationspflicht der Gesellschaft

Die Gesellschaft muss die ihr mitgeteilten Informationen iiber die Verdnderungen bei
den Stimmrechten verdffentlichen.
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4. Kapitel: Offentliche Kaufangebote

Art. 125 Geltungsbereich

I Die Bestimmungen dieses Kapitels sowie Artikel 163 gelten fiir 6ffentliche Kaufan-
gebote fiir Beteiligungspapiere von Gesellschaften (Zielgesellschaften):

a. mit Sitz in der Schweiz, deren Beteiligungspapiere mindestens teilweise an
einer Borse in der Schweiz kotiert sind;

b. mit Sitz im Ausland, deren Beteiligungspapiere mindestens teilweise an einer
Borse in der Schweiz hauptkotiert sind.

2 Ist im Zusammenhang mit einem 6ffentlichen Kaufangebot gleichzeitig schweizeri-
sches und auslidndisches Recht anwendbar, so kann auf die Anwendung der Vorschrif-
ten des schweizerischen Rechts verzichtet werden, soweit:

a. die Anwendung des schweizerischen Rechts zu einem Konflikt mit dem aus-
ldndischen Recht fithren wiirde; und

b. das ausldndische Recht einen Schutz der Anlegerinnen und Anleger gewihr-
leistet, der demjenigen des schweizerischen Rechts gleichwertig ist.
3 Die Gesellschaften konnen vor der Kotierung ihrer Beteiligungspapiere geméss Ab-

satz 1 in ihren Statuten festlegen, dass ein Ubernehmer nicht zu einem &ffentlichen
Kaufangebot nach den Artikeln 135 und 163 verpflichtet ist.

4 Eine Gesellschaft kann jederzeit eine Bestimmung geméss Absatz 3 in ihre Statuten
aufnehmen, sofern dies nicht eine Benachteiligung der Aktiondrinnen und Aktionére
im Sinne von Artikel 706 OR% bewirkt.

Art. 126 Ubernahmekommission

1 Die FINMA bestellt nach Anhorung der Borsen eine Kommission fiir 6ffentliche
Kaufangebote (Ubernahmekommission). Diese Kommission setzt sich aus sachver-
stindigen Vertreterinnen und Vertretern der Wertpapierhduser, der kotierten Gesell-
schaften und der Anlegerinnen und Anleger zusammen. Organisation und Verfahren
der Ubernahmekommission sind der FINMA zur Genehmigung zu unterbreiten.

2 Die Bestimmungen, die nach diesem Gesetz von der Ubernahmekommission erlas-
sen werden, bediirfen der Genehmigung durch die FINMA.

3 Die Ubernahmekommiqgion iiberpriift die Einhaltung der Bestimmungen iiber 6f-
fentliche Kaufangebote (Ubernahmesachen) im Einzelfall.

4 Sie berichtet der FINMA einmal jdhrlich tiber ihre Tétigkeit.

5 Die Ubernahmekommission kann von den Parteien in Verfahren in Ubernahmesa-
chen Gebiihren erheben. Der Bundesrat regelt die Gebiihren. Er beriicksichtigt dabei
den Wert der Transaktionen und den Schwierigkeitsgrad des Verfahrens.

6 Die Borsen tragen die Kosten, die nicht durch die Gebiihren gedeckt sind.
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Art. 127 Pflichten des Anbieters

I Der Anbieter muss das Angebot mit wahren und vollstdndigen Informationen im
Prospekt verdffentlichen.

2 Er muss die Besitzerinnen und Besitzer von Beteiligungspapieren derselben Art
gleich behandeln.

3 Die Pflichten des Anbieters gelten fiir alle, die mit ihm in gemeinsamer Absprache
handeln.

Art. 128 Priifung des Angebots

I Der Anbieter muss das Angebot vor der Verdffentlichung einer von der Eidgendssi-
schen Revisionsaufsichtsbehdrde nach Artikel 9a Absatz 1 RAGS0 zugelassenen Priif-
gesellschaft oder einem Wertpapierhaus zur Priifung unterbreiten.

