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Scenario Auction g:\el;‘za"o Auction
CAU1
Price Step =1
Reference Price = 50 Reference Price = 44
Arithmetic Mean = 39.5 rounded to
Bid Size T Bid Ask T Ask Size Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 50 | 53 o 100 | O 40 | 39 O | 100
200 | QU 49 Qu | 100 200 | QU 39
100 | QU
500 | O 46
Results: | TOP = Null Results: | TOP =40
Book would open with no trades Book to open with volume 100 @ 40
Order Book not crossed
If there are no matches possible between O s
Scenario Auction Scenario Auction
CAU3 CAU4
Price Step = 0.25 Price Step = 0.25
Reference Price = 44 Reference Price = 44
Arithmetic Mean = 39.5 Arithmetic Mean = 39.5
Bid Size T Bid Ask T Ask Size Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 40 | 39 O | 100 100 | O 40 | 39 O | 100
200 | QU Qu | 200
Results: | TOP =39.75 Results: | TOP =39.25
100 @ 39. 100 @ 39.25
Scenario Auction Scenario Auction
CAUS5 TOP leads to a Delay Open condition CAU6 TOP leads to a Delay Open condition
Reference Price = 50 Reference Price =
Stop Trading Range = 5% Stop Trading Range = 5%
Arithmetic Mean =@
Bid Size T Bid Ask T Ask Size Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 56 | 50 O | 100 100 | O 56 | 50 O | 100
100 | QU
Results: | TOP =53 Results: | TOP =
The book condition is Delay Open, because the TOP The book condition is Delay Open, because the TOP
differs from the reference price by more than the stop differs from the reference price by more than the stop
trading range of 5%. trading range of 5%.
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Scenario Auction Scenario Auction
CAU7 TOP leads to a Delay Open condition CAUS Market Order remain unmatched in book
Reference Price = 45 Reference Price = 50
Stop Trading Range = 5%
Bid Size T Bid Ask T Ask Size Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 56 | 48 o | 100 100 | O 50 | Market O | 300
Qu | 100 50 | O 49
Results: | TOP =49 Results: | TOP = Null

The book condition is Delay Open, because the TOP
differs from the reference price by more than the stop
trading range of 5%.

Book condition Non Opening.

Non-opening; If any Market Orders remain unmatched, then
a Non Opening condition is set, and a theoretical opening

Scenario
CAU9

Auction

Market Orders matching; no orders left
which are better than the reference price

Reference Price =

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 o Market | Market o 100
200 | O 49 | 51 O | 200
Results: | TOP =49

Book to open with volume 100 @ 49 (reference price)

price cannot be determined.

Scenario
CAU10

Auction

Remaining Buy LO/QU better than the Reference

Price

Reference Price = 44

Scenario
CAU11

Auction

Remaining Sell LO/QU better than the Reference

Price

Reference Price = 44

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O Market | Market O | 50
O | 100
43 QU | 100
Results: | TOP =42

Book to open with volume 100 @ 42

Bid Size T Bid Ask Ask Size
100 o Market | Market (o] 200
200 | QU
200 | O
Results: | TOP =46
Book to open with volume 200 @ 46
Scenario Auction
CAU12 TOP leads to a Delay Open condition
Reference Price = 50
Stop Trading Range = 5%
Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 o Market | Market (o] 100
100 | QU
Results: | TOP =53

The book condition is Delay Open, because the TOP
differs from the reference price by more than the stop
trading range of 5%.
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Scenario Auction
CAU13 TOP leads to a Delay Open condition

Reference Price = 50
Stop Trading Range = 5%

Scenario Auction
CAU14 No limit Order left in book better than the
limit Order price (for the limit Order)

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

Reference Price = 44

100 | O Market | Market o 100
O | 100

Results: | TOP =47

The book condition is Delay Open, because the TOP
differs from the reference price by more than the stop
trading range of 5%.

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
200 | O Market | (45 o | 200
100 | QU 41
200 | O 40

Results: | TOP =45
Book to open with volume 200 @ 45

Scenario Auction
CAU15 Buy limit Order left in book better than
the sell limit price

Reference Price = 44

Scenario Auction
CAU16 Sell limit Order left in book better than
the buy limit price

Reference Price = 44

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O Market | 44 o 100
200 | O
100 | QU 45
500 | O 44

Results: | TOP =45
Book to open with volume 100 @ 45

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 43 | Market O | 100
QU | 100
43 O | 500
44 O | 200

Results: | TOP =42
Book to open with volume 100 @ 42

Scenario Auction
CAU17 TOP leads to a Delay Open condition

Reference Price = 45
Stop Trading Range = 5%

Scenario Auction
CAU18 TOP leads to a Delay Open condition

Reference Price = 38
Stop Trading Range = 5%

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 43 | Market | O | 150
100 | QU
500 | O #
200 | O 40

Results: | TOP =42

The book condition is Delay Open, because the TOP
differs from the reference price by more than the stop
trading range of 5%.

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 43 | Market O | 100
QU | 100
43 O | 500
44 O | 200

Results: | TOP =42

The book condition is Delay Open, because the TOP
differs from the reference price by more than the stop
trading range of 5%.
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2.2.1 Prinzipien

2.2 CLOB-Matchingregeln fur den laufenden Handel

Eingehende Auftrage/Quotes werden mit Auftrégen/Quotes von der
Gegenseite des Auftragsbuches gematcht (in Preis-Zeit-Prioritéat).
Ein Abschluss ist nur dann mdglich, wenn der Geldkurs (des in
Erwagung gezogenen Kaufauftrags/-quote) hdher als oder gleich
dem Briefkurs (des in Erwagung gezogenen Verkaufauftrages/-
quote) ist oder ein oder mehrere Auftrage unlimitierte Auftrage sind,
was ein gekreuztes Auftragsbuch zur Folge hat.

