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KOMMISSIONENS GENOMFORANDEBESLUT (EU) 201 7/2441
av den 21 december 2017

om likvirdighet for regelverket och tillsynssystemet fér fondborser i Schweiz i enlighet med
Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om dndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU ('), sérskilt artikel 25.4 a,
och

av foljande skal:

(1)  Enligt artikel 23.1 i Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 600/2014 () ska virdepappersforetag
sikerstilla att de transaktioner som de genomfor med aktier upptagna till handel pa reglerade marknader eller
som handlas pd handelsplatser dger rum pé reglerade marknader, multilaterala handelsplattformar (nedan kallade
MTF-plattformar) eller via systematiska internhandlare, eller p& handelsplatser i tredjeland som av kommissionen
bedémts som likvirdiga i enlighet med artikel 25.4 a i direktiv 2014/65/EU.

(2)  Artikel 23.1 i forordning (EU) nr 600/2014 foreskriver handelsskyldigheter enbart i friga om aktier. Handelsskyl-
digheten innefattar inte andra aktieinstrument, som depdbevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande
finansiella instrument.

(3)  Likvardighetsforfarandet for handelsplatser etablerade i tredjeland enligt artikel 25.4 a i direktiv 2014/65/EU
syftar till att gora det mojligt for vardepappersforetag att pd handelsplatser i tredjeland som godkints som
likvirdiga genomfora transaktioner med aktier som omfattas av en handelsskyldighet i unionen. Kommissionen
har till uppgift att bedoma huruvida regelverket och tillsynssystemet i ett tredjeland sdkerstiller att en
handelsplats som auktoriserats i det tredjelandet uppfyller rittsligt bindande krav som ir likvirdiga med de krav
som foljer av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 596/2014 (), avdelning III i direktiv
2014/65/EU, avdelning II i forordning (EU) nr 600/2014 och Europaparlamentets och radets direktiv
2004/109/EG (%) och ir foremal for effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll i det tredjelandet. Detta bor forstas
mot bakgrund av de mal som efterstravas genom den rittsakten, sirskilt dess bidrag till upprittandet av den inre
marknaden och dess funktion, marknadsintegriteten, skyddet av investerare och i slutindan, men lika
betydelsefullt, den finansiella stabiliteten.

(4)  Enligt artikel 25.4 a fjarde stycket i direktiv 2014/65/EU far ett tredjelands rittsliga och tillsynsmassiga ramar
anses som likvirdiga om de uppfyller dtminstone villkoren att a) marknaderna ar foremal for auktorisering och
for fortlopande effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll, b) marknaderna har tydliga och transparenta regler for
upptagande till handel av viardepapper, sé att handeln med dessa virdepapper kan ske pé ett rittvist, vilordnat
och effektivt sitt och att de ar fritt overlatbara, c) emittenter av virdepapper ar skyldiga att limna regelbundet
dterkommande och 16pande information for att sikerstilla ett gott skydd for investerarna och d) marknadernas
transparens och integritet sikerstills genom forhindrande av marknadsmissbruk i form av insiderhandel och
otillborlig marknadspéaverkan.

() EUTL173,12.6.2014,s. 349.

(*) Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
andring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUTL 173,12.6.2014, 5. 84).

(}) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruks-
forordning) och om upphivande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/[EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG (EUTL 173, 12.6.2014,s. 1).

(*) Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angdende
upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pd en reglerad marknad och om dndring av direktiv 2001/34/EG
(EUTL 390, 31.12.2004, s. 38).
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(5)  Syftet med denna likvirdighetsbedomning dr att bland annat bedoma huruvida de rittsligt bindande kraven
i Schweiz pd i det landet etablerade och auktoriserade fondbérser som stdr under tillsyn av den schweiziska
tillsynsmyndigheten for finansmarknaden (nedan kallad Finma) 4r likvirdiga med de krav som foljer av férordning
(EU) nr 596/2014, avdelning III i direktiv 2014/65/EU, avdelning II i forordning (EU) nr 600/2014 och direktiv
2004/109/EG och ir foremal for effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll i det tredjelandet.

