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1. Sachverhalt

1. X. AG (nachfolgend auch ,X." oder die ,Gesellschaft) ist eine
Gesellschaft Schweizer Rechts mit Sitz in [...]. Die Namenaktien der
Gesellschaft sind im Hauptsegment der SIX Swiss Exchange kotiert.

2. Am 31. Oktober 2008 hat X. Uiber die web-basierte Meldeplattform der
SIX Swiss Exchange Management-Transaktionen von A., nicht exeku-
tives Mitglied des Verwaltungsrates, betreffend den Erwerb von [...]
Namenaktien zum Gesamtwert von CHF [...] offengelegt und dabei
angegeben, dass die Titel in der Zeit vom 14. bis 16. Oktober 2008 zu
einem Durchschnittskurs von CHF [...] gekauft worden seien.

3. Mit Schreiben der SIX Swiss Exchange vom 12. Dezember 2008
wurde die X. im Rahmen einer Vorabklarung angefragt, was die
Griunde fur die verspétet eingereichte Meldung waren, wann die ent-
sprechenden Meldungen von A. bei der X. eingetroffen sind und wel-
che Vorkehren die X. getroffen hatte, um die Einhaltung der Pflichten
gemass Art. 74a KR sicherzustellen. Gleichzeitig wurde der Gesell-
schaft eine Frist zur Beantwortung bis am 22. Dezember 2008 ge-
setzt.

4. Am 19. Dezember 2008 nahm die X. innert Frist Stellung.

5. Die X. gab darin an, die fur die Einreichung der Meldungen an die SIX
Swiss Exchange zustdndige Person habe schlicht Gbersehen, dass
bei Uberschreitung des Schwellenwerts von CHF 100'000 die ent-
sprechenden Transaktionen innerhalb von zwei Borsentagen gemel-
det werden missten. Deshalb habe der Zustdndige die Meldung an
die SIX Swiss Exchange am Ende des Kalendermonats, am 31. Okto-
ber 2008, vorgenommen.

6. Mit Bezug auf die Meldung der Transaktionen durch A. wurde
angegeben, dieser habe diese zunachst telefonisch angekindigt und
mit Brief vom 22. Oktober 2008 schriftlich bestatigt.

7. Hinsichtlich der auf die Massnahmen zur Gewahrleistung der
Einhaltung der Pflichten von Art. 74a KR wurde folgendes angegeben:
Ein- und Austragungen von Aktien der meldepflichtigen Personen
wirden von der SIX SAG AG gemeldet und via verschlisseltes E-Mail
an die verantwortlichen Stellen bei X. weitergeleitet. Vorliegend seien
am 20. Oktober in zwei Tranchen [...] Aktien, am 21. Oktober 2008
[...] Aktien und am 23. Oktober [...] Aktien neu ins Aktienregister der
X. eingetragen worden. Die SIX SAG AG habe die X. am 20. Oktober
2008 per verschlisselte E-Mail Uber die erste Eintragung informiert.
Diese E-Mail sei am 21. Oktober 2008 vom Zustandigen geoffnet
worden.

8. Nach Auffassung der X. ware die Meldung, auf Grundlage der oben
erwahnten Eintragungen im Aktienregister der Gesellschaft, spates-
tens am Samstag, 25. Oktober 2008 féllig gewesen, die Meldung sei
somit mit einer Verspéatung von funf Borsentagen bei der SIX Swiss
Exchange AG eingegangen.

9. Mit Schreiben vom 12. Januar 2009 unterbreitete SIX Exchange
Regulation Zusatzfragen an die X., wies diese nochmals darauf hin,
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

die Stellungnahme mit den sachdienlichen Unterlagen zu versehen
und setzte eine Frist zur Beantwortung bis am 22. Januar 2009.

SIX Exchange Regulation fragte dabei nach, wie die fir die Eingaben
der Transaktionen Uber die Meldeplattform zustandigen Mitarbeiter
Uber die rechtlichen Grundlagen und die daraus folgenden Pflichten
informiert worden seien, auf welche Art und Weise und innert welcher
Fristen die meldepflichtigen Personen gemdass den Regeln der X.
Meldung an diese einzureichen hétten, wann A. die Transaktion tele-
fonisch gemeldet habe und wann der Schwellenwert von CHF 100'000
Uberschritten worden sei.

