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Kapitel I

Organisation

8§81 Begriffsbestimmungen

1)

2

©)

4

(®)

(6)

)

(8)

Borse

Die Baden-W rttembergische Wertpapierborse (Borse) ist eine teilrechtsfahige Anstalt des
offentlichen Rechts, die nach MaRRgabe des Borsengesetzes (BorsG) multilaterale Systeme
regelt und Uberwacht, welche die Interessen einer Vielzahl von Personen am Kauf und
Verkauf von dort zum Handel zugelassenen Wirtschaftsgiitern und Rechten innerhalb des
Systems nach festgelegten nichtdiskretiondren Bestimmungen in einer Weise
zusammenbringen oder das Zusammenbringen férdern, die zu einem Vertrag Gber den
Kauf dieser Handelsobjekte fuhrt.

Regulierter Markt

Die Borse betreibt den regulierten Markt, der ein geregelter Markt gemafR Richtlinie
2014/65/EU (MIFID 11) ist.

Trager

Die Borse als teilrechtsfahige Anstalt bedarf laut Borsengesetz einer Tragergesellschaft.
Diese sichert die privatrechtliche Handlungsfahigkeit der Boérse und betreibt den
Freiverkehr. Die Tragergesellschaft der Borse ist die Baden-Wirttembergische
Wertpapierbdrse GmbH.

Freiverkehr (MTF)

Der Freiverkehr gilt als multilaterales Handelssystem. Ein multilaterales Handelssystem im
Sinne der Bdrsenordnung (BorsO) ist ein System, das die Interessen einer Vielzahl von
Personen am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten innerhalb des Systems und nach
nichtdiskretionaren Bestimmungen in einer Weise zusammenbringt, die zu einem Vertrag
Uber den Kauf dieser Finanzinstrumente flhrt.

Quality-Liquidity-Provider

Der Quality-Liquidity-Provider (QLP) ist ein zur Teilnahme am Borsenhandel zugelassenes
Unternehmen, das die Preisermittlung im elektronischen Handel unterstitzt.

QLP-A-Information

Die QLP-A-Information ist die durch den QLP fir ein Finanzinstrument bezogen auf die
jeweilige Handels- und Abwicklungswahrung zu generierende Taxe. Die QLP-A-
Information ist eine unverbindliche Information darlber, zwischen welchem Geld- und
Briefpreis ein Borsenpreis ermittelt werden kann. Die QLP-A-Information besteht
grundsatzlich aus einer Geld- und Briefseite und dem jeweiligen Volumen.

Auktion

Die Auktion setzt sich zusammen aus der Limitkontrolle, dem Preisfindungsprozess sowie
der Preisermittlung. Es findet eine Sammlung und Beriicksichtigung aller zum Zeitpunkt
der Preisermittlung im Orderbuch vorhandenen Orders statt.

QLP-S-Information

Die QLP-S-Information ist die durch den QLP bei Vorliegen einer ausfihrbaren Situation
unverziglich einzustellende Information auf Basis der QLP-A-Information. Die QLP-S-
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9)

(10)

(11)

12)

(13)

(14)

(15)

(16)

Information ist Voraussetzung fir eine Preisermittlung durch das elektronische
Handelssystem.

Market-Maker

Der Market-Maker ist ein zur Teilnahme am Bérsenhandel zugelassenes Unternehmen,
das sich verpflichtet, fir die von ihm betreuten Wertpapiere bezogen auf die jeweilige
Handels- und Abwicklungswahrung fortlaufend unverbindliche Kauf- und Verkaufspreise
(Market-Maker-Preisinformationen) bereitzustellen und auf Anfrage des QLPs verbindliche
An- oder Verkaufspreise fur ein bestimmtes Auftragsvolumen zu tUbermitteln (Orders auf
Anfrage).

Referenzmarkt

Referenzmarkte sind Borsen und andere Handelsplattformen im In- und Ausland mit hoher
Liquiditdt. Es konnen mehrere Referenzmérkte je Gattung von Finanzinstrumenten
zugelassen werden.

Best-Price-Prinzip

Die Preisermittlung erfolgt nicht auRerhalb der an den fir ein Wertpapier zugelassenen und
zu bertcksichtigenden Referenzmarkten giltigen Quotes (Referenzmarktquotes) bzw. der
vom Market-Maker Ubermittelten Market-Maker-Preisinformationen oder Orders auf
Anfrage.

Borsensystem

Das Borsensystem umfasst das elektronische Handelssystem, die QLP-Systeme sowie
weitere unterstitzende Systeme.

Elektronisches Handelssystem

Im elektronischen Handelssystem erfolgt die Entgegennahme von Orders und Verwaltung
der aktiven Orders in Form von zentralen Orderbichern fir jede einzelne Gattung bezogen
auf die jeweilige Handels- und Abwicklungswéhrung. Die Preisermittlung erfolgt durch das
elektronische Handelssystem der Borse. Nach der Preisermittiung werden durch das
elektronische Handelssystem die Geschéftsbestatigungen erstellt und an die beteiligten
Unternehmen weitergegeben. Das elektronische Handelssystem erstellt die notwendigen
Instruktionen und Informationen fir das Clearing und Settlement und gibt diese an das flr
die Abwicklung der Geschafte zustandige Abwicklungsinstitut weiter.

Technischer Bereitsteller

Ein Unternehmen, welches durch ein anderes Unternehmen mit der Bereitstellung von
technischen Systemen zur teilweisen Erflllung der technischen Anforderungen fir den
Anschluss an das elektronische Handelssystem im Rahmen der Zulassung beauftragt wird.
Orderverwaltung

Dienstleistung eines zugelassenen Unternehmens, die darin besteht, das Verwalten von
Orders, d.h. Einstellen, Andern und/oder Loschen von Orders eines anderen zugelassenen
Unternehmens, unter Anzeige der KV-Nummer des anderen zugelassenen Unternehmens,
anzubieten.

Substitute Trading

Dienstleistung eines zugelassenen Unternehmens, die darin besteht, mit der Ausfuhrung
einer Order eines anderen zugelassenen Unternehmens in das Geschéaft unter Anzeige
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17

(18)

(19)

(20)

(21)

(22)

(23)

der eigenen KV-Nummer einzutreten.
Direkter elektronischer Zugang

Direkter elektronischer Zugang ist eine Vereinbarung, in deren Rahmen ein
Handelsteilnehmer einer anderen Person die Nutzung seines Handelscodes gestattet,
damit diese Person Auftrdge in Bezug auf Finanzinstrumente elektronisch direkt an den
Handelsplatz tbermitteln kann, mit Ausnahme der in Art. 20 der Delegierten Verordnung
(EU) 2017/565 (DV MIFID Il) genannten Falle. Der direkte elektronische Zugang umfasst
auch Vereinbarungen, die die Nutzung der Infrastruktur oder eines anderweitigen
Verbindungssystems des Handelssteilnehmers durch diese Person zur Ubermittlung von
Auftrégen beinhalten (direkter Marktzugang) sowie diejenigen Vereinbarungen, bei denen
eine solche Infrastruktur nicht durch diese Person genutzt wird (geférderter Zugang).

Algorithmischer Handel

Algorithmischer Handel ist der Handel mit einem Finanzinstrument, bei dem ein
Computeralgorithmus die einzelnen Auftragsparameter automatisch bestimmt, z. B. ob der
Auftrag eingeleitet werden soll, Zeitpunkt, Preis bzw. Quantitét des Auftrags oder wie der
Auftrag nach seiner Einreichung mit eingeschrankter oder gar keiner menschlichen
Beteiligung bearbeitet werden soll, unter Ausschluss von Systemen, die nur zur
Weiterleitung von Auftragen zu einem oder mehreren Handelsplatzen, zur Bearbeitung von
Auftrégen ohne Bestimmung von Auftragsparametern, zur Bestatigung von Auftragen oder
zur Nachhandelsbearbeitung ausgefiihrter Auftrage verwendet werden. Der Begriff
Algorithmen ist dieser Bestimmung gleichzusetzen.

Market-Making-Strategie

Ein Unternehmen, das algorithmischen Handel betreibt, verfolgt eine Market-Making-
Strategie, wenn es Mitglied oder Teilnehmer eines oder mehrerer Handelsplatze ist und
seine Strategie beim Handel auf eigene Rechnung beinhaltet, dass es in Bezug auf ein
oder mehrere Finanzinstrumente an einem einzelnen Handelsplatz oder an verschiedenen
Handelsplatzen feste, zeitgleiche Geld- und Briefpreise vergleichbarer Hoéhe zu
wettbewerbsfahigen Preisen stellt.

Einflhrung

Einfuhrung meint die Aufnahme der Notierung zugelassener Wertpapiere im regulierten
Markt an der Bérse.

Handelssegment

Die Borse hat fir Wertpapiere, die zum Handel im regulierten Markt zugelassen oder in
den regulierten Markt oder in den Freiverkehr einbezogen sind, verschiedene
Handelssegmente geschaffen, die zusatzliche Qualitatsstandards fir den Handel dieser
Wertpapiere normieren.

Aufgabegeschafte

Aufgabegeschéfte sind Geschafte, bei denen der Vertragspartner nicht sofort benannt wird.
Der QLP ist verpflichtet, einen Verkdufer bis spatestens zum Schluss des néchsten
Borsentages, einen Kaufer bis spatestens zum Schluss des zweiten Bdrsentags nach dem
Abschlusstag des Geschéfts zu benennen.

Spread

Der Spread stellt die Differenz zwischen dem aktuellen Geld- und Briefpreis dar.
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§2

§3

§4

(24) LEI

Der Legal Entity Identifier (LEI) ist ein zwanzigstelliger, alphanumerischer Code, der mit
wesentlichen Referenzdaten verknlpft ist, die eine klare und eindeutige Identifikation von
Unternehmen, die an Finanztransaktionen teilnehmen, ermdglichen. Der LEI basiert auf
der ISO-Norm 17442, die von der Internationalen Organisation fir Normung (ISO)
entwickelt wurde.

(25) Wertpapierkategorie

Die Wertpapierkategorien sind Aktien, ETPs, Investmentfonds, Verbriefte Derivate,
Anleihen und Genussscheine.

(26) Produktgruppen

Die Wertpapierkategorien kénnen eine weitere Aufteilung in bestimmte Produktgruppen
vorsehen. Es werden die Produktgruppen des jeweiligen Handelssegments auf der
Webseite der Borse aufgefihrt.

(27) Ereignisgesteuerte Orders

Zu den ereignisgesteuerten Orders gehdren die Stop-Market-, Stop-Limit-, Trailing-Stop-
und One-Cancels-Other Orders.

(28) Teilnehmerhandelssystem

Teilnehmerhandelssystem bezeichnet samtliche von dem zugelassenen Unternehmen
genutzten Hard- und Softwarekomponenten, insbesondere seine lokalen Netzwerke,
Schnittstellen und Endeingabegerate, von denen aus es auf das elektronische
Handelssystem zugreift und die es zur Ausiibung seiner Tatigkeit verwendet oder die ihm
einen ordnungsgemaéafRen Handel ermoglichen.

Geschaftszweige

(1) Die Baden-Wiurttembergische  Wertpapierbdrse  dient dem  Abschluss  von
Handelsgeschéften in Wertpapieren und sich hierauf beziehenden Derivaten im Sinne des
§ 2 Abs. 3 des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) sowie in Finanzinstrumenten im Sinne
des § 2 Abs. 4 des WpHG und Edelmetallen. Der Abschluss und die Ermittlung der
Borsenpreise erfolgen in dem elektronischen Handelssystem der Borse.

(2) Die Geschaftsfuhrung kann die Benutzung von Borseneinrichtungen auch fir andere als die
in Absatz 1 erwahnten Geschéaftszweige gestatten, soweit diese den gesetzlichen
Bestimmungen nicht entgegenstehen. Den Handelsteilnehmern wird dies in geeigneter
Weise bekannt gemacht.

Trager der Borse

Der Tréager stellt der Borse, auf Anforderung der Geschéftsfuhrung, die zur Durchfihrung und
angemessenen Fortentwicklung des Borsenbetriebs erforderlichen finanziellen, personellen und
sachlichen Mittel sowie die erforderlichen Raume zur Verfiigung.

Borsenaufsichtsbehérde

Die Aufsicht Uber die Borse bt die zustédndige oberste Landesbehérde des Landes Baden-
Wirttemberg aus (Bdrsenaufsichtsbehorde). lhrer Aufsicht unterliegen insbesondere der
Borsenrat, die Borsengeschéftsfiihrung, der Sanktionsausschuss und die
Handelsuiberwachungsstelle (Borsenorgane) sowie der Borsentrager, die Einrichtungen, die sich
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auf den Borsenverkehr einschlielich der nach 8 5 Abs. 3 BorsG ausgelagerten Bereiche

beziehen,

und der Freiverkehr. Die Aufsicht erstreckt sich auf die Einhaltung der

bdrsenrechtlichen Vorschriften und Anordnungen, die ordnungsmaRige Durchfihrung des
Handels an der Bodrse sowie die ordnungsmafiige Erfillung der Borsengeschafte
(Borsengeschéaftsabwicklung).

Kapitel II:

1. Abschnitt:

§5

Bdrsenorgane

Borsenrat

Aufgaben des Borsenrats

(1) Der Borsenrat hat folgende Aufgaben:

1.

o g M w D

10.

11.

12.

13.
14.
15.

16.

Erlass der Borsenordnung der Borse,

Erlass der Bedingungen fir die Geschéafte an der Borse,

Erlass der Gebuhrenordnung fir die Bérse,

Erlass einer Zulassungsordnung fir Borsenhéandler an der Borse,
Erlass einer Handelsordnung fir den Freiverkehr an der Borse,
Erlass einer Schiedsgerichtsordnung,

die jeweils als Satzung erlassen werden.

Bestellung, Wiederbestellung und Abberufung der Geschaftsfiihrer im Einvernehmen
mit der Bérsenaufsichtsbehdrde,

Uberwachung der Geschéftsfiihrung,
Erlass einer Geschéaftsordnung fir die Geschéaftsfihrung,

Bestellung, Wiederbestellung und Abberufung des Leiters der
Handelsiiberwachungsstelle auf Vorschlag der Geschéftsfihrung und im
Einvernehmen mit der Borsenaufsichtsbehorde,

Zustimmung zur Einfuhrung von technischen Systemen, die dem Handel oder der
Abwicklung von Borsengeschéaften dienen und zu deren Regelwerk sowie zur
Benutzung von Bdrseneinrichtungen gemaf § 2 Abs. 2,

Beschluss Uber die Notierung bestimmter Wertpapiere in auslandischer Wahrung oder
in einer Rechnungseinheit,

Erlass der Geschéftsbedingungen fir den Bérsenterminhandel,
Wahl der Mitglieder des Sanktionsausschusses,

Stellungnahme bei Kooperations- und Fusionsabkommen des Borsentragers, die den
Bdrsenbetrieb betreffen, und

Stellungnahme bei der Auslagerung von Funktionen und Tatigkeiten auf ein anderes
Unternehmen nach § 5 Abs. 3 BorsG.

Die Bdrsenordnung, die Gebuhrenordnung und die Zulassungsordnung fur Bérsenhandler
bedirfen der Genehmigung durch die Bérsenaufsichtsbehdrde. Der Bérsenrat gibt sich eine
Geschéftsordnung.

(2) Die Geschaftsfuhrung hat MaRnahmen von grundséatzlicher Bedeutung dem Bérsenrat zur
Zustimmung vorzulegen. Das Nahere regelt die Geschaftsordnung fur die Geschéftsfiihrung.
Zur Uberwachung der Geschéftsfiihrung wird dem Boérsenrat ein angemessener Zugang zu
den dafir erforderlichen Informationen und Dokumenten gewahrt.
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§6

§7

®3)

Der Boérsenrat nimmt die ihm nach dem Bérsengesetz zugewiesenen Aufgaben und
Befugnisse nur im 6ffentlichen Interesse wabhr.

Vorsitz im Bdrsenrat; Stellvertretung

1)

)

®3)
(4)

®)

Der Borsenrat wahlt in seiner ersten Sitzung, die seiner Wabhl folgt, fiir seine dreijahrige
Amtszeit aus seiner Mitte den Vorsitzenden und einen Stellvertreter.

Der Stellvertreter des Vorsitzenden muss einer anderen Gruppe im Sinne der Verordnung
des Wirtschaftsministeriums Uber die Wahl des Bérsenrates an der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierbdrse (Borsenrats-Wahlordnung) in der jeweils geltenden
Fassung angehdren als der Vorsitzende.

Die Wahl des Vorsitzenden und seines Stellvertreters erfolgt in geheimer Abstimmung.

Die Verhandlungen des Borsenrates leitet der Vorsitzende oder im Falle seiner Verhinderung
der stellvertretende Vorsitzende. Falls sie nicht an den Verhandlungen teilnehmen, fihrt das
an Lebensjahren alteste Mitglied des Boérsenrates den Vorsitz.

Der Borsenrat kann zur Vorbereitung seiner Beschlisse Ausschiisse einsetzen. Er hat bei
der Zusammensetzung der Ausschisse daflr zu sorgen, dass Angehdorige aller Gruppen im
Sinne der Bdrsenrats-Wahlordnung, deren Belange durch die Beschliisse berthrt werden
kdnnen, angemessen vertreten sind.

Beschlussfahigkeit und Beschlussfassung des Borsenrats

1)

)

®)
(4)

®)

Der Borsenrat ist beschlussféahig, wenn mehr als die Halfte seiner Mitglieder an der
Beschlussfassung teilnimmt. Eine Teilnahme liegt auch vor, wenn abwesende
Borsenratsmitglieder schriftiche Stimmabgaben tibermitteln, wobei die Ubermittlung per
Telefax oder durch elektronische Medien (E-Mail) zulassig ist. Zur Beschlussfassung gentigt
die einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Stimmenthaltungen gelten nicht als
abgegebene Stimmen. Bei Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Sitzungsleiters;
enthalt er sich in einem solchen Fall der Stimme, so gilt ein Antrag als abgelehnt. Ein Mitglied
des Borsenrates kann im Verhinderungsfall durch ein anderes Mitglied seine schriftliche
Stimmabgabe Uberreichen lassen.

Bei schriftlichen, fernmundlichen, per Telefax oder durch E-Mail Ubermittelten
Beschlussfassungen gilt ein Antrag als angenommen, wenn sich mehr als die Halfte der
Borsenratsmitglieder innerhalb einer gesetzten Frist gedauRert und die Mehrheit dieser
Mitglieder dem Beschluss zugestimmt hat.

Auf Antrag eines Viertels der Mitglieder sind Abstimmungen geheim durchzufiihren.

Inhalt und Ergebnis der Beschlussfassung sind schriftlich niederzulegen und vom
Sitzungsleiter zu unterschreiben.

Das Nahere regelt die Geschaftsordnung fur den Borsenrat.

2. Abschnitt: Geschéaftsfuhrung

§8

Aufgaben der Geschéftsfuhrung

1)

Der Geschéftsfuhrung obliegt die Leitung der Bdrse. Sie hat insbesondere folgende
Aufgaben:

Unternehmen und Personen zur Teilnahme am Bérsenhandel und zum Besuch der Borse
zuzulassen oder davon auszuschlielRen oder das Ruhen der Zulassung von Unternehmen
und Personen zur Teilnahme am Borsenhandel anzuordnen,

die Organisation und den Geschéftsablauf der Borse zu regeln, den Ort und Zeit des
Borsenhandels zu bestimmen,
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§9

2

©)

(4)

®)

(6)

unbeschadet der Zustandigkeit der Handelsliberwachungsstelle die Befolgung der die
Borse betreffenden Gesetze, Verordnungen, Satzungen und sonstigen Regelungen zu
Uberwachen,

die Ordnung in den Bérsenraumen aufrechtzuerhalten und die ordnungsgemafe Benutzung
der Ubrigen Bdrseneinrichtungen, einschliellich der Benutzung des im elektronischen
Handel eingesetzten Systems, sicherzustellen; sie hat hierfiir geeignete MalRnahmen zu
treffen,

Uber die Aufnahme, Aussetzung, Einstellung und Unterbrechung einer Notierung von
Wertpapieren und ausléndischen Zahlungsmitteln sowie einer Preisermittiung von
Wertpapieren zu entscheiden und die Festlegung der Handelsphasen und in welchen
Handelsmodellen der Handel der Wertpapiere erfolgt,

Uber die Zulassung von Wertpapieren in den regulierten Markt zu entscheiden,
Uber die Einbeziehung von Wertpapieren in den regulierten Markt zu entscheiden,

Wirtschaftsgiter und Rechte, die an der Bérse gehandelt werden sollen und nicht zum
Handel im regulierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder in den
Freiverkehr einbezogen sind, zuzulassen oder in den Handel einzubeziehen,

mindestens drei Uberregionale Borsenpflichtblatter zu bestimmen.

Die Geschaftsfiihrung kann andere Personen mit der Wahrnehmung bestimmter Aufgaben
beauftragen.

Die Geschéftsfihrung ist zustandig fur alle Aufgaben der Borse, die nicht ausdriicklich
anderen Bdrsenorganen zugewiesen sind.

Die Geschéftsfihrung ist erméachtigt, nach vorheriger Unterrichtung der Borsenaufsichts-
behorde, Einzelheiten zu dieser Bérsenordnung in Ausfiihrungsbestimmungen zu regeln,
soweit die Borsenordnung dies vorsieht. Die Veroffentlichung der erlassenen, geanderten
oder aufgehobenen Ausflihrungsbestimmungen erfolgt auf der Webseite der Borse
(www.boerse-stuttgart.de).

Die Borse wird gerichtlich und auf3ergerichtlich durch die Geschéaftsfiihrung vertreten, soweit
nicht der Trager der Borse zustandig ist. Es werden eine oder mehrere Personen als
Geschaftsfihrer bestellt. Sind mehrere Personen bestellt, so wird die Bdrse durch zwei
Geschéftsfihrer vertreten. Die Vertretungsregeln der Geschaftsfiihrung richten sich nach
der vom Boérsenrat beschlossenen Geschéftsordnung fir die Geschéaftsfihrung der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierborse. Die Geschéftsfihrung kann andere Beauftragte mit
der Vertretung beauftragen.

Die Geschéaftsfihrung nimmt die ihr nach dem Boérsengesetz zugewiesenen Aufgaben und
Befugnisse nur im 6ffentlichen Interesse wabhr.

Weisungsbefugnis der Geschaftsfihrung

)

)

®3)

(4)

Die Geschéftsfuhrung kann gegenuber den Handelsteiinehmern und Emittenten zur
Sicherstellung eines ordnungsgeméflen Bérsenhandels und einer ordnungsgemaRen
Borsengeschéaftsabwicklung Anordnungen treffen.