(6)  Nir det galler villkoret att fondborserna dr foremal for auktorisering och fortlopande effektiv tillsyn och efterlev-
nadskontroll definieras i artikel 26 b i den federala lagen om finansmarknadens infrastruktur och marknads-
beteende vid virdepappers- och derivathandel (nedan kallad lagen om finansmarknadens infrastruktur) en fondbors
som en institution for multilateral handel med vardepapper dir virdepapper borsnoteras, syftande till ett
samtidigt utbyte av kop- och siljbud mellan flera deltagare och ingdende av kontrakt baserat péd icke-
skonsmaissiga regler. En fondbors fir inte skonsmissigt bestimma hur den genomfor transaktioner och féir inte
handla for egen rikning eller delta i matchad principalhandel. Vidare mdste en fondbors ge deltagarna ett
opartiskt och icke-diskriminerande tilltrdde till dess marknader och tjanster. For detta andamdl maste en fondbors
ha regler som foreskriver hur en virdepappersmaklare eller andra parter som stdr under tillsyn av Finma samt
utlindska deltagare som auktoriserats av Finma fr ans6ka om att bli deltagare. Enligt artikel 27.4 i lagen om
finansmarknadens infrastruktur jimford med artikel 25.1 i forordningen om finansmarknadens infrastruktur och
marknadsbeteende vid virdepappers- och derivathandel (nedan kallad forordningen om finansmarknadens
infrastruktur) ser Finma 6ver och godkinner regler och dndringar av dem betriffande tilltrade till en fondbors for
deltagare, deltagarnas skyldigheter och uteslutning av deltagare. En fondbors fir inte bevilja medlemskap till en
deltagare som inte auktoriserats av Finma och fir vigra att bevilja medlemskap till varje deltagare som ar
avstangd for att inte ha f6ljt reglerna (statutory disqualification).

(7)  De fyra villkor som anges i artikel 25.4 a fjiarde stycket i direktiv 2014/65/EU maste vara uppfyllda for att man
ska kunna faststilla att regelverket och tillsynssystemet i ett tredjeland betriffande de handelsplatser som
auktoriserats i det landet ar likvirdigt med det regelverk och tillsynssystem som anges i direktiv 2014/65/EU.

(8)  Enligt det forsta villkoret mdste handelsplatser i tredjelandet vara foremdl for auktorisering och fortlopande
effektiv tillsyn och kontroll av regelefterlevnaden.

(9)  En fondbors méste auktoriseras av Finma innan den kan inleda verksamhet. I enlighet med artiklarna 4 och 5
i lagen om finansmarknadens infrastruktur kan Finma bevilja auktorisering nidr den konstaterat att den s6kande
uppfyller de tillimpliga villkoren och kraven. Auktoriseringskraven anges i lagen om finansmarknadens
infrastruktur och tillhorande forordningar, som har vunnit laga kraft. Enligt lagen om finansmarknadens
infrastruktur ska en fondbors ha inridttat arrangemang for att hantera alla typer av beteenden och verksamheter
som den sokande kan vilja syssla med. Enligt artikel 27.1 i lagen om finansmarknadens infrastruktur ska en
fondbors under tillsyn av Finma faststilla en egen reglerings- och tillsynsorganisation som 4r avpassad for dess
verksamhet. Nir Finma godkint denna organisation blir fondborsens sjilvreglering bindande och dess regler
verkstillbara. Enligt artikel 27 i lagen om finansmarknadens infrastruktur jamford med artikel 24.1
i forordningen om finansmarknadens infrastruktur forutsitter en limplig reglerings- och tillsynsorganisation att
man inréttar ett organ som utfor regleringsuppgifter, ett organ som overvakar handeln, ett organ som ansvarar
for upptagandet av vardepapper till handel och ett organ for dverklaganden. Dessa organ mdste vara oberoende
i forhéllande till fondborsens affirsledning, bade organisatoriskt och personalmissigt. Som en del av den
sjilvreglerande och tillsynsutovande organisationen Gvervakar och kontrollerar respektive ansvarigt organ att
deltagarna iakttar fondborsens regler och forordningar.

