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Organisiertes
Handelssystem ,,eKMU-X"

Handelsregeln

vom 13.09.2016
Datum des Inkrafttretens: 01.10.2016

Die Handelsregeln enthalten die Bestimmungen zur Sicherstellung eines geordneten Handels Uber die
ausserborsliche Handelsplattform der Zircher Kantonalbank.
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1 Handelsplattform ,,eKMU-X"

Die ausserborsliche Handelsplattform ,eKMU-X" bietet nicht kotierten schweizerischen Unternehmen
(,Emittenten”) die Moglichkeit, dass ihre Beteiligungspapiere (,, Effekten”) erworben und veraussert werden
kénnen.

Uber die ZKB Homepage Finanzinfos stellt die Zurcher Kantonalbank unter dem folgenden Link
http://www.zkb.ch/ekmux Informationen Uber die Plattform ,eKMU-X" und die handelbaren Effekten zur
Verfligung. In Bezug auf die handelbaren Effekten wird Einsicht in das Orderbuch gewahrt.

Die Zircher Kantonalbank (,,Betreiberin” oder ,ZKB" genannt) als Betreiberin der Handelsplattform ,,eKMU-X"
(,eKMU-X") ist aufgrund von Art. 40 Finanzmarktinfrastrukturverordnung (FinfraV) verpflichtet, transparente Regeln
und Verfahren fur einen fairen, effizienten und ordnungsgemassen Handel sowie objektive Kriterien fiir die
wirksame Ausflhrung von Auftragen festzulegen.

2 Zweck und Geltungsbereich

Die vorliegenden Handelsregeln legen die Organisation des Effektenhandels Giber eKMU-X fest und haben zum Ziel,
die grundsatzliche Gleichbehandlung der Handelsteilnehmer sowie die Transparenz, Effizienz und
Ordnungsmassigkeit des Handels sicherzustellen.

Die Handelsregeln setzen Uberdies das Zustandekommen von Abschliissen sowie die Grundsatze und Kriterien fur
die Auftragsausfiihrung von Handelsteilnehmern fest.

3 Gleichbehandlungsgrundsatz

Der Grundsatz der Gleichbehandlung der Handelsteilnehmer gilt ausschliesslich fir die Handelsplattform eKMU-X
und unter Vorbehalt des Effektenhandels der ZKB gemass Ziff. 5 und Ziff. 6.6.2.

4 Handelsteilnehmer

Die Betreiberin lasst inlandische Effektenhandler, die Uber eine entsprechende Bewilligung der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht (FINMA) verfligen und als Institutionelle Kunden der Betreiberin aufgesetzt sind, als
Handelsteilnehmer zu.

Der Handelsteilnehmer ist berechtigt, auf eigene oder fremde Rechnung am Handel von Effekten auf eKMU-X
teilzunehmen.

Der Handelsteilnehmer ist verpflichtet, fir die Einhaltung sowie die interne Durchsetzung

(i) der Verhaltensregeln fir den Effektenhandel im Sinne des Finanzmarktinfrastrukturgesetzes (FinfraG), der
einschlagigen Rundschreiben der FINMA sowie der entsprechenden Standesregeln (vgl. auch Ziff. 6.10),
und

(i) der vorliegenden Handelsregeln

zu sorgen. Zudem bestétigt der Handelsteilnehmer mit jeder Platzierung eines Auftrages das Einverstandnis mit den
vorliegenden Handelsregeln sowie deren Einhaltung.

eKMU-X - Handelsregeln 2/7



( ZUrcher

Kantonalbank
Der Handelsteilnehmer ist fiir seine Handler, die in seinem Namen und unter seiner Verantwortung Uber eKMU-X
tatig werden, selber verantwortlich.

Die Betreiberin kann insbesondere bei Verletzungen dieser Handels- oder weiterer Verhaltensregeln den Zugang
eines Handelsteilnehmers zu eKUM-X vorUbergehend sistieren oder diesen vom Handel auf eKMU-X ganz
ausschliessen.

5 Effektenhandlerin ZKB

Die ZKB nimmt zusatzlich zu ihrer Funktion als Betreiberin auch als Effektenhandlerin am Handel von Effekten auf
eKMU-X teil. In dieser Funktion ist die ZKB Liquiditatsproviderin und darum bemuht, jedoch nicht verpflichtet, eine
erhohte Liquiditat in den entsprechenden Effekten bereitzustellen.