2 Die Priifstelle priift, ob das Angebot dem Gesetz und den Ausfithrungsbestimmun-
gen entspricht.

Art. 129 Riicktrittsrecht der Verkduferin oder des Verkiufers

Die Verkauferin oder der Verkdufer kann von Vertrdgen zuriicktreten oder bereits ab-
gewickelte Verkdufe riickgéingig machen, wenn diese auf der Grundlage eines unter-
sagten Angebots abgeschlossen oder getétigt worden sind.

Art. 130 Veroffentlichung des Ergebnisses des Angebots und
Fristverldngerung

I Der Anbieter muss das Ergebnis des 6ffentlichen Kaufangebots nach Ablauf der An-
gebotsfrist veroffentlichen.

2 Werden die Bedingungen des Angebots erfiillt, so muss der Anbieter die Angebots-
frist fiir diejenigen Inhaberinnen und Inhaber von Aktien und anderen Beteiligungs-
papieren verldngern, die bisher das Angebot nicht angenommen haben.

Art. 131 Zusitzliche Bestimmungen
Die Ubernahmekommission erlisst zusitzliche Bestimmungen {iber:
a. die Voranmeldung eines Angebots vor seiner Verdffentlichung;

b. den Inhalt und die Ver6ffentlichung des Angebotsprospekts sowie iiber die
Bedingungen, denen ein Angebot unterworfen werden kann;

die Regeln der Lauterkeit fiir 6ffentliche Kaufangebote;

d. die Priifung des Angebots durch eine von der Eidgendssischen Revisionsauf-
sichtsbehorde nach Artikel 9a Absatz 1 RAG®! zugelassene Priifgesellschaft
oder einen Wertpapierhaus;
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e. die Angebotsfrist und deren Verléingerung, die Bedingungen des Widerrufs
und der Anderungen des Angebots sowie die Riicktrittsfrist fiir den Verkéufer;

f.  das Handeln in gemeinsamer Absprache mit Dritten;

g. ihr Verfahren.

Art. 132 Pflichten der Zielgesellschaften

1 Der Verwaltungsrat der Zielgesellschaft (Art. 125 Abs. 1) legt den Inhaberinnen und
Inhabern von Beteiligungspapieren einen Bericht vor, in dem er zum Angebot Stel-
lung nimmt. Die im Bericht enthaltenen Informationen miissen wahr und vollstdndig
sein. Der Verwaltungsrat der Zielgesellschaft verdffentlicht den Bericht.

2 Er darf von der Veréffentlichung des Angebots bis zur Verdffentlichung des Ergeb-
nisses keine Rechtsgeschifte beschliessen, mit denen der Aktiv- oder Passivbestand
der Gesellschaft in bedeutender Weise verdndert wiirde. Beschliisse der Generalver-
sammlung unterliegen dieser Beschrankung nicht und diirfen ausgefiihrt werden, un-
abhingig davon, ob sie vor oder nach der Verdffentlichung des Angebots gefasst wur-
den.

3 Die Ubernahmekommission erlésst Bestimmungen iiber:
a. den Bericht des Verwaltungsrates der Zielgesellschaft;

b. {iiber die Massnahmen, die unzuldssigerweise darauf abzielen, einem Angebot
zuvorzukommen oder dessen Erfolg zu verhindern.

Art. 133 Konkurrierende Angebote

1 Bei konkurrierenden Angeboten miissen die Inhaberinnen und Inhaber von Beteili-
gungspapieren der Zielgesellschaft das Angebot frei wéhlen konnen.

2 Die Ubernahmekommission erlisst Bestimmungen iiber die konkurrierenden Ange-
bote und deren Auswirkungen auf das erste Angebot.

Art. 134 Meldepflicht

I Der Anbieter oder wer direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten
tiber eine Beteiligung von mindestens 3 Prozent der Stimmrechte, ob ausiibbar oder
nicht, der Zielgesellschaft oder gegebenenfalls einer andern Gesellschaft, deren Be-
teiligungspapiere zum Tausch angeboten werden, verfiigt, muss von der Verdffentli-
chung des Angebots bis zum Ablauf der Angebotsfrist der Ubernahmekommission
und den Borsen, an denen die Papiere kotiert sind, jeden Erwerb oder Verkauf von
Beteiligungspapieren dieser Gesellschaft melden.