Jeder eingehende Auftrag/Quote kann eine Reihe von Abschliissen
auslésen, von denen jeder potentiell zu einem anderen
Abschlusskurs fiihren kann.

Ein neuer Abschlusskurs kann nur dann zustande kommen, wenn
ein Auftrag/Quote (eingehend oder bereits vorhanden) mit einem
anderen Auftrag/Quote gematcht wird. Ein neuer Abschlusskurs
muss (fir den eingehenden Auftrag/Quote) besser als oder gleich
der Limite des besten im Auftragsbuch verbleibenden Auftrags sein.

Bei jedem Matching wird ein Stop Trading Check durchgefihrt, mit
dem gepruft wird, ob ein Abschluss zulassig ist. Der Stop Trading
Check vergleicht den neuen Abschlusskurs mit dem Referenzpreis.
Ebenso werden auch die Referenzpreisanderungen tber einen
vordefinierten Zeitraum (Avalanche Stop, in der Regel 10 Sek.)
betrachtet. Falls nun der Unterschied zwischen diesen Preisen
grosser oder gleich der prozentualen Stop-Trading-Bandbreite ist,
kommt es zu einem Stop Trading. Das Matching, das zum Stop
Trading fuhrte, hat KEINEN Abschluss zur Folge. Das Stop Trading
unterbricht den Handel im Auftragsbuch wahrend einer von der
Bdrse festgelegten Zeitspanne (Stop Trading Duration). Die
maximal zulassige Anzahl Stop Tradings pro Tag wird von der
Borse fiir jedes Auftragsbuch einzeln festgelegt.

Die Art des eingehenden Auftrags bestimmt, wie die Matchingregeln
angewandt werden.

= Normale Auftrdge und Quotes werden gematcht, damit
Abschlisse zustande kommen, bis

+ sie vollstéandig gematcht wurden

+ ein Stop Trading erfolgt — das Auftragsbuch wird in den
Status des Stop Trading versetzt —

¢ oder kein weiteres Matching mdglich ist.
Allféllige Restmengen werden ins Auftragsbuch eingetragen.

=  Akzeptauftrage werden gematcht, damit Abschliisse zustande
kommen, bis:

+ sie vollstéandig gematcht wurden

+ ein Stop Trading erfolgt — das Auftragsbuch wird NICHT in
den Status des Stop Trading versetzt —

¢ oder kein weiteres Matching moglich ist.

Allféllige Restmengen werden NICHT ins Auftragsbuch
eingetragen.
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2.2.2 Szenarien

=  Fill-or-Kill-Auftrdge muissen vollstandig gematcht werden

kdonnen, damit Abschliisse zustande kommen.

+ Kann der Fill-or-Kill-Auftrag vollstandig ausgefiihrt werden
(d. h. kann er vollstandig gematcht werden, ohne ein Stop
Trading auszultsen), kommt ein Abschluss zustande.

¢ Kann der Fill-or-Kill-Auftrag nicht vollstandig ausgefiuihrt
werden, wird er annulliert (d.h. es kommt KEIN Abschluss
zustande und der Auftrag wird NICHT ins Auftragsbuch

eingetragen).

Der Abschlusskurs wird jedesmal, wenn ein Matching stattfindet und ein

Abschluss entsteht, neu bestimmt.

Falls der Abschlusskurs um einen vorgegebenen prozentualen Wert
oder mehr vom Referenzpreis abweicht, so ist die Bedingung fur ein

Stop Trading gegeben.

Falls ein Stop Trading eintritt und ein eingehender unlimitierter Auftrag
nicht vollstandig gematcht werden kann, kommt es zu einem Stop

Trading mit Non Opening.

CLOB - Laufender Handel:

Matchingszenario Ergebnis der Preisfeststellung Szenario-
Referenz
Keine unlimitierten Auftrage im Auftragsbuch
LO/QU wird mit LO/QU Bestehender LO/QU-Preis CCT1
gematcht ; - :
Stop Trading, da der Abschlusskurs um mehr als die Stop Trading CCT2
Range vom Referenzpreis abweicht
Stop Trading nach dem Matching CCT3
Mit unlimitierten Auftréage im Auftragsbuch
MO wird mit MO gematcht | Abschlusskurs = Referenzpreis CCT4
Im Auftragsbuch verbleibende Kauf-LO/QU besser als der Referenzpreis | CCT5
(for den eingehenden unlimitierten Auftrag)
Im Auftragsbuch verbleibende Verkaufs-LO/QU besser als der CCT6
Referenzpreis (flr den eingehenden unlimitierten Auftrag).
MO wird mit LO/QU Abschlusskurs = bester bestehender LO/QU-Preis CCT7
ematcht
g Kein LO/QU besser als der eingehende LO/QU-Preis CCT8
Verbleibende Kauf-LO/QU besser als der eingehende LO/QU-Preis CCT9
Verbleibende Verkaufs-LO/QU besser als der eingehende LO/QU-Preis CCT10
Stop Trading (mit Non Opening, da der Abschlusskurs um mehr als die CCT11

Stop Trading Range vom Referenzpreis abweicht und ein eingehender
unlimitierten Auftrag nicht vollstandig gematcht werden kann
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Scenario
CCT1

Continuous Trading
Buy limit Order better than or equal to the
incoming sell limit Order price (for the incoming

limit Order)

Reference Price = 42

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 (o) 39 o 100
100 | O 41 o 100
100 | QU 38 | 43 QU | 100

Results: REF = 40
Trade with volume 100 @ 40

Der Abschlusskurs wird jedesmal, wenn ein Matching stattfindet und ein
Abschluss entsteht, neu bestimmt und mit dem urspriinglichen

Referenzpreis verglichen. Falls der Abschlusskurs um einen

vorgegebenen prozentualen Wert oder mehr vom Referenzpreis
abweichen wirde, ist die Bedingung fir ein Stop Trading gegeben.