(10)  Enligt artikel 18 i lagen om finansmarknadens infrastruktur ska fondborser bevilja deltagare och marknads-
garanter ett icke-diskriminerande och oppet tilltrade. Finma sdkerstdller badde under auktoriseringsprocessen och
fortlopande att fondborsens regler foljer detta krav (se avsnitten 3—5 i SSX Rule Book (regelboken for SIX Swiss
Exchange AG) jimford med SSX-direktiv 1 och avsnitten 3-5 i BX Swiss Rule Book (regelboken for BX Swiss
AG). Tilltrdde fir enbart nekas av sikerhets- och effektivitetsskil och med forbehdll for ett strikt proportionali-
tetstest (artikel 18 i lagen om finansmarknadens infrastruktur och artikel 17 i férordningen om finansmarknadens
infrastruktur). Sokande som nekats tilltride fir inge ett Gverklagande till en oberoende oGverklagandenimnd
(avsnitt 8 i regelboken for SIX Swiss Exchange AG och avsnitt 15 i regelboken for BX Swiss AG). Finma ska tillse
att fondborser efterlever artikel 18 i lagen om finansmarknadens infrastruktur och artikel 17 i forordningen om
finansmarknadens infrastruktur. Antagandet av regler och dndringar av dessa forutsitter att Finma godkinner
detta i forvig, och genomférandet kan granskas av personal frén Finma och genom revisioner eller forfragningar
om information frén Finmas sida eller avhjilpande dtgdrder enligt artiklarna 24 och foljande i den federala lagen
om tillsynsmyndigheten for finansmarknaden (nedan kallad lagen om tillsyn Gver finansmarknaden).

(11)  Nir det giller effektiv tillsyn utgor lagen om tillsyn 6ver finansmarknaden, den federala lagen om fondborser och
virdepappershandel (nedan kallad fondborslagen) och lagen om finansmarknadens infrastruktur de viktigaste
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bestdndsdelarna i den grundliggande lagstiftning som upprittar en rittsligt verkstallbar ordning for handel med
virdepapper i Schweiz. Lagen om tillsyn 6ver finansmarknaden, fondbérslagen och lagen om finansmarknadens
infrastruktur ger Finma bred befogenhet &Gver samtliga aspekter av virdepappersbranschen, inbegripet
befogenheten att auktorisera och overvaka virdepappersmiklare, centrala motparter, virdepapperscentraler,
transaktionsregister och betalningssystem. I lagen om finansmarknadens infrastruktur och forordningen om
finansmarknadens infrastruktur identifieras och forbjuds ocksa vissa typer av marknadsbeteenden och ges Finma
befogenhet att utfirda sanktioner mot reglerade enheter och personer med anknytning till sddana enheter. Enligt
artikel 29 i lagen om tillsyn 6ver finansmarknaden har Finma omfattande tillgdng till all relevant information om
alla 6vervakade personer och enheter och deras revisionsforetag och revisorer. Enligt Schweiz regelverk har
fondborserna det primira ansvaret for att uppritta de regler inom ramen for vilka deras deltagare ska bedriva
verksamhet och for att Overvaka hur deltagarna bedriver denna verksamhet. Finma &vervakar direkt
fondborsernas regler for att sikerstilla att de ar forenliga med regelverket. Samtliga regler och dndringar av dem
mdste laggas fram for godkidnnande av Finma (artikel 27.4 i lagen om finansmarknadens infrastruktur). Finma
inleder utredningar nir den far rapporter om potentiella krinkningar av lagen som rapporteras av fondborserna
till myndigheten eller pé grundval av egen misstanke.