2 Eine vertraglich oder auf andere Weise organisierte Gruppe untersteht dieser Mel-
depflicht nur als Gruppe.

3 Die Ubernahmekommission kann die Person derselben Pflicht unterstellen, die von
der Verdffentlichung des Angebots an bis zum Ablauf der Angebotsfrist direkt, indi-
rekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten einen gewissen Prozentsatz von
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Beteiligungspapieren der Zielgesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, deren Be-
teiligungspapiere zum Tausch angeboten werden, kauft oder verkauft.

4 Haben die Gesellschaft oder die Borsen Grund zur Annahme, dass eine Inhaberin
oder ein Inhaber von Beteiligungspapieren ihrer oder seiner Meldepflicht nicht nach-
gekommen ist, so teilen sie dies der Ubernahmekommission mit.

5 Die Ubernahmekommission erlisst Bestimmungen {iber Umfang, Form und Frist der
Meldung und den fiir die Anwendung von Absatz 3 relevanten Prozentsatz.

Art. 135 Pflicht zur Unterbreitung des Angebots

I Wer direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten Beteiligungspa-
piere erwirbt und damit zusammen mit den Papieren, die er bereits besitzt, den Grenz-
wert von 33%5 Prozent der Stimmrechte einer Zielgesellschaft, ob ausiibbar oder nicht,
iiberschreitet, muss ein Angebot unterbreiten fiir alle kotierten Beteiligungspapiere
der Gesellschaft. Die Zielgesellschaften konnen in ihren Statuten den Grenzwert bis
auf 49 Prozent der Stimmrechte anheben.

2 Der Preis des Angebots muss mindestens gleich hoch sein wie der hohere der fol-
genden Betrége:

a. der Borsenkurs;

b. der hochste Preis, den der Anbieter in den zwolf letzten Monaten fiir Beteili-
gungspapiere der Zielgesellschaft bezahlt hat.

3 Hat die Gesellschaft mehrere Arten von Beteiligungspapieren ausgegeben, so miis-
sen die Preise fiir die verschiedenen Arten von Beteiligungspapieren in einem ange-
messenen Verhdltnis zueinander stehen.

4 Die FINMA erlisst Bestimmungen iiber die Angebotspflicht. Die Ubernahmekom-
mission hat ein Antragsrecht.

3 Gibt es hinreichende Anhaltspunkte dafiir, dass eine Person ihrer Angebotspflicht
nicht nachkommt, so kann die Ubernahmekommission bis zur Kldrung und gegebe-
nenfalls Erfiillung der Angebotspflicht:

a. das Stimmrecht und die damit zusammenhéngenden Rechte dieser Person sus-
pendieren; und

b. dieser Person verbieten, direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit
Dritten weitere Aktien sowie Erwerbs- oder Verdusserungsrechte beziiglich
Aktien der Zielgesellschaft zu erwerben.

Art. 136 Ausnahmen von der Angebotspflicht

1 Die Ubernahmekommission kann in berechtigten Féllen Ausnahmen von der Ange-
botspflicht gewéhren, namentlich wenn:

a. die Stimmrechte innerhalb einer vertraglich oder auf andere Weise organisier-
ten Gruppe iibertragen werden. Die Gruppe untersteht in diesem Fall der An-
gebotspflicht nur als Gruppe;
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b. die Uberschreitung aus einer Verringerung der Gesamtzahl der Stimmrechte
der Gesellschaft resultiert;

der Grenzwert nur voriibergehend iiberschritten wird,

die Beteiligungspapiere unentgeltlich oder, im Rahmen einer Kapitalerho-
hung, vorzugsweise gezeichnet werden;

e. die Beteiligungspapiere zu Sanierungszwecken erworben werden.

2 Die Angebotspflicht entfillt, wenn die Stimmrechte durch Schenkung, Erbgang,
Erbteilung, eheliches Giiterrecht oder Zwangsvollstreckung erworben werden.

Art. 137 Kraftloserklarung der restlichen Beteiligungspapiere

1 Verfiigt der Anbieter nach Ablauf der Angebotsfrist iiber mehr als 98 Prozent der
Stimmrechte der Zielgesellschaft, so kann er binnen einer Frist von drei Monaten vom
Gericht verlangen, die restlichen Beteiligungspapiere fiir kraftlos zu erkldren. Der An-
bieter muss zu diesem Zweck gegen die Gesellschaft Klage erheben. Die restlichen
Aktiondrinnen und Aktionédre kdnnen dem Verfahren beitreten.