Beim Stop Trading gelten die Matchingregeln fir Auktionen und es wird

der TOP bestimmt.

Scenario
CCT2

Continuous Trading
The difference between trade price and reference
price exceeds the stop trading range.

Reference Price =
Stop Trading Range = 5%

50

Scenario Continuous Trading

CCT3 The difference between trade price and reference
price exceeds the stop trading range.

Bid Size

T Bid

Ask

T Ask Size

Reference Price = 50
Stop Trading Range = 5%

100

o 56

50

o 100

TOP

Results: | The book goes into Stop Trading

Bid Size T Bid Ask Ask Size
100 | O 51 1000
100 | O 49
100 | O 47

Results: Trade with volume 100 @ 51
Trade with volume 100 @ 49
Then book goes into Stop Trading

TOP =47
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Scenario Continuous Trading
CCT4 No limit Orders in book better than the
reference price (for the incoming Market Order)

Reference Price

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

100 [e] Market | Market o 100

Results: REF = 44
Trade with volume 100 @ 44

Scenario Continuous Trading
CCT6 Sell limit Order in book better than the
reference price (for the incoming Market Order)

Reference Price = 44

Scenario Continuous Trading
CCT5 Buy limit Order in book better than the

reference price (for the incoming Market Order)

Reference Price = 44

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 o Market [e] 100
100 [¢]
100 (¢]
100 | QU

Results: REF =45

Trade with volume 100 @ 45

Scenario Continuous Trading
CCT7 Incoming Market Order matches against the best

limit in the book which is an Order.

Reference Price = 44

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
200 | O Market . O | 200
100 (@] 41 @
100 (o] 40
Results: REF = 46

Trade with volume 200 @ 46

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O Market O 100
(@] 100
QU | 100
(e} 100
Results: REF = 42
Trade with volume 100 @ 42
Scenario Continuous Trading
CCT8 No limit Orders/Quotes better than the incoming

limit Order price (for the incoming limit Order)

Reference Price = 44

CCT9

Scenario Continuous Trading

Buy limit Order/Quote better than the
incoming limit Order price (for the incoming limit
Order)

Reference Price = 44

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
200 | O Market O | 200
100 | QU 41
100 | O 40

Results: REF = 46
Trade with volume 200 @ 46

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
200 (¢} 42 O | 200
100 (¢}
100 | QU

Results: REF = 46

Trade with volume 200 @ 46
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Scenario Continuous Trading Scenario Continuous Trading
CCT10 Sell limit Order/Quote better than the CCT11 An incoming Market Order cannot be completely
incoming limit Order price (for the incoming limit matched
Order)

Reference Price = 50

Reference Price = 44 Stop Trading Range = 5%

Bid Size T Bid Ask T Ask Size Bid Size T Bid Ask T Ask Size
200 o 43 Narket (@] 200 400 o Market | 56 (¢] 100
(42) o | 200 100 | O 55
4 QU | 200
Results: REF = 42 Results: | TOP = Null
Trade with volume 200 @ 42 The book condition is now Stop Trading with Non
Opening
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3. Matchingregeln

— Market Maker Book (MMB)

3.1.1 Prinzipien

Das MMB wird flr internationale Anleihen, ETF, ETSF und verbriefte
Derivate (Scoach Schweiz AG) verwendet.

3.1 MMB-Matchingregeln fur Auktionen

Die Matchingregeln fur Auktionen werden zur Bestimmung eines TOP
verwendet.

Die im Auftragsbuch vorhandenen Auftrdge und Quotes werden
«theoretisch» gematcht (d. h. das Auftragsbuch wird nicht aktualisiert
und es kommen keine Abschliisse zustande), so dass der TOP bestimmt
werden kann (d. h. der Eréffnungskurs, der resultieren wiirde, wenn das
Auftragsbuch zu diesem Zeitpunkt eréffnet wirde).

3.1.1.1  Prinzipien und Eréffnungskurs

3.1.1.2 Berechnung des TOP

o  Der Er6ffnungskurs ist der in der Voreroffnung zuletzt berechnete
TOP.

e  Der wahrend der Eréffnung fir alle Abschliisse entstandene
Handelskurs ist der Eréffnungskurs.

o Die Eroffnung findet nur statt, wenn der Status des Auftragsbuchs
openable ist. Dies wird in der Vorer6ffnung entschieden.

Auftrdge/Quotes werden (in Preis-Zeit-Reihenfolge) von einer Seite des
Auftragsbuches genommen und mit Auftrdgen/Quotes von der
Gegenseite des Auftragsbuchs (in Preis-Zeit-Reihenfolge) gematcht.

Dies ist nur dann méglich, wenn der Geldkurs (des/der in Erwagung
gezogenen Kaufauftrages/Quote) héher als oder gleich dem Briefkurs
(des/der in Erwagung gezogenen Verkaufauftrages/-quote) ist, was ein
gekreuztes Auftragsbuch zur Folge hat.

Das Matching dauert an, bis eine der beiden folgenden
Voraussetzungen erfllt ist:

e Auf einer Seite des Auftragsbuchs sind keine Auftrage/Quotes
vorhanden.

e  Es kdnnen keine Auftrage/Quotes mehr gematcht werden (der
Geldkurs ist niedriger als der Briefkurs).