Die Geschéaftsfuhrung kann gegentber Handelsteilnehmern insbesondere alle Anordnungen
treffen, die geeignet und erforderlich sind, um Verstt3e gegen borsenrechtliche Vorschriften
und Anordnungen zu verhindern oder Missstdande zu beseitigen, welche die
ordnungsgemaRe Durchfilhrung des Handels an der Borse beeintrachtigen kénnen. Sie
kann zu diesem Zweck inshesondere Handelsteilnehmern langstens fur die Dauer von sechs
Monaten die vollstéandige oder teilweise Teilnahme am Bdrsenhandel untersagen.

Widerspruch und Anfechtungsklage gegen MalRnahmen nach Absatz 2 haben keine
aufschiebende Wirkung.

Die Geschéftsfiihrung kann sich zur Erfiillung ihrer Uberwachungsaufgaben nach § 8 Abs.
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1 Nr. 3 bei auslandischen Teilnehmern eines Dritten, insbesondere des Tragers der Borse,
bedienen, der auf geeignete Weise, inshesondere durch einen zwischen ihm und den
auslandischen Teilnehmern jeweils abzuschlieBenden Vertrag, sicherzustellen hat, dass er
von ihnen jederzeit Auskiinfte und Nachweise verlangen kann, soweit diese zur Erledigung
der Uberwachungstétigkeit sachdienlich sind.

3. Abschnitt: Handelstiberwachungsstelle

§ 10 Handelsuberwachungsstelle

1)

)

3

4

Die Borse betreibt unter Beachtung von MaRgaben der Borsenaufsichtsbehérde eine
Handelsuiberwachungsstelle als Borsenorgan, die den Handel an der Bodrse und die
Bdrsengeschaftsabwicklung nach MalRgabe des Bérsengesetzes Uberwacht.

Die Handelstiiberwachungsstelle erfasst Daten Uber den Boérsenhandel und die
Borsengeschéftsabwicklung einschlieBlich der Daten gem. Art. 25 Abs. 2 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) systematisch und lickenlos, wertet diese aus und flhrt
notwendige Ermittlungen durch.

Die Handelstiberwachungsstelle nimmt die Verpflichtung der Borse aus Art. 16 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 (MAR) bezuglich der Vorbeugung und Aufdeckung von
Marktmissbrauch wahr.

Die Handelstiberwachungsstelle nimmt die ihr nach dem Bodrsengesetz zugewiesenen
Aufgaben und Befugnisse nur im 6&ffentlichen Interesse wabhr.

4. Abschnitt: Sanktionsausschuss

811 Sanktionsausschuss

1)

)

®3)

(4)

In der Verordnung des Wirtschaftsministeriums Uber den Sanktionsausschuss an der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierbdrse (Sanktionsausschussverordnung) in der jeweils
geltenden Fassung ist die Einrichtung, Zusammensetzung, das Verfahren einschlie3lich der
Beweisaufnahme und der Kosten sowie die Mitwirkung der Bérsenaufsichtsbehdérde geregelt.
Der Sanktionsausschuss kann einen Handelsteilnehmer mit Verweis, mit Ordnungsgeld bis
zu einer Million Euro oder mit vollstandigem oder teilweisem Ausschluss von der Borse bis
zu 30 Handelstage belegen, wenn der Handelsteilnehmer oder eine fir ihn tatige Person
vorsatzlich oder fahrlassig gegen borsenrechtliche Vorschriften verstofdt, die eine
ordnungsgemalfe Durchfiihrung des Borsenhandels oder der Borsengeschaftsabwicklung
sicherstellen sollen. Mit einem Verweis oder mit Ordnungsgeld bis zu einer Million Euro kann
der Sanktionsausschuss auch einen Emittenten belegen, wenn dieser oder eine fiir ihn tatige
Person vorsatzlich oder fahrlassig gegen seine oder ihre Pflichten aus der Zulassung
verstofit. Der Sanktionsausschuss nimmt die ihm nach dem Boérsengesetz zugewiesenen
Aufgaben und Befugnisse nur im 6ffentlichen Interesse wahr.

In Streitigkeiten wegen der Entscheidungen des Sanktionsausschusses nach Absatz 2 ist der
Verwaltungsrechtsweg gegeben. Vor Erhebung einer Klage bedarf es keiner Nachprifung in
einem Vorverfahren.

Haben sich in einem Verfahren vor dem Sanktionsausschuss Tatsachen ergeben, welche die
Rucknahme oder den Widerruf der Zulassung eines Handelsteilnehmers rechtfertigen, so ist
das Verfahren an die Geschéftsfuhrung abzugeben. Sie ist berechtigt, in jeder Lage des
Verfahrens von dem Sanktionsausschuss Berichte zu verlangen und das Verfahren an sich
zu ziehen. Hat die Geschéftsfuhrung das Verfahren ibernommen und erweist sich, dass die
Zulassung nicht zurickzunehmen oder zu widerrufen ist, so verweist sie das Verfahren an
den Sanktionsausschuss zurick.

Die Borse wird in Angelegenheiten, die ausschlief3lich den Zusténdigkeitsbereich des
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Sanktionsausschusses betreffen, durch dessen Vorsitzenden oder im Verhinderungsfall
durch dessen stellvertretenden Vorsitzenden vertreten.

Kapitel IlI: Borsenbesuch und Teilnahme am Bérsenhandel

1. Abschnitt: Zulassung zur Teilnahme am Bérsenhandel und zum Besuch der Borse

§12 Antrag auf Zulassung

§13

1)

)
3

(4)

®)

(6)

()

Zum Besuch der Borse, zur Teilnahme am Boérsenhandel und fiir Personen, die berechtigt
sein sollen, fur ein zur Teilnahme am Bérsenhandel zugelassenes Unternehmen zu handeln
(Bdrsenhandler), ist eine Zulassung durch die Geschaftsfiihrung erforderlich.

Der Antrag auf Zulassung ist schriftlich zu stellen.

Den Antrag auf Zulassung als Unternehmen zur Teilnahme am Bédrsenhandel hat das
Unternehmen unter Benennung der Person zu stellen, der fir dieses Unternehmen an der
Bdrse handeln soll.

Den Antrag auf Zulassung als Borsenhandler hat das zugelassene Unternehmen, fir das der
Bdrsenhéandler berechtigt sein soll an der Bérse zu handeln, unter Benennung desjenigen zu
stellen, der fur das Unternehmen an der Borse handeln soll. Der Antrag ist sowohl vom
zugelassenen Unternehmen als auch vom zuzulassenden Bérsenhandler zu unterzeichnen.

Der Antrag auf Zulassung muss Firma und Sitz des Unternehmens, LEI des Unternehmens
und die zustandige Aufsichtsbehdrde angeben. Ferner ist anzugeben, ob das Unternehmen
als Wertpapierfirma der Richtlinie 2014/65/EU (MIFID 1) und der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 (MiFIR) unterliegt oder nicht unterliegt. Die Geschéftsfiihrung ist berechtigt, weitere
Angaben zu verlangen.

Mit dem Antrag auf Zulassung als Unternehmen zur Teilnahme am Borsenhandel ist zudem

1. anzuzeigen, ob algorithmischer Handel betrieben wird unter Kenntlichmachung der
verwendeten Algorithmen und unter Berucksichtigung der Anforderungen nach 88 18 bis
20, und

2. mitzuteilen, ob direkter Marktzugang angeboten wird unter der Beriicksichtigung der
Anforderungen nach 8§ 24 und § 27.

Dem Antrag auf Zulassung sind alle zur Prifung der Zulassungsvoraussetzungen
erforderlichen Nachweise und Unterlagen beizufligen. Die Geschéaftsfiihrung ist berechtigt,
weitere Unterlagen und Nachweise zu verlangen.

Zulassung zur Teilnahme am Bérsenhandel als Unternehmen

1)

)

Zur Teilnahme am Bdrsenhandel darf nur zugelassen werden, wer gewerbsmaRig bei
borsenméRig handelbaren Gegenstéanden

1. die Anschaffung und VerauBerung fiir eigene Rechnung betreibt, oder

2. die Anschaffung und VerauRRerung im eigenen Namen fur fremde Rechnung betreibt,
oder

3. die Vermittlung von Vertragen uber die Anschaffung und Veréauf3erung tibernimmt

und dessen Gewerbebetrieb nach Art und Umfang einen in kaufmannischer Weise
eingerichteten Geschéaftsbetrieb erfordert.

Die Zulassung eines Unternehmens zur Teilnahme am Bdrsenhandel nach Absatz 1 ist zu
erteilen, wenn



Baden-Wirttembergische Wertpapierborse 01. Januar 2022

Borsenordnung Seite - 14 -

©)

4

(®)

1. bei Unternehmen, die in der Rechtsform des Einzelkaufmanns betrieben werden, der
Geschaftsinhaber, bei anderen Unternehmen die Personen, die nach Gesetz, Satzung
oder Gesellschaftsvertrag mit der Fiihrung der Geschafte des Unternehmens betraut und
zu seiner Vertretung ermachtigt sind, zuverldssig sind und zumindest eine dieser
Personen die fir das bérsenméaRige Wertpapiergeschéaft notwendige berufliche Eignung
hat,

2. die ordnungsgemafle Abwicklung der an der Boérse abgeschlossenen Geschéfte
sichergestellt ist,

3. das Unternehmen ein Eigenkapital von mindestens 50.000,00 Euro nachweist, es sei

denn, es ist ein Kreditinstitut, ein Finanzdienstleistungsinstitut, ein Wertpapierinstitut oder
ein nach 8§ 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 des Kreditwesengesetzes (KWG)
tatiges Unternehmen, das zum Betreiben des Finanzkommissionsgeschéfts im Sinne des
§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG oder zur Erbringung einer Finanzdienstleistung im Sinne
des § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 KWG befugt ist; als Eigenkapital sind das eingezahlte
Kapital und die Riicklagen nach Abzug der Entnahmen des Inhabers oder der personlich
haftenden Gesellschafter und der diesen gewahrten Kredite sowie eines
Schuldentiberhanges beim freien Vermogen des Inhabers anzusehen,

4. bei dem Unternehmen, das nach Nummer 3 zum Nachweis von Eigenkapital verpflichtet

ist, keine Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass es unter Berlicksichtigung des
nachgewiesenen Eigenkapitals nicht die fir eine ordnungsméaRige Teilnahme am
Bdrsenhandel erforderliche wirtschaftliche Leistungsféahigkeit hat.

Bei Unternehmen, die an einer inlandischen Borse oder an einem organisierten Markt im
Sinne des § 2 Abs. 5 WpHG mit Sitz im Ausland zur Teilnahme am Handel zugelassen sind,
kann die Zulassung ohne den Nachweis der Voraussetzungen nach Abs. 2 Nr. 1, 3 und 4
erfolgen, sofern die Zulassungsbestimmungen des jeweiligen Marktes mit den genannten
Bestimmungen vergleichbar sind.

Die berufliche Eignung im Sinne des Abs. 2 Nr. 1 ist regelméal3ig anzunehmen, wenn eine
Berufsausbildung nachgewiesen wird, die zum boérsenméaligen Wertpapier- oder
Warengeschaft befahigt.

Das Unternehmen hat die ordnungsgemafile Abwicklung der an der Borse abgeschlossenen
Geschéfte Uber die an der Borse verfugbaren Abwicklungssysteme wie folgt sicherzustellen:

1. Das Unternehmen nimmt die Abwicklung der an der Borse abgeschlossenen Geschéfte
direkt selbst als Kontoinhaber bei einer nach § 1 Abs. 3 des Depotgesetzes (DepotG)
anerkannten Wertpapiersammelbank und eine von dieser anerkannten Kontoverbindung
zur Deutschen Bundesbank oder einer anderen Zentralbank eines EU-Mitgliedstaates
mit direkter Anbindung an das Zahlungssystem TARGET?2 des Europaischen Systems
der Zentralbanken und der Européischen Zentralbank vor, oder

2. das Unternehmen nimmt die Abwicklung der an der Bérse abgeschlossenen Geschéfte
indirekt Uber ein zugelassenes Unternehmen, das Kontoinhaber bei einer nach 8§ 1 Abs.
3 DepotG anerkannten Wertpapiersammelbank und eine von dieser anerkannten
Kontoverbindung zur Deutschen Bundesbank oder einer anderen Zentralbank eines EU-
Mitgliedstaates mit direkter Anbindung an das Zahlungssystem TARGET2 des
Europdischen Systems der Zentralbanken und der Européischen Zentralbank vor. Dem
Kontoinhaber wird zu diesem Zwecke der Abschluss der Geschéfte bestatigt. Zusatzlich
erhélt das Unternehmen eine Kopie Uber die Bestatigung des Abschlusses der
Geschéfte.

Im Rahmen der Nutzung von Substitute Trading nach § 24 und § 26 hat das Unternehmen
die ordnungsgeméalie Abwicklung der an der Borse abgeschlossenen Geschéfte tiber die an
der Borse verfugbaren Abwicklungssysteme wie folgt sicherzustellen:

3. Der Substitute Trader nimmt die Abwicklung der an der Borse abgeschlossenen
Geschafte direkt selbst als Kontoinhaber bei einer nach § 1 Abs. 3 DepotG anerkannten
Wertpapiersammelbank und einer Filiale der Deutschen Bundesbank vor, oder
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8§14

(6)

()

8

4. Der Substitute Trader nimmt die Abwicklung der an der Bdrse abgeschlossenen
Geschafte indirekt Gber ein zugelassenes Unternehmen, das Kontoinhaber bei einer
nach 8 1 Abs. 3 DepotG anerkannten Wertpapiersammelbank und einer Filiale der
Deutschen Bundesbank ist, vor. Unabhangig von § 26 Abs. 4 Satz 2 und 3 wird zusétzlich
dem Kontoinhaber zu diesem Zwecke der Abschluss der Geschafte bestatigt.

5. Bei der Teilnahme am Handel von Wertpapieren mit Abwicklungswahrung
Fremdwahrung und/oder in Rechnungseinheiten hat das Unternehmen zuséatzlich fur die
ordnungsgemafe Abwicklung der an der Borse abgeschlossenen Geschéfte tber die an
der Borse verfigbaren Abwicklungssysteme sicherzustellen, dass der jeweilige
Kontoinhaber bei einer nach § 1 Abs. 3 DepotG anerkannten Wertpapiersammelbank
und einer Filiale der Deutschen Bundesbank zusatzlich Uber dazugehdrige
Fremdwahrungskonten und/oder Rechnungseinheitenkonten verfiigt.

6. Im Falle von in Wertpapierrechnung verwahrten Wertpapieren wird die Abwicklung der
Geschafte Uber eine Wertpapiersammelbank allein vorgenommen, soweit diese eine
Durchfiihrung der Wertpapier- und Geldverrechnung sicherstellt. Die Geschéftsfiihrung
kann auf Antrag des Unternehmens Abweichungen von den abwicklungsseitigen
Anforderungen zulassen, sofern die ordnungsgemale Abwicklung der an der Borse
abgeschlossenen Geschéfte sichergestellt ist.

Das Unternehmen hat die jederzeitige Erreichbarkeit zu Zwecken der Zwangsregulierung
wahrend der allgemeinen Handelszeit sowie eine halbe Stunde vor Bodrsenbeginn durch
Hinterlegung der jeweils aktuellen Anschrift sowie Telefon-, Fax- und Email-Kontaktdaten
sicherzustellen und die Aktualitdt der Kontaktdaten fiir die Dauer der Zulassung zu
gewahrleisten. Weitere Bestimmungen zur Erreichbarkeit der Handelsteilnehmer regelt die
Geschéftsfuhrung in Ausfuhrungsbestimmungen.

Das Unternehmen hat die Voraussetzungen flr den Zugang zum elektronischen
Handelssystem nach 8§ 16 bis 20 zu erfillen.

Die Zulassung wird von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht.

Zulassung zur Teilnahme am Bérsenhandel als Bérsenhandler

1)

)

®3)

Als Borsenhandler ist zuzulassen, wer zuverlassig ist und die notwendige berufliche Eignung
hat. Die Zulassung kann befristet erfolgen.

Der Borsenhandler ist zuverlassig, wenn er die Gewahr fiir eine kiinftige ordnungsgeméanie
Borsenhandlertatigkeit bietet. Zum Nachweis der Zuverlassigkeit sind dem Antrag
insbesondere folgende Unterlagen beizufiigen:

a) Ein lickenloser und unterzeichneter Lebenslauf
b) eine Erklarung des Boérsenhandlers

1. ob gegen ihn wegen eines Vermogens- oder Steuerdeliktes oder eines aufgrund eines
Verstol3es gegen die Verordnung (EU) Nr. 596/2014 (MAR), die Verordnung (EU) Nr.
236/2012 (Leerverkaufsverordnung), das KWG, das WpHG, das Bo6rsG, das DepotG,
das Geldwaschegesetz (GwG) oder das Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) ein
Strafverfahren anhangig oder ein BuRgeldverfahren eingeleitet ist,

2. ob er wegen einer solchen Tat rechtskraftig verurteilt wurde oder ein rechtskraftiger
BuRgeldbescheid erlassen ist,

3. ob er oder ein von ihm geleitetes Unternehmen als Schuldner in ein Insolvenzverfahren
oder ein Verfahren zur Abgabe einer eidesstattlichen Versicherung oder ein
vergleichbares Verfahren einbezogen waren oder sind.

Die berufliche Eignung ist anzunehmen, wenn die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen
nachgewiesen werden, die zum Handel an der Bérse beféahigen. Der Nachweis Uber die
erforderlichen fachlichen Kenntnisse kann insbesondere durch die Ablegung einer Prufung
vor der Prifungskommission einer Borse erbracht werden. Das Nahere uber die
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(4)

(®)

Anforderungen an die berufliche Eignung der Bdrsenhandler und das Prufungsverfahren
regelt die Zulassungsordnung fir Bérsenhandler an der Borse.

Als Bérsenhandler wird zugelassen, wer an einer anderen deutschen Wertpapierbérse tber
eine Zulassung verfugt, die bereits langer als sechs Monate im Zeitpunkt der Antragstellung
andauert. Eine Kopie der Zulassungsbescheinigung ist der Geschéftsfilhrung zu Gbermitteln.

Als Bérsenhandler wird zugelassen, wer auf3erhalb Deutschlands an einer Wertpapierborse
mit Sitz innerhalb der Mitgliedstaaten der Europaischen Union oder der anderen
Vertragsstaaten des Abkommens (Uber den Européischen Wirtschaftsraum uber eine
Zulassung verfugt, die bereits langer als sechs Monate im Zeitpunkt der Antragstellung
andauert, sofern die Zulassungsbestimmungen des jeweiligen Marktes mit den hiesigen
vergleichbar sind. Der Geschéftsfilhrung ist eine Kopie der Zulassungsbescheinigung zu
Ubermitteln.

Zulassung zum Besuch der Borse; Gaste

)

)

Die Geschéftsfiuhrung kann Personen ohne Berechtigung zur Teilnahme am Handel den
Besuch der Borse gestatten.

Die Geschéftsfihrung kann Gasten den Zutritt zur Borse gestatten.

Anschluss an das elektronische Handelssystem

1)

)

®3)

Das zugelassene Unternehmen hat die technischen Anforderungen fiir den Anschluss an das
elektronische Handelssystem zu erfillen. Die technischen Anforderungen sind erfullt, wenn
der ordnungsgemafe Borsenhandel und die ordnungsgemaRe Abwicklung der an der Bérse
abgeschlossenen Geschafte jederzeit sichergestellt sind, insbesondere das zugelassene
Unternehmen mit der Boerse Stuttgart GmbH einen Anschlussvertrag flir Handelsteilnehmer
abgeschlossen hat. Die Geschéftsfihrung kann auf Antrag des zugelassenen Unternehmens
Abweichungen von den technischen Anforderungen genehmigen. Das zugelassene
Unternehmen kann zur teilweisen Erflllung der technischen Anforderungen nach vorheriger
Anzeige gegeniber der Geschéftsfuhrung Dritte mit der Bereitstellung von technischen
Systemen beauftragen. Die Beauftragung eines Dritten zur Bereitstellung von technischen
Systemen beriihrt die Verantwortlichkeit des zugelassenen Unternehmens zur Erfullung der
technischen Anforderungen fir den Anschluss an das elektronische Handelssystem nicht.
Die Beauftragung eines Dritten zur Bereitstellung von technischen Systemen darf nur
erfolgen, wenn der ordnungsgeméfe Borsenhandel und die ordnungsgeméfe Abwicklung
der an der Bérse abgeschlossenen Geschéfte jederzeit sichergestellt sind, insbesondere

1. Das zugelassene Unternehmen mit der Boerse Stuttgart GmbH eine Zusatzvereinbarung
zur Benennung eines technischen Bereitstellers zum Anschlussvertrag fur
Handelsteilnehmer nach Satz 2 abschlief3t und

2. der technische Bereitsteller mit der Boerse Stuttgart GmbH einen Vertrag zur
Bereitstellung von technischen Systemen abschlief3t.

Jede Anderung an den angezeigten technischen Systemen bzw. jeder Austausch der
angezeigten technischen Systeme, die den ordnungsgemafien Bodrsenhandel oder die
ordnungsgemalfe Abwicklung der an der Borse geschlossenen Geschéfte berihrt, bedarf der
vorherigen Anzeige gegeniber der Geschaftsfihrung. Jede Anderung des technischen
Bereitstellers bedarf der vorherigen Anzeige gegeniiber der Geschaftsfihrung und des
Abschlusses der unter Satz 6 genannten Zusatzvereinbarung zur Benennung eines
technischen Bereitstellers und des Vertrages zur Bereitstellung von technischen Systemen.

Das zugelassene Unternehmen erhdlt fir den Anschluss an das elektronische
Handelssystem mindestens eine Benutzerkennung und ein Passwort, die ausschlief3lich
durch das jeweilige Unternehmen genutzt werden dirfen. Das zugelassene Unternehmen
kann mehrere Benutzerkennungen und Passwdrter erhalten. Auf Basis der jeweiligen
Benutzerkennung muissen die zugelassenen Unternehmen personliche Benutzerkennungen
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()

und Passworter fur die Borsenhandler und die weiteren nutzenden Personen generieren. Im
Rahmen der Teilnahme am Borsenhandel durfen fir zugelassene Unternehmen nur
zugelassene Borsenhandler tatig sein, die grundsatzlich tUber eine eigene Benutzerkennung
sowie ein eigenes Passwort verfligen sollen.

Das zugelassene Unternehmen hat die technischen Anforderungen fiir seine Pflichten im
Rahmen der Pflicht zum Fihren von Aufzeichnungen nach § 29 zu erfiillen.

Das zugelassene Unternehmen, welches nicht der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR)
unterliegt, hat die technischen Anforderungen fir seine Pflichten im Rahmen der Pflicht zur
Meldung von Geschéaften nach § 30 zu erfillen.

Das zugelassene Unternehmen ist verpflichtet, Hinweise und Warnungen der Bérse oder der
Boerse Stuttgart GmbH auf Stérungen oder Ausfélle in den Borsensystemen unverzuglich
nach ihrer Veroffentlichung zu beachten. Die Hinweise und Warnungen werden auf der
Webseite der Borse (www.boerse-stuttgart.de) veroffentlicht.