Die Austibung der Funktionen als Betreiberin sowie als Effektenhadndlerin durch die ZKB birgt das Risiko von
Interessenkonflikten. Zur Handhabung bzw. Vermeidung von Interessenkonflikten hat die ZKB verschiedene
Massnahmen implementiert.

6 Organisation des Handels

Die Bestimmungen in diesem Abschnitt regeln die Organisation des Effektenhandels tber eKMU-X im engeren
Sinne.

6.1 Handelstage und Handelszeit

Der Effektenhandel Gber eKMU-X findet taglich von Montag bis Freitag statt (Handelstage). An eidgendssischen
Feiertagen findet kein Handel statt.

Die Handelszeit Uber eKMU-X dauert von 8:00 bis 17:30 Uhr.

In besonderen Situationen kann die Betreiberin die Handelstage und Handelszeiten andern.

6.2 Orderbuch

Die Betreiberin flhrt fir jede Effekte, die Uber eKMU-X gehandelt wird, ein Orderbuch. Darin werden alle
eingegebenen Auftrdge nach Preis und Zeitpunkt des Auftragseingangs bei der Betreiberin geordnet und verwaltet.

Die Orderbuicher konnen Uber die Homepage der Betreiberin (vgl. dazu Ziff. 1) eingesehen werden. Ersichtlich ist
nicht die ganze ,Ordertiefe”, sondern die flinf hdchsten Kaufauftrage und die finf niedrigsten Verkaufsauftrage
(, Top of Book") sowie das Volumen der Auftrage.

Die im Orderbuch enthaltenen Auftrage sind verbindlich.

6.3 Auftrage

Ein Auftrag ist eine verbindliche Offerte, eine bestimmte Anzahl von Effekten, die Gber eKMU-X gehandelt werden,
zu einem unlimitierten oder limitierten Preis zu kaufen oder zu verkaufen.

Auftrage konnen grundsatzlich jederzeit erfasst, geandert oder geloscht werden. Bei Anderung oder Loschung eines
bereits erfassten Auftrages versucht die Betreiberin im Interesse des Handelsteilnehmers die entsprechende
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Anderung vorzunehmen. Alle eingehenden Auftrége werden mit einem Zeitstempel und einer

Identifikationsnummer versehen. Gednderte Auftrage verlieren die urspriingliche Zeitprioritdt und erhalten einen
neuen Zeitstempel.

Den Handelsteilnehmern stehen als Auftragsarten unlimitierte oder limitierte Kauf- bzw. Verkaufsauftrage zur
Verfligung. Die Auftrage werden unter Vorbehalt der Mdglichkeit des First/Last-Look (vgl. Ziff. 6.6.2) direkt Gber
eKMU-X ausgefiihrt bzw. abgeschlossen.

6.4 Giltigkeit der Auftrage
Es gelten die folgenden Varianten:

(i) tagesgultig (good-for-day): Der Auftrag ist bis Handelsschluss des aktuellen Handelstages gultig, wenn
keine Glltigkeitsdauer eingegeben wird.

(ii) datiert (good-till-date): Der Auftrag ist bis Handelsschluss eines bestimmten Handelstages giltig. Es
kann eine Gultigkeitsdauer von maximal einem Jahr eingegeben werden.

6.5 Platzierung von Auftragen (,Auftragskanale”)

Fir die Platzierung von Auftragen stehen elektronische Auftragskanale sowie das Telefon zur Verfligung.

6.6 Grundsatze der Auftragsausfiihrung

Die nachfolgenden Grundsatze finden nur Anwendung bei der Annahme und Ausfiihrung von Auftrdgen von
Handelsteilnehmern in den tber eKMU-X handelbaren Effekten.

6.6.1 Direkte Ausfiihrung

Trifft ein Auftrag eines Handelsteilnehmers ein, wird dieser grundsatzlich direkt und ohne Anwendung der
+Ausflihrungsgrundsatze der Zlrcher Kantonalbank” (,,Best Execution”) zum besten handelbaren Preis im eKMU-X
Orderbuch ausgefihrt.

Die ZKB behalt sich jedoch ausdriicklich das Recht auf einen ,First/Last-Look” vor, zu dessen Zweck ein Auftrag
angehalten wird.