Zusammen mit dem Referenzpreis und dem besten im Auftragsbuch
verbleibenden limitierten Auftrag bzw. der besten verbleibenden
limitierten Quote bildet das zuletzt gematchte Auftrags-/Quotepaar die
Grundlage fur die Bestimmung des TOP.

Der TOP muss besser als oder gleich der Limite der besten im
Auftragsbuch verbleibenden Auftrage/Quotes (Kauf und Verkauf) sein.

Falls kein TOP berechnet werden kann, ist der TOP NULL.
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3.1.1.3 Voraussetzungen fiir die Berechnung eines TOP

3.1.2 Szenarien

e  Der TOP muss auf einem giltigen Preisschritt liegen.

e  Alle Marktauftrage missen gematcht werden, damit ein TOP
bestimmt werden kann und es nicht zu einem Non Opening kommt.

o Falls bei der Erdffnung Auftrdge gematcht werden kdnnten, aber im
Auftragsbuch kein Quote vorhanden ist, kommt es zu einem Delay
Open. Das Delay Open verzogert die Eréffnung um eine von der
Borse festgelegte Zeitspanne (Stop Trading Duration). Nach Ablauf
dieser Zeit (und falls es nicht zu einer Nichter6ffnung gekommen ist)
kommt es ungeachtet des TOP zu einer Eréffnung. Dieses Delay
Open kann auch dann beseitigt werden, wenn eine Quote eingeht
oder es manuell aufgehoben wird.

Pro Eroffnung ist nur ein Delay Open zuldssig. Falls auf das Delay Open
eine Nichter6ffnung erfolgt, ist nach der Nichteréffnung kein weiteres
Delay Open zulassig.

Vorbehaltlich der Delay-Open-Regel wird der Eréffnungskurs im MMB
gleich bestimmt wie im CLOB. Die quotebasierende Preisfeststellung
gilt nicht fir die Vorerdffnung.
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MMB-Auktionsszenarien:
Matchingszenario Ergebnis der Preisfeststellung (TOP) Szenario-
Referenz
Keine unlimitierten Auftrage im Auftragsbuch
Auftragsbuch nicht Auftragsbuch openable ohne Preisfeststellung Wie CLOB
gekreuzt TOP: NULL (siehe 2.1.2)
CAU1
LO/QU wird mit LO/QU Openable Wie CLOB
gematcht Eroffnungskurs: Arithmetisches Mittel, falls keine bessere Limite (siehe 2.1.2)
(Quote im Auftragsbuch) CAU2
Openable Wie CLOB
Eroffnungskurs: Verbleibender Kauf-LO/QU, falls besser als das (siehe 2.1.2)
arithmetische Mittel CAU3
Openable Like CLOB
Eréffnungskurs: Verbleibender Verkaufs-LO/QU, falls besser als das (siehe 2.1.2)
arithmetische Mittel CAU4
LO wird mit LO gematcht Delay Open MAU1
(keine Quote im Eroffnungskurs: Arithmetisches Mittel, falls keine bessere Limite
Auftragsbuch) Delay Open MAU2
TOP: Verbleibender Kauf-LO, falls besser als das arithmetische Mittel
Delay Open MAU3
TOP: Verbleibender Verkaufs-LO, falls besser als das arithmetische
Mittel
Mit unlimitierten Auftrage im Auftragsbuch
MO wird mit MO gematcht | Nichter6ffnung Wie CLOB
(Quote im Auftragsbuch) | Unlimitierte Auftrage wiirden nach dem Matching Uibrig bleiben (siehe 2.1.2)
CAUS8
Openable Wie CLOB
Eréffnungskurs = Referenzpreis (siehe 2.1.2)
CAU9
Openable Wie CLOB
Eréffnungskurs: Verbleibender Kauf-LO/QU, falls besser als der (siehe 2.1.2)
Referenzpreis CAU10
Openable Wie CLOB
Eroffnungskurs: Verbleibender Verkaufs-LO/QU, falls besser als der (siehe 2.1.2)
Referenzpreis CAUl1
MO wird mit MO gematcht | Delay Open Wie CLOB
(keine Quote im TOP: Verbleibender Kaufs-LO/QU, falls besser als der Referenzpreis (siehe 2.1.2)
Auftragsbuch) CAU12
Delay Open Wie CLOB
TOP: Verbleibender Verkaufs-LO/QU, falls besser als der Referenzpreis | (siehe 2.1.2)
CAU13
LO/QU wird mit MO Openable Wie CLOB
gematcht Bestehende Preislimite; keine im Auftragsbuch verbleibenden LO/QU, (siehe 2.1.2)
(Quote im Auftragsbuch) die besser sind als der limitierte Auftragkurs CAU14
Openable Wie CLOB
Verbleibender Kauf-LO/QU, falls besser als der limitierte Auftragkurs (siehe 2.1.2)
CAU15
Openable Wie CLOB
Eréffnungskurs: Verbleibender Verkaufs-LO/QU, falls besser als der (siehe 2.1.2)
limitierte Auftragkurs CAUl6
LO wird mit MO gematcht | Delay Open (mit Nichter6ffnung) MAUA4

(keine Quote im
Auftragsbuch)

Keine Quote im Auftragsbuch
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Dieselbe Regel gilt fur die Nichterdffnung beim CLOB und beim MMB.

Falls Auftrage gematcht werden kénnen, aber im Auftragsbuch keine
Quote vorhanden ist, herrscht der Zustand des Delay Open.