Am 21. Januar 2009 ersuchte B., Generalsekretar der X. AG um eine
Erstreckung der Frist bis am 2. Februar 2009. SIX Exchange Regula-
tion kam diesem Ersuchen gleichentags nach.

Mit Schreiben vom 30. Januar 2009 reichte X. AG ihre Stellungnahme
zum Schreiben der SIX Exchange Regulation vom 12. Januar 2009
ein.

Zur Frage, wie die fur die Eingabe der Transaktionen uber die
Meldeplattform zustéandigen Mitarbeiter der X. informiert worden sind,
fuhrte die X. folgendes aus:

Die X. verwies zunachst auf eine interne Information vom 10. Juni
2005, welche an die meldepflichtigen Personen sowie das General-
sekretariat, den Rechtsdienst und die Unternehmenskommunikation
der X. gerichtet war. Darin werden zum einen die Regeln betr. Offen-
legung von Management-Transaktionen zusammengefasst und zum
andern die intern Zusténdigen fiir die Entgegennahme und Ubermitt-
lung der Meldungen benannt.

Des Weiteren wies die X. darauf hin, dass die fir die Einreichungen
der Meldungen an die SIX Swiss Exchange zustandige Person die
Richtlinie betr. Offenlegung von Management-Transaktionen sowie
das Kotierungsreglement kenne und seine Informationen direkt von
www.Six-swiss-exchange.com beziehe oder diese automatisch zuge-
stellt erhalte. Mit der Handhabung von Management-Transaktionen
sei der Zustandige bestens vertraut und habe diese seit der Uber-
nahme seiner Funktion auch bis anhin korrekt gehandhabt.

Die X. fuhrte sodann aus, dass bei ihr Management-Transaktionen,
die den Schwellenwert von CHF 100'000 uberschreiten, eine seltene
Ausnahme seien, zu der es seit der Einfiihrung der Offenlegungs-
pflicht fir Management-Transaktionen auf Stufe Verwaltungsrat wéh-
rend dreier Jahren nicht ein einziges Mal gekommen sei. Der Zustan-
dige ging daher davon aus, dass er die Meldung bis am 4. Bérsentag
des nachfolgenden Monats vornehmen kdnne, wobei er Ubersah,
dass ab dem erwdhnten Schwellenwert von CHF 100’000 die kirze-
ren Fristen von Art. 74a Abs. 3 KR zur Anwendung kommen.

Mit Bezug auf die Frage, auf welche Art und Weise und innert welcher
Frist die Meldepflichtigen ihre Transaktionen geméass den Regeln der
X. intern zu melden hétten, gab die X. an, dass dies bis spatestens
am zweiten Bérsentag nach Entstehen der Meldepflicht mittels einem
von der SIX Swiss Exchange zur Verfigung gestellten Formular erfol-
gen musse.

Gemaéss der X. habe A. am 14. Oktober 2008 eine mindliche
Absichtserklarung bezuglich der Transaktionen abgegeben. Die
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19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

schriftliche Meldung von A. sei bei der X. am 23. Oktober 2008 einge-
gangen.

Die X. gab sodann an, dass am 14. Oktober 2008 [...] Aktien gekauft
worden seien, von denen [...] gleichentags (Kaufpreis CHF [...]) und
[...] am 15. Oktober (Kaufpreis CHF [...]) abgerechnet worden seien.

Die X. wies ausserdem darauf hin, dass der Schwellenwert nicht in
grossem Umfang Uberschritten worden sei und die Meldung nur mit
einer relativ geringfligigen Verzdgerung von 5 Borsentagen (gerech-
net vom 23. Oktober 2008) erfolgt sei. X. werde in naher Zukunft die
Mitglieder des Managements sowie des Verwaltungsrats in geeigneter
Form uber die Meldepflichten gemass KR und RLMT orientieren. Es
werde zudem derzeit die Einfuhrung von schriftlichen Erklarungen
gepruft, mittels denen sich die Mitglieder des Managements ausdriick-
lich zur Einhaltung der betreffenden Meldepflichten verpflichten. Zu-
dem werde beabsichtigt, mittels einer Schulung das Wissen der bei
der X. zustandigen Mitarbeiter zu vertiefen. Damit werde fir die Zu-
kunft sichergestellt, dass die Meldefristen in allen Fallen bertcksichtigt
wirden.