Das zugelassene Unternehmen ist verpflichtet, Ausfalle und Stérungen in seinen eigenen
Systemen und eine daraus resultierende Einschrankung des elektronischen Handelssystems
gegenuber der Borse oder der Boerse Stuttgart GmbH unverziglich anzuzeigen (An:
xitarohelp@boerse-stuttgart.de oder eine andere hierfir benannte E-Mail-Adresse oder
telefonisch unter +49 (0711) 222985-750). Dies gilt auch fiur Stérungen und
Unregelmafigkeiten der Borsensysteme. Unabhéngig von der Meldung eines Systemausfalls
oder einer Systemstérung durch das zugelassene Unternehmen ist die Borse oder die Boerse
Stuttgart GmbH berechtigt, auf ihr bekannt gewordene Ausfélle oder Stdérungen, auch nach
deren Beseitigung, offentlich hinzuweisen.

§ 17 Due-Diligence Prifung

)

)

Das zugelassene Unternehmen hat mindestens nachfolgende Bedingungen fur die
Verwendung der elektronischen Auftragseingabesysteme der Borse zu erfillen:

1. das zugelassene Unternehmen stellt sicher, dass Vorhandelskontrollen von Preis,
Volumen und Wert der Auftrage sowie der Systemverwendung und
Nachhandelskontrollen der von dem zugelassenen Unternehmen ausgefiihrten
Handelsaktivitdaten durchgefuhrt werden. Sofern das zugelassene Unternehmen
algorithmischen  Handel betreibt, wird wegen der Anforderung an die
Vorhandelskontrollen und Nachhandelskontrollen auf die Delegierte Verordnung (EU)
2017/589 Art. 15 und Art. 17 [RTS 6] verwiesen,

2. das zugelassene Unternehmen stellt sicher, dass die Mitarbeiter in Schliisselpositionen,
insbesondere  Mitarbeiter mit Unternehmensfihrungsfunktion, Mitarbeiter mit
Risikokontroll- und Compliance-Funktion und Bdrsenhéandler zuverlassig sind und die
berufliche Eignung haben,

3. das zugelassene Unternehmen stellt sicher, dass technische und funktionelle
Konformitatstests  durchgefuhrt werden. Wegen der Anforderungen an die
Konformitatstests wird auf die 88 18 bis 20 verwiesen,

4. das zugelassene Unternehmen stellt sicher, dass es Uber Richtlinien zur Verwendung
der Kill-Funktion verfuigt. Sofern das zugelassene Unternehmen algorithmischen Handel
betreibt, wird wegen der Anforderung an die Kill-Funktion auf die Delegierte Verordnung
(EU) 2017/589 Art. 2 und Art. 12 [RTS 6] verwiesen, und

5. das zugelassene Unternehmen stellt sicher, dass es bei der Gewahrung eines direkten
Marktzugangs die Anforderungen nach § 24 und § 26 erfllt.

Die Geschéftsfuhrung fuhrt im Rahmen des Antrags auf Zulassung eine Due-Diligence-
Prufung von den die Zulassung beantragenden Unternehmen im Hinblick auf die in Absatz 1
erwahnten Bedingungen durch und legt das Verfahren fur diese Priifung fest.
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Einmal jahrlich fuhrt die Geschéftsfihrung eine risikobasierte Bewertung ihrer zugelassenen
Unternehmen im Hinblick auf die in Absatz 1 erwahnten Bedingungen durch und Uberprift,
ob ihre zugelassenen Unternehmen nach wie vor als Wertpapierfirmen eingetragen sind. Bei
dieser risikobasierten Bewertung beriicksichtigt sie fur jedes einzelne zugelassene
Unternehmen den Umfang und die potenziellen Folgen des von diesem betriebenen Handels
sowie die seit der letzten risikobasierten Bewertung vergangenen Zeit.

Bei Bedarf nimmt die Geschéftsfihrung im Anschluss an die in Absatz 3 festgelegte jahrliche
risikobasierte Bewertung weitere Bewertungen vor, um zu tUberprifen, ob ihre zugelassenen
Unternehmen die in Absatz 1 erwéhnten Bedingungen nach wie vor erfullen.

§18 Test

1)

(@)

Die zugelassenen Unternehmen sind verpflichtet, ihre Algorithmen in einer von der Borse zur
Verfligung gestellten Umgebung zu testen. Die Geschaftsfiihrung Uberwacht die Einhaltung
der Pflicht nach Satz 1 und teilt der Borsenaufsichtsbehtrde Anhaltspunkte fir Verstof3e mit.

Wegen der Anforderungen an die Ausgestaltung der Tests nach Absatz 1 wird auf § 19 und
8§ 20 verwiesen.

8§19 Konformitatstests

1)

)

®)

(4)

Das zugelassene  Unternehmen ist  verpflichtet, die  Konformitat  seiner
Teilnehmerhandelssysteme, insbesondere sein algorithmisches Handelssystem, seinen
Handelsalgorithmus oder seine algorithmische Handelsstrategie mit dem elektronischen
Handelssystem der Borse

1. bei erstmaligem Anschluss an das elektronische Handelssystem der Borse,
2. bei Einfihrung oder umfassender Aktualisierung seines Teilnehmerhandelssystems,
oder

3. bei Einfihrung oder umfassenden Aktualisierung des elektronischen Handelssystems
der Borse

zu testen (Konformitatstests).

Durch Konformitatstests soll sichergestellt werden, dass die grundlegenden Funktionen des
Teilnehmerhandelssystems dem Regelwerk der Borse entsprechen.

Durch die Konformitétstests werden, sofern vorhanden, die folgenden Funktionen des
Teilnehmerhandelssystems tberpruft:

1. die Fahigkeit des Teilnehmerhandelssystems, plangemald mit der Matching-Logik der
Borse zu interagieren und den ein- und ausgehenden Geschéftsdatenverkehr
ordnungsgemal zu verarbeiten,

2. die grundlegenden Funktionen wie die Ubermittlung, Anderung oder Stornierung einer
Order oder einer Interessenbekundung, das Herunterladen von statischen Daten und
Marktdaten sowie der gesamte ein- und ausgehende Geschaftsdatenverkehr, und

3. die Konnektivitéat, einschliellich Stornierung bei Verbindungsabbruch (Cancel-on-
Disconnect), Verlust und Drosselung von Marktdaten-Feeds und Wiederherstellung
einschlieBlich  Starts wahrend der Handelszeiten und Umgang  mit
Handelsunterbrechungen und -aussetzungen oder nicht aktualisierten Marktdaten.

Die Borse stellt den zugelassenen Unternehmen eine Umgebung fiir Konformitétstests zur
Verfligung, die

1. zu Bedingungen zugénglich ist, die mit den Zugangsbedingungen fir andere Testdienste
der Borse gleichwertig sind,
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2. eine Liste von Finanzinstrumenten enthélt, die getestet werden kénnen und reprasentativ
fur alle Kategorien von Instrumenten sind, die in der Produktionsumgebung angeboten
werden,

3. wahrend der allgemeinen Handelszeit genutzt werden kann oder, wenn sie nur auf3erhalb
der Handelszeit verfiigbar ist, zu vorab festgelegten regelméRigen Zeiten nutzbar ist, und

4. von hinreichend qualifizierten Mitarbeitern betreut wird.

Das zugelassene Unternehmen ist verpflichtet, die von der Borse zur Verfligung gestellte
Umgebung fir Konformitatstest zu verwenden. Das zugelassene Unternehmen ist dabei
verpflichtet, der Borse eine Erklarung Uber die Durchfihrung des Testverfahrens zur
Verfuigung zu stellen. Eine Erkléarung tber die erfolgreiche Durchflihrung des Testverfahrens
gilt im Falle der Einfihrung oder umfassenden Aktualisierung des elektronischen
Handelssystems der Borse auch dann als abgegeben, wenn das zugelassene Unternehmen
entweder mit der Nutzung des elektronischen Handelssystems der Borse beginnt oder das
zugelassene Unternehmen die Borse nicht innerhalb einer Frist von 15 Geschéaftstagen nach
der Einfuhrung oder umfassenden Aktualisierung des elektronischen Handelssystems der
Borse Uber den Eintritt von Fehlern oder Stérungen in Bezug auf das Zusammenwirken des
elektronischen Handelssystems mit dem Teilnehmerhandelssystem informiert.

Die Borse stellt den Bericht Uber die Ergebnisse der Konformitéatstests den betroffenen
zugelassenen Unternehmen zur Verfligung.

§ 20 Algorithmentests

1)

Das zugelassene Unternehmen ist zusétzlich zu den Konformitétstests verpflichtet, seine
verwendeten Algorithmen

1. bei erstmaligem Anschluss an das elektronische Handelssystem der Borse
2. bei Einfihrung oder umfassenden Aktualisierung seines Teilnehmerhandelssystems,

insbesondere seines algorithmischen Handelssystems oder seines Handelsalgorithmus
oder

3. bei Einfihrung oder umfassenden Aktualisierung des elektronischen Handelssystems
der Borse

zu testen (Algorithmentest).

@)

®)

Durch Algorithmentests soll vermieden werden, dass die verwendeten Algorithmen des
Teilnehmerhandelssystems zur Entstehung marktstérender Handelsbedingungen beitragen
oder diese hervorrufen.

Die Borse stellt den zugelassenen Unternehmen eine Umgebung fir Algorithmentests zur
Verfligung, die

1. zu Bedingungen zuganglich ist, die mit den Zugangsbedingungen flr andere Testdienste
der Borse gleichwertig sind,

2. eine Liste von Finanzinstrumenten enthalt, die getestet werden kénnen und reprasentativ

fir alle Kategorien von Finanzinstrumenten sind, die in der Produktivumgebung
angeboten werden,

3. wahrend der allgemeinen Handelszeit genutzt werden kann oder, wenn sie nur au3erhalb
der Handelszeit verfiigbar ist, zu vorab festgelegten regelmaRigen Zeiten nutzbar ist, und

4. von hinreichend qualifizierten Mitarbeitern betreut wird.
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Das zugelassene Unternehmen ist nicht verpflichtet, die von der Borse zur Verfiigung
gestellte Umgebung fur Algorithmentests zu verwenden. Das zugelassene Unternehmen ist
jedoch verpflichtet, der Borse eine Erklarung Uber die erfolgreiche Durchfihrung des
Testverfahrens zur Verfligung zu stellen.

§ 21 Pflichten des Antragstellers und Zulassungsinhabers

1)

2

Der Antragsteller hat der Geschaftsfihrung das Vorliegen der Zulassungs- und
Teilnahmevoraussetzungen nach 88 12 bis 20 nachzuweisen. Die Geschéftsfihrung kann,
unbeschadet der Pflicht des Antragstellers zum Nachweis, nach pflichtgem&f3em Ermessen

1. selbst oder durch einen Ausschuss Prufungen vornehmen,
2. Angaben, Unterlagen und Nachweise verlangen, und

3. bei Dritten Erkundigungen einholen.

Der Zulassungsinhaber hat die Geschaftsfihrung unverziglich und fortlaufend Uber
Tatsachen in Bezug auf die Zulassung und Teilnahme, insbesondere tber

1. Anderungen der Firma und Sitz des Unternehmens, Anderungen des LEI des
Unternehmens, Anderung der zustandigen Aufsichtsbehérde, Anderungen der
Einstufung und Eintragung als Wertpapierfirma,

2. Anderungen der Anzeige des Betreibens von algorithmischem Handel unter
Kenntlichmachung der verwendeten Algorithmen und unter Berilcksichtigung der
Anforderungen nach 88§ 18 bis 20 sowie Anderungen der Mitteilung des Anbietens von
direktem Marktzugang unter Beriicksichtigung der Anforderungen nach § 24 und § 26,

3. Anderungen, welche die Zuverlassigkeit nach § 14 in Frage stellen,

und sonstige Anderungen rechtlicher oder technischer Anforderungen sowie alle weiteren,
fur das Vorliegen der Zulassungs- und Teilnahmevoraussetzungen wesentliche Umstande zu
unterrichten. Absatz 1 Satz 2 gilt entsprechend.

(3) Der Zulassungsinhaber hat die Geschaftsfihrung auch zu unterrichten,

1. sobald er von einem gegen ihn wegen des Verdachtes eines Vermdgens- oder
Steuerdeliktes oder eines aufgrund eines VerstoRes gegen die Verordnung (EU) Nr.
596/2014 (MAR), die Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (Leerverkaufsverordnung), das
KWG, das WpHG, das BorsG, das DepotG, das Geldwéaschegesetz (GwG) oder das
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) anhéngigen Strafverfahren oder eingeleiteten
BuRgeldverfahren Kenntnis erlangt,

2. sobald er davon Kenntnis erlangt, dass ein solches Verfahren gegen eine fur ihn als
Unternehmen handelnde Person, die als Geschaftsinhaber oder nach Gesetz, Satzung
oder Gesellschaftsvertrag mit der Fuhrung der Geschéfte des Zulassungsinhabers
betraut und zu seiner Vertretung ermachtigt ist, eingeleitet oder anhangig ist oder wegen
einer solchen Tat rechtskréaftig verurteilt wurde oder ein rechtskraftiger BuRgeldbescheid
erlassen ist, oder

3. sobald er davon Kenntnis erlangt, dass ein solches Verfahren gegen ein fur ihn als
zugelassener Boérsenhandler handelnde Person, eingeleitet oder anhangig ist oder
wegen einer solchen Tat rechtskraftig verurteilt wurde oder ein rechtskréftiger
BulRRgeldbescheid erlassen ist.

§ 22 Verzicht, Ricknahme, Widerruf und Ruhen der Zulassung

(1) Die Zulassung eines Unternehmens wird durch die Geschéftsfihrung widerrufen, wenn das

zugelassene Unternehmen mit schriftichem Antrag auf die Zulassung verzichtet. Gleiches
gilt, wenn der zugelassene Boérsenhandler oder das zur Teilnahme am Bérsenhandel
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zugelassene Unternehmen mit schriftichem Antrag auf die Zulassung des zur Teilnahme am
Bdrsenhandel zugelassenen Bérsenhéndlers verzichtet.

Die Geschaftsfiihrung kann die Zulassung eines Unternehmens zurticknehmen, wenn bei der
Zulassung eine der Voraussetzungen nicht vorgelegen hat. Sie kann die Zulassung eines
Unternehmens widerrufen, wenn eine der Voraussetzungen nachtraglich weggefallen ist.

Zum Zwecke der Uberpriifung, ob einer der Tatbestande des Absatz 2 vorliegt, kann die
Geschéftsfihrung von dem zugelassenen Unternehmen und/oder dem Betroffenen die
erforderlichen Auskuinfte und Nachweise verlangen.

Vor Rucknahme oder Widerruf der Zulassung kann die Geschéftsfuhrung MaRnhahmen
ergreifen, die geeignet sind, um zukunftig den ordnungsgemafen Bérsenhandel sowie die
ordnungsgemaéafRe Abwicklung der an der Bdrse abgeschlossenen Geschéfte sicherzustellen.
Die Geschéftsfiihrung setzt dem Handelsteilnehmer eine angemessene Frist zur Ergreifung
von MaBnahmen. Die Fristsetzung muss geeignet sein, um die Sicherstellung des
ordnungsgemalien Boérsenhandels sowie die ordnungsgemalie Abwicklung der an der Bérse
abgeschlossenen Geschéfte zuklnftig zu gewahrleisten. Die Frist wird derart bemessen,
dass der Handelsteilnehmer ausreichend Zeit hat, den Versto3 zu beheben bzw. diejenigen
Kunden zu kontaktieren, die den Verstol3 verursacht haben.

Endet die Zulassung eines Unternehmens, erldschen zugleich die Zulassungen der fir das
Unternehmen handelnden Boérsenhandler.

Besteht der begriindete Verdacht, dass eine der in 8§ 13 Abs. 1 bis 3 und 7, 14 Abs. 1
bezeichneten Voraussetzungen nicht vorgelegen hat oder nachtraglich weggefallen ist, so
kann die Geschéaftsfihrung das Ruhen der Zulassung langstens fir die Dauer von sechs
Monaten anordnen. Das Ruhen der Zulassung kann auch fiir die Dauer des Verzuges mit der
Zahlung der in der GeblUhrenordnung fir die Borse festgesetzten Gebiihren oder der nach §
11 Abs. 2 auferlegten Ordnungsgelder angeordnet werden. Ferner kann die
Geschéftsfihrung das Ruhen der Zulassung langstens fir die Dauer von sechs Monaten
anordnen, wenn der Handelsteilnehmer das Order-Transaktions-Verhaltnis im Sinne des §
67 nicht einhalt; halt ein Handelsteilnehmer wiederholt das Order-Transaktions-Verhaltnis im
Sinne des § 67 nicht ein, kann die Geschaftsfihrung die Zulassung widerrufen. Das Recht
eines Borsenhandlers zum Abschluss von Bérsengeschéaften ruht fur die Dauer des Ruhens
der Zulassung des Unternehmens, fir das der Borsenhandler Geschéafte an der Borse
abschlie3en soll.

Die Geschaftsfihrung kann gegenuber Handelsteilinehmern mit Sitz aul3erhalb der
Mitgliedstaaten der Européischen Union oder der anderen Vertragsstaaten des Abkommens
Uber den Européischen Wirtschaftsraum das Ruhen der Zulassung langstens fur die Dauer
von sechs Monaten anordnen oder die Zulassung widerrufen, wenn die Erfullung der
Meldepflichten oder der Informationsaustausch zum Zwecke der Uberwachung der Verbote
von Insidergeschaften oder des Verbots der Marktmanipulation mit den in diesem Staat
zustandigen  Stellen  nicht gewahrleistet erscheint. Die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht teilt der Geschaftsfiihrung und der Bérsenaufsichtsbehérde die
fur eine Anordnung oder den Widerruf nach Satz 1 maf3geblichen Tatsachen mit.

Fir die Zulassung eines Borsenhéndlers als auch fur die Zulassung zum Besuch der Borse
gelten die Abséatze 2 bis 4 entsprechend.

2. Abschnitt: Sicherheitsleistungen

§ 23 Sicherheitsleistungen

@)

Die Geschéftsfuhrung kann bestimmen, dass und in welcher H6he zur Teilnahme am
Borsenhandel zugelassene Unternehmen Sicherheit zu leisten haben, um die
Verpflichtungen aus Geschéften, die an der Bérse sowie in einem an der Borse zugelassenen
elektronischen Handelssystem abgeschlossen werden, jederzeit erfillen zu kénnen. Die
Hoéhe der Sicherheitsleistung muss in angemessenem Verhdltnis zu den mit den
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abgeschlossenen Geschéften verbundenen Risiken stehen.

Die Sicherheit ist durch die Garantie eines Kreditinstitutes oder durch Zahlung an die Borse
zu leisten. Die gestellte Sicherheit muss gewébhrleisten, dass die zu leistende Summe auf
erstes Anfordern ohne Einwendungsmdoglichkeit des Sicherungsgebers an dem der
Anforderung folgenden Bérsentag auf dem von der Geschaftsfihrung bestimmten Konto
verflgbar ist.

Wird die erforderliche Sicherheitsleistung nicht erbracht oder entfallt sie nachtraglich, kann
die Geschaftsfihrung das Ruhen der Zulassung langstens fir die Dauer von sechs Monaten
anordnen. Ein zur Teilnahme am Boérsenhandel zugelassenes Unternehmen kann auf die
Tatigkeit als Vermittler beschrénkt werden, wenn die geleistete Sicherheit nicht mehr den
festgelegten Erfordernissen entspricht. Die Geschaftsfihrung kann im Falle einer Anordnung
nach Satz 1 bestimmen, dass das Recht eines Bdrsenhandlers zum Abschluss von
Borsengeschaften fur die Dauer des Ruhens der Zulassung des Unternehmens ruht, fir das
er Geschafte an der Borse abschlief3t.

3. Abschnitt: Sonderformen der Teilnahme am Bdrsenhandel als Unternehmen

§ 24 Orderverwaltung, Substitute Trading, direkter elektronischer Marktzugang, Market-
Making-Strategie

1)

2

Zugelassene Unternehmen sind berechtigt Gber folgende Sonderformen am Bérsenhandel
als Unternehmen teilzunehmen:

1. die Nutzung von Orderverwaltung, oder
2. die Nutzung von Substitute Trading, oder
3. das Anbieten von direktem Marktzugang.

Zugelassene Unternehmen sind nicht berechtigt Uber folgende Sonderformen am
Bdrsenhandel als Unternehmen teilzunehmen

1. das Anbieten von geftérdertem Zugang, oder

2. das Verfolgen von Market-Making-Strategien.

§ 25 Voraussetzung zur Nutzung von Orderverwaltung

1)

2

®)

(4)

Die Geschéftsfihrung kann auf Antrag des die Zulassung beantragenden Unternehmens
bzw. des zugelassenen Unternehmens (Orderaufgeber) die Nutzung von Orderverwaltung
genehmigen. Mit Genehmigung ist ein anderes zugelassenes Unternehmen (Orderverwalter)
berechtigt, Orders fur den Orderaufgeber einzustellen, zu &ndern und/oder zu lI6schen.

Das Nutzen von Orderverwaltung darf nur erfolgen, wenn der ordnungsgemalie
Borsenhandel und die ordnungsgemafie Abwicklung der an der Boérse abgeschlossenen
Geschéfte jederzeit sichergestellt sind, insbesondere

1. der Orderaufgeber mit der Boerse Stuttgart GmbH eine Zusatzvereinbarung zur
Benennung eines Orderverwalters zum Anschlussvertrag fur Handelsteilnehmer nach §
16 Abs. 1 abschlief3t und

2. der Orderverwalter mit der Boerse Stuttgart GmbH eine Zusatzvereinbarung fur
Orderverwaltung zum Anschlussvertrag fir Handelsteilnehmer nach § 16 Abs. 1
abschlief3t.

Der Orderaufgeber bleibt fir die Einhaltung der borsenrechtlichen Vorschriften
verantwortlich. Die Téatigkeit des Orderverwalters wird im Rahmen der borsenrechtlichen
Vorschriften dem Orderaufgeber zugeordnet, insbesondere im Rahmen des Order-
Transaktions-Verhéltnisses nach § 67 und der Excessive Usage Fee nach § 68.

Im Rahmen der Nutzung der Orderverwaltung haftet gegenuber der Boérse allein der
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Orderaufgeber, insbesondere fur alle Geschéfte, die unter der Anzeige seiner KV-Nummer
geschlossen werden. Diese Haftung wird durch abweichende Regelungen zwischen
Orderaufgeber und Orderverwalter nicht berihrt.

Die Geschéftsfiihrung kann die Genehmigung zur Nutzung von Orderverwaltung
zuriicknehmen, wenn bei der Genehmigung eine der Voraussetzungen nicht vorgelegen hat.
Sie kann die Genehmigung zur Nutzung von Orderverwaltung widerrufen, wenn eine der
Voraussetzungen nachtraglich weggefallen ist. § 22 Abs. 2 bis 4 gelten entsprechend.