(12) Nar en fondbors har auktoriserats 6vervakar Finma fortlopande att den fortsitter att iaktta de villkor och
skyldigheter som dr knutna till auktoriseringen (artikel 83 i lagen om finansmarknadens infrastruktur). En
fondbors har en rittslig skyldighet att underritta Finma om alla forandringar av de omstindigheter som lag till
grund for dess ursprungliga auktorisering eller godkidnnande. Om forindringarna dr visentliga ska finansmark-
nadsinfrastrukturen erhélla auktorisering eller godkdnnande av Finma i forvdg for att kunna fortsitta sin
verksambhet (artikel 7 i lagen om finansmarknadens infrastruktur). De huvudsakliga skyldigheterna handlar om
iakttagandet av organisationskraven, forekomsten av och dndamaélsenligheten hos det interna kontrollsystemet,
datorsystemens limplighet och bedrivandet av korrekt affirsverksamhet. Finmas tillsyn omfattar samtliga organ
hos fondboérsen, inklusive dess funktioner for 6vervakning av handeln och for att utfirda sanktioner. Enligt
artiklarna 24 och 24a i lagen om tillsyn over finansmarknaden far Finma utfora revisioner direkt eller indirekt via
licensierade revisionsfirmor, bdde pd plats och annorstides. Enligt artiklarna 27, 30 och 34 i lagen om
finansmarknadens infrastruktur ska samtliga auktoriserade fondborser ha kapacitet att kontrollera att deras
emittenter, deltagare och personer med anknytning till deras deltagare iakttar bestimmelserna i lagen om
finansmarknadens infrastruktur och forordningen om finansmarknadens infrastruktur, tillhorande lagar och
forordningar samt fondborsens egna regler. Som en del av dess skyldighet att kontrollera sina medlemmars
regelefterlevnad har fondborsen ansvar for att utreda och beivra alla krinkningar av tillimpliga lagar och regler.

(13) Nar det giller effektiv kontroll av regelefterlevnaden har Finma ett urval av administrativa metoder for att
genomdriva sin befogenhet. Nir krinkningar av lagen eller oriktigheter identifieras vidtar Finma nodvindiga
korrigerande atgarder, vilket kan inbegripa forvaltningsrittsliga forfaranden. Finma infér, med vederborlig hinsyn
till proportionalitetsprincipen, de atgirder som den bedomer som mest limpliga for att sikerstilla att lagen
iakttas. De tillgingliga 4tgirderna innefattar reprimander, specifika instruktioner att aterstilla efterlevnad av
reglerna, forbud mot individer att utfora sitt yrke, forbud mot méklare att bedriva verksamhet och dterkallelse av
licenser. Finma kan ocksa beslagta olagligt genererade vinster eller olagligt undvikna forluster och kan beordra att
ett slutgiltigt och bindande avgorande offentliggors. For att fa en fondbors att efterleva tillimpliga bestimmelser
kan Finma ocksd anvinda sin administrativa befogenhet for att entlediga styrelsemedlemmar eller personal vars
otadliga vandel kan ifrigasittas. Finmas egna administrativa tgirder stods av bestimmelser om straffrittsliga
pafoljder for de overtradelser som beskrivs i kapitel 4 i lagen om tillsyn 6ver finansmarknaden. Bestimmelser om
straffrittsliga pafoljder finns ocksé i artiklarna 147 och foljande i lagen om finansmarknadens infrastruktur och
artiklarna 42a och 43 i fondborslagen. Finma overlimnar dessa drenden till behorig dklagarmyndighet. Finma
och den behériga dklagarmyndigheten samordnar sina utredningar, i den mén det dr praktiskt mojligt och
nodvindigt. Det federala finansministeriets réttsavdelning bade vicker atal och utfirdar dom for brott mot de
straffrittsliga bestimmelserna i lagen om tillsyn 6ver finansmarknaden och finansmarknadslagarna. Den federala
justitieministern dr dock behorig for atal mot insiderhandel och otillborlig prispdverkan enligt lagen om
finansmarknadens infrastruktur.