Scenario Auction
MAU1 Orders can match but no Quote in the book
Price Step =1
Reference Price = 44
Arithmetic Mean = 39.5 rounded to because of price step
Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 40 | 39 O | 100
200 | O 39
Results: | TOP =40
Book to go into delay open
Scenario Auction
MAU3 no Quote in the book; Sell limit Order left in book
better than arithmetic mean
Price Step = 0.25
Reference Price = 44
Arithmetic Mean = 39.5
Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 40 | 39 O | 100
o | 20
Results: | TOP =39.25
Book to go into delay open

Scenario Auction
MAU2 no Quote in the book; Buy limit Order left in book
better than arithmetic mean
Price Step = 0.25
Reference Price = 44
Arithmetic Mean = 39.5
Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 40 | 39 O | 100
200 | O
Results: | TOP = 39.75
Book to go into delay open
Scenario Auction
MAU4 Market buy Order can match only partially and
there is no Quote in the book
Reference Price = 50
Bid Size T Bid Ask T Ask Size
10000 | O Market | 51 O | 200
200 | O 51
Results: | TOP = Null
Delay Open (no Quote in the book) =&
Non Opening (unmatched Market Order)

3.2 MMB-Matchingregeln fur den laufenden Handel

3.2.1 Prinzipien

Eingehende Auftrdge/Quotes werden mit Auftragen/Quotes von der
Gegenseite des Auftragsbuches gematcht (in Preis-Zeit-
Reihenfolge). Ein Abschluss ist nur dann mdéglich, wenn der
Geldkurs (des in Erwagung gezogenen Kaufauftrags/Quote) héher
als oder gleich dem Briefkurs (des in Erwégung gezogenen
Verkaufauftrags/Quote) ist oder ein oder mehrere Auftrage
unlimitierte Auftrage sind, was ein gekreuztes Auftragsbuch zur

Folge hat.
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e Jeder eingehender Auftrag/Quote kann eine Reihe von Abschliissen
auslésen, von denen jeder potentiell zu einem anderen
Abschlusskurs fuhren kann.

. Ein neuer Abschlusskurs kann nur dann bestimmt werden, wenn ein
Auftrag/Quote (eingehend oder bereits vorhanden) mit einem
anderen Auftrag/Quote gematcht wird.

e Falls ein eingehender Quote mit einem oder mehreren bestehenden
Auftrdgen gematcht wird, bestimmt der Quote den Ausfihrungskurs,
vorausgesetzt der neue Abschlusskurs ist besser als oder gleich der
Limite des besten im Auftragsbuch verbleibenden Auftrags
(quotebasierende Preisfeststellung).

o Falls ein eingehender Auftrag gematcht werden kann, aber auf der
Gegenseite des Auftragsbuchs kein Quote vorhanden ist, kommt es
zu einem Stop Trading. Das Stop Trading erfolgt nicht, wenn die pro
Tag maximal zulassige Anzahl von Stop Tradings (nach dem
Handelstag von Market Operations festgelegt) bereits tiberschritten,
oder das Stop Trading von Market Operations deaktiviert wurde
(intraday).

Bei einem Stop Trading kommt es zu keinem Abschluss, und das
Matching wird wahrend einer von der Borse festgelegten Zeitspanne
(Stop Trading Duration) unterbrochen. Das Stop Trading gilt nicht mehr,
wenn auf der Gegenseite des Auftragsbuchs eine Quote eingegeben
wird, wenn Market Operations das Stop Trading aufhebt oder die Stop-
Trading-Frist abgelaufen ist; falls kein Non-Opening erfolgt, wird das
Auftragsbuch mit dem aktuellen TOP gedffnet.

e Die Art des eingehenden Auftrags bestimmt, wie die Matchingregeln
angewandt werden.

= Normale Auftrage werden gematcht, damit Abschliisse
zustande kommen, bis:

+ sie vollstandig gematcht wurden oder

+ ein Stop Trading erfolgt — das Auftragsbuch wird in den
Status des Stop Trading versetzt — oder

+ Kkein weiteres Matching maglich ist.
Allfallige Restmengen werden ins Auftragsbuch eingetragen.

=  Akzeptauftrdge werden gematcht, damit Abschlisse zustande
kommen, bis:

¢ sie vollstédndig gematcht wurden oder

+ ein Stop Trading erfolgt — das Auftragsbuch wird NICHT in
den Status des Stop Trading versetzt — oder

¢ kein weiteres Matching mdglich ist.
Allfallige Restmengen werden NICHT ins Auftragsbuch eingetragen.

=  Fill-or-Kill-Auftrdge muissen vollstandig gematcht werden
kénnen, damit Abschlisse zustande kommen.

+ Falls der Fill-or-Kill-Auftrag erfiillt werden kann (d. h. er
kann vollstdndig gematcht werden, ohne ein Stop Trading
auszuldsen), kommt ein Abschluss zustande.

+ Kann der Fill-or-Kill-Auftrag nicht vollstandig ausgefuhrt
werden, wird er annulliert (d. h. es kommt KEIN Abschluss
zustande und der Auftrag wird NICHT ins Auftragsbuch
eingetragen).
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3.2.2 Szenarien

=  Quotes werden gematcht, damit Abschlisse zustande
kommen, bis:

+ sie vollstéandig gematcht wurden oder

¢ kein weiteres Matching moglich ist.

Der Abschlusskurs wird jedesmal, wenn ein Matching stattfindet und ein
Abschluss entsteht, neu bestimmt.

Eine quotebasierende Preisfeststellung findet statt, wenn ein
eingehender Quote mit einem limitierten Auftrag gematcht wird und auf
der Gegenseite des Auftragsbuchs keine limitierten Auftrage mit
besseren Kursen verbleiben. In diesem Fall kommt der Preis des Quotes
zur Anwendung.

Falls ein eingehender Auftrag gematcht werden kann, aber auf der
Gegenseite des Auftragsbuches kein Quote vorhanden ist, kommt es zu
einem Stop Trading.