6.6.2 First/Last-Look

Durch einen First- bzw. Last-Look (,,First/Last-Look ") wird der ZKB ab dem Zeitpunkt des Eingangs eines Auftrags
wahrend maximal 5 Minuten das Recht eingerdumt, als Gegenpartei einzutreten und einen mindestens gleich guten
oder besseren Preis zu stellen, als der beste vorhandene Preis im eKMU-X Orderbuch. In diesem Fall kommt der
Abschluss mit der ZKB als Gegenpartei Gber eKMU-X zustande.

6.6.3 Keine Ausfiihrung / Teilausfiihrung

Kann eine Limit-Order ganz oder teilweise nicht ausgefihrt werden, wird der nicht ausgefihrte Teil des Auftrages
als Limit-Order im eKMU-X Orderbuch eingestellt (,good-till-date”); im Falle eines unlimitierten Auftrages wird der
nicht ausgeflhrte Teil des Auftrages ohne Aufnahme ins Orderbuch gel®scht.
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6.6.4 Preisstellung durch die ZKB

Die ZKB orientiert sich bei ihrer Preisstellung grundsatzlich am vorhandenen Marktkurs. Sind aufgrund von fehlender
Liquiditat bestimmter Effekten keine vergleichbaren Preise vorhanden, ist die ZKB flr eine faire Preisstellung
bemiht, sofern sie als Gegenpartei eintreten und einen Preis stellen will.

6.6.5 Pre-Arranged Trades (Vorabsprachen)

Pre-Arranged Trades, bei welchen sich zwei Handelsteilnehmer unabhangig von eKMU-X oder einem anderen
Ausflihrungsplatz Gber den Abschlusspreis und die gehandelte Menge einigen, dirfen nur unter den folgenden
Bedingungen Uber eKMU-X ausgefihrt werden:

(i) Der vereinbarte Preis liegt innerhalb der Geld-Brief-Spanne auf eKMU-X, und
(i) zwischen der Eingabe des ersten Auftrages und des darauffolgenden Kauf- bzw. Verkaufsauftrages ist
mindestens 5 Minuten zu warten.

Durch die Einhaltung der 5-Minuten-Frist erhalten andere Handelsteilnehmer die Moglichkeit, ebenfalls Auftrage im
betreffenden Titel einzugeben, womit das Risiko besteht, dass ein Pre-Arranged Trade mit einer dritten Partei
zustande kommt. Will ein Handelsteilnehmer dieses Risiko nicht eingehen, ist ein Pre-Arranged Trade ausserhalb von
eKMU-X abzuschliessen und abzuwickeln.

6.7 Publikation der Abschliisse

Samtliche Abschlisse, welche Uber die Handelsplattform eKMU-X zu Stande kommen, werden spatestens bis am
Ende des Handelstages auf der Homepage der Betreiberin publiziert. Veroffentlicht werden insbesondere der Preis,
das Volumen und der Zeitpunkt der Abschlisse.

6.8 Algorithmische Handelsfunktionalitaten

Das Verwenden von algorithmischen Handelsfunktionalitaten ist den Handelsteilnehmern verboten.

6.9 Transaktionsabwicklung

Die Lieferung und Zahlung der Effekten hat nach Massgabe der Usanzen am Markt bzw. gemass Abwicklungsfrist
der SIX SIS AG zu erfolgen.

Fir Uber eKMU-X abgeschlossene Transaktionen tragt der Verkaufer die Gefahr der verausserten Sache bis zur
Ubertragung an den Kaufer. Der Verkaufer haftet fir den Schaden, die dem Kaufer aus nicht usanzgemasser
Ubertragung entstehen.

6.10 Marktverhalten

Die Handelsteilnehmer und die ZKB in ihrer Funktion als Effektenhandlerin sind verpflichtet, die geltenden
Marktverhaltensregeln, insbesondere diejenigen gemass Art. 142 FinfraG (AusnUtzen von Insiderinformationen) und
Art. 143 FinfraG (Marktmanipulation) sowie gemass FINMA-Rundschreiben 2013/8 ,,Marktverhaltensregeln”,
einzuhalten, unabhangig davon, ob diese unmittelbar zur Anwendung gelangen oder nicht. Sie sind dafr besorgt,
jederzeit einen integren Handel zu wahren und unfaire Handelspraktiken zu unterlassen.