2 Die Gesellschaft gibt diese Beteiligungspapiere erneut aus und iibergibt sie dem An-
bieter gegen Entrichtung des Angebotspreises oder Erfiillung des Austauschangebots
zugunsten der Eigentiimerinnen und Eigentiimer der fiir kraftlos erklérten Beteili-
gungspapiere.

Art. 138 Aufgaben der Ubernahmekommission

I Die Ubernahmekommission trifft die zum Vollzug der Bestimmungen dieses Kapi-
tels und seiner Ausfithrungsbestimmungen notwendigen Verfiigungen und iiberwacht
die Einhaltung der gesetzlichen und reglementarischen Vorschriften. Sie kann die
Verfiigungen veroffentlichen.

2 Personen und Gesellschaften, die einer Meldepflicht nach Artikel 134 unterstehen,
sowie Personen und Gesellschaften, die nach Artikel 139 Absitze 2 und 3 Parteistel-
lung haben kénnen, miissen der Ubernahmekommission alle Auskiinfte erteilen und
Unterlagen herausgeben, die diese zur Erfiillung ihrer Aufgabe benétigt.

3 Erhilt die Ubernahmekommission Kenntnis von Verletzungen der Bestimmungen
dieses Kapitels oder von sonstigen Missstdnden, so sorgt sie fiir die Wiederherstellung
des ordnungsgeméssen Zustandes und fiir die Beseitigung der Misssténde.

4 Erhilt die Ubernahmekommission Kenntnis von gemeinrechtlichen Verbrechen und
Vergehen sowie Widerhandlungen gegen dieses Gesetz, so benachrichtigt sie unver-
ziliglich die zustdndigen Strafverfolgungsbehorden.

Art. 139 Verfahren vor der Ubernahmekommission

I Fiir das Verfahren der Ubernahmekommission gelten unter Vorbehalt der nachfol-
genden Ausnahmen die Bestimmungen des Verwaltungsverfahrensgesetzes vom
20. Dezember 196862,
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2 Im Verfahren in Ubernahmesachen haben Parteistellung:
a. der Anbieter;
b. die Personen, die mit dem Anbieter in gemeinsamer Absprache handeln; und
c. die Zielgesellschaft.

3 Aktionédrinnen und Aktiondre mit mindestens drei Prozent der Stimmrechte an der
Zielgesellschqft, ob ausiibbar oder nicht, haben ebenfalls Parteistellung, wenn sie
diese bei der Ubernahmekommission beanspruchen.

4 Auf Verfahren in Ubernahmesachen bei der Ubernahmekommission sind die gesetz-
lichen Bestimmungen iiber den Stillstand der Fristen nicht anwendbar.

3 Die Einreichung von Rechtsschriften durch Telefax oder auf elektronische Weise ist
im Schriftverkehr mit der Ubernahmekommission zuldssig und wird fiir die Einhal-
tung von Fristen anerkannt.

Art. 140 Beschwerdeverfahren vor der FINMA

1 Verfiigungen der Ubernahmekommission kénnen innert einer Frist von fiinf Borsen-
tagen bei der FINMA angefochten werden.

2 Die Anfechtung hat schriftlich bei der FINMA zu erfolgen und ist zu begriinden. Die
Ubernahmekommission leitet in diesem Fall ihre Akten der FINMA weiter.

3 Artikel 139 Absitze 1, 4 und 5 ist auf das Beschwerdeverfahren vor der FINMA
anwendbar.

Art. 141 Beschwerdeverfahren vor dem Bundesverwaltungsgericht

1 Gegen Entscheide der FINMA in Ubernahmesachen kann nach Massgabe des Ver-
waltungsgerichtsgesetzes vom 17. Juni 200563 beim Bundesverwaltungsgericht Be-
schwerde gefiihrt werden.

2 Die Beschwerde ist innerhalb von zehn Tagen nach Er6ffnung des Entscheids ein-
zureichen. Sie hat keine aufschiebende Wirkung.

3 Auf Verfahren in Ubernahmesachen vor Bundesverwaltungsgericht sind die gesetz-
lichen Bestimmungen iiber den Stillstand der Fristen nicht anwendbar.