§ 26 Voraussetzung zur Nutzung von Substitute Trading

@)

)

3

4

(®)

Die Geschaftsfuhrung kann auf Antrag des die Zulassung beantragenden Unternehmens
bzw. des zugelassenen Unternehmens (Substitute Nutzer) die Nutzung von Substitute
Trading genehmigen. Mit Genehmigung ist ein anderes zugelassenes Unternehmen
(Substitute Trader) berechtigt, mit der Ausflhrung der Substitute Trading Orders des
Substitute Nutzers fir den Substitute Nutzer in die damit zustande kommenden Geschéfte
einzutreten. Dem Substitute Nutzer wird dadurch ermdéglicht im Rahmen der Ausflihrung von
Orders und den damit zustande kommenden Geschaften anonym gegenlber der anderen
Geschéftspartei zu bleiben. Der Substitute Trader fungiert zu diesem Zweck fir die andere
Geschéftspartei als Kaufer bzw. Verkaufer anstelle des Substitute Nutzers.

Die Nutzung von Substitute Trading darf nur erfolgen, wenn der ordnungsgemalie
Borsenhandel und die ordnungsgeméafRe Abwicklung der an der Borse abgeschlossenen
Geschéfte jederzeit sichergestellt sind, insbesondere

1. der Substitute Nutzer mit der Boerse Stuttgart GmbH eine Zusatzvereinbarung zur
Benennung eines Substitute Traders zum Anschlussvertrag fir Handelsteilnehmer nach
§ 16 Abs. 1 abschlief3t, und

2. der Substitute Trader mit der Boerse Stuttgart GmbH eine Zusatzvereinbarung fur
Substitute Trading zum Anschlussvertrag fir Handelsteilnehmer nach § 16 Abs. 1
abschlief3t.

Der Substitute Nutzer ist verpflichtet, Kontrollen einschlieRlich  Vor- und
Nachhandelskontrollen einzurichten, die sicherstellen, dass seine Substitute Trading Orders
nicht gegen die zwischen ihm und dem Substitute Trader im Rahmen der Nutzung von
Substitute Trading bestehenden Vereinbarungen und nicht gegen das Regelwerk der Borse
verstol3en, insbesondere nicht den ordnungsgeméfien Handel beeintréchtigen sind. Im
Rahmen der Vorhandelskontrollen hat der Substitute Nutzer sicherzustellen, dass Substitute
Trading Orders die diesen Anforderungen nicht entsprechen sowie solche die aufRerhalb der
zwischen ihm und dem Substitute Trader vereinbarten Parameter liegen nicht eingestellt,
geandert und/oder geldscht werden. Soweit diese Verpflichtung im Rahmen der
Vorhandelskontrolle nicht sichergestellt werden kann, hat der Substitute Nutzer diese
Substitute Trading Orders im Rahmen der Nachhandelskontrolle zu tGiberwachen und soweit
mdglich zukunftig in die Vorhandelskontrolle einzubeziehen.

Der Substitute Trader wird aus den zwischen ihm und der anderen Geschéftspartei im
Rahmen der Ausfiihrung der Substitute Trading Orders des Substitute Nutzers und der damit
unter Anzeige der KV-Nummer des fur den Substitute Nutzer fungierenden Substitute Traders
abgeschlossenen Geschéften berechtigt und verpflichtet, insbesondere im Rahmen der
Androhung von Zwangsregulierung nach § 21 der Bedingungen fir die Geschafte an der
Borse und der Durchfiihrung der Zwangsregulierung nach 8 22 der Bedingungen fir die
Geschéafte an der Borse. Dem Substitute Trader wird zu diesem Zwecke sowohl die
Ausfiihrung der Substitute Trading Orders angezeigt als auch der Abschluss der Geschéafte
bestatigt. Zusatzlich erhalt der Substitute Nutzer eine Kopie tUber die Anzeige der Ausfiihrung
der Substitute Trading Orders und lber die Bestatigung des Abschlusses der Geschéfte.

Der Substitute Nutzer bleibt fir die Einhaltung der boérsenrechtlichen Vorschriften
verantwortlich. Die Tatigkeit des Substitute Traders wird im Rahmen der bérsenrechtlichen
Vorschriften dem Substitute Nutzer zugeordnet, insbesondere im Rahmen des Order-
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(@)
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Transaktions-Verhéaltnisses nach § 67 und der Excessive Usage Fee nach § 68.

Im Rahmen der Nutzung von Substitute Trading haftet gegeniber der Boérse alleine der
Substitute Nutzer, insbesondere fir alle Geschafte, die unter Anzeige der KV-Nummer des
fur ihn fungierenden Substitute Traders geschlossen werden. Diese Haftung wird durch
abweichende Regelungen zwischen Substitute Nutzer und Substitute Trader nicht berthrt.

Die Geschéaftsfihrung kann die Genehmigung zur Nutzung von Substitute Trading
zuriicknehmen, wenn bei der Genehmigung eine der Voraussetzungen nicht vorgelegen hat.
Sie kann die Genehmigung zur Nutzung von Substitute Trading widerrufen, wenn eine der
Voraussetzungen nachtraglich weggefallen ist. § 22 Abs. 2 bis 4 gelten entsprechend.

Die Nutzung von Substitute Trading gilt ausschlieflich fur Anleihen.

Voraussetzung zum Anbieten von direktem Marktzugang

)

)

3

Die Geschaftsfuhrung kann auf Antrag des zugelassenen Unternehmens das Anbieten von
direktem Marktzugang genehmigen. Mit Genehmigung ist das zugelassene Unternehmen
berechtigt, seinen Kunden die elektronische Ubermittlung von Orders an seine internen
elektronischen Systeme zur automatisierten Weiterleitung an das elektronische
Handelssystem der Bérse unter Anzeige der KV-Nummer des zugelassenen Unternehmens
anzubieten.

Das Anbieten von direktem Marktzugang darf nur erfolgen, wenn der ordnungsgemaRe
Borsenhandel und die ordnungsgemafRe Abwicklung der an der Borse abgeschlossenen
Geschéfte jederzeit sichergestellt sind, insbesondere

1. das zugelassene Unternehmen seine Kunden mit der erforderlichen Sorgfalt auswéhlt,

2. das zugelassene Unternehmen sicherstellt, dass seine Kunden das Regelwerk der Borse
einhalten und

3. das zugelassene Unternehmen Kontrollen einschliel3lich Vor- und
Nachhandelskontrollen einrichtet, die sicherstellen, dass Orders seiner Kunden nicht
gegen das Regelwerk der Borse verstol3en, inshesondere nicht den ordnungsgemalfen
Borsenhandel beeintrachtigen. Im Rahmen der Vorhandelskontrolle hat das zugelassene
Unternehmen sicherzustellen, dass Orders, die diesen Anforderungen nicht entsprechen
sowie solche die auBerhalb der vom zugelassenen Unternehmen bestimmten Parameter
liegen, durch das zugelassene Unternehmen zuriickgewiesen werden. Soweit diese
Verpflichtung im Rahmen der Vorhandelskontrolle nicht sichergestellt werden kann, hat
das zugelassene Unternehmen diese Orders im Rahmen der Nachhandelskontrolle zu
Uberwachen und soweit méglich zukinftig in die Vorhandelskontrolle einzubeziehen.

Das zugelassene Unternehmen unterzieht seine potentiellen Kunden des direkten
Marktzugangs einer Due-Diligence-Prifung, um sicherzustellen, dass diese den
Anforderungen der Delegierten Verordnung (EU) 2017/589 [RTS 6] und dem Regelwerk der
Borse entsprechen. Die Due-Diligence-Priufung erstreckt sich auf

1. die Unternehmensfilhrung und die Eigentumsstruktur des potentiellen Kunden des
direkten Marktzugangs

2. die Arten der Strategien, die der potentielle Kunde des direkten Marktzugangs verfolgen
muss,

3. die operativen Einrichtungen, die Systeme, die Vorhandels- und Nachhandelskontrollen
und die Echtzeitiberwachung des potentiellen Kunden des direkten Marktzugangs,

4. die internen Regelungen der Zusténdigkeiten fir Handelstatigkeiten und Fehler aufseiten
des potentiellen Kunden des direkten Marktzugangs,

5. die Handelsmuster und das Handelsverhalten des potentiellen Kunden des direkten
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8

9)

Marktzugangs in der Vergangenheit,

6. das erwartete Handels- und Auftragsvolumen des potentiellen Kunden des direkten
Marktzugangs,

7. die Fahigkeit des potentiellen Kunden des direkten Marktzugangs, seinen finanziellen
Verpflichtungen gegeniiber dem zugelassenen Unternehmen nachzukommen, und

8. das disziplindre Verhalten des potentiellen Kunden des direkten Marktzugangs in der
Vergangenheit, sofern hierzu Informationen verfiigbar sind.

Das zugelassene Unternehmen, das seinen Kunden die Bereitstellung von nachgeordneten
Zugangen ermdglicht, stellt vor der Gewéhrung eines solchen Zugangs sicher, dass der
potentielle Kunde des direkten Marktzugangs uber Due-Diligence-Verfahren verfugt, die mit
den in Absatz 3 beschriebenen Verfahren mindestens gleichwertig sind.

Das zugelassene Unternehmen Gberprift die im Rahmen seiner Due-Diligence
vorgesehenen Bewertungsprozesse jahrlich.

Das zugelassene Unternehmen unterzieht die Angemessenheit der Systeme und Kontrollen
seiner Kunden einer jahrlichen risikobasierten Neubewertung unter besonderer
Beriicksichtigung von Anderungen der Art, des Umfangs und der Komplexitat ihrer
Handelstatigkeiten oder Handelsstrategien, personeller Veranderungen, Anderungen ihrer
Eigentumsstruktur, ihrer Handels- oder Bankkonten, ihres aufsichtsrechtlichen Status und
ihrer finanziellen Lage sowie im Hinblick darauf, ob der Kunde des direkten Marktzugangs die
Absicht gedul3ert hat, unter dem Zugang des zugelassenen Unternehmens nachgeordnete
Zugange anzubieten.

Das zugelassene Unternehmen bleibt fir die Einhaltung der bdrsenrechtlichen Vorschriften
verantwortlich.

Im Rahmen des Anbietens von direktem Marktzugang haftet gegentiber der Borse alleine das
zugelassene Unternehmen insbesondere fur alle Geschafte, die unter Verwendung seiner
KV-Nummer geschlossen werden. Diese Haftung wird durch abweichende Regelungen
zwischen dem zugelassenen Unternehmen und seinen Kunden nicht berihrt.

Die Geschéftsfuhrung kann die Genehmigung zum Anbieten von direktem Marktzugang
zuriicknehmen, wenn bei der Genehmigung eine der Voraussetzungen nicht vorgelegen hat.
Sie kann die Genehmigung zum Anbieten von direktem Marktzugang widerrufen, wenn eine
der Voraussetzungen nachtraglich weggefallen ist. § 22 Abs. 2 bis 4 gelten entsprechend.

4. Abschnitt: Synchronisierung von im Geschéaftsverkehr verwendeten Uhren

§ 28 Synchronisierung von im Geschaftsverkehr verwendeten Uhren

Die Borse und die zugelassenen Unternehmen haben die im Geschéftsverkehr verwendeten
Uhren zu synchronisieren, die sie benutzen, um das Datum und die Uhrzeit von Ereignissen
aufzuzeichnen, die gemeldet werden muissen. Wegen des Verfahrens wird auf die Delegierte
Verordnung (EU) 2017/574 [RTS 25] verwiesen.

Kapitel IV: Meldungen

§ 29 Pflicht zur Ubermittlung von Orderdaten

@)

Die Borse ist nach Art. 25 Abs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) verpflichtet, die
einschlagigen Daten uber samtliche Auftrdge in Finanzinstrumenten, die Uber das
elektronische Handelssystem mitgeteilt werden, mindestens funf Jahre zur Verfugung der
zustandigen Aufsichtsbehodrde zu halten.
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Ein zugelassenes Unternehmen ist verpflichtet

1. der Geschaftsfiihrung im Rahmen der Ubermittlung von Orders Daten in Bezug auf Art.
25 Abs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) vollstandig, richtig und rechtzeitig
zu Ubermitteln, soweit diese zur Erfullung der Anforderungen aus Art. 25 Abs. 2 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) erforderlich sind,

2. die Geschéaftsfilhrung unverziglich tGiber Fehler und Liicken bei der Ubermittlung der
Daten in Bezug auf Art. 25 Abs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) zu
unterrichten, und

3. einen Ansprechpartner fir die technische Anbindung und die Meldungen zu benennen
und die Kontaktdaten zu Ubermitteln, unter denen der jeweilige Ansprechpartner
wéhrend des Zeitrahmens der Ubermittlung der Daten in Bezug auf Art. 25 Abs. 2 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) erreichbar ist.

§ 30 Pflicht zur Meldung von Geschéften

)

2

©)

Kapitel V:

Zugelassene Unternehmen, welche als Wertpapierfirma der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
(MIFIR) unterliegen haben sicherzustellen, dass sie ihrer Pflicht zur Meldung von Geschéften
nach Art. 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) nachkommen.

Die Borse ist nach Art. 26 Abs. 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) verpflichtet,
Einzelheiten zu den Geschéften mit Gber die Bbrse gehandelten Finanzinstrumenten zu
melden, die ein nicht der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) unterliegendes
zugelassenes Unternehmen uber das elektronische Handelssystem der Borse abgewickelt
hat.

Ein zugelassenes Unternehmen, welches nicht der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR)
unterliegt, ist verpflichtet

1. der Geschaftsfiihrung samtliche Daten in Bezug auf Art. 26 der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 (MIFIR) vollstandig, richtig und rechtzeitig zu Ubermitteln, welche zur Erfillung
der Anforderungen aus Art. 26 Abs. 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR)
erforderlich sind,

2. angemessene Schritte zu unternehmen, um die Vollstandigkeit, Richtigkeit und
rechtzeitige Ubermittlung der Geschéaftsmeldungen aus Art. 26 Abs. 5 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) zu uberprifen,

3. die Geschaftsfilhrung unverziiglich tber Fehler und Liicken bei der Ubermittlung der
Daten in Bezug auf Art. 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) zu unterrichten
und bei der Berichtigung der Geschaftsmeldungen aus Art. 26 Abs. 5 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) zu unterstitzen, und

4. einen Ansprechpartner fur die technische Anbindung und die Meldungen zu benennen
und die Kontaktdaten zu Gbermitteln, unter denen der jeweilige Ansprechpartner wéahrend
des Zeitrahmens der Ubermittlung der Daten in Bezug auf Art. 26 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 (MiFIR) und der Geschaftsmeldungen aus Art. 26 Abs. 5 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 (MiFIR) erreichbar ist.

Zulassung, Einfihrung und Einbeziehung von Wertpapieren

1. Abschnitt: Zulassung und Einfuhrung von Wertpapieren zum Handel in den regulierten

Markt

8§31 Zulassung von Wertpapieren in den regulierten Markt

@)

Wertpapiere, die im regulierten Markt an der Borse gehandelt werden sollen, bedirfen der
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Zulassung durch die Geschéaftsfuhrung, soweit nichtin § 37 BérsG oder in anderen Gesetzen
etwas anderes bestimmt ist.

Die Zulassung von Wertpapieren ist vom Emittenten zusammen mit einem Kreditinstitut,
Finanzdienstleistungsinstitut, einem Wertpapierinstitut oder einem nach § 53 Abs. 1 Satz 1
oder § 53 b Abs. 1 Satz 1 des KWG tatigen Unternehmen zu beantragen. Das Institut oder
Unternehmen muss an einer inlandischen Wertpapierbdrse mit dem Recht zur Teilnahme am
Handel zugelassen sein und ein haftendes Eigenkapital im Gegenwert von mindestens
730.000,00 Euro nachweisen. Ein Emittent, der ein Institut oder Unternehmen im Sinne des
Satzes 1 ist und die Voraussetzungen des Satzes 2 erfillt, kann den Antrag allein stellen.

Wertpapiere sind zuzulassen, wenn

1. der Emittent und die Wertpapiere den Anforderungen nach Art. 35 der Verordnung (EG)
Nr. 1287/2006 und Delegierten Verordnung (EU) 2017/568 [RTS 17] sowie den
Bestimmungen entsprechen, die zum Schutz des Publikums und fir den
ordnungsgemafen Bérsenhandel nach § 34 BorsG erlassen worden sind, und

2. ein nach der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rates
gebilligter oder bescheinigter Prospekt oder ein Verkaufsprospekt im Sinne des § 42 des
Investmentgesetzes in der bis zum 21. Juli 2013 geltenden Fassung veroffentlicht worden
ist, der fur den in § 345 Absatz 6 Satz 1 des Kapitalanlagegesetzbuchs vorgesehenen
Zeitraum noch verwendet werden darf, oder ein Verkaufsprospekt im Sinne des § 165
des Kapitalanlagegesetzbuchs oder ein Prospekt im Sinne des § 318 Absatz 3 des
Kapitalanlagegesetzbuchs verdéffentlicht worden ist, soweit nicht nach Artikel 1 Absatz 2
oder Absatz 5 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europdaischen Parlaments und des
Rates oder nach den Vorschriften des Wertpapierprospektgesetzes (WpPG) von der
Veroffentlichung eines Prospekts abgesehen werden kann.

Die Zulassungen werden von der Geschaftsfihrung bekannt gemacht.

Antrag auf Zulassung

)
)

3

(4)

(®)

Der Antrag auf Zulassung von Wertpapieren ist schriftlich zu stellen.

Der Antrag auf Zulassung von Wertpapieren muss Firma und Sitz der Antragsteller, Art und
Betrag der zuzulassenden Wertpapiere angeben. Ferner ist anzugeben, ob ein gleichartiger
Antrag zuvor oder gleichzeitig an einer anderen inlandischen Borse oder in einem anderen
Mitgliedstaat der Européischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum gestellt worden ist oder alsbald gestellt werden wird.
Der Antrag auf Zulassung von Wertpapiere soll Angaben zur Handels- und
Abwicklungswahrung sowie zur kleinsten Ubertragbaren Einheit und zum Mindestbetrag der
Ubertragbaren Einheit fur die zuzulassenden Wertpapiere enthalten.

Dem Antrag ist ein Entwurf des Prospekts oder ein gebilligter Prospekt und die zur Prifung
der Zulassungsvoraussetzungen erforderlichen Unterlagen und Nachweise beizufligen. Der
Antragsteller hat die ordnungsgemalfie Geschaftsabwicklung sicherzustellen. Es gilt § 48
Borsenzulassungs-Verordnung (BérsenZulV) mit Ausnahme des § 48 Abs. 2 S. 2 Nr.7 lit. a
1. HS.

Die Geschaftsfilhrung kann vom Emittenten die Ubermittlung von Referenzdaten in Bezug
auf die zuzulassenden Wertpapiere verlangen, soweit dies zur Erfullung der Anforderungen
aus Art. 4 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 sowie aus Art. 27 der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 (MiFIR) erforderlich ist.

Der Antrag auf Zulassung der Wertpapiere kann trotz Erfillung der Voraussetzungen des §
30 Abs. 3 abgelehnt werden, wenn der Emittent seine Pflichten aus der Zulassung zum
regulierten Markt an einem anderen organisierten Markt nicht erfullt.
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§ 33 Auskunftserteilung

1)

)

Der Emittent der zugelassenen Wertpapiere sowie das Institut oder Unternehmen, das die
Zulassung der Wertpapiere nach § 31 Abs. 2 zusammen mit dem Emittenten beantragt hat,
sind verpflichtet, der Geschaftsfilhrung aus ihrem Bereich alle Auskiinfte zu erteilen, die zur
ordnungsgemanen Erfullung ihrer Aufgaben im Hinblick auf die Zulassung und die Einfiihrung
der Wertpapiere erforderlich sind.

Die Geschéftsfuhrung kann verlangen, dass der Emittent der zugelassenen Wertpapiere in
angemessener Form und Frist bestimmte Auskiinfte verdffentlicht, wenn dies zum Schutz
des Publikums oder fiir einen ordnungsgeméfRen Borsenhandel erforderlich ist. Kommt der
Emittent dem Verlangen der Geschéaftsfuhrung nicht nach, kann die Geschaftsfihrung nach
Anhorung des Emittenten auf dessen Kosten diese Auskinfte selbst veréffentlichen.

§ 34 Widerruf der Zulassung auf Antrag

@)

)

®)

Die Geschaftsfihrung kann die Zulassung von Wertpapieren zum Handel im regulierten
Markt auf Antrag des Emittenten widerrufen. Der Widerruf darf nicht dem Schutz der Anleger
widersprechen. Bei Wertpapieren im Sinne des § 2 Abs. 2 des Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetzes (WpUG) ist ein Widerruf nur zuléssig, wenn

1. bei Antragstellung unter Hinweis auf den Antrag eine Unterlage Uber ein Angebot zum
Erwerb aller Wertpapiere, die Gegenstand des Antrags sind, nach den Vorschriften des
WpUG verdffentlicht wurde, oder

2. die Wertpapiere weiterhin zugelassen sind
a) an einer anderen inlandischen Borse zum Handel im regulierten Markt oder

b) in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens tber den Europaischen Wirtschaftsraum zum Handel
an einem organisierten Markt, sofern fur einen Widerruf der Zulassung zum Handel
an diesem Markt Absatz 1 Nr. 1 entsprechende Voraussetzungen gelten.

Bei Wertpapieren, welche nicht von Absatz 1 Satz 3 erfasst sind, widerspricht der Widerruf
dem Schutz der Anleger dann nicht, wenn nach dem Wirksamwerden des Widerrufs die
Zulassung und der Handel der Wertpapiere

1. an einer anderen inlandischen Borse im regulierten Markt gewébhrleistet erscheint, oder

2. in einem anderen Mitgliedstaat der Européischen Union oder einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens (ber den Europadischen Wirtschaftsraum an einem
organisierten Markt gewabhrleistet erscheint, oder

3. an einem Markt in einem Drittstaat gewahrleistet erscheint, sofern an diesem Markt
Zulassungsvoraussetzungen und Melde- und Transparenzpflichten bestehen, die mit
denen im regulierten Markt flr zugelassene Wertpapiere vergleichbar sind, und der
Informationsaustausch zum Zwecke der Uberwachung des Handels mit den zustandigen
Stellen in dem jeweiligen Staat gewahrleistet erscheint, oder

4. zwar nicht nach Absatz 2 Nr. 1 bis Nr. 3 gewahrleistet erscheint, aber nach der
Bekanntmachung des Widerrufs den Anlegern ausreichend Zeit verbleibt, die vom
Widerruf betroffenen Wertpapiere im regulierten Markt der Bérse zu veraul3ern.