3.2.2.1 Eingehender Quote gegen Quote

Der eingehende Quote wird mit dem besten im Auftragsbuch
vorhandenen Quote gematcht (Geldkurs >= Briefkurs). Der beste im
Auftragsbuch vorhandene Quote bestimmt den Preis.

3.2.2.2 Eingehender Quote gegen limitierte Auftréage / Quotes

Ein eingehender Quote wird mit einem oder mehreren der besten im
Auftragsbuch vorhandenen limitierten Auftrdge gematcht.

Quotebasierende Preisfeststellung

o Das Matching findet zum Preis des Quotes anstatt zum Preis des
bestehenden limitierten Auftrags statt (vorausgesetzt es gibt auf der
Auftragsseite keinen Uberschuss).

o Falls auf der Auftragsseite limitierte Auftrage verbleiben, die besser
als die Quotelimite sind, bestimmt das beste Auftragslimit den Kurs.

e Falls auf der Gegenseite des eingehenden Quotes eine Quote
vorhanden ist, der gematcht werden kann, werden Auftrdge mit
besserer Zeit-Preis-Prioritdt und Quotes zum Preis des
bestehenden Quotes gematcht.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber verschiedene Szenarien
im MMB.
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MMB — Laufender Handel:
Matchingszenario Ergebnis der Preisfeststellung Szenario-
Referenz
LO/MO wird mit Bestehender LO/QU-Preis Wie CLOB
LO/MO/QU gematcht (siehe 2.2.2)
CCT1
QU/LO wird mit MO Eingehender QU-Preis Wie CLOB
gematcht (siehe 2.2.2)
CCT7
QU wird mit LO gematcht | Preis des eingehenden QU, da im Auftragsbuch kein besserer Preis als MCT1
der Quotepreis vorhanden ist => quotebasierende Preisfeststellung
Preis des eingehenden QU, da im Auftragsbuch kein besserer Preis als MCT2
der Quotepreis vorhanden ist => quotebasierende Preisfeststellung
Preis des verbleibenden Kauf-LO/QU => quotebasierende MCT3
Preisfeststellung
QU wird mit LO/QU Preis der verbleibenden bestehenden QU => quotebasierende MCT4
gematcht Preisfeststellung
Preis des gematchten bestehenden QU => quotebasierende MCT5
Preisfeststellung
Preis des verbleibenden bestehenden QU => quotebasierende MCT6
Preisfeststellung
Preis des gematchten bestehenden QU und des verbleibenden Limits => | MCT7
guotebasierende Preisfeststellung
Preis des gematchten bestehenden QU und der eingehenden Quote => MCT8
guotebasierende Preisfeststellung
LO wird mit LO gematcht Stop Trading (kein Quote im Auftragsbuch auf der Gegenseite des MCT9
eingehenden Auftrags)
Stop Trading (kein Quote im Auftragsbuch auf der Gegenseite des MCT10
eingehenden Auftrags) nach dem Matching
Kein Stop Trading, falls das Matching zum selben Kurs wie der zuletzt MCT11
gematchte bestehende Quote stattfindet
Stop Trading (kein Quote im Auftragsbuch auf der Gegenseite des MCT12

eingehenden Auftrags) => Non Opening
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Scenario
MCT1

Continuous Trading
Quote-based price determination; no Orders
remain in the book which are better than the Quote

Reference Price = 44

Scenario
MCT2

Continuous Trading

Quote-based price determination; no Orders
remain in the book which are better than the Quote

Reference Price = 44

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 51 QU | 200
200 | O 49
Results: REF = 50

Trade with volume 100@50

Quote-based price determination: use Quote price
because there’s no better price in the book than the
Quote price

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 46 QU | 300
100 | O 45
100 | O 45
Results: REF = 44

Trades with volume 300@44

Quote-based price determination: use Quote price
because there’s no better price in the book than the
Quote price

Scenario
MCT3

Continuous Trading
Quote-based price determination; buy limit Order
better than the incoming Quote price

Reference Price = 44

Scenario
MCT4

Continuous Trading
Quote-based price determination with Quotes and
Orders on the opposite side of incoming Quote

Reference Price = 44

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 46 | 44 QU | 150
100 | © (a5)
100 | O 44
Results: | REF =45

Trade with volume 100@45
Trade with volume 50@45
because remaining best buy Order 50@45

Scenario
MCT5

Continuous Trading
Quote-based price determination with Quotes and
Orders on the opposite side of incoming Quote

Reference Price = 44

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 39 QU | 200
100 | O
100 | QU
100 | O
100 | QU
100 | O
Results: REF =43
Two trades with volume 100@43 | price of remaining
| existing Quote
Scenario Continuous Trading
MCT6 Quote-based price determination with Quotes and

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

100 | O 39 QU | 300
100 | O
100 | QU
100 | O 4
100 | QU 41
100 | O 40

Results: REF =43

Three trades with volume 100@43 | price of matched
| existing Quote

Orders on the opposite side of ir ing Quote
Reference Price = 43
Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 45 | 39 QU | 400
100 | O 44
100 | QU 43
100 | O 4
100 | QU
100 | O 40
Results: REF = 41

Three trades with volume 100@43 | price of matched

| existing Quote
Trade with volume 100@41 | price of remaining
| existing Quote
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Scenario
MCT7

Continuous Trading
Quote-based price determination with quotes and
orders on the opposite side of incoming quote

Reference Price = 44

Scenario
MCT8

Continuous Trading
Quote-based price determination with quotes and
orders on the opposite side of incoming quote

Reference Price = 44

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

100 | O 45 | 39 QU | 550

100 | O 44

100 | QU 43

100 | O 42

100 | QU 4

100 | O

Results: REF =40

Three trades with volume 100@43 | price of matched
Two trades with volume 100@41 | existing quote
Trade with volume 50@40 | price of remaining
| timit

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 45 QU | 1000
100 | O 44
100 | QU 43
100 | O 42
100 | QU 41
100 | O 40
Results: REF =39

Three trades with volume 100@43
Two trades with volume 100@41

Trade with volume 100@39

| price of matched
| existing quote

| price of incoming
| quote

Scenario
MCT 9

Continuous Trading
Incoming sell order can match but no
Quote on the opposite side

Reference Price = 50

Scenario
MCT 10

Continuous Trading
Incoming sell order matches only against Quote.