In Beilage [...] zum Schreiben der X. vom 30. Januar 2009 erlauterte
sodann A., Verwaltungsrat der X., die Hintergriinde der Transaktion
resp. der verspateten Meldung.

Demnach habe sich A. vom 9. Oktober bis 18. Oktober 2008 in einem
Kuraufenthalt in [...] befunden. Am Dienstag, 14. Oktober 2008 habe
er seine Bank telefonisch beauftragt [...] Aktien zum Kurs von hdchs-
tens CHF [...] zu kaufen. Die Kaufabsicht sei gleichentags telefonisch
der X. mitgeteilt worden. Am 16. Oktober 2008 habe ihm die Bank
telefonisch die Ausfihrung des Auftrags bestatigt und nach seiner
Rickkehr aus [...] habe er in der Post die vier Durchfiihrungsanzeigen
vorgefunden. Gestitzt auf diese Abrechnungen habe er in der Folge
am 22. Oktober 2008 schriftlich Meldung an die X. erstattet.

A. gab an, die interne Mitteilung der X. zu kennen und das ihm klar
gewesen sei, dass eine Meldepflicht flr die durchgefiihrten Transakti-
onen bestand, ihm die Meldefrist von 2 Borsentagen nach Durchfiih-
rung der Transaktion dagegen nicht (mehr) bekannt bzw. gegenwartig
war.

Beilage [...] lasst sich sodann entnehmen, dass A. am 14. Oktober
2008 gesamthaft [...] Namenaktien der X. zu einem Gesamtpreis von
CHF [...], am 15. Oktober 2008 [...] Namenaktien der X. zu einem
Gesamtpreis von CHF [...] und am 16. Oktober 2008 [...] Namenakti-
en der X. zu einem Gesamtpreis von CHF [...] erworben hatte.

Am 25. Februar 2009 setzte SIX Exchange Regulation X. Gber die
Eréffnung einer Untersuchung in Kenntnis und teilte dieser mit, dass
die Untersuchungseréffnung am 27. Februar 2009 verotffentlicht wir-
de.




SIX Exchange Regulation
Sanktionsbescheid i.S. X AG

Seite 4
SER-MT 1/09

2.

Erwagungen

2.1 Anwendung kotierungsrechtlicher Bestimmungen und Zustandigkeit

26.

27.

Die Namenaktien der X. sind im Hauptsegment kotiert, sodass die
Gesellschaft hinsichtlich der Bedingungen zur Aufrechterhaltung der
Kotierung den Regularien der SIX Swiss Exchange — namentlich dem
Kotierungsreglement (KR) und dessen Ausfiuihrungsbestimmungen —
unterliegt.

Zu den Aufrechterhaltungspflichten geméass dem Kotierungsreglement
und dessen Ausfiihrungsbestimmungen gehoért unter anderem die
Offenlegung von Management-Transaktionen gemass Art. 74a KR.
Wenn der Emittent seine Pflichten beziglich Management-
Transaktionen verletzt, kann SIX Exchange Regulation gemass Art.
81 Abs. 2 KR und ziff. 3.5 Abs. 2 Verfahrensordnung (VO) in den
nach Art. 81 Abs. 1 Ziff. 1 und 3 KR vorgesehenen Féllen einen Ver-
weis oder eine Busse aussprechen. Sanktionen sind in jedem Fall zu
publizieren (Ziff. 6.2 Abs. 5 VO).

2.2 Verletzung von Art. 74a KR

2.2.1 Rechtsgrundlagen

28.

29.

30.

31.

32.

Gestlitzt auf Art. 74a Abs. 1 KR sorgt der Emittent dafir, dass die
Mitglieder des Verwaltungsrates und der Geschéftsleitung Kaufe und
Verkaufe von Beteiligungsrechten und weiteren Rechten des Emitten-
ten gemass Art. 74a Abs. 1 lit. a bis ¢ KR diesem bis spéatestens am
zweiten Borsentag nach dem Geschaftsabschluss melden.

Uberschreitet der Gesamtwert samtlicher Geschaftsabschliisse einer
meldepflichtigen Person innerhalb eines Kalendermonats den Betrag
von CHF 100’000, so macht der Emittent der SIX Swiss Exchange
innerhalb von zwei Borsentagen eine Meldung (Art. 74a Abs. 3 KR).