(14)  Slutsatsen kan darfor dras att schweiziska fondborser dr foremal for auktorisering och fortlopande effektiv tillsyn
och kontroll av regelefterlevnaden.

(15)  Enligt det andra villkoret maste handelsplatser i tredjelandet ha tydliga och transparenta regler for upptagande till
handel av virdepapper, sd att handeln med dessa virdepapper kan ske pa ett rattvist, vilordnat och effektivt sitt
och att de ar fritt overldtbara.

(16)  Enligt schweizisk lag ska fondborser utfirda regler om upptagande av virdepapper till handel (artiklarna 35 och
36 i lagen om finansmarknadens infrastruktur). Dessa regler méste godkinnas av Finma. Reglerna ska beakta
erkdnda internationella standarder och sdrskilt innehédlla bestimmelser om virdepappers omsittningsbarhet;
offentliggorande av information som investerare behover for att bedoma virdepappers egenskaper och
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emittenters kvalitet; skyldigheterna for emittenter, deras foretradare och tredje parter under hela den tid som
borsnoteringen eller upptagandet till handel av virdepapperet varar och skyldigheten nir det géller upptagande av
aktierelaterade vardepapper att efterleva artiklarna 7 och 81 i den federala lagen av den 16 december 2005 om
licensiering och tillsyn av revisorer. Upptagande av virdepapper till handel och borsnotering, dvs. en avancerad
form av upptagande till handel, av virdepapper pa fondborser regleras frimst av reglerna om bérsnotering och
ytterligare regler for borsnotering och upptagande till handel. Fondborsen ser dver den ansokan som en emittent
lamnar in f6r varje virdepapper och verifierar att alla relevanta krav uppfylls. For varje ansokan utfirdar
fondborsen ett skriftligt beslut. Information om ett beslut om upptagande till handel ar tillgdnglig for
allmanheten. Nér ett virdepapper borsnoteras blir emittenten féremal for uppritthdllandeskyldigheter betriffande
regelbunden rapportering, exempelvis i frdga om finansiell rapportering och krav betriffande bolagsstyrning, men
ocksd hindelsebaserad rapportering som ska ske regelbundet, informationsplikt rorande transaktioner som utfors
av foretagsledningen och publicitet vid sirskilda tillfallen. Enligt artikel 35.3 i lagen om finansmarknadens
infrastruktur ska fondborsen overvaka en emittents efterlevnad av dessa regler och infora de pafélider som
avtalats i kontraktet nir reglerna krankts. Enligt artikel 33.1 i forordningen om finansmarknadens infrastruktur
ska en fondbors garantera att samtliga till handel upptagna virdepapper och samtliga borsnoterade virdepapper
kan handlas pa ett rdttvist, effektivt och valordnat sitt. Nar det giller aktierelaterade virdepapper anges i reglerna
om borsnotering krav pé att virdepapper ska vara omsittningsbara, s att det sikerstills att handeln med dessa
virdepapper blir effektiv. En fondbors oberoende organ kan temporirt avbryta handeln med ett virdepapper om
ovanliga omstindigheter, i synnerhet att emittenten bryter mot viktiga informationskrav, visar att ett avbrytande
ar lampligt. Organen kan upphdva borsnoteringen av ett virdepapper, om det finns allvarliga misstankar om att
emittenten har solvensproblem eller om insolvens- eller likvidationsforfaranden redan har inletts. Finma kan
ocksé aldgga en fondbors att avbryta handeln med ett visst virdepapper genom att anvinda sin befogenhet enligt
artikel 31 i lagen om tillsyn 6ver finansmarknaden och i syfte att aterstilla efterlevnad av reglerna i lagen om
finansmarknadens infrastruktur eller hantera andra oriktigheter.