Ein Widerruf wird zu einem von der Geschéftsfuhrung bestimmten Zeitpunkt wirksam. Ein
Widerruf nach Absatz 1 Nr. 1 und Nr. 2 a) wird mit einer Frist von drei Handelstagen nach
dessen Bekanntmachung wirksam. Ein Widerruf nach Absatz 1 Nr. 2 b) wird mit einer Frist
von drei Monaten nach dessen Bekanntmachung wirksam. Ein Widerruf nach Absatz 2 Nr. 1
wird mit einer Frist von drei Handelstagen nach dessen Bekanntmachung wirksam, sofern
die Zulassung und der Handel der Wertpapiere bei Bekanntmachung des Widerrufs
zumindest an einer anderen inlandischen Bérse im regulierten Markt gewahrleistet
erscheinen. Ein Widerruf nach Absatz 2 Nr. 2 und Nr. 3 wird mit einer Frist von drei Monaten
nach dessen Bekanntmachung wirksam, sofern die Zulassung und der Handel der
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§35

§ 36

(4)

®)

Wertpapiere bei Bekanntmachung des Widerrufs ausschliellich in einem anderen
Mitgliedstaat der Europaischen Union oder einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum an einem organisierten Markt gewahrleistet
erscheint oder ausschlieBlich an einem Markt in einem Drittstaat gewahrleistet erscheint,
sofern an diesem Markt Zulassungsvoraussetzungen und Melde- und Transparenzpflichten
bestehen, die mit denen im regulierten Markt fiir zugelassene Wertpapiere vergleichbar sind,
und der Informationsaustausch zum Zwecke der Uberwachung des Handels mit den
zustandigen Stellen in dem jeweiligen Staat gewdhrleistet erscheint. Ein Widerruf nach
Absatz 2 Nr. 4 wird mit einer Frist von sechs Monaten nach dessen Bekanntmachung
wirksam. Die Geschéftsfihrung kann die Frist nach Satz 5 und 6 auf Antrag des Emittenten
verkirzen, wenn dies dem Interesse der Anleger nicht zuwiderlauft.

Der Nachweis des Vorliegens der Voraussetzungen und fur die Bestimmung des Zeitpunkts
des Wirksamwerdens fir einen Widerruf der Zulassung obliegt dem Emittenten. Die
Geschaftsfilhrung kann hierzu insbesondere die Vorlage geeigneter Erklarungen und
Unterlagen verlangen. Liegt eine der Voraussetzungen des Absatz 1 und 2 nach der
Bekanntmachung des Widerrufs und vor dessen Wirksamwerden nicht mehr vor, kann die
Geschéftsfihrung ihre Entscheidung widerrufen.

Der Widerruf wird von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht.

Ricknahme und Widerruf der Zulassung von Amts wegen

1)

2

®)

(4)

Die Geschéftsfihrung kann die Zulassung von Wertpapieren zum Handel im regulierten
Markt zuriicknehmen, wenn bei der Zulassung eine der Voraussetzungen nicht vorgelegen
hat. Sie kann die Zulassung von Wertpapieren zum Handel im regulierten Markt widerrufen,
wenn eine der Voraussetzungen nachtraglich weggefallen ist.

Die Geschaftsfihrung kann die Zulassung von Wertpapieren zum Handel im regulierten
Markt widerrufen, wenn ein ordnungsgemaRer Boérsenhandel auf Dauer nicht mehr
gewahrleistet ist und die Geschéftsfihrung die Notierung im regulierten Markt eingestellt hat
oder der Emittent seine Pflichten aus der Zulassung auch nach einer angemessenen Frist
nicht erfullt.

Die Borsenaufsichtsbehérde und die Bundesanstalt sind von einem Widerruf nach Absatz 1
und 2 unverziglich in Kenntnis zu setzen.

Die Rucknahme bzw. der Widerruf wird von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht.

Einfuhrung von Wertpapieren

1)

)

®)

(4)

®)

Die Geschéftsfuhrung entscheidet auf Antrag des Emittenten Uber die Aufnahme der
Notierung zugelassener Wertpapiere im regulierten Markt an der Borse (Einfuhrung).

Wertpapiere, die zur offentlichen Zeichnung aufgelegt werden, dirfen erst nach beendeter
Zuteilung eingefuhrt werden.

Die Einfuhrung der Wertpapiere darf frihestens an dem auf die erste Veroffentlichung des
Prospekts oder, wenn kein Prospekt zu veréffentlichen ist, an dem der Veréffentlichung der
Zulassung folgenden Werktag erfolgen.

Werden die Wertpapiere nicht innerhalb von drei Monaten nach Veroffentlichung der
Zulassungsentscheidung eingefiihrt, erlischt ihre Zulassung. Die Geschéftsfiihrung kann die
Frist auf Antrag angemessen verlédngern, wenn ein berechtigtes Interesse des Emittenten der
zugelassenen Wertpapiere an der Verlangerung dargetan wird.

Die Einfihrung wird von der Geschéftsfilhrung bekannt gemacht.
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§ 37 Antrag auf Einfihrung

1)
@)

®3)

Der Antrag auf Einflihrung von Wertpapieren ist schriftlich zu stellen.

Der Emittent hat der Geschéftsfiihrung in dem Antrag den Zeitpunkt der Einfilhrung und die
Merkmale der einzufihrenden Wertpapiere mitzuteilen. Der Antrag auf Einfiihrung von
Wertpapieren muss Angaben zur Handels- und Abwicklungswéhrung sowie zur kleinsten
Ubertragbaren Einheit und zum Mindestbetrag der Ubertragbaren Einheit fir die
einzufihrenden Wertpapiere enthalten. Die Geschéftsfihrung ist berechtigt, weitere Angaben
zu verlangen.

Dem Antrag auf Einfuhrung von Wertpapieren sind alle zur Prifung der
Einfihrungsvoraussetzungen erforderlichen Unterlagen und Nachweise beizufiigen. Die
Geschéftsfuhrung ist berechtigt, weitere Unterlagen und Nachweise zu verlangen.

2. Abschnitt: Einbeziehung von Wertpapieren in den regulierten Markt

§ 38 Einbeziehung von Wertpapieren in den regulierten Markt

1)

2

3

Wertpapiere kdnnen auf Antrag eines Handelsteilnehmers oder von Amts wegen durch die
Geschéftsfuhrung zum Borsenhandel in den regulierten Markt einbezogen werden, wenn sie
an dieser Borse nicht zum Handel im regulierten Markt zugelassen sind und wenn

1. die Wertpapiere bereits
a) an einer anderen inlandischen Bérse zum Handel im regulierten Markt,

b) in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens tber den Europaischen Wirtschaftsraum zum Handel
an einem organisierten Markt, oder

c) an einem Markt in einem Drittstaat, sofern an diesem Markt
Zulassungsvoraussetzungen und Melde- und Transparenzpflichten bestehen, die mit
denen im regulierten Markt fir zugelassene Wertpapiere vergleichbar sind, und der
Informationsaustausch zum Zwecke der Uberwachung des Handels mit den
zustandigen Stellen in dem jeweiligen Staat gewahrleistet ist,

zugelassen sind, und

2. keine Umstande bekannt sind, die bei Einbeziehung der Wertpapiere zu einer
Ubervorteilung des Publikums oder einer Schadigung erheblicher allgemeiner Interessen
fuhren.

Uber die Einbeziehung entscheidet die Geschéftsfilhrung. Die Zustimmung des Emittenten
zur Einbeziehung der Wertpapiere seines Unternehmens in den Bérsenhandel im regulierten
Markt ist nicht erforderlich. Die Geschaftsfihrung unterrichtet den Emittenten, dessen
Wertpapiere in den Handel einbezogen wurden, von der Einbeziehung.

Die Einbeziehung wird von der Geschaftsfihrung bekannt gemacht.

§ 39 Antrag auf Einbeziehung

1)
@)

Der Antrag auf Einbeziehung von Wertpapieren ist schriftlich zu stellen.

Der Antrag auf Einbeziehung von Wertpapieren muss Firma und Sitz des Antragstellers,
Firma und Sitz des Emittenten und Art der einzubeziehenden Wertpapiere angeben. Ferner
ist anzugeben, wo die einzubeziehenden Wertpapiere nach § 38 Abs. 1 Nr. 1 zugelassen
sind. Der Antrag auf Einbeziehung von Wertpapieren muss Angaben zur Handels- und
Abwicklungswéahrung sowie zur kleinsten tbertragbaren Einheit und zum Mindestbetrag der
Ubertragbaren Einheit fir die einzubeziehenden Wertpapiere enthalten. Die
Geschéftsfiihrung ist berechtigt, weitere Angaben zu verlangen.
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§40

§41

§42

(3) Dem Antrag auf Einbeziehung von Wertpapieren sind alle zur Priafung der
Einbeziehungsvoraussetzungen erforderlichen Unterlagen und Nachweise beizufligen. Die
Geschaftsfiihrung ist berechtigt, weitere Unterlagen und Nachweise zu verlangen.

(4) Die Geschaftsfiihrung kann vom Antragsteller die Ubermittlung von Referenzdaten in Bezug
auf die zuzulassenden Wertpapiere verlangen, soweit dies zur Erfullung der Anforderungen
aus Art. 4 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 sowie aus Art. 27 der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 (MiFIR) erforderlich ist.

Pflichten des Antragstellers, Erléschen der Bérsenzulassung des Antragstellers

(1) Der Antragsteller muss den ordnungsgemalfien Borsenhandel und die ordnungsgemale
Geschéftsabwicklung sicherstellen. Er hat die Geschéftsfuhrung unverzuglich und fortlaufend
Uber Tatsachen in Bezug auf den Emittenten oder in Bezug auf die Wertpapiere,
insbesondere Uber die Ausschittung und Auszahlung von Dividenden, Ausibung von
Umtausch-, Bezugs-, Zeichnungs- und Kiindigungsrechten, Zinszahlungen, Rickzahlungen,
Falligkeiten, die Auslosung und sonstige KapitalmalBhahmen sowie alle weiteren, fir die
Preisermittlung wesentlichen Umstande zu unterrichten. Der Antragsteller hat die
Geschaftsfihrung Uber Tatsachen zu unterrichten, die vom Emittenten an dem auslandischen
Markt, an dem die Wertpapiere zugelassen sind, zum Schutz des Publikums und zur
Sicherstellung der ordnungsgemafen Durchfiihrung des Handels zu verdéffentlichen sind. Der
Antragsteller hat die Geschéftsfihrung auch Uber die Aussetzung und Einstellung des
Handels, die Ricknahme oder den Widerruf der Zulassung der Wertpapiere an dem Markt,
an dem die Wertpapiere zugelassen sind, zu unterrichten.

(2) Wenn die Zulassung des Antragstellers zur Teilnahme am Bdrsenhandel erlischt oder ruht,
entscheidet die Geschaftsfiihrung Uber den Fortbestand der Notierung der auf Antrag des
Antragstellers in den regulierten Markt einbezogenen Wertpapiere, sofern nicht ein anderes
an der Borse zum Handel zugelassenes Unternehmen die Verpflichtung des Antragstellers
aus der Einbeziehung lbernimmt. Die Entscheidungen sind von der Geschéftsfiihrung
bekannt zu machen.

Widerruf der Einbeziehung auf Antrag

(1) Die Geschaftsfihrung kann die Einbeziehung von Wertpapieren in den regulierten Markt auf
Antrag des Antragstellers gemaf § 38 Abs. 1 widerrufen.

(2) Der Widerruf wird von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht.

Ricknahme und Widerruf der Einbeziehung von Amts wegen

(1) Die Geschéftsfuhrung kann die Einbeziehung von Wertpapieren zum regulierten Markt
zuriicknehmen, wenn bei der Einbeziehung eine der Voraussetzungen nicht vorgelegen hat.
Sie kann die Einbeziehung von Wertpapieren zum regulierten Markt widerrufen, wenn eine
der Voraussetzungen nachtraglich weggefallen ist.

(2) Die Geschéftsfuhrung kann die Einbeziehung von Wertpapieren zum regulierten Markt
widerrufen, wenn ein ordnungsgemaler Bérsenhandel auf Dauer nicht mehr gewéahrleistet
ist und die Geschaftsfihrung die Notierung im regulierten Markt eingestellt hat oder der
Antragsteller seine Pflichten aus der Einbeziehung auch nach einer angemessenen Frist nicht
erfullt.

(3) Die Rucknahme bzw. der Widerruf wird von der Geschéftsfuhrung bekannt gemacht.

Kapitel VI: Marktverfigungen
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§ 43 Aussetzung, Einstellung und Unterbrechung des Handels

@)

)

3

4

Die Geschéftsfihrung kann den Handel von Finanzinstrumenten

1. aussetzen, wenn ein ordnungsgemaRer Bbérsenhandel zeitweilig gefahrdet oder wenn
dies zum Schutz des Publikums geboten erscheint (Aussetzung) und

2. einstellen, wenn ein ordnungsgemafer Bérsenhandel nicht mehr gewahrleistet erscheint
(Einstellung).

Die Geschéftsfuihrung ist verpflichtet, MaBnahmen nach Satz 1 zu verdéffentlichen.

Betrifft die Aussetzung des Handels nach Absatz 1 Satz 1 Nummer 1 ein Finanzinstrument
im Sinne von Anhang | Abschnitt C der Richtlinie 2014/65/EU (MiFID II), so setzt die
Geschéftsfuhrung auch den Handel von mit diesem Finanzinstrument verbundenen
Derivaten im Sinne von Anhang | Abschnitt C Nummer 4 bis 10 dieser Richtlinie aus, wenn
dies zur Verwirklichung der Ziele der Aussetzung des Handels mit dem zugrundeliegenden
Finanzinstrument erforderlich ist. Das Gleiche gilt flr eine Einstellung des Handels nach
Absatz 1 Satz 1 Nummer 2.

Die Borsenaufsichtsbehdérde und die Bundesanstalt sind von einer Aussetzung oder
Einstellung des Handels nach Absatz 1 oder 2 unverziglich in Kenntnis zu setzen.

Die Geschaftsfiihrung kann den Handel unterbrechen, wenn dies aus technischen Griinden
oder zur Vermeidung sonstiger Gefahrdungen fir die ordnungsgeméaf3e Funktionsfahigkeit
des Borsenhandels erforderlich ist. Eine Unterbrechung des Handels kann auch fir einzelne
Wertpapiere erfolgen.

(5) Aussetzung und Einstellung werden von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht.
Kapitel VII: Bdrsenhandel, Orders und Bdrsenpreisermittiung
1. Abschnitt: Bdérsenhandel

8 44 Elektronischer Handel

1)

)

Die Ermittlung der Bérsenpreise fur Wertpapiere, die im regulierten Markt gehandelt werden,
erfolgt durch das elektronische Handelssystem der Bérse. Unbeschadet der Zustandigkeit
der Handelsiiberwachungsstelle tUberwacht die Geschéftsfihrung das ordnungsgemafe
Zustandekommen der Borsenpreise im elektronischen Handelssystem.

Die Geschéftsfuhrung kann die im elektronischen Handelssystem der Borse gehandelten
Wertpapiere nach sachlichen Kriterien, insbesondere der Art der Wertpapiere und des
durchschnittlichen Handelsvolumens, in Handelssegmente und Produktgruppen unterteilen.
Die Marktsegmentierung nach dem Borsengesetz bleibt hiervon unberthrt.

§ 45 Handelszeiten von Wertpapieren

1)

Die Handelszeit von Wertpapieren an der Borse umfasst den Zeitraum von 08:00 Uhr bis
22:00 Uhr. Die Geschéftsfuhrung kann

1. abweichend von dieser Handelszeit fir jede Wertpapierkategorie eine allgemeine
Handelszeit innerhalb dieser Handelszeit festlegen, und

2. abweichend von der allgemeinen Handelszeit fur jedes einzelne Wertpapier eine
besondere Handelszeit innerhalb der allgemeinen Handelszeit festlegen.

(2) Wird auf Entscheidung der Geschéaftsfihrung der Bdrsenhandel unterbrochen, kann die

Geschéftsfuhrung die allgemeine und besondere Handelszeit von Wertpapieren nach
Wiederaufnahme des Handels verlangern.
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§ 46

§ 47

§48

(3) Die Entscheidungen werden von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht.

Handelsmodelle

Die Geschéftsfuhrung legt im Rahmen der Zulassung und Einfiihrung sowie Einbeziehung von
Wertpapieren fest, in welchen Handelsmodellen der Handel der Wertpapiere erfolgt. Fir den
Handel von Wertpapieren stehen die unterschiedlichen Handelsmodelle fortlaufende Auktionen
in Euro (ordergetrieben), eine Auktion in Euro (zeitgetrieben), fortlaufende Auktionen in
Fremdwahrung (ordergetrieben) oder eine Auktion in Fremdwahrung (zeitgetrieben) zur
Verfligung

Handelsphasen

(1) Die Handelsmodelle setzen sich jeweils aus den von der Geschéftsfuhrung festgelegten
Handelsphasen (Vor-, Haupt- und Nachhandelsphase) zusammen. In der Vorhandelsphase
kdonnen Orders verwaltet werden. Es findet jedoch kein Handel von Wertpapieren statt. In
der Haupthandelsphase kénnen Orders verwaltet und Wertpapiere in den Handelsmodellen
gehandelt werden. Die Haupthandelsphase orientiert sich an den Handelszeiten der
Wertpapiere. Innerhalb der Haupthandelsphase kann die Geschaftsfihrung eine Frih- und
Spéathandelsphase bestimmen. In der Nachhandelsphase kdnnen Orders verwaltet werden.
Es findet jedoch kein Handel von Wertpapieren statt. Die Geschéaftsfihrung kann die
Handelsphasen verlangern oder verklrzen, soweit dies zur Aufrechterhaltung des
ordnungsgemaRen Handels erforderlich ist.

(2) Der Handel von Wertpapieren in den Handelsmodellen fortlaufende Auktionen in Euro
(ordergetrieben) und fortlaufende Auktionen in Fremdwahrung (ordergetrieben) erfolgt
grundsatzlich in der allgemeinen Handelszeit der jeweiligen Wertpapierkategorie. Die
Geschaftsfihrung kann abweichend von der allgemeinen Handelszeit fur jedes einzelne
Wertpapier bei den Handelsmodellen fortlaufende Auktionen in Euro (ordergetrieben) und
fortlaufende Auktionen in Fremdwahrung (ordergetrieben) eine besondere Handelszeit unter
Berticksichtigung der Angaben im Rahmen des Antrags auf Zulassung und Einfihrung sowie
Einbeziehung von Wertpapieren festlegen. Der letzte Preis gilt als Schlusspreis. Die
Tagesendverarbeitung wird uhrzeitgesteuert angestofRen.

(3) Der Handel von Wertpapieren in den Handelsmodellen eine Auktion in Euro (zeitgetrieben)
und eine Auktion in Fremdwahrung (zeitgetrieben) erfolgt ausschliefilich in der besonderen
Handelszeit des einzelnen Wertpapiers. Die Festlegung der besonderen Handelszeit fir
jedes einzelne Wertpapier erfolgt bei den Handelsmodellen eine Auktion in Euro
(zeitgetrieben) und eine Auktion in Fremdwéhrung (zeitgetrieben) dabei jedoch nicht unter
Berticksichtigung der Angaben im Rahmen des Antrags auf Zulassung und Einfilhrung sowie
Einbeziehung von Wertpapieren, sondern wird von der Geschéftsfiihrung festgelegt.

Handelsmodell ,Fortlaufende Auktionen in Euro (ordergetrieben)*

(1) Das Handelsmodell fortlaufende Auktionen in Euro steht im Rahmen der Zulassung und
Einflhrung sowie Einbeziehung von auslandischen Aktien, inlandischen Aktien, Anleihen,
Fonds & ETPs, Genussscheinen und verbrieften Derivaten sowie flr den Handel von
auslandischen Bezugsrechten und inlandischen Bezugsrechten zur Verfligung.

(2) Im Handelsmodell fortlaufende Auktionen in Euro erfolgt der Handel ordergetrieben. Im
Rahmen der Orderverwaltung stehen die Orderarten Market-Orders, Limit-Orders, Stop-
Market-Orders, Stop-Limit-Orders, Trailing-Stop-Orders und One-Cancels-Other-Orders mit
den mdglichen Orderzusatzen und maoglichen Ordergultigkeiten zur Verfligung.

(3) Im Handelsmodell fortlaufende Auktionen in Euro ist grundséatzlich die allgemeine Handels-
und Abwicklungswahrung Euro. Die Geschéftsfihrung kann abweichend von der
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allgemeinen Handels- und Abwicklungswahrung Euro fur jedes einzelne Wertpapier eine
Fremdwahrung als Handelswahrung unter Berlicksichtigung der Angaben im Rahmen des
Antrags auf Zulassung und Einfiihrung sowie Einbeziehung von Wertpapieren festlegen. Die
Fremdwahrung hat dabei der Nominalwdhrung der Wertpapiere zu entsprechend. Die
moglichen Fremdwahrungen als Handelswahrungen werden von der Geschaftsfihrung
bekannt gemacht.

§ 49 Handelsmodell ,,Eine Auktion in Euro (zeitgetrieben)“

§ 50

@)

)

3

Das Handelsmodell eine Auktion in Euro steht im Rahmen der Zulassung und Einfiihrung
sowie Einbeziehung von ausléndischen Aktien, inlandischen Aktien, Anleihen, Fonds &
ETPs, Genussscheinen und verbrieften Derivaten sowie fir den Handel von ausléandischen
Bezugsrechten und inlandischen Bezugsrechten zur Verfligung.

Im Handelsmodell eine Auktion in Euro erfolgt der Handel zeitgetrieben. Im Rahmen der
Orderverwaltung stehen bei Anleihen, Genussscheinen und verbrieften Derivaten die
Orderarten Market-Orders, Limit-Orders, Stop-Market-Orders, Stop-Limit-Orders, Trailing-
Stop-Orders und One-Cancels-Other-Orders mit den mdoglichen Orderzuséatzen und
moglichen Ordergiiltigkeiten zur Verfigung, bei auslandischen Aktien, inlandischen Aktien,
Fonds & ETPs, auslandischen Bezugsrechten und inlandischen Bezugsrechten stehen die
Orderarten Market-Orders und Limit-Orders ohne die moglichen Orderzusétzen und mit den
maoglichen Orderglltigkeiten mit Ausnahme der Ordergiiltigkeit ,Periodische Giltigkeit* zur
Verfligung

Im Handelsmodell eine Auktion in Euro ist grundsétzlich die allgemeine Handels- und
Abwicklungswahrung Euro. Die Geschéftsfihrung kann abweichend von der allgemeinen
Handels- und Abwicklungswahrung Euro fir jedes einzelne Wertpapier eine Fremdwahrung
als Handelswahrung unter Berlcksichtigung der Angaben im Rahmen des Antrags auf
Zulassung und Einfihrung sowie Einbeziehung von Wertpapieren festlegen. Die
Fremdwahrung hat dabei der Nominalwdhrung der Wertpapiere zu entsprechend. Die
moglichen Fremdwéhrungen als Handelswéhrungen werden von der Geschéftsfihrung
bekannt gemacht.