5. Kapitel: Insiderhandel und Marktmanipulation

Art. 142 Ausniitzen von Insiderinformationen

1 Unzuléssig handelt, wer eine Insiderinformation, von der er weiss oder wissen muss,
dass es eine Insiderinformation ist, oder eine Empfehlung, von der er weiss oder wis-
sen muss, dass sie auf einer Insiderinformation beruht:

63 SR 173.32
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a.

64 dazu ausniitzt, Effekten, die an einem Handelsplatz oder DLT-Handelssystem
mit Sitz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, zu erwerben, zu verdus-
sern oder daraus abgeleitete Derivate einzusetzen;

einem anderen mitteilt;

.05 dazu ausniitzt, einem anderen eine Empfehlung zum Erwerb oder zur Ver-

dusserung von Effekten, die an einem Handelsplatz oder DLT-Handelssystem
mit Sitz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, oder zum Einsatz von
daraus abgeleiteten Derivaten abzugeben.

2 Der Bundesrat erldsst Vorschriften tiber die zuldssige Verwendung von Insiderinfor-
mationen, insbesondere im Zusammenhang mit:

a.
b.

Art.

Effektengeschiften zur Vorbereitung eines 6ffentlichen Kaufangebots;

einer besonderen Rechtsstellung des Informationsempfangers.

143 Marktmanipulation

1 Unzuldssig handelt, wer:

a.

Informationen 6ffentlich verbreitet, von denen er weiss oder wissen muss,
dass sie falsche oder irrefithrende Signale fiir das Angebot, die Nachfrage oder
den Kurs von Effekten geben, die an einem Handelsplatz oder DLT-
Handelssystem mit Sitz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind;

Geschifte oder Kauf- oder Verkaufsauftrige tétigt, von denen er weiss oder
wissen muss, dass sie falsche oder irrefithrende Signale fiir das Angebot, die
Nachfrage oder den Kurs von Effekten geben, die an einem Handelsplatz oder
DLT-Handelssystem mit Sitz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind.%6

2 Der Bundesrat erlédsst Vorschriften iiber zuldssige Verhaltensweisen, insbesondere
im Zusammenhang mit:

a.
b.

64

65

66

Effektengeschiften zum Zweck der Preisstabilisierung;

Riickkaufprogrammen fiir eigene Effekten.

Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit

1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BBI1 2020 233).

Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit

1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BBI1 2020 233).

Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit

1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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6. Kapitel: Instrumente der Marktaufsicht

Art. 144 Stimmrechtssuspendierung und Zukaufsverbot

Bestehen hinreichende Anhaltspunkte dafiir, dass eine Person ihren Meldepflichten
nach den Artikeln 120 und 121 nicht nachkommt, so kann die FINMA, bis zur Kla-
rung und gegebenenfalls bis zur Erfiillung der Meldepflicht:

a. das Stimmrecht und die damit zusammenhdngenden Rechte dieser Person sus-
pendieren; und

b. dieser Person verbieten, direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit
Dritten weitere Aktien sowie Erwerbs- oder Verdusserungsrechte beziiglich
Aktien der betroffenen Gesellschaft zu erwerben.

Art. 145 Aufsichtsinstrumente geméss FINMAG

Die Aufsichtsinstrumente nach den Artikeln 29 Absatz 1, 30, 32, 34 und 35
FINMAG®7 sind auf simtliche Personen anwendbar, welche die Artikel 120, 121, 124,
142 oder 143 dieses Gesetzes verletzen.

Art. 146 Auskunftspflicht

Personen, die nach Artikel 134 einer Meldepflicht unterliegen oder nach Artikel 139
Absitze 2 und 3 Parteistellung haben kdnnen, haben der FINMA alle Auskiinfte zu
erteilen und Unterlagen herauszugeben, die sie zur Erfiillung ihrer Aufgabe benétigt.