Sofern der Wert sdmtlicher Geschéaftsabschlisse einer meldepflichti-
gen Person innerhalb eines Kalendermonats den Betrag von
CHF 100'000 nicht Uberschreitet, leitet der Emittent die Meldungen,
gesammelt und aufgeteilt nach meldepflichtigen Personen, spatestens
am vierten Bérsentag nach Ende des Kalendermonats der SIX Swiss
Exchange weiter (Art. 74a Abs. 4 KR).

Uberschreiten samtliche Transaktionen einer meldepflichtigen Person
wahrend eines Kalendermonats zusammengerechnet den Schwel-
lenwert von CHF 100000 nicht, erfolgt keine Verdffentlichung der
Meldung (vgl. Rz. 27 RLMT).

Wird der Schwellenwert fir eine meldepflichtige Person wéhrend
eines Kalendermonats Uberschritten, wird die Meldung auf der Web-
seite der SIX Swiss Exchange vertffentlicht und damit fir den Zeit-
raum eines Jahres offentlich zuganglich gemacht (vgl. Rz. 29 RLMT).

2.2.2  Verletzung der Meldefristen gemass Art. 74a Abs. 1 und 3 KR

33.

Die vorliegenden Transaktionen fanden am 14., 15. und 16. Oktober
2008 statt und hatten folglich vom Meldepflichtigen spatestens am
16., 17. und 20. Oktober 2008 der X. gemeldet werden miissen.
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2.2.3

34.

35.

36.

37.

38.

39.

Die Meldung an die X. erfolgte hingegen erst mit Eingang des
Schreibens von A. am 23. Oktober 2008. Damit steht fest, dass A.,
Verwaltungsrat der X., die Meldungen mit 5, 4 und 3 Borsentagen
Verspatung der X. Gbermittelt hat und damit die Meldefristen von Art.
74a Abs. 1 KR verletzt hat.

Mit Bezug auf die Meldefrist des Emittenten ist festzuhalten, dass am
14. Oktober 2008 [...] Aktien zu einem Gesamtpreis von CHF [...]
erworben wurden, womit der Schwellenwert von CHF 100'000 bereits
am 14. Oktober 2008 uberschritten war. Damit waren die Transaktio-
nen vom 14. Oktober 2008 und jene vom 15. und 16. Oktober 2008
auf jeden Fall innert der zweitagigen Meldefrist von Art. 74a Abs. 3 KR
an die SIX Swiss Exchange zu melden.

Es stellt sich sodann die Frage, zu welchem Zeitpunkt die X. in
Kenntnis Uber die Transaktionen vom 14. bis 16. Oktober 2008 war.
Grundsatzlich wird die zweitagige Melde- und Veroffentlichungsfrist
gemass Art. 74a Abs. 3 KR dann ausgeldst, wenn die meldepflichti-
gen Angaben beim Emittent eingetroffen sind, was vorliegend am 23.
Oktober 2008 erfolgte.

Aufgrund dessen, dass die X. bereits am 14. Oktober 2008 uber die
bevorstehende Transaktion vom Meldepflichtigen telefonisch infor-
miert wurde, wére es ihr ohne weiteres zumutbar gewesen bei Ablauf
der zweitatigen Meldefrist des Meldepflichtigen, bei diesem nachzu-
fragen und auf der fristgerechten Erfillung der Meldepflicht zu beste-
hen. Voraussetzung dazu ware allerdings, dass die Zustandigen bei
X. die anwendbaren Melde- und Verd6ffentlichungsfristen kennen, was
hier nicht der Fall war.

Die vorliegenden Transaktionen vom 14., 15. und 16. Oktober hatten
jeweils spatestens am 20., 21. und 22. Oktober 2008 Uber die web-
basierte Meldeplattform zur Veroffentlichung eingegeben werden
missen. Damit ergibt sich flr die Transaktionen vom 14. Oktober
2008 eine Verspatung von 9 Bdrsentagen, fur jene vom 15. und 16.
Oktober 2008 Verspatungen von 8 bzw. 7 Bbrsentagen.