Handelsmodell “Fortlaufende Auktionen in Fremdwahrung (ordergetrieben)*

)

)

®3)

Das Handelsmodell fortlaufende Auktionen in Fremdwahrung steht im Rahmen der
Zulassung und Einfihrung sowie Einbeziehung von Anleihen und verbrieften Derivaten zur
Verfugung.

Im Handelsmodell fortlaufende Auktionen in Fremdwahrung erfolgt der Handel
ordergetrieben. Im Rahmen der Orderverwaltung stehen die Orderarten Market-Orders,
Limit-Orders, Stop-Market-Orders, Stop-Limit-Orders, Trailing-Stop-Orders und One-
Cancels-Other-Orders mit den mdglichen Orderzuséatzen und moglichen Ordergultigkeiten
zur Verflgung.

Im Handelsmodell fortlaufende Auktion in Fremdwahrung ist die allgemeine Handels- und
Abwicklungswahrung Fremdwéhrung. Die Fremdwahrung hat dabei der Nominalwahrung
der Wertpapiere zu entsprechen. Die mdglichen Fremdwéahrungen als Handelswahrungen-
und Abwicklungswéhrungen werden von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht.

8§51 Handelsmodell ,Eine Auktion in Fremdwahrung (zeitgetrieben)*
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§52

§53

§54

(1) Das Handelsmodell eine Auktion in Fremdwahrung steht im Rahmen der Zulassung und
Einfihrung sowie Einbeziehung von Anleihen und verbrieften Derivaten zur Verfiigung.

(2) Im Handelsmodell eine Auktion in Fremdwahrung erfolgt der Handel zeitgetrieben. Im
Rahmen der Orderverwaltung stehen die Orderarten Market-Orders, Limit-Orders, Stop-
Market-Orders, Stop-Limit-Orders, Trailing-Stop-Orders und One-Cancels-Other-Orders mit
den mdglichen Orderzusétzen und maoglichen Ordergtltigkeiten zur Verfugung.

(3) Im Handelsmodell eine Auktion in Fremdwéhrung ist die allgemeine Handels- und
Abwicklungswahrung Fremdwahrung. Die Fremdwahrung hat dabei der Nominalwéhrung
der Wertpapiere zu entsprechend. Die moglichen Fremdwéahrungen als Handelswahrungen-
und Abwicklungswéhrungen werden von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht.

Handelbare Einheiten

Die Geschaftsflihrung legt die handelbaren Einheiten fir jedes einzelne Wertpapier im Rahmen
der Zulassung und Einfihrung sowie Einbeziehung von Wertpapieren fest. Grundsatzlich
entspricht der Mindestbetrag der handelbaren Einheit bzw. die kleinste handelbare Einheit dem
Mindestbetrag der Ubertragbaren Einheit oder einem Vielfachen davon. Die Geschéaftsfihrung
kann hiervon abweichend fir jedes einzelne Wertpapier im Rahmen der Zulassung und
Einflhrung sowie Einbeziehung von Wertpapieren festlegen, dass der Mindestbetrag der
handelbaren Einheit dem Mindestbetrag der Ubertragbaren Einheit oder einem Vielfachen
entspricht und dartber hinaus die kleinste handelbare Einheit der kleinsten Ubertragbaren Einheit
oder einem Vielfachen davon entspricht (Inkrementehandel). Der Inkrementehandel gilt
ausschlieRlich fur Anleihen.

Quality-Liquidity-Provider

(1) Der QLP istein an der Borse zum Handel zugelassenes Unternehmen. Er muss so organisiert
sein, dass bei seiner Tatigkeit als QLP Interessenkonflikte zwischen der Téatigkeit als QLP
und seinen anderen Tatigkeiten ausgeschlossen sind.

(2) Der QLP hat seine Tatigkeit neutral auszulben und die Einhaltung der ihm jeweils
obliegenden Pflichten sowie deren Uberwachung sicherzustellen.

(3) Der QLP darf Eigengeschafte und nach Mal3gabe der Bedingungen fiir die Geschéfte an der
Borse Aufgabegeschafte tatigen. Eigen- und Aufgabegeschéfte des QLP durfen nur erfolgen,
soweit sie den geordneten Marktverlauf nicht stéren.

(4) Der QLP unterstltzt die Preisermittlung im elektronischen Handel. Pflichten des QLP sind die
Erstellung von QLP-A-Informationen nach § 54, die Plausibilittsprifung der Informationen,
die durch das elektronische Handelssystem bei der Preisermittiung beriicksichtigt werden
und die Erstellung von QLP-S-Informationen nach § 55 sowie die Bereitstellung von Liquiditat
nach § 56.

(5) Einzelheiten zu den Voraussetzungen und Pflichten des QLP und Ausnahmen hiervon kénnen
sich aus den Bestimmungen fur bestimmte Handelssegmente ergeben. Darliber hinaus kann
die Geschéftsfuhrung weitere Einzelheiten zu den Aufgaben des QLP und Ausnahmen hiervon
in Ausfuhrungsbestimmungen regeln.

Vero6ffentlichung von QLP-A-Informationen

(1) Im Rahmen der Vorhandelstransparenz ist der QLP verpflichtet, fiir jedes Wertpapier bezogen
auf die jeweilige Handels- und Abwicklungswahrung wahrend der Handelszeit des jeweiligen
Wertpapiers fortlaufend QLP-A-Informationen zur Veréffentlichung zur Verfigung zu stellen.
Die Ermittlung einer QLP-A-Information erfolgt auf Grundlage der Auftragslage im Orderbuch
und bezieht die nach dem Regelwerk der Boérse zu beriucksichtigenden Preise von
Referenzmérkten bzw. Market-Makern sowie ggf. die Preisinformationen weiterer wichtiger
Méarkte ein. Die QLP-A-Information muss der wirklichen Marktlage des Bdrsenhandels
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(2) Sofern kein Referenzmarkt oder Market-Maker zu beriicksichtigen ist, soll der QLP laufend

§55

®)

(4)

®)

(6)

QLP-A-Informationen erstellen und zur Veroéffentlichung zur Verfigung stellen; eine
Verpflichtung hierzu besteht in diesem Fall nicht.

Die vom QLP eingestellte QLP-A-Information besteht aus folgenden Daten:

Geldpreis und/oder
Briefpreis und/oder
Volumen (Geld) und/oder
Volumen (Brief).

Fuhrt der Eingang einer Order zur Ermittlung einer neuen QLP-A-Information und hat dies
Auswirkungen auf die Ausfiihrung der eingegangenen Order, erfolgt die Ubermittlung einer
QLP-S-Information nach angemessener Zeit. Die Dauer der Wartezeit ist insbesondere
abhéngig von der Liquiditat und der Volatilitdt des Wertpapiers, dem zuletzt ermittelten Preis,
dem aktuellen Handelsinteresse des Marktes und dem Interesse an einer zigigen
Preisermittlung.

Die aktuellen, vom QLP zur Verfugung gestellten, QLP-A-Informationen werden
veroffentlicht. Dies kann auf der Webseite der Borse erfolgen. Die Vertffentlichung kann
hinsichtlich der Haufigkeit der Aktualisierung eingeschrénkt werden, soweit dies zur
Sicherstellung eines ordnungsgeméfen Betriebs der zur Veroffentlichung genutzten
technischen Systeme und zur Wiedergabe der tatsachlichen Marktlage erforderlich ist.

Auf Anfrage eines Handelsteilnehmers soll der QLP eine QLP-A-Information erstellen und zur
Veroffentlichung zur Verfligung stellen (Borslicher Soforthandel).

Plausibilitatsprifung und Erstellung von QLP-S-Informationen

)

)

®)

Wird dem QLP durch die elektronische Limit-Uberwachung eine potentiell ausfiihrbare
Situation angezeigt, erfolgt unverziglich eine Plausibilitatsprifung des potenziellen
Ausfuhrungspreises gegen die bisherige Preisfolge.

Sofern die besonderen Bestimmungen tUber den Handel von bestimmten Wertpapierarten die
Beriicksichtigung von Market-Maker-Preisinformationen vorsehen, tberprift der QLP das
Format, die Vollstéandigkeit sowie die Aktualitat der vom Market-Maker Gibermittelten Daten.
Bei den vom Market-Maker auf Anfrage des QLP Ubermittelten Daten erfolgt zusétzlich eine
Plausibilitatsprifung gegen die QLP-A-Information. Der QLP muss beriicksichtigen, dass
Abweichungen der Market-Maker-Preisinformation durch markttbliche Veranderungs- und
Einflussparameter in bestimmten GrdlRenordnungen mdoglich sind. Soweit die besonderen
Bestimmungen uber den Handel von bestimmten Wertpapierarten dies vorsehen, tberprift
der QLP die Einhaltung von Mindesthandelsvolumina und maximaler Spreads sowie
mitgeteilter Selbstverpflichtungen des Market-Makers, wenn durch den QLP wenigstens das
Mindestvolumen angefragt wurde.

Stellt der QLP bei der Priifung der Market-Maker-Daten fest, dass diese nicht plausibel sind,
weil sie die oben genannten Anforderungen nicht erfillen, fordert der QLP den Market-Maker
auf, die Market-Maker-Preisinformationen zu bestéatigen oder eine neue Market-Maker-
Preisinformation zu Ubermitteln. Erfolgt durch den Market-Maker weder zeitnah eine
Bestatigung der Market-Maker-Preisinformation bzw. Ubermittlung einer neuen Market-
Maker-Preisinformation, hat der QLP dies der Geschaftsfihrung unverzuglich mitzuteilen.
Solange keine plausible Market-Maker-Preisinformation vorliegt, darf keine QLP-A-
Information verdéffentlicht und vom QLP keine QLP-S-Information an das Handelssystem
Ubermittelt werden. Die Plausibilitatsprifung erfolgt grundséatzlich manuell. Der QLP ist
berechtigt, die Plausibilitatspriifung automatisiert vorzunehmen, wenn bestimmte Parameter,
die im Vorfeld von der Geschéaftsfiuhrung in Anordnungen bestimmt worden sind, wie
insbesondere OrdergréRRe, Preisermittlungsfrequenz, Abweichung der eingestellten Order
vom Limit und Abweichung der eingestellten Order vom Preis eingehalten werden und eine
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§ 56

§57

manuelle Plausibilitatsprifung zur Sicherung einer ordnungsgemafen Preisermittlung nicht
geboten ist. Bei seiner Prifung hat der QLP sowohl die aktuelle Order des
Handelsteilnehmers als auch das vergangene Verhalten des Handelsteilnehmers zu
bertcksichtigen.

(4) Der QLP ist verpflichtet, geeignete Vorkehrungen zu treffen, um auch bei erheblichen
Preisschwankungen eine ordnungsgemale Preisermittlung sicherzustellen; geeignete
Vorkehrungen sind kurzzeitige Volatilitditsunterbrechungen unter Berlicksichtigung
dynamischer Preiskorridore und Limitsysteme der mit der Preisfeststellung betrauten
Handelsteilnehmer. Die Parameter fir solche Volatilitaétsunterbrechungen mussen der
Liquiditat der einzelnen Kategorien und Teilkategorien der betreffenden Finanzinstrumente,
der Art des Marktmodells und der Art der Handelsteilnehmer Rechnung tragen und
ermoglichen, dass wesentliche Stérungen eines ordnungsgemaflen Bdrsenhandels
unterbunden werden. Néheres regelt die Geschéftsfihrung in Anordnungen an den QLP.

(5) Nach erfolgreicher Plausibilitatspriifung ist der QLP verpflichtet, unverziglich eine QLP-S-
Information zu stellen. Der QLP kann aktiv eine QLP-S-Information fir eine bestimmte
Orderbuchsituation stellen, um die Preisermittlung anzustoRen.

(6) Das Preislimit der QLP-S-Information darf nicht aul3erhalb des Preislimits der QLP-A-
Information liegen. Das elektronische Handelssystem ermittelt den Borsenpreis nicht
aulRerhalb einer vom QLP gestellten QLP-S-Information.

(7) Die QLP-S-Information besteht aus folgenden Daten:

1. Preislimit, zu welchem durch den QLP eigene Liquiditat zur Verfigung gestellt wird
und/oder

2. Orders mit KV-Nummern, wenn zusatzliche Liquiditat verwendet werden soll.

Bereitstellung von Liquiditat

(1) Der QLP ist verpflichtet, in einer potenziell ausfiihrbaren Orderbuchsituation, in der der QLP
aufgefordert wird, eine QLP-S-Information zu stellen und sofern Liquiditat benétigt wird, nach
Mallgabe der Borsenordnung und dieser Ausfihrungsbestimmungen, Liquiditat zur
Verfligung zu stellen, es sei denn, dem QLP ist die Liquiditatsspende aufgrund besonderer
Umstéande unzumutbar.

(2) Werden die Wertpapiere von einem Market-Maker betreut, tritt neben die Liquiditatsspende
des QLPs die Liquiditatsspende durch den Market-Maker. Naheres zu den Anforderungen an
die Liquiditatsspende ergibt sich aus den besonderen Bestimmungen fur den Handel der
einzelnen Wertpapierarten.

(3) Sofern ein oder mehrere Referenzmarkte fur das Wertpapier zugelassen und zu
beriicksichtigen sind und an diesen Liquiditat zur Verflgung steht, ist diese bei der
Liguiditatsspende zu beachten. Ist am Referenzmarkt nicht genligend Liquiditat vorhanden,
ist der QLP berechtigt, die fehlende Liquiditat zur Verfligung zu stellen. Stellt der QLP solche
Liquiditat zur Verflgung, darf er dabei das fur ihn mit der zur Verfigungsstellung dieser
Liquiditdt verbundene Risiko bei der Erstellung der QLP-S-Information angemessen
berlicksichtigen.

Ankundigung

Geschéfte, die der QLP im Rahmen der Liquiditatsbeschaffung mit einem Handelsteilnehmer
abspricht, werden als abgesprochene Geschéfte angekindigt. Der QLP ist verpflichtet, die
entsprechende Information mit einem ,A“ (Arranged) kenntlich zu machen. Eine QLP-S
Information, die der QLP stellt, um die Preisermittiung im Bérsenhandelssystem anzustof3en, hat
im Zeitraum zwischen 5 und 60 Sekunden nach der Ankiindigung stattzufinden. Bei einer
veradnderten Orderbuchsituation muss die Preisermittiung nicht der Ankiindigung entsprechen.
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§ 58

Dies gilt nur, sofern vorab die Erstellung und Veroffentlichung einer entsprechenden QLP-A-
Information erfolgt.

Referenzmarkte

1)

)

3

(4)

(®)

(6)

()

8)

Die Geschaftsfilhrung kann eine andere Boérse, einen organisierten Markt mit Sitz im Ausland
oder ein multilaterales Handelssystem als Referenzmarkt zulassen.

Ein auslandischer Referenzmarkt kann nur bestimmt werden, wenn die Geschéftsfihrung
auch eine bei der Preisermittlung maximal mogliche Abweichung von den Quotes am
auslandischen Referenzmarkt definiert (in Prozentangabe und/oder absolut). Die fur eine
auslandische Aktie jeweils glltige maximal mégliche Abweichung wird auf der Webseite der
Borse (www.boerse-stuttgart.de) verdffentlicht. Einzelheiten zu der Bestimmung
auslandischer Referenzmarkte und zu der Definition der maximal mdglichen Abweichung von
dem Quote am ausléandischen Referenzmarkt unter Beteiligung des QLP regelt die
Geschaéftsfihrung in Ausfiihrungsbestimmungen.

Soweit diese Bodrsenordnung oder dazu erlassene Ausflihrungsbestimmungen die
Berticksichtigung von Referenzmaérkten bei der Preisermittiung vorsehen und zum Zeitpunkt
der Preisermittlung auf den nach Absatz 1 berlcksichtigten Referenzméarkten ein Handel
stattfindet, wird ein Borsenpreis nicht aufRerhalb der zum Zeitpunkt der Preisermittiung
geltenden Referenzmarktquotes ermittelt. Bei auslandischen Referenzmaérkten ist in den
Preis am auslandischen Referenzmarkt der Wechselkurs einzuberechnen. Der Preis am
auslandischen Referenzmarkt kann um hochstens die nach Absatz 2 definierte maximale
Abweichung modifiziert werden.

Die Zulassung einer Handelsplattform als Referenzmarkt setzt Folgendes voraus:

1. Die Preise, zu denen Wertpapiergeschéafte auf der Handelsplattform ausgeftihrt werden,
kommen auf der Grundlage eines Regelwerks zustande, durch das die
Ordnungsmafigkeit des Handels und der Abwicklung sichergestellt wird.

Auf der Handelsplattform werden grundséatzlich alle Orders gleichbehandelt.

3. Den auf der Handelsplattform angezeigten Geld- und Briefpreisen liegen handelbare
Orders zugrunde.

4. Die ordnungsmafige Abwicklung der auf der Handelsplattform zustande gekommenen
Wertpapiergeschéfte ist sichergestellt.

5. Die Veroffentlichung der handelbaren Orders oder der handelbaren Geld- und Briefpreise
der Plattform ist dauerhaft gewahrleistet und aktuell.

Die Geschaftsfihrung kann von Amts wegen oder auf Antrag des QLP fir jedes betroffene
Wertpapier einen oder mehrere zugelassene Referenzmaérkte bestimmen. Bei auslandischen
Aktien erfolgt die Bestimmung von einem oder mehreren zugelassenen inlandischen oder
auslandischen Referenzmarkten nach Anhérung des QLP. Der QLP hat in seinem Antrag die
Zulassungsvoraussetzungen nach Absatz 4 darzulegen und auf Verlangen der
Geschéftsfihrung nachzuweisen.

Die Geschaftsfuhrung kann die Zulassung einer Handelsplattform als Referenzmarkt
jederzeit auf Antrag desjenigen, der die Zulassung beantragt hatte oder von Amts wegen
widerrufen. Ein Widerruf kommt insbesondere dann in Betracht, wenn eine der
Voraussetzungen der Zulassung nach Absatz 4 weggefallen ist.

Die Entscheidung der Geschéftsfihrung tber die Zulassung als Referenzmarkt oder den
Widerruf einer solchen Zulassung ist, im Falle des Widerrufs mit angemessener Frist vor
seinem Wirksamwerden, bekannt zu machen. Die Borse verdffentlicht auf der Webseite der
Borse (www.boerse-stuttgart.de), welche Referenzmérkte bei der Preisermittlung fir ein
bestimmtes Wertpapier gemaf Absatz 1 jeweils beriicksichtigt werden.

Weitere Einzelheiten zur Beriicksichtigung von Referenzmérkten kdnnen sich aus den
Bestimmungen fiir bestimmte Handelssegmente ergeben. Darlber hinaus kann die
Geschéftsfuhrung weitere Einzelheiten zur Beriicksichtigung von Referenzmérkten bei der
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Preisermittlung in auslandischen  Aktien sowie  Ausnahmen hiervon in
Ausfuhrungsbestimmungen regeln.

8§59 Bezugsrechtshandel

1)

)

®3)

(4)

Bei der EinrAumung von Bezugsrechten ist das Bezugsangebot spatestens einen Borsentag
vor dem Beginn der Bezugsfrist zu veréffentlichen.

Der Bezugsrechtshandel beginnt — unbeschadet abweichender Regelungen — am ersten Tag
der Bezugsfrist und erstreckt sich Uber die gesamte Bezugsfrist mit Ausnahme der letzten
beiden Borsentage dieser Frist.

Mit Ablauf des vorletzten Bezugsrechtshandelstags werden alle limitierten und bis zum
letzten Handelstag glltigen Orders automatisch geldscht.

Bezugsrechte fur auslandische Aktien werden mdglichst in  Anlehnung an die
Verfahrensweise der jeweiligen Heimatbdrse gehandelt.

2. Abschnitt: Orders

860 Orderarten

1)

)

3

(4)

(®)

Market-Orders
Orders kdnnen ohne Angabe eines Limits erteilt werden (billigst oder bestens).
Limit-Orders

Orders kdnnen unter Angabe eines Limits erteilt werden, welches den Hochstkaufpreis bei
einer Kauforder oder den Mindestverkaufspreis bei einer Verkaufsorder angibt.

Stop-Market-Orders

Orders kbnnen mit der Maf3gabe erteilt werden, dass sie bei Erreichen des bestimmten Stop-
Limit als Billigst- oder Bestens-Orders (Stop-Buy-Order oder Stop-Loss-Order) ins Orderbuch
eingestellt werden.

Wenn auslésender Preis und ausfihrender Preis Ubereinstimmen, kdnnen diese zur
Verringerung der Belastung der Bérsensysteme in einem Preis zusammengefasst werden.

Stop-Limit-Orders

Orders kénnen mit der Mal3gabe erteilt werden, dass sie bei Erreichen eines bestimmten
Stop-Limits als Limitorders (Stop-Limit-Order Verkauf oder Stop-Limit-Order Kauf) ins
Orderbuch eingestellt werden.

Trailing-Stop-Orders

Orders koénnen mit der Mal3gabe erteilt werden, dass sich ihr Stop-Limit der Marktlage
automatisch anpasst (Trailing-Stop-Loss-Order oder Trailing-Stop-Buy-Order). Dabei wird
zunachst ein initiales Stop-Limit (Stop-Loss-Limit bzw. Stop-Buy-Limit) festgelegt.

Zusatzlich wird ein Abstand, entweder in Prozent oder als Absolutwert, zum initialen und
nachfolgend angepassten Stop-Limit des Wertpapiers definiert. Damit wird festgelegt, in
welchem Abstand das initiale sowie das nachfolgend angepasste Stop-Limit spéter
angepasst werden soll. Fuhrt die Steigerung des Preisniveaus des Wertpapiers bei einem
Trailing-Stop-Loss dazu, dass das aktuelle (initiale oder angepasste) Stop-Limit au3erhalb
des definierten Abstands liegt, wird das Stop-Loss-Limit im vordefinierten Abstand nach oben
angepasst. Fallt das Preisniveau des Wertpapiers bei einem Trailing-Stop-Loss, bleibt das
Stop-Loss-Limit unverandert. Ist das Preisniveau des Wertpapiers gleich oder kleiner dem
aktuellen Stop-Loss-Limit, wird die Order zur Bestens-Order. Die Trailing-Stop-Buy Order
verhdalt sich umgekehrt, das heif3t, ihr Limit wird bei fallendem Preisniveau des Wertpapiers
nach unten angepasst und bleibt bei steigendem Preisniveau des Wertpapiers unverandert.
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Ist das Preisniveau des Wertpapiers schlie3lich gleich oder gré3er dem Stop-Buy-Limit, wird
die Order zur Billigst-Order.