4. Titel: Straf- und Schlussbestimmungen
1. Kapitel: Strafbestimmungen

Art. 147 Verletzung des Berufsgeheimnisses
I Mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer vorsétzlich:

a. ein Geheimnis offenbart, das ihm oder ihr in seiner oder ihrer Eigenschaft als
Organ, Angestellte oder Angestellter, Beauftragte oder Beauftragter oder Li-
quidatorin oder Liquidator einer Finanzmarktinfrastruktur anvertraut worden
ist oder das sie oder er in dieser Eigenschaft wahrgenommen hat;

b. zu einer solchen Verletzung des Berufsgeheimnisses zu verleiten sucht;

c. ein ihr oder ihm unter Verletzung von Buchstabe a offenbartes Geheimnis
weiteren Personen offenbart oder fiir sich oder einen anderen ausniitzt.

2 Mit Freiheitsstrafe bis zu fiinf Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer sich oder
einem anderen durch eine Handlung nach Absatz 1 Buchstabe a oder ¢ einen Vermo-
gensvorteil verschafft.

67 SR 956.1
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3 Wer fahrldssig handelt, wird mit Busse bis zu 250 000 Franken bestraft.o8

4 Die Verletzung des Berufsgeheimnisses ist auch nach Beendigung des amtlichen
oder dienstlichen Verhéltnisses oder der Berufsausiibung strafbar.

5 Vorbehalten bleiben die eidgendssischen und kantonalen Bestimmungen {iber die
Zeugnispflicht und iiber die Auskunftspflicht gegeniiber einer Behorde.

Art. 148 Verletzung der Bestimmungen iiber den Schutz vor Verwechslung
und Téuschung und der Meldepflichten

Mit Busse bis zu 500 000 Franken wird bestraft, wer vorsétzlich:

a. gegen die Bestimmung iiber den Schutz vor Verwechslung und Téuschung
(Art. 16) verstdsst;

b. die nach den Artikeln 9 und 17 vorgeschriebenen Meldungen an die Auf-
sichtsbehorden nicht, falsch oder zu spét erstattet.

Art. 149 Verletzung von Aufzeichnungs- und Meldepflichten
Mit Busse bis zu 500 000 Franken wird bestraft, wer vorsatzlich:

a. die Aufzeichnungspflicht nach Artikel 38 verletzt;

b. die Meldepflicht nach Artikel 39 verletzt.

Art. 150 Verletzung von Pflichten betreffend den Derivatehandel
Mit Busse bis zu 100 000 Franken wird bestraft, wer vorsatzlich:
a. die Abrechnungspflicht nach Artikel 97 verletzt;
b. die Meldepflicht nach Artikel 104 verletzt;
c. die Risikominderungspflichten nach den Artikeln 107-110 verletzt;
d. die Pflicht nach Artikel 112 verletzt.

Art. 151 Verletzung von Meldepflichten
1 Mit Busse bis zu 10 Millionen Franken wird bestraft, wer vorsétzlich:
a. die Meldepflicht nach Artikel 120 oder 121 verletzt;

b. als Inhaberin oder Inhaber einer qualifizierten Beteiligung an einer Zielgesell-
schaft den Erwerb oder Verkauf von Beteiligungspapieren dieser Gesellschaft
nicht meldet (Art. 134).

2 Wer fahrldssig handelt, wird mit Busse bis zu 100 000 Franken bestraft.

68  Fassung gemiss Anhang Ziff. I 18 des Finanzinstitutsgesetzes vom 15. Juni 2018, in
Kraft seit 1. Jan. 2020 (AS 2018 5247, 2019 4631; BB12015 8901).
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Art. 152 Verletzung der Angebotspflicht

Mit Busse bis zu 10 Millionen Franken wird bestraft, wer vorsétzlich einer rechtskréaf-
tig festgestellten Pflicht zur Unterbreitung eines Angebots (Art. 135) keine Folge leis-
tet.

Art. 153 Pflichtverletzungen durch die Zielgesellschaft
1 Mit Busse bis zu 500 000 Franken wird bestraft, wer vorsétzlich:

a.  den Inhaberinnen und Inhabern von Beteiligungspapieren die vorgeschriebene
Stellungnahme zu einem Angebot nicht erstattet oder diese nicht verdffent-
licht (Art. 132 Abs. 1);

b. in dieser Stellungnahme unwahre oder unvollstindige Angaben macht
(Art. 132 Abs. 1).