Reference Price = 50

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O Q| 49 O | 200
100 | O
100 | O 48
Results: | TOP =49

No matching, because no quote on the bid side = Stop
Trading

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | QU 49 O | 200
100 | O
100 | O
Results: | TOP =49

Trade with volume 100@50
No further matching, because no quote on the bid side
=> Stop Trading

Scenario
MCT11

Continuous Trading
Incoming Market sell Order matches against
Quotes and Orders

Scenario
MCT12

Continuous Trading
Incoming Market buy Order can only partially
match and no Quote on the opposite side

Reference Price = 50

Reference Price = 50

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100 | O 52 | Market O | 500
300 | QU 1

200 | O CZD

Results:

REF = 51

Trade with volume 100@52

Trade with volume 300@51

Trade with volume 100@51

No Stop Trading if the remaining Order(s) can match at
the same price as the last matched existing Quote

Bid Size T Bid Ask T Ask Size
10000 | O Market | 51 O | 200
200 | O 50
Results: | TOP = Null

Stop Trading (no Quote on the sell side) &
Non Opening (unmatched Market Order)

Stop Trading mit Nichteréffnung im MMB
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4. Matchingregeln — Market Maker Book «Fill-or-Kill» (MMB-FoK)

4.1.1 Prinzipien

4.1.2 Szenarien

Dieses Auftragsbuch wird fir internationale Anleihen mit Erststiickelung
> kleinste handelbare Einheiten verwendet.

4.1 MMB-FoK-Matchingregeln
flr Auktionen

Die Matchingregeln fur Auktionen werden zur Bestimmung eines TOP
verwendet.

Im MMB-FoK dirfen nur Quotes stehen. Das Auftragsbuch ist also stets
im Zustand openable. Damit die transparente Berechnung des TOP
gewabhrleistet ist, miissen die eingegebenen Quotes dem Vielfachen der
Erststlickelung entsprechen. Andernfalls werden sie zuriickgewiesen.
Falls kein TOP berechnet werden kann, ist der TOP NULL.

Wahrend der Auktion werden alle eingehenden Auftrage
zurlickgewiesen.

Wahrend der Eréffnung kdnnen Abschlisse nur aus dem Matching von
Quotes mit Quotes hervorgehen.

Die folgende Tabelle zeigt die moglichen Kombinationen zusammen-
geflhrter Auftrage, den sich daraus ergebenden TOP und den Verweis
auf die Szenarien, die den Fall detaillierter darstellen (nur bei mehreren
Market Makern maglich).
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MMB-FoK-Auktionsszenarien:

Matchingszenario Ergebnis der Preisfeststellung (TOP) Szenario-
Referenz

Auftragsbuch nicht Auftragsbuch openable ohne Preisfeststellung FAU1

gekreuzt TOP: NULL

QU wird mit QU gematcht | Kurs gemass dem Meistausfuhrungsprinzip FAU2

In den folgenden Szenarien ist die Erststiickelung 50'000 und die Kursabstufung 0.10:

Scenayg Auction Scenario Auction
EAU BolmatchinglQictes FAU2 Quotes matches against Quotes
Reference Price = 101.40 Reference Price = 101.40
Bid Size T Bid Ask T Ask Size Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100'000 | QU 101.40 | 101.80 QU | 100'000 100'000 | QU 10150 | 101.40 QU | 150'000
150'000 | QU 101.20 | 102.00 QU | 150'000 100'000 | QU @i 101.80 QU | 250000
Results: | TOP = Null Results: | REF =101.40
Book would open with no trades
Trade with volume 100'000 @ 101.40
Order Book not crossed Trade with volume 50'000 @ 101.40
If there are no matches possible between Quotes, the
theoretical opening price is set at NULL.

4.2 MMB-FoK-Matchingregeln fir den laufenden
Handel

4.2.1 Prinzipien

Eingehende Auftrage miissen entweder vollstandig ausgefiihrt werden,
wobei jede teilweise Ausfiihrung mindestens die Minimalstiickelung
betrifft, oder zurtickgewiesen werden. Auftrdge werden nicht in das
Auftragsbuch eingegeben.

Diese Regel gilt fir alle Auftragsarten (normal, akzept, fill-or-kill).

Ein eingehender Quote wird mit einem oder mehreren bestehenden
Quotes gematcht, vorausgesetzt die resultierenden Abschliisse
unterschreiten nicht die Minimalstiickelung. Verbleibende Quotes,
unterhalb der Erststiickelung werden automatisch geldscht.