Selbst wenn auf den Zeitpunkt der (verspateten) schriftlichen
Mitteilung von A. abgestellt wirde, welche am 23. Oktober 2008 bei
der X. eingegangen ist, wéren die Meldungen erst mit einer Verspa-
tung von vier Bérsentagen der SIX Swiss Exchange zwecks Veroffent-
lichung tGbermittelt worden.

Zweckmassiges Meldesystem

40.

Art. 74a Abs. 1 KR sowie Rz. 3 RLMT verpflichten den Emittenten
dafir zu sorgen, dass die Mitglieder des Verwaltungsrats und der
Geschaftsleitung meldepflichtige Transaktionen spatestens am zwei-
ten Borsentag nach dem Geschéftsabschluss melden. Der Emittent ist
folglich verpflichtet, ein zweckméssiges Meldesystem zu organisieren,
was unter anderem verlangt, dass meldepflichtige Personen Uber die
Pflichten gemass Art. 74a KR und der RLMT in Kenntnis gesetzt wer-
den (vgl. dazu auch den Entscheid des Ausschusses der Zulassungs-
stelle ZUL/MT/IV/06, Rz. 18). Diesbeziiglich empfiehlt es sich geméss
der Sanktionskommission — zwecks Vermeidung von Meldepflichtver-
letzungen — die Meldepflicht von Management-Transaktionen und die
kurzen Meldefristen gemass Art. 74a KR der Geschaftsleitung und
dem Verwaltungsrat wiederkehrend in Erinnerung zu rufen (vgl. dazu
SaKo/MT/III/07, und SaKo/MT/1/08).
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41.

42.

43.

44,

45,

46.

47.

48.

Die Gesellschaft ist Giberdies grundséatzlich gehalten, die Einhaltung
der entsprechenden Pflichten fortlaufend zu tGberwachen und mit ge-
eigneten Massnahmen fir deren Durchsetzung zu sorgen. So ist der
Emittent gemass Art. 74a Abs. 1 KR dazu verpflichtet, meldepflichtige
Personen zur Meldung anzuhalten und hat gegebenenfalls nach Art.
81 ziff. 7 KR gegen meldepflichtige Personen vorzugehen, welche die
vorgeschriebenen Meldungen unterlassen. Unterlasst er solche Mass-
nahmen, so kann er dafur sanktioniert werden (Art. 81 Ziff. 7 KR).

Der Emittent ist sodann verpflichtet, Mitarbeiter, welche zur Eingabe
der Meldungen Uber die web-basierte Meldeplattform der SIX Swiss
Exchange designiert werden, tber die Pflichten geméass Art. 74a KR
und der RLMT zu instruieren und dafiir zu sorgen, dass Meldungen,
die beim Emittenten eingehen, fristgerecht tiber die web-basierte Mel-
deplattform fiir Management-Transaktionen an die SIX Swiss Ex-
change weitergeleitet und veréffentlicht werden (vgl. dazu auch die
Entscheide des Ausschusses der Zulassungsstelle ZUL/MT/IV/06, Rz.
18 sowie ZUL/MT/VII/06, Rz. 35).

Den Angaben der X. und von A. lasst sich entnehmen, dass die
Meldepflichtigen nur einmal mittels interner Mitteilung ,Bekanntgabe
von Management-Transaktionen an die SWX" vom 10. Juni 2005 uber
die Meldepflichten informiert und instruiert wurden. Entsprechend
erstaunt es nicht, dass vorliegend dem Meldepflichtigen gemass eige-
nen Angaben, die zweitdgige Meldefrist fir Management-
Transaktionen nicht mehr bekannt bzw. gegenwartig war. Damit er-
weist sich, dass es die X. unterlassen hat die meldepflichtigen Perso-
nen ausreichend betreffend die Meldepflichten und insbesondere kur-
zen Meldefristen fiir Management-Transaktionen zu informieren und
instruieren.

Wie unter Rz. 6 und Rz. 18 erwahnt, hatte X. aufgrund der
telefonischen Ankindigung seitens A. am 14. Oktober 2008 bereits
Kenntnis Uber die bevorstehenden Transaktionen, unterliess es aber
die meldepflichtige Person zur Meldung anzuhalten und verstiess
damit gegen die Vorschriften des Kotierungsreglements und der
Richtlinie betr. Offenlegung von Management-Transaktionen.

