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Ausgangslage

« Damit ein Wertschriftenhandler der Europaischen Union (EU) Schweizer
Aktien an den Schweizer Borsen (primar SIX) handeln kann, mussen die
Schweizer Borsen von der EU anerkannt werden - EU-Borsenaquivalenz.

— Fall 1: Schweizer Aktie wird ausschliesslich an einer Schweizer Borse gehandelt.

onBorse S| e 1] EvBoree

CH-Aktien kénnen nur an CH-Borsen gehandelt werden

» Schweizer Borse benotigt keine Borsenaquivalenz

— Fall 2: Schweizer Aktie wird auch an einer EU-Borse gehandelt

_CHBorse D onaden || ———C__EU-Bérse

CH-Aktien kdnnen sowohl an CH- und EU-Bo6rsen gehandelt werden

» Schweizer Borse benotigt die EU-Borsenaquivalenz
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Marktanteil Schweizer Borsen

Marktanteil Handelsvolumen am Schweizer Markt nach ° Der Marktanteil der Schweizer Borse
(SIX Swiss Exchange) am in Europa
(inkl. UK) gehandelten Volumen von

europaischen Handelsplatzen zwischen 19.02.2019 und 26.06.2019

SIX Swiss Exch (CH) 75.0% . . .
e Schweizer Aktien betragt rund 75%.
Choe Europe (EU) 45.4% « Somit werden zurzeit rund 25% des
europaischen Handelsvolumens von
Schweizer Aktien ausserhalb der
Turquoise (London) | 4.4% Schweiz, wie z.B. Frankfurt oder London,

generiert.

Aquis (London) 3.9%

Sonstige (EU) | 1.3%

0% 20% 40% 60% 80%

Quelle: Cboe Global Markets, eigene Berechnung
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Timeline

Im Dezember 2017 verlangerte die EU die Borsenaquivalenz fur die
Schweiz bis Ende 2018.

Der Bundesrat kindigte eine Verordnung uber die Anerkennung
auslandischer Handelsplatze an, falls die Borsenaquivalenz nicht
verlangert werden sollte (Eventualmassnahme, siehe nachste Seite).

Im Dezember 2018 verlangerte die EU die Borsenaquivalenz der Schweiz
bis Ende Juni 2019.

Das Eidgendssische Finanzdepartement (EFD) hat am 27.06.2019 die
Eventualmassnahme aktiviert.

Am 30.06.2019 hat die EU die Borsenaquivalenz der Schweiz nicht
verlangert.

Verordnung des EU verlangert die
Bundesrates Uber die Borsenaquivalenz EU verlangert die
Eventualmassnahme Anerkennung auslandischer  der Schweiz bis EFD aktiviert die Borsenaquivalenz der
des Bundesrates Handelsplatze Ende Juni 2019 Eventualmassnahme Schweiz nicht
08.06.2018 30.11.2018 20.12.2018 27.06.2019 30.06.2019
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Eventualmassnahme des Bundesrates(-2)

» Die Umsetzung der Eventualmassnahme erfolgt durch die Verordnung uber
die Schweizer Anerkennungspflicht fur auslandische Handelsplatze.

— Auslandische Handelsplatze mussen von der Schweiz fur den Handel von Schweizer
Aktien zugelassen werden.

— EU-Handelsplatze haben diese Anerkennung nicht erhalten.

* Folgerungen:

— Aufgrund dieser Verordnung kdnnen Aktien von Schweizer Gesellschaften nicht mehr
im EU-Ausland gehandelt werden.
— Da Schweizer Aktien somit nicht mehr an EU-Handelsplatzen gehandelt werden,

benodtigen die Schweizer Borsen gemass der EU-Finanzmarktverordnung
keine Anerkennung.

» EU-Wertschriftenhandler kdnnen somit weiterhin Schweizer Aktien an der Schweizer
Borse handeln bzw. sie mussen dies zumeist sogar, denn Schweizer Aktien (z.B. Nestlé)
konnen nicht mehr an einer europaischen Borse gehandelt werden.

» Europaische Aktien (z.B. Siemens) konnen nicht mehr an der Schweizer Borse gehandelt
werden. Der Anteil von europaischen Aktien an der Schweizer Borse ist jedoch relativ
klein®),

(1) Bundesrat beschliesst Eventualmassnahme zum Schutz der Schweizer Borseninfrastruktur.
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-71059.html

(2) Das EFD aktiviert Schutzmassnahme zum Schutz der Bérseninfrastruktur. https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-75633.html
(8) NZZ, https://www.nzz.ch/finanzen/europaeische-boersenplaetze-werden-wohl-ab-dem-1-juli-nicht-mehr-mit-schweizer-aktien-handeln-1d. 1491638
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Auswirkungen auf den Handel

» Handel von Schweizer Aktien mit Borsenaquivalenz Schweiz (vor
30.06.2019) EU-Handler konnen CH-Aktien sowohl

an CH- als auch an EU-Borsen handeln

) 4

EU-Borse

CH-Aktien J.
e —

CH-Borse

A

CH-Aktien kénnen sowohl an CH- als
auch an EU-Boérsen gehandelt werden

» Handel von Schweizer Aktien ohne Borsenaquivalenz Schweiz und mit
Aktivierung der Eventualmassnahme des Bundesrates (ab 01.07.2019)

EU-Handler konnen CH-Aktien nur an
CH-Borsen handeln

A

CH-Borse | CH-Aktien M
| vrhdien |

CH-Aktien kbnnen nur an CH-Borsen
gehandelt werden
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Fazit

1. Es ist mit Anderungen des Handelsvolumens der Schweizer Aktien an den
verschieden Borsenplatzen zu rechnen.

2. Die (Gegen-) Massnahme des Bundesrats soll sicherstellen, dass die
Handelbarkeit der Schweizer Aktien an der Schweizer Borse nicht abnimmt.

3. Falls eine Unternehmung die Kotierung an der Schweizer Borse aufhebt, hatte
dies Auswirkungen auf die Indexzusammensetzung (z.B. SPI).
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PPCmetrics (www.ppcmetrics.ch) ist ein flihrender Schweizer Investment Consultant, Investment Controller, strategischer Anlageberater und Pensionskassenexperte. Unsere Kunden sind institutionelle Investoren
(beispielsweise vom Typ Pensionskasse, Vorsorgeeinrichtung, Personalvorsorgestiftung, Versorgungswerk, Versicherung, Krankenversicherung, Stiftung, NPO und Treasury-Abteilung) und Privatanleger (beispielsweise
Privatkunden, Family Offices, Familienstiftungen oder UHNWI - Ultra High Net Worth Individuals). Unsere Dienstleistungen umfassen das Investment Consulting und die Anlageberatung sowie die Definition einer
Anlagestrategie (Asset Liability Management - ALM), die Portfolioanalyse, die Asset Allocation, die Entwicklung eines Anlagereglements, die juristische Beratung (Legal Consulting), die Auswahl von Vermdégensverwaltern
(Asset Manager Selection), die Durchfiihrung &ffentlicher Ausschreibungen, das Investment Controlling, die aktuarielle und versicherungstechnische Beratung und die Tatigkeit als Pensionskassenexperte.
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