2 Wer fahrlédssig handelt, wird mit Busse bis zu 150 000 Franken bestraft.

Art. 154 Ausniitzen von Insiderinformationen

I Mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer als Organ
oder Mitglied eines Leitungs- oder Aufsichtsorgans eines Emittenten oder einer den
Emittenten beherrschenden oder von ihm beherrschten Gesellschaft oder als eine Per-
son, die aufgrund ihrer Beteiligung oder aufgrund ihrer Tétigkeit bestimmungsgemass
Zugang zu Insiderinformationen hat, sich oder einem anderen einen Vermdgensvorteil
verschafft, indem er eine Insiderinformation:

a.99 dazu ausniitzt, Effekten, die an einem Handelsplatz oder DLT-Handelssystem
mit Sitz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, zu erwerben, zu verdus-
sern oder daraus abgeleitete Derivate einzusetzen;

b. einem anderen mitteilt;

¢.70 dazu ausniitzt, einem anderen eine Empfehlung zum Erwerb oder zur Ver-
dusserung von Effekten, die an einem Handelsplatz oder DLT-Handelssystem
mit Sitz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, oder zum Einsatz von
daraus abgeleiteten Derivaten abzugeben.

2 Mit Freiheitsstrafe bis zu fiinf Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer durch eine
Handlung nach Absatz 1 einen Vermdgensvorteil von mehr als einer Million Franken
erzielt.

3 Mit Freiheitsstrafe bis zu einem Jahr oder Geldstrafe wird bestraft, wer sich oder
einem anderen einen Vermogensvorteil verschafft, indem er eine Insiderinformation
oder eine darauf beruhende Empfehlung, die ihm von einer Person nach Absatz 1 mit-
geteilt oder abgegeben wurde oder die er sich durch ein Verbrechen oder Vergehen

69 Fassung gemiss Ziff. 1 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BBI1 2020 233).

70 Fassung gemiss Ziff. 1 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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verschafft hat, dazu ausniitzt, Effekten, die an einem Handelsplatz oder DLT-
Handelssystem mit Sitz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, zu erwerben oder
zu verdussern oder daraus abgeleitete Derivate einzusetzen.’!

4 Mit Busse wird bestraft, wer nicht zu den Personen nach den Absétzen 1-3 gehort
und sich oder einem anderen einen Vermdgensvorteil verschafft, indem er eine Insi-
derinformation oder eine darauf beruhende Empfehlung dazu ausniitzt, Effekten, die
an einem Handelsplatz oder DLT-Handelssystem mit Sitz in der Schweiz zum Handel
zugelassen sind, zu erwerben, zu verdussern oder daraus abgeleitete Derivate einzu-
setzen.”2

Art. 155 Kursmanipulation

1 Mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer in der Ab-
sicht, den Kurs von Effekten, die an einem Handelsplatz oder DLT-Handelssystem
mit Sitz in der Schweiz zum Handel zugelassen sind, erheblich zu beeinflussen, um
daraus fiir sich oder fiir einen anderen einen Vermogensvorteil zu erzielen:73

a. wider besseren Wissens falsche oder irrefithrende Informationen verbreitet;

b. Kaéufe und Verkdufe von solchen Effekten tdtigt, die beidseitig direkt oder
indirekt auf Rechnung derselben Person oder zu diesem Zweck verbundener
Personen erfolgen.

2 Mit Freiheitsstrafe bis zu fiinf Jahren oder Geldstrafe wird bestraft, wer durch eine
Handlung nach Absatz 1 einen Vermogensvorteil von mehr als einer Million Franken
erzielt.

Art. 156 Zustandigkeit

! Verfolgung und Beurteilung der Handlungen nach den Artikeln 154 und 155 unter-
stehen der Bundesgerichtsbarkeit. Eine Ubertragung der Zusténdigkeit zur Verfol-
gung und Beurteilung auf die kantonalen Behorden ist ausgeschlossen.

2 Verfolgung und Beurteilung der Handlungen nach Artikel 147 obliegen den Kanto-
nen.

71 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BBI1 2020 233).

72 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).

73 Fassung gemiss Ziff. I 10 des BG vom 25. Sept. 2020 zur Anpassung des Bundesrechts
an Entwicklungen der Technik verteilter elektronischer Register, in Kraft seit
1. Aug. 2021 (AS 2021 33, 399; BB1 2020 233).
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2. Kapitel: Schlussbestimmungen
1. Abschnitt: Vollzug

Art. 157
I Der Bundesrat vollzieht dieses Gesetz.