Wie die X. angegeben hat, war dem fir die Weiterleitung der
Meldungen an die SIX Swiss Exchange Zustandigen die zweitagige
Meldefrist von Art. 74a Abs. 3 KR nicht bekannt. Als Grund dafir gab
die X. an, dass Management-Transaktionen, die den Schwellenwert
von CHF 100'000 Uberschreiten bei der X. eine seltene Ausnahme sei
und insbesondere bei den meldepflichtigen Verwaltungsréten bislang
nicht vorgekommen sei.

Letzteres trifft insofern nicht zu, als die X. am 3. Oktober 2007 eine
Management-Transaktion eines Mitglieds des Verwaltungsrats betref-
fend den Erwerb von [...] Namenaktien zum Gesamtwert von CHF [...]
offengelegt hatte.

Dies spielt vorliegend aber keine Rolle. Selbst wenn es bislang noch
Uberhaupt nie meldepflichtige Transaktionen gegeben hétte, muss die
Gesellschaft in der Lage sein jede Transaktion in Ubereinstimmung
mit den Regeln nach Art. 74a KR fristgerecht zu melden (vgl. dazu
auch DK/MT/V/06).

Sodann geht der Hinweis der X. auf die Mitteilungen der SIX SAG AG
betreffend Eintragung der erworbenen Titel fehl. Die Gesellschaft
kann die Mitteilungen der SIX SAG AG zwar als Kontrolle dafur nut-
zen, ob Management-Transaktionen korrekt und fristgerecht gemeldet
worden sind. Diese Mitteilungen der SIX SAG AG vermdgen aber die
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2.3

231

49.

50.

51.

52.

Meldungen der Meldepflichtigen an den Emittenten darum nicht zu
ersetzen, weil die Ein- oder Austragungsmitteilungen regelmassig mit
einer gewissen Verzogerung erfolgen dirften, jedenfalls kaum inner-
halb von zwei Borsentagen seit Entstehen der Meldepflicht und die
Mitteilungen der SIX SAG AG im ubrigen gewisse meldepflichtige
Angaben, wie z.B. den bezahlten oder erhaltenen Preis, nicht enthal-
ten. Des Weiteren muss es nicht bei jedem Erwerb oder Verdusse-
rung unbedingt zu einer Ein- oder Austragung aus dem Aktienregister
kommen.

Gerade die Annahme der X., dass ihre Meldepflicht bzw. die Frist fur
die Weiterleitung der Meldungen an die SIX Swiss Exchange mit der
Ein- bzw. Austragung im Aktienregister ausgeldst wird (siehe Rz. 7
und 8) zeigt auf, dass die Zustédndigen, entgegen eigenen Angaben
(siehe Rz. 15), mit der Handhabung von Management-Transaktionen
nicht bestens vertraut sind.

Die Stellungnahmen der X. legen nahe, dass es sowohl fir den
Meldepflichtigen, wie auch die X. unklar zu sein scheint, zu welchem
Zeitpunkt die Meldepflicht ausgeltst wird. Diesbeziglich sehen Rz. 21
bis Rz. 24 RLMT vor, dass auf den Abschluss des Verpflichtungsge-
schafts, bei Bérsengeschéften die Ausfihrung der Transaktion, abge-
stellt wird. Diese Regelung ist klar und bedarf keiner weiteren Erlaute-
rungen. Sowohl der Abrechnungszeitpunkt durch die ausfuhrende
Bank, als auch eine allféllige Ein- oder Austragung von Aktien im Akti-
enregister ist diesbeziglich irrelevant.

Fur Meldepflichtige, welche ihrer Bank Auftrage — insbesondere
limitierte — erteilen, empfiehlt es sich jedenfalls, dass diese ihre Bank
instruieren sofort — d.h. von Vorteil am Tag der Ausfihrung — eine
genaue Abrechnung dem Meldepflichtigen zukommen zu lassen. An-
dernfalls durfte es regelmassig zeitlich sehr knapp werden, den kur-
zen Meldefristen nachzukommen.

Zusammenfassend zeigt sich, dass die X. Uber kein zweckmassiges
Meldesystem verfligt und folglich den Pflichten nach Art. 74a KR nicht
in genugender Weise nachgekommen ist. Die Kenntnis der regulatori-
schen Grundlagen, insbesondere der Entstehung der Meldepflicht und
der kurzen, zweitdgigen Meldefrist fiur die meldepflichtigen Personen
an den Emittenten und fir den Emittenten an die SIX Swiss Exchange
(bei Uberschreitung des Schwellenwerts von CHF 100'000) ist zentral
fur die Einhaltung der Pflichten nach Art. 74a KR.