(6) One-Cancels-Other-Order

Orders kénnen als Kombinationsorder erteilt werden (One-Cancels-Other-Order), indem eine
limitierte Kauf- oder Verkaufsorder in das Orderbuch gestellt wird und gleichzeitig eine Stop-
Order erteilt wird. Die Ausfiihrung der limitierten Kauf- oder Verkaufsorder fuhrt zur sofortigen
Léschung der Stop-Order wéahrend die Auslésung der Stop-Order zur sofortigen Léschung
der limitierten Kauf- oder Verkaufsorder fiihrt.

Folgende Kombinationen sind moglich:

= Limitierte Verkaufsorder kombiniert mit einer Stop-Loss-Order

= Limitierte Verkaufsorder kombiniert mit einer Stop-Limit-Order Verkauf

= Limitierte Kauforder kombiniert mit einer Stop-Buy-Order

= Limitierte Kauforder kombiniert mit einer Stop-Limit-Order Kauf

(7) Auslosen von Orders und Anpassung von vordefinierten Abstanden

1. Bei verbrieften Derivaten (Anlage- und Hebelprodukte) ist

fur das Auslésen von Stop-Loss-Orders,
flr das Auslésen von Stop-Limit-Orders Verkauf,

fur das Auslésen von Trailing-Stop-Loss-Orders und die Anpassung des
vordefinierten Abstands sowie

fur die Herbeifiihrung einer Ausfiihrungsbedingung einer One-Cancels-Other-Order
bei der Kombination einer limitierten Verkaufsorder mit einer Stop-Loss-Order oder
einer Stop-Limit-Order Verkauf

die Geldseite der QLP-A-Information oder ein ermittelter Preis mit Umsatz maf3gebend;

fur das Auslésen von Stop-Buy-Orders,
fur das Auslésen von Stop-Limit-Orders Kauf,

fur das Ausldésen von Trailing-Stop-Buy-Orders und die Anpassung des
vordefinierten Abstands sowie

fur die Herbeiflihrung einer Ausfiihrungsbedingung einer One-Cancels-Other-Order
bei der Kombination einer limitierten Kauforder mit einer Stop-Buy-Order oder einer
Stop-Limit-Order Kauf

die Briefseite der QLP-A-Information oder ein ermittelter Preis mit Umsatz mafRgebend.

2. Bei Aktien, originaren Optionsscheinen, Genussscheinen, Fondsanteilen und Anleihen

ist

fur das Auslésen von Stop-Loss-Orders,
fur das Auslésen von Stop-Limit-Orders Verkauf,

fur das Auslésen von Trailing-Stop-Loss-Orders und die Anpassung des
vordefinierten Abstands von Trailing-Stop-Buy-Orders sowie

fur die Herbeifuhrung einer Ausfiihrungsbedingung einer One-Cancels-Other-Order
bei der Kombination einer limitierten Verkaufsorder mit einer Stop-Loss-Order oder
einer Stop-Limit-Order Verkauf

die Briefseite der QLP-A-Information oder ein ermittelter Preis mit Umsatz malRgebend;

fur das Auslésen von Stop-Buy-Orders,

fur das Auslésen von Stop-Limit-Orders Kauf,
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§61

§ 62

8)

= for das Auslésen von Trailing-Stop-Buy-Orders und die Anpassung des
vordefinierten Abstands von Trailing-Stop-Loss-Orders sowie

= fOr die Herbeifihrung einer Ausfiihrungsbedingung einer One-Cancels-Other-Order
bei der Kombination einer limitierten Kauforder mit einer Stop-Buy-Order oder einer
Stop-Limit-Order Kauf

die Geldseite der QLP-A-Information oder ein ermittelter Preis mit Umsatz maRgebend.

Fihren fehlerhafte QLP-A-Informationen oder fehlerhafte Preisermittiungen mit Umsatz zur
Ausldsung oder Ausfiihrung einer Order sowie zur Anpassung eines vordefinierten Abstands,
kann die Geschaftsfihrung die betroffene Order in den Zustand vor der fehlerhaften
Information bzw. den Zustand versetzen, der entsprechend den Vorgaben des
Orderaufgebers geboten ist. Das Gleiche gilt, wenn der Fehler bei der Stellung der QLP-A-
Information darin besteht, dass sie unterblieben ist, obwohl sie geboten war.

Orderzusatze

(1) Fill-or-Kill (FoK)
Market- und Limit-Orders kénnen mit dem Zusatz erteilt werden, dass sie entweder
vollstéandig ausgefiihrt oder, soweit dies bei der nachsten Preisermittlung nicht moglich ist,
geldscht werden. Teilausfiihrungen sind nicht gestattet. Die Vollausfihrung einer Order mit
dem Orderzusatz FoK durch die Benennung mehrerer Kontrahenten bleibt davon unberihrt.

(2) Next Orders

Orders kénnen mit dem Zusatz erteilt werden, dass sie als ,Orderkette“ ins Orderbuch
eingestellt werden, wobei die jeweils nachste Order nach Vollausfuhrung der vorherigen
Order gliltig wird. Die Ursprungsorder gilt dabei als ,First Order” und die Folgeorder als ,Next
Order*. Es ist moglich, weitere Next Orders mit jeweils einer Referenz auf den Vorganger zu
spezifizieren. Die Loschung einer Order flhrt zur Léschung aller nachfolgenden Orders.

Ordererfassung und -verwaltung

)

)

3

4

(®)

(6)

Orders konnen ausschlie3lich in elektronischer Form eingestellt, geandert oder geléscht
werden. Die elektronische Form ist auch gewahrt, wenn der QLP oder eine von der
Geschéftsfuhrung beauftragte Stelle telefonische Ordereinstellungen, -anderungen oder -
I6schungen entgegennimmt und diese im Auftrag des Handelsteilnehmers elektronisch
erfasst. Eine Verbindlichkeit fir den QLP entsteht daraus nicht.

Der Handelsteiinehmer bleibt fur die Einhaltung der bdrsenrechtlichen Vorschriften
verantwortlich. Unabhangig von der Einschaltung Dritter und mit den Dritten getroffenen
Vereinbarungen, haftet der orderaufgebende Handelsteilnehmer der Borse gegeniiber allein
fur die Geschéfte.

Orders konnen wahrend der Handelsphasen jederzeit geédndert oder geldoscht werden,
solange diese nicht vollstandig ausgefiihrt wurden. Eine Anderung des Volumens erfolgt
durch Léschung der Order und Einstellen einer neuen Order.

Vor jeder Preisermittlung sperrt das elektronische Handelssystem das elektronische
Orderbuch. Die wahrend der Orderbuchsperre zwischenzeitlich an das Handelssystem in
elektronischer Form gerichteten Orders bzw. deren Anderung oder Léschung werden vom
System zundachst in einem Vorhaltebestand gesammelt und werden nach Aufhebung der
Sperre in das Orderbuch einbezogen. Dies gilt auch fir nach § 60 Abs. 7 ausgeldste Orders.

Ist der Handel von Wertpapieren ausgesetzt, werden an das Handelssystem in
elektronischer Form gerichtete Orders vom System abgewiesen.

Die Unterbrechung des Handels von Wertpapieren berthrt die Moglichkeit der
Ordereinstellung, -&nderung und -l6schung nicht.
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§ 63 Ordergultigkeit

§ 64

1)

@)

®3)

(4)

Orders in elektronischer Form gelten jeweils fir die angegebene Giltigkeitsdauer, es sei
denn die Order wird zuvor durch den Handelsteiinehmer geléscht. Die maximale
Gultigkeitsdauer betragt 360 Tage.

Orders, die nach 8§ 62 Abs. 1 telefonisch entgegengenommen werden, gelten nur fir den
Bdrsentag, an dem sie erteilt werden.

Orders mit dem Orderzusatz Fill-or-Kill gelten maximal fir den Boérsentag, an dem sie erteilt
werden. Die Geschéftsfuhrung kann die Gultigkeit von Orders mit dem Orderzusatz Fill-or-
Kill je nach Wertpapierart weiter einschranken. Die Entscheidung wird von der
Geschéftsfuhrung bekannt gemacht.

Orders kénnen mit der Maligabe erteilt werden, dass sie innerhalb von bis zu drei zu
definierenden Zeitabschnitten giiltig sind (Periodische Giltigkeit). Die Periodische Giltigkeit
gilt wahrend der Glltigkeit einer Order an jedem Boérsentag erneut. Bei einem der zu
definierenden Zeitabschnitte kann der Endzeitpunkt am darauffolgenden Bérsentag liegen,
womit eine Overnight-Periode definiert werden kann. Orders, die Uber das Ende der
Periodischen Giltigkeit potenziell ausfihrbar sind, kénnen auch nach dem Ende der
Periodischen Gultigkeit ausgefihrt werden. Die Periodische Giltigkeit kann nicht mit einer
Fill-or-Kill Order kombiniert werden.

Erléschen von Orders

1)

)
®)

(4)

®)

(6)

Mit Rucknahme, Widerruf und Ruhen der Zulassung eines Unternehmens und/oder seines
Kontoinhabers nach 8 13 Abs. 5 Nr. 2 und 4 bei einer nach § 1 Abs. 3 DepotG anerkannten
Wertpapiersammelbank und einer Filiale der Deutschen Bundesbank, erléschen samtliche
noch nicht ausgefihrte Orders des Unternehmens. Mit Riicknahme, Widerruf und Ruhen der
Zulassung eines Substitute Traders erldschen samtliche noch nicht ausgefiihrte Orders der
Substitute Nutzers. Die Geschéftsfuhrung kann im Einzelfall hiervon abweichende
Regelungen vorsehen.

Grundsatzlich erlischt die Order nach Ablauf der Gliltigkeit.

Wird der Handel von Wertpapieren ausgesetzt oder eingestellt, erldschen samtliche Orders.
Eine Unterbrechung des Handels von Wertpapieren fuhrt nicht zum Erléschen von Orders.
Wird der Handel nach einer Unterbrechung an einem Bdrsentag nicht mehr fortgefihrt,
verfallen alle tagesgultigen Orders.

Orders mit dem Orderzusatz Fill-or-Kill erldschen, wenn eine Preisermittiung ohne
vollstandige Ausfuihrung dieser Order erfolgt oder wenn die Order nach Ablauf der von der
Geschéftsfuhrung nach § 63 Abs. 3 bestimmten Glltigkeit erlischt.

Die Ldschung einer Order in einer Orderkette nach § 61 Abs. 2 fuhrt zur Loschung aller
nachfolgenden Orders.

Je nach Wertpapierart fiihren folgende Ereignisse zum Erldschen von Orders:
1. Aktien und Genussscheine

Laufende Orders in Aktien und Genussscheinen erldschen mit Ablauf des letzten
Borsentages vor der Notierung ohne Dividende oder der Notierung ohne die sonstige
Ausschuttung (ex-Notierung). Eine ex-Notierung erfolgt am Tag der Zahlung der
Dividende oder sonstigen Ausschittung. Die Geschéftsfihrung kann im Einzelfall hiervon
abweichende Regelungen vorsehen. Die Geschaftsfihrung kann weitere Falle
bestimmen, in denen laufende Orders zum in Satz 1 genannten Zeitpunkt erléschen,
soweit dies zur Gewahrleistung eines ordnungsgeméflen Borsenhandels erforderlich ist.
Dies ist vorab in geeigneter Weise bekannt zu machen.

Bei der Einrdumung eines Bezugsrechts erléschen samtliche Orders in den betreffenden
Aktien mit Ablauf des letzten Bérsentags vor dem Beginn des Bezugsrechtshandels. Das
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§ 65

§ 66

gleiche gilt bei einer Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln mit der MaRgabe, dass an
die Stelle des Beginns des Bezugsrechtshandels der Beginn der Frist zur Einreichung
der Berechtigungsnachweise tritt. Unbeschadet von Sonderregelungen bei der
Einraumung von Bezugsrechten erfolgt der Handel "ex BR (nach Bezugsrecht)" oder "ex
BA (nach Berichtigungsaktien)" ab dem ersten Tag des Bezugsrechtshandels bzw. der
Frist zur Einreichung des Berechtigungsnachweises.

Werden Aktiondren im Zusammenhang mit einer Kapitalerh6hung Aktien zum Erwerb
angeboten und findet ein bdrslicher Bezugsrechtshandel nicht statt, so kann die
Geschaftsfihrung auf Antrag eines zum Boérsenhandel zugelassenen Kreditinstituts
Finanzdienstleistungsinstituts, Wertpapierinstituts oder des Emittenten oder von sich aus
bestimmen, dass samtliche Orders in diesem Wertpapier mit Ablauf des letzten
Borsentags vor dem Tag erléschen, ab dem das Erwerbsangebot angenommen werden
kann. Der Beschluss ist bekanntzumachen.

Bei Veranderung der Einzahlungsquote teileingezahlter Aktien oder des Nennwerts von
Aktien oder im Falle einer Anderung des auf eine Stiickaktie entfallenden Anteil des
Grundkapitals, insbesondere im Falle des Aktiensplittings erldschen samtliche Orders mit
Ablauf des Borsentags vor dem Tag, an dem die Aktien mit erhdhter Einzahlungsquote,
mit dem verénderten Nennwert oder der Veranderung des auf die Stiickaktie entfallenden
Anteils am Grundkapital bzw. gesplittet notiert werden.

2. Anleihen

Orders in auslosbaren Wertpapieren erléschen mit Ablauf des letzten Notierungstags vor
der Auslosung.

Orders in flat-notierten Wertpapieren erléschen mit Ablauf des der Ex Zs-Notierung
vorhergehenden Tages. Die Ex Zs-Notierung erfolgt am Folgetag des Trenntages. Die
Geschéftsfihrung kann im Einzelfall hiervon abweichende Regelungen vorsehen.

3. Fondsanteile

Bei Ausschuittungen in Fonds erldschen laufende Orders mit Ablauf des Tages, an dem
der Fonds letztmalig einschlief3lich des Rechts auf Ausschittung gehandelt wurde.

(7) Fuhrt ein Ereignis zum Erléschen aller Orders, werden auch Orders, die noch nicht gem. §
60 Abs. 7 ausgeldst worden sind, geldscht.

(8) Erfolgt die Eingabe von Ereignissen nach Absatz 6 in das elektronische Handelssystem
taggleich mit dem jeweiligen Ereignis, erléschen alle Orders mit Ausnahme der Orders, die
am Tag des Ereignisses eingestellt wurden.

Ausfiihrung von Orders

(1) Market-Orders werden zum néchsten nach ihrem Eingang ermittelten Preis ausgefuhrt. Limit-
Orders sind zum néchsten Preis auszufuhren, mit dem das Limit erreicht oder zugunsten des
Orderaufgebers Uber- bzw. unterschritten wird.

(2) Lasst der ermittelte Preis keine oder keine vollstandige Ausfihrung der Orders zu, wird dies
durch entsprechende Preiszusatze und -hinweise kenntlich gemacht. Bei Orders mit dem
Orderzusatz Fill-or-Kill gilt § 61 Abs. 1.

(3) Die Ausfuhrung von Orders wird zeitnah nach der jeweiligen Ausfilhrung angezeigt
(Ausfihrungsanzeige).

Kennzeichnung algorithmisch erzeugter Orders und Handelsalgorithmen

(1) Die Handelsteilnehmer sind verpflichtet, die durch algorithmischen Handel im Sinne des § 80
Abs. 2 des WpHG erzeugten Auftrdge zu kennzeichnen und die hierfir jeweils verwendeten
Handelsalgorithmen sowie die Personen, die diese Auftrage initiiert haben, kenntlich zu
machen. Die Kennzeichnung der Orders sowie die Kenntlichmachung der jeweils
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§67

§ 68

@)

verwendeten Handelsalgorithmen und der Personen haben Uber die hierzu vorgesehenen
Eingabemdglichkeiten des  elektronischen  Handelssystems zu erfolgen. Die
Kenntlichmachung der jeweils verwendeten Handelsalgorithmen muss nachvollziehbar,
eindeutig und widerspruchsfrei sein.

Die Geschaftsfihrung wird ermachtigt, zu Struktur und Format der Kennzeichnung sowie der
Kenntlichmachung weitere Einzelheiten zu regeln.

Order-Transaktions-Verhéltnis

@)

)

3

Die Handelsteilnehmer sind verpflichtet, innerhalb eines Tages ein angemessenes Verhaltnis
zwischen den Ordereinstellungen, -anderungen und -léschungen zu den tatsdchlich
ausgefuhrten Geschéften einzuhalten, um Risiken fir den ordnungsgeméafien Borsenhandel
Zu vermeiden.

Das Order-Transaktions-Verhaltnis qilt fir alle Gattungen von Finanzinstrumenten und wird
jeweils fur ein Finanzinstrument bezogen auf die jeweilige Handels- und Abwicklungswéahrung
und anhand des zahlmaRigen Volumens der jeweiligen Auftrage und Geschéafte bestimmt.

Als angemessen gilt ein Verhéltnis von anzahlbasiert maximal 200 und volumenbasiert
maximal 10.000. Wegen der Einzelheiten zur konkreten Berechnungsmethodik wird auf die
Delegierte Verordnung (EU) 2017/566[RTS 9], verwiesen.

Excessive Usage Fee

1)

2

3

(4)

(®)

(6)

(7

8

Fur die UbermaRige Nutzung des elektronischen Handelssystems innerhalb eines Tages,
insbesondere durch unverhdltnismaRig viele Ordereinstellungen, -anderungen und -
Idschungen im Verhdltnis zu den tatsdchlich ausgefuhrten Geschéaften, hat der
Handelsteilnehmer eine Excessive Usage Fee zu entrichten. Die Bestimmung des
Verhéltnisses kann inshesondere anhand der Art des Wertpapiers erfolgen.

Handelsteilnehmer sind verpflichtet, zwischen den Orderereignissen, resultierend aus
Ordereinstellungen, -dnderungen und -léschungen, und den tatsachlich ausgefihrten Orders
ein Verhaltnis von 15:1 nicht zu Giberschreiten.

Die Berechnung des zulassigen Verhaltnisses erfolgt fur jeden Handelsteilnehmer pro Tag
Uber alle Wertpapiere. Die Anderung einer Order wird als Léschung der bisherigen und
Eingabe einer neuen Order gezahilt.

Dieses Verhéltnis gilt einheitlich fur alle handelbaren Wertpapiere.

Die Berechnung der zuldssigen Orderereignisse ergibt sich durch Multiplikation der
ausgefihrten Orders mit dem Faktor 15.

Stop-Orders, Stop-Limit-Orders, Trailing-Stop-Orders und One-Cancels-Other-Orders
werden nicht berlicksichtigt.

Fur jeden Handelsteilnehmer gilt pro Tag Uber alle Wertpapiere eine Freigrenze von 200
Orderereignissen. Bis zum Erreichen dieser Freigrenze wird kein Verhaltnis berechnet.

Werden die Freigrenze sowie das Verhéltnis gem. Abs. 1 Uberschritten, entfallt auf jedes
zusatzliche Orderereignis eine Excessive Usage Fee von 0,50€.

3. Abschnitt: Borsenpreisermittlung

§ 69 Ermittlung der Borsenpreise und Art der Notierung

@)

Der Borsenpreis hat der wirklichen Marktlage zu entsprechen. Alle zum Zeitpunkt der
Ermittlung vorliegenden Orders sind unter Beachtung der an der Boérse bestehenden
besonderen Regelungen gleich zu behandeln.
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§70

8§71

§72

§73

(2) Die Preise werden nach MafRgabe der Geschéftsfuhrung grundsatzlich in Prozent des
Nennbetrags oder in Euro je Stilick notiert. Die Geschéftsfiihrung entscheidet Uber die
Einzelheiten der Notierung, soweit in dieser Bérsenordnung nichts anderes bestimmt ist. Die
Entscheidungen sind von der Geschéftsfiihrung bekannt zu machen.

(3) Bodrsentaglich wird mindestens eine Preisermittlung durchgefiihrt. Ausnahmen hiervon kann
die Geschaftsfuhrung in Ausfiihrungsbestimmungen regeln.

(4) Die Geschaftsfihrung kann zur weiteren Konkretisierung des Verfahrens fur die
Preisermittlung Ausfiihrungsbestimmungen erlassen.

Mindestpreisanderungsgrofe (Tick-Size)

(1) Die Ermittlung des Borsenpreises erfolgt unter Beriicksichtigung der Tick-Size-Regelungen
(Mindestpreisénderungsgrofie). Die Geschéftsfuhrung legt eine angemessene Grof3e der
kleinstmdglichen Preisdnderung fest, um negative Auswirkungen auf die Marktintegritat zu
verhindern. Wegen der einzelnen Anforderungen an die Festlegung der
MindestpreisdnderungsgroRe wird zudem auf die Delegierte Verordnung (EU) 2017/588
[RTS 11] verwiesen.

(2) Die Entscheidungen werden von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht.

Limit-Kontrolle

(1) Beider Uberpriifung der eingehenden und vorhandenen Orders im elektronischen Orderbuch
auf ihre Ausfiihrbarkeit sind die vom QLP Ubermittelten Informationen zu beriicksichtigen.
Sind Orders danach potenziell ausfuhrbar, wird dies dem QLP unverziglich angezeigt.

(2) Orders, die trotz potenzieller Ausfiihrbarkeit nicht ausgefuhrt werden, sind zu protokollieren.

Ablauf einer Auktion

(1) In der Auktion wird auf Grundlage aller im Orderbuch vorliegenden Orders bezogen auf die
jeweilige Handels- und Abwicklungswahrung derjenige Preis ermittelt, zu dem das grofite
Ordervolumen bei minimalen Uberhangen ausgefiihrt werden kann.

(2) Das Handelsmodell fortlaufende Auktionen in Euro (ordergetrieben) und das Handelsmodell
fortlaufende Auktionen in Fremdwahrung (ordergetrieben) erfolgen in der Weise, dass
unmittelbar nach Beendigung einer Auktion die nachste Auktion eingeleitet wird.

(3) Die Geschaftsfihrung kann weitere Einzelheiten zum Ablauf einer Auktion in
Ausfuhrungsbestimmungen regeln.