(17) Det schweiziska regelverket innehaller krav pd att marknadsaktorer ska fa information fore handel. Transparens
fore handel har sin rittsliga grund i artikel 29.1 i lagen om finansmarknadens infrastruktur, dar det foreskrivs att
fondborser ska offentliggora i realtid de fem bista kop- och siljbuden for varje aktie och varje annat virdepapper
samt storleken pd handelspositionerna till dessa priser. Detsamma géller genomforbara intresseanmalningar
(artikel 27.3 i forordningen om finansmarknadens infrastruktur). Undantag finns for referensprissystem, system
vars enda funktion ar att formalisera redan Overenskomna transaktioner, order som halls i en orderhanterings-
facilitet p& borsen i vintan pa offentliggdrande och order av storre omfattning d4n normalt pd marknaden. Det
schweiziska regelverket innehéller dven krav pd utlimnande av information efter handel. Transparens efter handel
har sin grund i artikel 29.2 i lagen om finansmarknadens infrastruktur, dir det foreskrivs att fondborser
omedelbart ska offentliggora information om transaktioner som utforts pad och utanfér borsen i friga om
samtliga virdepapper som tagits upp till handel. I synnerhet ska priset och tidpunkten for och volymen av
transaktionerna offentliggoras. Undantagen for transparens efter handel dr desamma som for transparens fore
handel. Information om vissa atypiska transaktioner ska ocksd offentliggoras utan drojsmal. Fondborsens tjanster
i frdga om information fore och efter handel ska vara helt transparenta och erbjudas samtliga deltagare pd borsen
utan diskriminering. Senarelagda data ska finnas tillgingliga for samtliga anvindare utan kostnad.

(18)  Slutsatsen kan dirfor dras att schweiziska fondborser har tydliga och transparenta regler for upptagande till
handel av virdepapper, si att handeln med dessa virdepapper kan ske pd ett rdttvist, vilordnat och effektivt sitt
och att de ar fritt 6verlitbara.

(19) Enligt det tredje villkoret mdste emittenter av virdepapper vara skyldiga att limna regelbundet dterkommande
och 16pande information for att sikerstilla ett gott skydd for investerarna.

(20)  Fondborsens regler om upptagande till handel maste ange vilken information som ska offentliggoras s att
investerare kan bedoma virdepappers egenskaper och emittenters kvalitet, for sikerstillande av ett hogt
investerarskydd. Emittenter vars virdepapper tas upp till handel pd en schweizisk fondbors maste offentliggora
arliga finansiella rapporter och deldrsrapporter. Emittenter maste offentliggora sitt drsbokslut pa sin webbplats.
Virdepapper som tagits upp till handel pd en schweizisk fondbérs far ocksd handlas pd en annan handelsplats.
Rapporteringsskyldigheten for emittenter giller oavsett pd vilken plats handeln 4gt rum. Utlimnandet av
heltickande och aktuell information om emittenter av vardepapper gor det mojligt for investerare att bedéma
emittenternas ekonomiska resultat och sikerstiller tillborlig transparens for investerare genom ett regelbundet
informationsflode.

(21)  Slutsatsen kan darfor dras att emittenter vars virdepapper tas upp till handel pd schweiziska fondborser dr
skyldiga att limna regelbundet dterkommande och lépande information for att sikerstdlla ett gott skydd for
investerarna.
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(22)  Enligt det fjarde villkoret maéste regelverket och tillsynssystemet i tredjelandet sikerstilla marknadernas
transparens och integritet genom forhindrande av marknadsmissbruk i form av insiderhandel och otillborlig
marknadspéaverkan.