4.2.2 Szenarien

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick {iber verschiedene Szenarien
im MMB-FoK.
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MMB-FoK — Laufender Handel:

Matchingszenario Ergebnis der Preisfeststellung Szenario-
Referenz

Keine unlimitierte Auftrédge im Auftragsbuch

LO/QU wird mit QU Preis des gematchten bestehenden QU; ungematchter Anteil des QU FCT1
gematcht geldscht
Preis des gematchten bestehenden QU; ungematchter Anteil des QU FCT2
verbleibt im Auftragsbuch
Kein Abschluss! FCT3
Kein Abschluss! FCT4

Mit unlimitierte Auftrage im Auftragsbuch

MO wird mit QU gematcht | Preis des gematchten bestehenden QU; ungematchter Anteil des QU FCT5
geldscht
Preis des gematchten bestehenden QU; ungematchter Anteil des QU FCT6
verbleibt im Auftragsbuch
Kein Abschluss! FCT7
Kein Abschluss! FCT8

In den folgenden Szenarien ist die Erststiickelung 50'000 und die Kursabstufung 0.10:

Scenario Continuous Trading Scenario Continuous Trading
FCT1 Quotes in book, incoming Order matches existing FCT2 Quotes in book, incoming Order matches existing
Quotes Orders/Quotes
Reference Price = 101.40 Reference Price = 101.40
Bid Size T Bid Ask T Ask Size Bid Size T Bid Ask T Ask Size
100'000 | QU @ 101.40 o 80'000 100'000 | QU 10150 | 101.40 O | 150000
100'000 | QU 107.40 | 101.80 QU | 250'000 100'000 | QU @i 101.80 QU | 250000
101.90 QU | 250'000 101.90 QU | 250'000
Results: | REF =101.50 Results: | REF =101.40
Trade with volume 80'000 @ 101.50
Trade with volume 100'000 @ 101.50
Unmatched quote of size 20'000 deleted, because it’s Trade with volume 50'000 @ 101.40
lower than the minimum denomination

Unrestricted



SIX Swiss Exchange Page 34
Order Book Trading Guide SWX-COM-MAN-2008/E
Februar 2009
Scenario Continuous Trading Scenario Continuous Trading
FCT3 No Trade! Incoming Order cannot be fully matched FCT4 No Trade! Incoming Order cannot be fully matched

with partial executions at or above the min.denom.

Reference Price

with partial executions at or above the min.denom.

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

Reference Price =

100'000 | QU 101.50 | 40440 O | 140000
100'000 | QU 101.40 | 101.80 QU | 250'000
101.90 QU | 250'000

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

Results: REF = 101.40

No trade!
The incoming order is rejected, because one resulting
trade would be below the minimum denomination

250'000 | QU 101.50 | 10440 O | 280000
250'000 | QU 101.40 | 101.80 QU | 250000
101.90 QU | 250000

Results: | REF =101.50

No trade!
The incoming order is rejected, because one resulting
trade would be below the minimum denomination

Scenario Continuous Trading
FCTS Minimum denomination
Quotes in book, incoming Market Orders

Reference Price = 101.40

Scenario 3.2 Continuous Trading
FCTé Minimum denomination
Quotes in book, incoming Market Orders

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

Reference Price = 101.40

100000 | QU | (10150 | Market | O | 80'000
100000 | QU | 10740 | 101.80 | QU | 250'000
10190 | QU | 250'000

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

Results: REF = 101.50
Trade with volume 80'000 @ 101.50

Unmatched quote of size 20'000 deleted, because it's
lower than the minimum denomination!

100000 | QU | 10150 | Market | O | 1500000
100000 | QU | (10140 | 101.80 | Qu | 250'000
10190 | QU | 250000

Results: REF =101.40
Trade with volume 100000 @ 101.50
Trade with volume 50'000 @ 101.40

Scenario Continuous Trading
FCT7 Minimum denomination
Quotes in book, incoming Market Orders

Reference Price =

Scenario Continuous Trading
FCT8 Minimum denomination
Quotes in book, incoming Market Orders

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

Reference Price =

100'000 | QU 101.50 | Market O | 249000
100'000 | QU 101.40 | 101.80 QU | 250'000
101.90 QU | 250'000

Bid Size T Bid Ask T Ask Size

Results: | REF =101.40

No trade!

The incoming market order is rejected, because the
incoming order does not match completely.

100'000 | QU 101.50 | Market O | 140000
100'000 | QU 101.40 | 101.80 QU | 250'000
101.90 QU | 250'000

Results: | REF =101.40

No trade!

The incoming market order is rejected, because one
resulting trade of 40'000 would be lower than minimum
denomination.
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5. Anhang

5.1 Begriffe und Abklrzungen

In diesem Dokument werden folgende Abklrzungen verwendet:

Abklrzung Beschreibung

CLOB Central Limit Order Book

LO Limit Order

MMB Market Maker Book

MMB-FoK Market Maker Book — Fill or Kill

MO Market Order / unlimitierter Auftrag
QU Quote

QS Quote System

SWX Former name of SIX Swiss Exchange.
SWXess New trading platform of SIX Swiss Exchange.
TOP Theoretical Opening Price

5.2 Darstellung der Szenarien fir die Matchingregeln

Die Szenarien fur die Matchingregeln in den vorangehenden Kapiteln
verwenden Struktur und Abkirzungen gemass folgender Grafik:

The scenario number

(C=CLOB; M=MMB; F=MMBFoK +
AU=Auction; CT=ContinuousTrading)
Short description of the scenarios

| Precondition

Scenario

—

Reference Pric/

order or quote
Bid => the price of an
order or quote

Bid Size

T

Bid Ask

T

Bid or Buy side of the book:
/ Bid Slze 9 the volume of an

Ask Size Ask or Sell side of the book:

100

(e}

50 | 53

QUw

Ask Slze =» the volume of an
100 order or quote

\ Ask > the price of an

order or quote

\ order 9 o
Quote = QU

Results:

The incoming order/quote is always
bold

|

Shows:
TOP => the new theoretical opening
price

or
REF = the new reference price

Additional information
(e.g. all created trades, next book state)
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