Verschulden und Schwere der Verletzungen

53.

Verschulden

54.

55.

Art. 82 Abs. 1 KR bestimmt, dass beim Ergreifen einer Sanktion die
Schwere der Verletzung und das Verschulden zu bertcksichtigen
sind.

Voraussetzung fur die Verhdngung einer Sanktion nach Art. 81 KR ist,
dass der X. zumindest eine fahrlassige Verletzung von Art. 74a KR
vorgeworfen werden kann.

Fahrlassig handelt, wer die Folge seines Verhaltens aus pflichtwidri-
ger Unvorsicht nicht bedacht oder darauf nicht Riicksicht genommen
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56.

57.

58.

59.

hat. Grundvoraussetzung fiir das Bestehen einer Sorgfaltspflichtver-
letzung ist die Vorhersehbarkeit des Erfolgs. Die zum Erfolg fiihren-
den Geschehensablaufe missen in ihren wesentlichen Zigen voraus-
sehbar gewesen sein.

Es obliegt der X., sich im Zusammenhang mit Art. 74a KR so zu
organisieren, dass den entsprechenden Pflichten jederzeit nachge-
kommen werden kann. Dazu gehdrt auch eine Organisation des Mel-
dewesens, welche die meldepflichtigen Personen sowie die fur das
Einreichen der Meldungen uber die web-basierte Meldeplattform der
SIX Swiss Exchange Verantwortlichen Uber die entsprechenden
Pflichten — insbesondere die kurzen Meldefristen — aufklart und diese
zur Meldung anhalt.

Insbesondere die fehlende Kenntnis der kurzen, zweitdgigen Melde-
fristen des Meldepflichtigen wie auch des zustandigen Mitarbeiters
fuhrte voraussehbar zu einer Verletzung von Art. 74a KR. Die Erfll-
lung der Meldepflichten ohne Kenntnis der kurzen Meldefristen ist
schlichtweg nicht moglich.

Die aufgezeigten Unzulénglichkeiten waren fur die Gesellschaft ohne
weiteres voraussehbar, wobei jene organisatorischen Vorkehren aus-
ser Acht gelassen wurden, welche erforderlich sind, bzw. erwartet
werden kdnnen und sich jedem Emittenten in der gleichen Lage und
unter den gleichen Umstanden aufgedrangt hatten. Die vorliegend zu
beurteilende Verletzung von Art. 74a KR und der RLMT ist damit als
grob fahrlassig zu qualifizieren.

Die Tatsache, dass die Meldepflichtigen der X. nur wenige
Management-Transaktionen getatigt haben und die vorliegenden
Transaktionen auf Stufe Verwaltungsrat gar (fast) die einzigen Trans-
aktionen Uber dem Schwellenwert sind seit Inkrafttreten der Regeln
betr. Offenlegung von Management-Transaktionen, vermag die erwie-
senen, fehlenden Kenntnisse der Regularien nicht zu entschuldigen.

2.3.2  Schwere der Verletzung

60.

61.

62.

Dem Sinn und Zweck von Art. 74a KR — die Forderung der Informa-
tionsversorgung der Anleger — kann nur Rechnung getragen werden,
wenn der Markt innerhalb der (kurzen) Meldefristen, tber die offenle-
gungspflichtigen Transaktionen informiert wird (vgl. dazu Rz. 1 RLMT;
siehe dazu auch die Entscheide des Ausschusses der Zulassungs-
stelle ZUL/MT/II/06, Rz. 22 sowie ZUL/MT/VI/06, Rz. 24; vgl. auch den
Entscheid der Sanktionskommission SaKo/MT/111/07, Rz. 10 Satze 1
und 2).

In diesem Sinne ist fiir die Beurteilung der Schwere der Verletzung zu
beachten, dass die X. den Marktteilnehmern die Management-
Transaktionen vom 14. Oktober 2008 betreffend den Erwerb von [...]
Namenaktien der X. zu einem Gesamtpreis von CHF [...] fur 9 Bor-
sentage, die Management-Transaktion vom 15. Oktober 2008 betref-
fend den Erwerb von [...] Namenaktien der X. zu einem Gesamtpreis
von CHF [...] fir 8 Bérsentage und die Transaktion vom 16. Oktober
2008 betreffend den Erwerb von [...] Namenaktien der X. zu einem
Gesamtpreis von CHF [...] fir 7 Borsentage vorenthalten hat.