(23)  Enligt artiklarna 142 och 143 i lagen om finansmarknadens infrastruktur fir ingen person bedriva insiderhandel
eller otillborlig marknadspdverkan. P4 de villkor som anges i artiklarna 154 och 155 i lagen om
finansmarknadens infrastruktur ar ett utnyttjande eller forsok till utnyttjande av insiderinformation och otillborlig
prispdverkan en straffbar girning. En fondbors méste utfirda regler om emittenters utlimning av insiderinforma-
tion. Enligt fondborsens regler om borsnotering maste en emittent informera marknaden om alla prispaverkande
fakta som framkommit eller dr pa vig att framkomma inom dess verksamhetsomréde, sé snart som denne blir
medveten om dessa fakta. Prispaverkande fakta dr fakta som kan utlosa betydande forandringar av marknads-
priserna. Sddan information maste utlimnas sé att lika behandling av samtliga marknadsaktorer sakerstalls. Enligt
artikel 31.1 i lagen om finansmarknadens infrastruktur ska schweiziska fondborser 6vervaka prisbildning och de
transaktioner som utfors pd fondborsen i syfte att uppticka insiderhandel, pris- och marknadsmanipulation och
andra kriankningar av stadgar och regler. For detta dandamél maste en fondbors ocksd granska transaktioner som
genomforts utanfor handelsplatsen och som rapporterats till fondborsen eller pd annat sitt kommit till dess
kinnedom (artikel 31.1 i lagen om finansmarknadens infrastruktur). Denna tillsynsuppgift maste utforas av ett
oberoende organ inom fondborsen. Emittenter mdste, pd grundval av deras skyldighet att limna information och
pd begdran av Finma, kunna tillhandahalla en insiderforteckning, inklusive alla ytterligare uppgifter och dokument
som Finma behover for att utfora sina uppgifter (artikel 29.1 i lagen om tillsyn 6ver finansmarknaden jimford
med artikel 145 i lagen om finansmarknadens infrastruktur). En fondbérs mdste underritta Finma om alla
misstinkta krinkningar av lagen eller andra oriktigheter. Om krankningarna utgor straffbara giarningar mdste
fondborsen dven informera den behériga &klagarmyndigheten utan drojsmal (artikel 31.2 1 lagen om
finansmarknadens infrastruktur). Finma gor utredningar pd grundval av information om krinkningar av lagen
som mottas fran fondborser samt pa grundval av dess egen marknadsovervakning, med madlet att kontrollera att
bestimmelserna i tillsynslagstiftningen om f6rhindrande av marknadsmissbruk efterlevs.

(24)  Slutsatsen kan dirfor dras att regelverket och tillsynssystemet i Schweiz sikerstiller marknadernas transparens
och integritet genom forhindrande av marknadsmissbruk i form av insiderhandel och otillborlig marknads-
paverkan.

(25)  Séledes kan slutsatsen dras att det regelverk och tillsynssystem som giller for fondbérser enligt bilagan till detta
beslut som drivs i Schweiz under tillsyn av Finma uppfyller de fyra villkoren for regelverk och tillsynssystem och
foljaktligen bor anses utgora ett system som dr likvirdigt med de krav pd handelsplatser som anges i direktiv
2014/65[EU, forordning (EU) nr 600/2014, forordning (EU) nr 596/2014 och direktiv 2004/109/EG.

(26) Med tanke pa att ett betydande antal av de aktier som har emitterats och tagits upp till handel i Schweiz ocksa
handlas pa handelsplatser i EU bor det sikerstillas att samtliga virdepappersforetag som omfattas av handelsskyl-
digheten enligt artikel 23.1 i férordning (EU) nr 600/2014 behéller formégan att genomfora transaktioner med
aktier som tagits upp till handel pé de schweiziska fondborser dér deras primira likviditet finns. Eftersom den
primdra likviditeten for aktier upptagna till handel pa schweiziska fondborser finns hos dessa borser kommer ett
godkinnande av regelverket och tillsynssystemet i Schweiz att mojliggéra for virdepappersforetag att handla med
aktier upptagna till handel i Schweiz pd borser i Schweiz och att fullgora sin skyldighet betriffande bista
utforande gentemot sina kunder.