Die Betreiberin ist berechtigt, nicht aber verpflichtet, bei Verdacht auf unzulassiges Marktverhalten Rickfragen bei
den Handelsteilnehmern zu tatigen, um die Rechtmaéssigkeit eines Auftrages zu plausibilisieren. Lasst sich die
Rechtmassigkeit nicht plausibilisieren, ist die Betreiberin berechtigt, den Auftrag zu annullieren.
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6.11 Handelsunterbruch

Die Betreiberin kann in eigenem Ermessen den Handel in einer Effekte Gber eKMU-X vorlibergehend
(Handelssistierung) oder definitiv (Handelsausschluss) einstellen. Die Dauer einer Handelssistierung wird von der
Betreiberin im Einzelfall und grundsatzlich so kurz wie méglich festgelegt.

6.12 Mistrades

Die Betreiberin kann einen Abschluss Uber eKMU-X von sich aus oder auf Antrag einer Partei, welche ihre Einwande
bis spatestens 30 Minuten nach Handelsschluss des gleichen Handelstages gegenliber der Betreiberin telefonisch
unter der Telefonnr. 0844 840 140 oder per E-Mail an OHS@zkb.ch erhoben hat, fir unglltig erklaren, sofern

(i) der Preis eines Abschlusses offensichtlich erheblich vom Marktpreis abweicht; oder
(i) geordnete und faire Marktverhaltnisse nicht gewahrleistet sind.

Es liegt im Ermessen der Betreiberin, den Marktpreis zu ermitteln und Uber das Vorliegen einer erheblichen
Abweichung bis spatestens am Ende des Handelstages endgultig zu entscheiden. Erklart die Betreiberin einen
Abschluss fr ungultig, storniert sie bis spatestens am Beginn des darauffolgenden Handelstages die
entsprechenden Geschafte und publiziert die Aufhebung des Abschlusses unverziglich auf ihrer Homepage.

Abschlusse, die zwar aufgrund von Fehleingaben jedoch zu Marktpreisen erfolgen, werden nicht fir ungtiltig
erklart.

7 Gebiihren

Die Handelsteilnehmer sind verpflichtet, die von der Betreiberin festgelegten Gebihren zu entrichten.

Die Betreiberin regelt die Einzelheiten in einer separaten Gebuhrenordnung als Anhang 1 zu diesen Handelsregeln.

8 Haftung der Betreiberin

Die Betreiberin haftet, unter Vorbehalt von Vorsatz und grober Fahrlassigkeit, nicht fiir Schaden, die einem
Handelsteilnehmer durch Handlungen oder Unterlassung der Betreiberin erwachsen. Die Betreiberin haftet
insbesondere nicht fir Schaden infolge:

(i) von Handelsunterbrichen;
(i) einer Annullation von Auftragen aufgrund des Verdachts auf unzuldssiges Marktverhalten;

(i) teilweiser oder vélliger Unbenutzbarkeit der Handelsplattform eKMU-X oder anderer technischer
Probleme;

(iv)  falscher oder unvollstandiger Datenverarbeitung oder -verbreitung;
(v)  Erklarung eines Abschlusses als ungltig gemass Ziff. 6.12 dieses Reglements;
(vi)  einer Suspendierung oder eines Ausschlusses des Handelsteilnehmers;

(vii) falscher oder unvollstandiger Daten der Emittenten.
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Die Betreiberin Gbernimmt keine Haftung fir Anspriche, die Gber den direkten Schaden hinausgehen, wie
beispielsweise Ersatz von mittelbarem Schaden oder von Folgeschaden wie entgangenem Gewinn oder

Mehraufwendungen.

9 Anderungen

Diese Handelsregeln kénnen jederzeit gedndert werden. Die geanderten Handelsregeln werden den
Handelsteilnehmern durch Publikation auf der Homepage mitgeteilt. Es gelten die aktuellen und auf der Homepage

der Betreiberin publizierten Handelsregeln.

10 Ubergangsbestimmungen

Die Vorgaben gemass den Ziffern 6.2 und 6.7 sind spatestens ab 1. Januar 2017 zu erfillen.

Anhange:

- Anhang 1: GebUhrenordnung eKMU-X
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