Zur Beurteilung der Schwere der Verletzung ist abgesehen von diesen
erheblichen Verspatungen insbesondere zu beachten, dass sowohl
dem Meldepflichtigen als auch dem Zustandigen der Gesellschaft
elementare Regelkenntnisse — néamlich diejenige der zweitatigen Mel-
defrist — fehlten. Die verspéteten Meldungen, welche fiur sich aufgrund
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2.3.3

2.4

63.

der Grosse der Transaktionen und der Dauer der Verspatung allein
noch keine gravierenden Verletzungen der Kotierungsregularien dar-
stellen mégen, sind eine logische Folge der fehlenden Regelkenntnis-
se, die Grosse der Transaktionen und Dauer der Verspatungen sind
diesbeziiglich eher zufallig und hatten ohne weiteres auch grosser
oder kleiner ausfallen kdnnen. Damit erscheint es geradezu als zufal-
lig und glickhatft fir den Emittenten, dass hier nicht grossere Transak-
tionen oder Verspatungen Gegenstand der eingetretenen Melde-
pflichtverletzung sind. Andernfalls hétte es sich vorliegend aufge-
drangt die Verletzungen als schwer zu qualifizieren, was wohl auch
unmittelbaren Einfluss auf die Sanktionszumessung gehabt hatte.

Unter Beriicksichtigung der vorgenannten Kriterien wird die hier zu
beurteilende Verletzung des Kotierungsreglements als mittelschwer
qualifiziert.

Schlussfolgerungen und auszusprechende Sanktion

64.

65.

66.

Gebuhren

Die X. hat die Pflichten betreffend Offenlegung von Management-
Transaktionen gestitzt auf Art. 74a KR grob fahrlassig verletzt, wobei
es sich um eine mittelschwere Verletzung der Meldepflicht handelt.
Der Gesellschaft ist dabei vorzuwerfen, dass sie nicht alle erforderli-
chen und zumutbaren organisatorischen Vorkehren getroffen hat, um
eine Verletzung der geméss Kotierungsreglement eingegangenen
Verpflichtungen zu vermeiden.

Mit Bezug auf die auszusprechende Sanktion gilt es zu bertcksichti-
gen, dass gegen die X. in den letzten drei Jahren keine Sanktion aus-
gesprochen worden ist.

Die von der X. AG begangene Verletzung von Art. 74a KR rechtfertigt
es, einen Verweis im Sinne von Art. 82 Abs. 1 Ziff. 1 KR auszuspre-
chen. Gemass Ziff. 6.3 Abs. 1 Verfahrensordnung ist diese Sanktion
nach Eintritt der Rechtskraft zu publizieren.

Bei Sanktionsverfahren geméss Art. 81 ff. KR werden die Gebihren
gemass Ziff. 7.8 der Gebuhrenordnung nach Aufwand festgelegt. Im
vorliegenden Fall rechtfertigen sich unter Bertcksichtigung des fir
das Verfahren bendtigten Aufwandes, Kosten in der Hohe von CHF
[...] X. aufzuerlegen.
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Sanktionsbescheid

SIX Exchange Regulation erlasst folgenden Sanktionsbescheid:

Es wird festgestellt, dass die X. AG Art. 74a KR verletzt hat, indem sie
Management-Transaktionen, welche zwischen dem 14. Oktober 2008
und 16. Oktober 2008 durch A. getatigt wurden und den Erwerb von
[...] Namenaktien der X. AG zum Gesamtwert von CHF [...] betrafen,
verspatet gemeldet und veréffentlicht hat.

1. Gegenuber X. AG wird ein Verweis (Art. 82 Abs. 1 Ziff. 1 KR)
ausgesprochen.

2. Eswerden X. AG Gebluhren in der Hohe von CHF [...] auferlegt.

Der Sanktionsbescheid wird publiziert (Ziff. 6.2 Abs. 5 VO)

(Sanktionsbescheid vom 19. Mai 2009)
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