(27)  Detta beslut baseras pa data som visar att den samlade handeln i EU med en mdngfald av aktier som tagits upp
till handel pd schweiziska fondborser dr av sddan frekvens att foretag som omfattas av Mifid-direktivet inte har
kunnat utnyttja det undantag som anges i artikel 23.1 a i férordning (EU) nr 600/2014. Detta tyder pd att
handelsskyldigheten enligt artikel 23.1 i férordning (EU) nr 600/2014 skulle gilla for ett betydande antal av de
aktier som tagits upp till handel i Schweiz.

(28)  Det hidr beslutet kommer ocksé att kompletteras med samarbetsarrangemang som sikerstiller ett andamalsenligt
informationsutbyte och en dndamaélsenlig samordning av tillsynsverksamheten mellan de nationella behoriga
myndigheterna och Finma.

(29) Det hir beslutet baseras pd de rittsligt bindande krav for fondborser som galler i Schweiz ndr beslutet antas.
Kommissionen bor fortsitta att regelbundet overvaka utvecklingen av regelverket och tillsynssystemet for
schweiziska fondborser och uppfyllandet av de villkor som ligger till grund for antagandet av detta beslut.
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(30) Detta beslut beaktar ocksd radets slutsatser av den 28 februari 2017 dir det sdgs att en forutsittning for
vidareutveckling av det sektoriella tillvigagangssittet med Schweiz ir att det inrittas en gemensam institutionell
ram for befintliga och framtida avtal genom vilka Schweiz deltar i unionens inre marknad. For att sikerstilla de
finansiella marknadernas integritet i unionen bor detta beslut upphora att gilla den 31 december 2018, sdvida
det inte forlings av kommissionen fore den dagen. Vid beslutet om huruvida tillimpningen av detta beslut ska
forlingas bor kommissionen sirskilt beakta utvecklingen i friga om undertecknandet av ett avtal om inrdttande
av den gemensamma institutionella ramen.

(31) Kommissionen bor regelbundet se 6ver det regelverk och tillsynssystem som giller for fondbérser i Schweiz.
Dessa Oversyner pédverkar inte kommissionens mojlighet att vid en tidigare tidpunkt genomfora en sirskild
oversyn i hindelse av att relevant utveckling gor det nédvindigt for kommissionen att ompréva den likvardighet
som faststills genom detta beslut, i synnerhet utvecklingen i frdga om inrittandet av en gemensam institutionell
ram for befintliga och framtida avtal genom vilka Schweiz deltar i unionens inre marknad. En sddan omprévning
kan leda till att detta beslut upphivs.

(32) De étgdrder som foreskrivs i detta beslut dr forenliga med yttrandet fran europeiska virdepapperskommittén.

(33) Med tanke pd att forordning (EU) nr 600/2014 och direktiv 2014/65/EU ir tillimpliga frin och med den
3 januari 2018 4r det nodvandigt att det hdr beslutet trader i kraft dagen efter det att det har offentliggjorts
i Europeiska unionens officiella tidning.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Vid tillimpning av artikel 23.1 i férordning (EU) nr 600/2014 ska det regelverk och tillsynssystem som giller for
schweiziska fondborser fortecknade i bilagan till det hér beslutet anses vara likvirdigt med de krav som foljer av direktiv
2014/65[EU, forordning (EU) nr 600/2014, forordning (EU) nr 596/2014 och direktiv 2004/109/EG, och anses vara
foremal for effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll.

Artikel 2
Detta beslut trader i kraft dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Det upphor att gilla den 31 december 2018.

Utfdrdat i Bryssel den 21 december 2017.

Pd kommissionens vignar
Jean-Claude JUNCKER
Ordfrande
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BILAGA

Fondborser i Schweiz som bedoms som likvirdiga med reglerade marknader enligt definitionen i direktiv 2014/65/EU:
a) SIX Swiss Exchange AG

b) BX Swiss AG
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