2 Er erlédsst die Ausfithrungsbestimmungen.

2. Abschnitt: Anderung anderer Erlasse

Art. 158

Die Anderung anderer Erlasse wird im Anhang geregelt.

3. Abschnitt: Ubergangsbestimmungen

Art. 159 Finanzmarktinfrastrukturen

I Finanzmarktinfrastrukturen, welche bei Inkrafttreten dieses Gesetzes iiber eine Be-
willigung oder Anerkennung verfiigen, miissen innert eines Jahres ab Inkrafttreten
dieses Gesetzes ein neues Bewilligungs- oder Anerkennungsgesuch stellen. Das Be-
willigungs- oder Anerkennungsverfahren beschrénkt sich auf die Priifung der neuen
Anforderungen. Bis zum Entscheid iiber die Bewilligung oder Anerkennung kdnnen
sie ihre Téatigkeit fortfiihren.

2 Finanzmarktinfrastrukturen, die neu diesem Gesetz unterstehen, melden sich innert
sechs Monaten ab Inkrafttreten dieses Gesetzes bei der FINMA. Sie miissen innert
eines Jahres ab Inkrafttreten dieses Gesetzes dessen Anforderungen geniigen und ein
Bewilligungs- oder Anerkennungsgesuch stellen. Bis zum Entscheid iiber die Bewil-
ligung oder Anerkennung konnen sie ihre Tétigkeit fortfiihren.

3 In besonderen Fillen kann die FINMA die Fristen nach den Absétzen 1 und 2 erstre-
cken.

Art. 160 Ausléndische Teilnehmer an einem Handelsplatz

Auslidndische Teilnehmer an einem Handelsplatz, die bei Inkrafttreten dieses Gesetzes
iiber eine Bewilligung der FINMA als ausldndische Borsenmitglieder verfiigen, be-
diirfen keiner neuen Bewilligung. Sie miissen die Anforderungen dieses Gesetzes in-
nert eines Jahres ab dessen Inkrafttreten erfiillen.

Art. 161 Interoperabilititsvereinbarungen

Interoperabilitétsvereinbarungen, welche bei Inkrafttreten dieses Gesetzes bestehen,
bediirfen keiner erneuten Genehmigung durch die FINMA.
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Art. 162 Derivatehandel

Der Bundesrat bestimmt, welche Derivatgeschifte, die bei Inkrafttreten dieses Geset-
zes noch offen sind, den Melde- und Risikominderungspflichten unterstehen.

Art. 163 Pflicht zur Unterbreitung eines Angebots

I' Wer am 1. Februar 1997 direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten
iiber Beteiligungspapiere verfligte, die ihm die Kontrolle {iber mehr als 33'5 Prozent,
aber weniger als 50 Prozent der Stimmrechte einer Zielgesellschaft verliehen, muss
ein Angebot fiir alle kotierten Beteiligungspapiere der Gesellschaft unterbreiten, wenn
er Beteiligungspapiere erwirbt und damit den Grenzwert von 50 Prozent der Stimm-
rechte {iberschreitet.

2 Absatz 1 gilt auch fiir Beteiligungen, die am 1. Mai 2013 erstmals von den Bestim-
mungen iiber die 6ffentlichen Kaufangebote erfasst wurden.

4. Abschnitt: Referendum und Inkrafttreten

Art. 164
I Dieses Gesetz untersteht dem fakultativen Referendum.
2 Der Bundesrat bestimmt das Inkrafttreten unter Vorbehalt von Absatz 3.

3 Die Artikel 112-115 (Pflicht, iiber einen Handelsplatz oder ein organisiertes Han-
delssystem zu handeln), setzt er erst in Kraft, wenn dies nach der internationalen Ent-
wicklung angezeigt ist.

Inkrafttreten: 1. Januar 201674
Art. 112-115: 1. August 201775

74 BRB vom 25. Nov. 2015
75 Vvom 5. Juli 2017 (AS 2017 3713).
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Anhang
(Art. 158)

Anderung anderer Erlasse

Die nachstehenden Erlasse werden wie folgt gedndert:
76

76 Die Anderungen kénnen unter AS 2015 5339 konsultiert werden.
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