Zusatze und Hinweise bei der Preisermittlung

Bei der Preisermittlung sind nach MalRgabe der Ausfiihrungsmdglichkeiten der vorliegenden
Orders folgende Zusatze und Hinweise zu verwenden:

1. Zusatze:
a) bZ oder Preis ohne Zusatz = bezahlt

Alle unlimitierten sowie die zum ermittelten Preis und dartber limitierten Kauforders sowie
alle unlimitierten sowie zum ermittelten Preis und darunter limitierten Verkaufsorders sind
ausgefuhrt;

b) bG = bezahlt Geld

Alle unlimitierten sowie die Gber dem ermittelten Preis limitierten Kauforders wurden
vollstandig ausgefiihrt, die zum ermittelten Preis limitierten Kauforders missen nicht
vollstandig ausgefiihrt sein, es bestand weitere Nachfrage;
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d)

e)

a)

bB = bezahlt Brief

Alle unlimitierten sowie unter dem ermittelten Preis limitierten Verkaufsorders wurden
vollstandig ausgefihrt, die zum ermittelten Preis limitierten Verkaufsorders missen nicht
vollstandig ausgefiihrt sein, es bestand weiteres Angebot;

rG = rationiert Geld

Die zum ermittelten Preis und daruber limitierten sowie die unlimitierten Kauforders
konnten nur beschrankt ausgefuhrt werden. Es erfolgte entweder eine Teilausfiihrung
oder soweit weder eine wirtschaftlich sinnvolle Teil- noch eine Vollausfiilhrung mdoglich
war, erfolgte die Ausfilhrung von Kauforders nach Eingangszeitpunkt der Kauforders im
Orderbuch.

rB = rationiert Brief

Die zum ermittelten Preis und niedriger limitierten sowie die unlimitierten Verkaufsorders
konnten nur beschrankt ausgefihrt werden. Es erfolgte entweder eine Teilausfiihrung
oder soweit weder eine wirtschaftlich sinnvolle Teil- noch eine Vollausfiihrung mdoglich
war, erfolgte die Ausfiuhrung von Verkaufsorders nach Eingangszeitpunkt der
Verkaufsorders im Orderbuch.

rG*= rationiert Geld Sternchen

Eine wirtschaftlich sinnvolle Teilausfiihrung von Orders auf der Kaufseite war nicht
moglich. Unlimitierte sowie die zum ermittelten Preis und darlber limitierten Kauforders
konnten nicht ausgefuihrt werden. Die Liquiditat kann durch den QLP geblndelt werden.

rB* = rationiert Brief Sternchen

Eine wirtschaftlich sinnvolle Teilausfiihrung von Orders auf der Verkaufsseite war nicht
moglich. Unlimitierte sowie die zum ermittelten Preis und darunter limitierten
Verkaufsorders konnten nicht ausgefiihrt werden. Die Liquiditat kann durch den QLP
gebiindelt werden.

2. AuRerdem werden folgende Hinweise verwendet:

a)
b)
c)
d)

e)

f)

a)

G = Geld: Es fand kein Umsatz statt, zu diesem Preis bestand nur Nachfrage;
B = Brief: Es fand kein Umsatz statt, zu diesem Preis bestand nur Angebot;
_ = gestrichen: Ein Preis konnte nicht ermittelt werden;

_ GT = gestrichen Geld/Taxe: Ein Preis konnte nicht ermittelt werden, es bestand
Nachfragelberhang;

__ T = gestrichen Taxe: Ein Preis konnte nicht ermittelt werden, der Preis ist geschatzt;

_ BT = gestrichen Brief/Taxe: Ein Preis konnte nicht ermittelt werden, es bestand
Angebotsiberhang;

- F = Bund Fixing: zu einem festgelegten Zeitpunkt erfolgende Preisermittiung unter
Beteiligung der Bundesbank (in Kombination mit einem Zusatz a) - €) oder einem Hinweis

a) - )

ex D = nach Dividende: Erste Notiz unter Abschlag der Dividende;

ex A = nach Ausschuttung: Erste Notiz unter Abschlag einer Ausschittung;
ex BR = nach Bezugsrecht: Erste Notiz unter Abschlag eines Bezugsrechts;

ex BA = nach Berichtigungsaktien: Erste Notiz nach Umstellung des Preises auf das aus
Gesellschaftsmitteln berichtigte Aktienkapital;

ex SP = nach Splitting: Erste Notiz nach Umstellung des Preises auf die geteilten Aktien;

ex ZS = nach Zinsen: Erste Notiz unter Abschlag der Zinsen bei flat-notierten
Wertpapieren;
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n) ex AZ = nach Ausgleichszahlung: Erste Notiz unter Abschlag einer Ausgleichszahlung;
0) ex BO = nach Bonusrecht: Erste Notiz unter Abschlag eines Bonusrechts;
p) ex abc = ohne verschiedene Rechte: Erste Notiz unter Abschlag verschiedener Rechte;

q) P = Primarmarktgeschaft: Kein Bérsenumsatz;

§ 74 Veroffentlichung von Borsenpreisen und den zugrundeliegenden Volumen

§75

§76

@)

)

Borsenpreise bezogen auf die jeweilige Handels- und Abwicklungswahrung, die ihnen
zugrundeliegende Volumen und der Zeitpunkt des Abschlusses der Borsengeschéfte werden
unverziglich und zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen, spétestens jedoch
innerhalb von drei Minuten, verdffentlicht, es sei denn, eine verzogerte Verdéffentlichung
erscheint im Interesse der Vermeidung einer unangemessenen Benachteiligung der am
Geschaft Beteiligten notwendig.

Alle Handelsteilnehmer haben dem Handelsplatz die Erfassung und Anzeige der Volumen
durch dritte Stellen zu gestatten.

Preisdokumentation und Verwertung von Daten

)

)

Die Handelsdaten, insbesondere die Bérsenpreise und die zugehdérigen Volumen, werden im
elektronischen Handelssystem der Bérse gespeichert.

Aus dem elektronischen Handelssystem der Borse empfangene Daten und Informationen
durfen die Handelsteilnehmer nur fur Zwecke des Handels an der Bérse und der Abwicklung
von an der Bdrse getéatigten Geschéaften verwenden. lhre Weitergabe an Dritte ist ohne
Zustimmung der Geschéaftsfihrung nicht zuléassig.

Sicherung des ordnungsgemaéafRen Handels

)

)

®)

(4)

®)

Ist der ordnungsgemafie Handel gefdhrdet oder droht eine solche Gefahrdung, ist die
Geschéftsfihrung berechtigt, MaRnahmen zu treffen, die geeignet und erforderlich sind, um
den ordnungsgemalfen Handel zu sichern.

Die Geschaftsfihrung kann die von den einzelnen Handelsteilnehmern auf dem
elektronischen Handelssystem erzeugte Last messen und im Falle eines Misshrauchs
einzelne Handelsteilnehmer unter vorheriger Androhung (mit der Mal3gabe unverziiglich die
Einspielung maschinell erzeugter Orders in elektronischer Form zu reduzieren) von der
Nutzung des elektronischen Handelssystems ausschlieRen, sofern dies aus Grinden der
Systemsicherheit oder sonstigen schwerwiegenden Griinden erforderlich ist.

Die Geschéftsfihrung ist nach Absatz 1 insbesondere berechtigt, festzulegen, in welcher
Reihenfolge Preisermittlungen in verschiedenen Wertpapieren stattfinden, wenn Orders in
mehreren Wertpapieren zeitgleich potenziell ausfihrbar sind. Dabei darf die
Geschéftsfiuhrung festlegen, dass Preisermittlungen in einem Wertpapier nachrangig
stattfinden, sofern fur dieses Wertpapier ausschlie3lich potenziell ausfihrbare Orders von
solchen Handelsteilnehmern vorliegen, die die Funktionsfahigkeit des elektronischen
Handelssystems geféahrden oder die auf die Bedirfnisse von Privatanlegern ausgerichteten
Pflichten der Market-Maker missbrauchlich ausnutzen; dasselbe gilt bei drohender
Gefahrdung oder drohender missbrauchlicher Ausnutzung.

Eine missbrauchliche Ausnutzung im Sinne von Absatz 3 liegt jedenfalls dann vor, wenn ein
Handelsteilnehmer an einem Handelstag mehr als drei Mal innerhalb von jeweils finf
Minuten mehr als jeweils 20 Anderungen oder Léschungen von Orders an die Borse
Ubermittelt, die auf den Kauf oder Verkauf von Wertpapieren gerichtet sind.

Eine missbrauchliche Ausnutzung im Sinne von Absatz 3 droht jedenfalls dann, wenn ein
Handelsteilnehmer bereits an mehr als drei Handelstagen die Pflichten der Market-Maker im
Sinne von Absatz 3 missbrauchlich ausgenutzt hat.
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(6)

@)

MaRnahmen nach Absatz 3 sind einem Handelsteilnehmer, dessen Orders erstmalig von
einem Nachrang im Sinne von Absatz 3 betroffen wéren, einmalig mit einer Frist von zwei
Wochen anzudrohen.

Die Geschaftsfihrung hat MaRnahmen nach Absatz 3 gegentiber einem Handelsteilnehmer,
dessen Orders von einem Nachrang nach Absatz 3 betroffen sind, bekannt zu geben.

4. Abschnitt: Aufhebung und Anderung von Bérsenpreisermittiungen

§ 77 Aufhebung von Preisermittiungen (Mistrades) mit Ausnahme von verbrieften Derivaten

1)

)

Die Geschéftsfuhrung kann fehlerhafte Preisermittlungen in allen Wertpapierkategorien mit
Ausnahme von verbrieften Derivaten aufheben, wenn der Preis offensichtlich und erheblich
von der wirklichen Marktlage abweicht oder dem QLP nach einer Preisermittlung mit eigener
Liquiditdtsspende Umstande bekannt werden, die die Benennung eines Kontrahenten
unmaoglich machen.

Eine Preisermittlung kann insbesondere dann aufgehoben werden, wenn

1. die Preisermittlung aufgrund einer technischen Fehlfunktion zustande kam, oder

2. der Preisermittlung ein Referenzmarkt-Quote bzw. Referenzmarkt-Preis zugrunde lag und

©)
(4)

(®)

der Quote bzw. Preis am Referenzmarkt nachtraglich berichtigt oder aufgehoben wurde.
Die fehlerhafte Eingabe des Volumens berechtigt nicht zur Aufhebung der Preisermittlung.

Uber die Aufhebung der beanstandeten Preisermittlung entscheidet die Geschaftsfiihrung.
Die Geschéaftsfihrung hat bei der Entscheidung sowohl das Interesse der Handelsteilnehmer
an einem der wirklichen Marktlage entsprechenden Preis als auch das Vertrauen der
Handelsteilnehmer in den Bestand der ermittelten und verdéffentlichten Preise zu beachten.
Die Geschaftsfiihrung bertcksichtigt bei ihrer Entscheidung insbesondere die betroffene
Wertpapierart, die seit der fehlerhaften Preisermittlung verstrichene Zeit, das
Schadensvolumen sowie die Abweichung der beanstandeten Preisermittlung vom
marktgerechten Preis.

Die Geschaftsfihrung unterrichtet die betroffenen Handelsteilnehmer tiber die Entscheidung.
Die Geschéftsfihrung macht die Entscheidung auf der Webseite der Borse (www.boerse-
stuttgart.de) bekannt unter einer speziellen Rubrik "Mistrade".

§ 78 Mistradeantrag

(1) Die Aufhebung der Preisermittlung erfolgt auf Antrag des QLPs.

(2) Der Antrag muss zu jeder beanstandeten Preisermittiung mindestens folgende Angaben
enthalten:

N o o~ o NP

Firma und Sitz des Antragstellers,

Bezeichnung des Wertpapiers (einschlie3lich der Angabe der WKN/ISIN),
Zeitpunkt der Preisermittlung,

ermittelter Preis,

Volumen der Preisermittlung,

marktgerechter Preis.

Begrundung, warum eine fehlerhafte Preisermittlung vorliegt.
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8§79

§80

(3) Der Antrag auf Aufhebung ist unverziglich nach Kenntniserlangung einzureichen.

(4) Liegt ein Antrag nicht unverziiglich vor oder fehlen die in Absatz 2 genannten Angaben, fuhrt
dies grundsatzlich zur Ablehnung des Antrags.

Entscheidung der Geschéaftsfihrung von Amts wegen

(1) Die Geschéftsfihrung kann in besonders gelagerten Fallen eine Preisermittlung von Amts
wegen aufheben.

(2) 877 Abs. 4 und 5 gelten entsprechend.

Abé&nderung von Preisermittlungen

(1) Die Geschaftsfilhrung kann fehlerhafte Preisermittlungen insbesondere dann abandern, wenn
die bei der Preisermittlung verwendeten Preiszusatze und Hinweise fehlerhaft sind.

(2) Die Abanderung von Preisermittlungen erfolgt auf Antrag des QLP oder von Amts wegen.

(3) Die Geschéftsfuhrung kann Preisermittlungen abandern, die aufgrund fehlerhafter Auslésung,
Anderung oder Ausfilhrung einer ereignisgesteuerten Order zustande gekommen sind.

(4) Die 88 77 Abs. 4 und 5, 78 Abs. 2 und 79 Abs. 1 gelten entsprechend.

Kapitel VIII: Bestimmungen fur Handelssegmente

1. Abschnitt: Bestimmungen fur den elektronischen Handel von auslandischen Aktien im

§81

§82

Handelssegment 4-X

Handelssegment 4-X

4-X ist ein spezielles Handelssegment der Borse fir den elektronischen Handel in ausléandischen
Aktien, die zum Handel im regulierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder in den
Freiverkehr an der Borse einbezogen sind. Mit den nachstehenden Vorschriften werden
Qualitatsstandards fir den Handel dieser auslandischen Aktien normiert, die insbesondere flr
private Anleger eine laufende Handelbarkeit der ausléndischen Aktien zu fairen Preisen
ermaoglichen.

Aufnahme von auslandischen Aktien in das Handelssegment 4-X

(1) Die Geschéftsfihrung kann auf Antrag eines an der Borse zum Handel zugelassenen
Unternehmens auslandische Aktien in das Handelssegment 4-X aufnehmen, wenn die
auslandischen Aktien zum Handel im regulierten Markt zugelassen oder in den regulierten
Markt oder in den Freiverkehr an der Bérse einbezogen sind.

(2) Der Antrag auf Aufnahme von auslandischen Aktien in das Handelssegment 4-X kann
zusammen mit dem Antrag auf Zulassung der ausléndischen Aktien in den regulieren Markt
oder Einbeziehung der auslandischen Aktien in den regulierten Markt oder in den Freiverkehr
gestellt werden.

(3) Die Aufnahme von auslandischen Aktien in das Handelssegment 4-X setzt voraus, dass:

1. fir die auslandischen Aktien mindestens ein zugelassener auslandischer Referenzmarkt
nach § 58 bestimmt ist, der bei der Preisermittlung zu berilcksichtigen ist. Die
Bestimmung kann zusammen mit der Entscheidung Uber die Aufnahme erfolgen, und

2. der QLP, der die auslandischen Aktien zu betreuen hat, dem Antrag zustimmt.
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§83

§84

§85

§ 86

Die Aufnahme von ausléandischen Aktien in das Handelssegment 4-X wird von der
Geschéftsfuhrung bekannt gemacht.

Antrag auf Aufnahme

Der Antrag auf Aufnahme von ausléndischen Aktien in das Handelssegment 4-X ist schriftlich zu
stellen.

Besondere Bestimmungen Giber den Handel von auslandischen Aktien im Handelssegment
4-X

(1) Im Handelssegment 4-X aufgenommene auslandische Aktien werden grundséatzlich im
Handelsmodell fortlaufende Auktionen in Euro (ordergetrieben) gehandelt.

(2) Die QLP-S-Information darf nicht auerhalb der von der Geschéftsfuhrung bestimmten
maximal mdglichen Abweichung vom Referenzmarkt-Quote liegen. Der Bdrsenpreis wird
nicht auBerhalb der QLP-S-Information ermittelt.

Ricknahme wund Widerruf der Aufnahme von auslandischen Aktien in das
Handelssegment 4-X

(1) Der Antragsteller kann den Widerruf der Aufnahme von ausléndischen Aktien in das
Handelssegment 4-X mit einer Frist von vier Wochen ab dem Zeitpunkt der Antragstellung
bei der Geschaftsfihrung beantragen. Die Geschéftsfihrung kann in Einzelféallen eine
Verkulrzung der Frist bis auf einen Handelstag zulassen.

(2) Die Geschéftsfuhrung kann die Aufnahme von auslandischen Aktien in das Handelssegment
4-X zuricknehmen, wenn bei der Aufnahme eine der Voraussetzungen nicht vorgelegen hat.
Sie kann die Aufnahme von auslandischen Aktien in das Handelssegment 4-X widerrufen,
wenn eine der Voraussetzungen nachtraglich weggefallen ist.

(3) Die Geschaftsfuhrung kann die Aufnahme von auslandischen Aktien in das Handelssegment
4-X widerrufen, wenn ein ordnungsgemaler Boérsenhandel auf Dauer nicht mehr
gewahrleistet ist und die Geschéftsfihrung die Notierung im regulierten Markt eingestellt hat
oder der Antragsteller seine Pflichten aus der Aufnahme auch nach einer angemessenen
Frist nicht erfillt. Die Geschéftsfilhrung entscheidet Uber die Ricknahme der Aufnahme von
auslandischen Aktien in das Handelssegment 4-X von Amts wegen oder auf Antrag des QLP.

(4) Die Ricknahme bzw. der Widerruf der Aufnahme von auslandischen Aktien in das
Handelssegment 4-X lasst die Zulassung von auslandischen Aktien zum Handel im
regulierten Markt bzw. die Einbeziehung von auslandischen Aktien zum Handel im regulierten
Markt sowie im Freiverkehr unberuhrt.

(5) Die Rucknahme bzw. der Widerruf wird von der Geschéftsfihrung bekannt gemacht. Im Falle
von Absatz 1 wird der Widerruf im Voraus unter Angabe des Zeitpunkts des Wirksamwerdens
des Widerrufs bekannt gemacht.

Ausfuhrungsbestimmungen

Die Geschéftsfuhrung kann ergdnzende Bestimmungen zur weiteren Konkretisierung des
Handels und der Preisermittlung und zu den Voraussetzungen und Pflichten des QLP im
Handelssegment 4-X in Ausfiihrungsbestimmungen regeln.

Kapitel IX: Uberwachung des elektronischen Handels
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§87

§88

§89

Auskunftspflichten der Handelsteilnehmer

Uber die borsengesetzlich bestehenden Auskunftspflichten hinaus sind die Handelsteilnehmer
verpflichtet, soweit dies zur Erfullung der Aufgaben der Handelstiberwachungsstelle und der
Geschaftsfiihrung erforderlich ist, auf deren Nachfrage die ndheren Einzelheiten hinsichtlich der
Erfullung der Verpflchtungen aus dieser Borsenordnung und dazu erlassener
Ausfiihrungsbestimmungen offen zu legen.

Aufzeichnungs- und Auskunftspflichten des Market-Makers

Market-Maker sind verpflichtet, ihre Kommunikation mit dem QLP, insbesondere alle
Telefongesprache, tber Handelsvorgange aufzuzeichnen. Die Aufzeichnungen sind mindestens
drei Monate aufzubewahren und der Geschéftsfilhrung sowie der Handelstuberwachungsstelle
auf Anforderung zur Verfigung zu stellen.

Aufzeichnungs- und Auskunftspflichten des QLP
(1) 888 Satz 1 gilt fur den QLP entsprechend.

(2) Ferner kdnnen sowohl die Geschéftsfiihrung als auch die Handelstiberwachungsstelle vom
QLP verlangen, dass der QLP die Kommunikation zwischen sich und dem elektronischen
Handelssystem aufzeichnet.

(3) Der QLP ist verpflichtet, seine gemaR Absatz 1 und 2 hergestellten Aufzeichnungen
mindestens drei Monate aufzubewahren sowie der Geschéaftsfuhrung und der
Handelstuiberwachungsstelle auf Anforderung zur Verfiigung zu stellen.

Kapitel X: Freiverkehr

§90

Freiverkehr

(1) Fur Wertpapiere, die an der Borse weder zum Handel im regulierten Markt zugelassen noch
in den regulierten Markt einbezogen sind, kann die Borse den Betrieb eines Freiverkehrs
durch den Tréager zulassen, wenn durch die Handelsordnung sowie durch
Geschéftsbedingungen des Tragers, die von der Geschéftsfiihrung gebilligt wurden, eine
ordnungsgemafe Durchfihrung des Handels und der Geschéftsabwicklung an der Borse
gewahrleistet erscheint. Emittenten, deren Wertpapiere ohne ihre Zustimmung in den
Freiverkehr einbezogen worden sind, kénnen durch die Geschéaftsbedingungen fir den
Freiverkehr nicht dazu verpflichtet werden, Informationen in Bezug auf diese Wertpapiere zu
verdffentlichen.

(2) Die Handelsordnung regelt den Ablauf des Handels. Die Handelsordnung fur den Freiverkehr
erlasst der Borsenrat. Die Geschaftsbedingungen fir den Freiverkehr regeln die Teilnahme
am Handel und die Einbeziehung von Wertpapieren zum Handel. Die Geschéftsbedingungen
fur den Freiverkehr erlasst der Tréager.

(3) Die im Freiverkehr ermittelten Preise sind Borsenpreise im Sinne des § 24 Bo6rsG. Sie
unterliegen der Aufsicht der Borsenaufsichtsbehérde und der Handelsuberwachungsstelle.

Kapitel XI: Schlussbestimmungen

§91

Benutzung von EDV-Einrichtungen

(1) Der Trager halt in dem jeweils vom Borsenrat und der Geschéftsfihrung beschlossenen
Umfang EDV-Anlagen vor, die in einem Rechenzentrum betrieben werden. Der Trager kann
den Betrieb von EDV-Anlagen entsprechend den Regelungen des Bdrsengesetzes Dritten
Ubertragen. Der Verantwortungsbereich des Trégers bleibt dadurch unberiihrt. EDV-Anlagen,
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§92

§93

§94

§ 95

§ 96

§97

Datenlbertragungsleitungen und Programme, die von den Handelsteilnehmern zur Nutzung
der Bdrsensysteme eingesetzt werden und weder im Eigentum der Bérse stehen noch ihrer
Verfligungsbefugnis unterliegen, fallen nicht in den Verantwortungsbereich der Borse.

(2) Fiur Rechnerausfall, Systemengpasse, Software-Fehler und dhnliche Systemstérungen von
Borsensystemen bzw. EDV-Anlagen oder bei den Handelsteilnehmern, die einen
ordnungsgeméaRen Handel beeintrachtigen, gefahrden oder stéren, gelten die von der
Geschéftsfuhrung hierfur erlassenen allgemeinen Anweisungen. Die Geschéaftsfuhrung ist
befugt, die zur Gewahrleistung oder Herstellung geordneter Marktverhaltnisse erforderlichen
MaRnahmen zu treffen.

(3) Der Trager wahlt den Betreiber des Rechenzentrums entsprechend den Vorgaben der Bérse
ordnungsgeman aus. Er haftet generell nicht fir Schaden, die auf hthere Gewalt, Aufruhr,
Kriegs- und Naturereignisse oder sonstige von ihr nicht zu vertretende Vorkommnisse (z.B.
Streik, Aussperrung, Verkehrsstérungen, Verfligungen von hoher Hand des In- und Auslands
etc.) oder auf nicht schuldhaft verursachte oder nicht von der Borse zu vertretende technische
Probleme zuriickzufiihren sind.

Ordentliches Schiedsgericht

(1) Uber Streitigkeiten aus Geschéften, die in die Borsengeschaftsabwicklung der Borse
eingegeben wurden oder einzugeben waren, einschlie3lich der Frage, ob zwischen den
Parteien ein Geschéaft zustande gekommen ist, entscheidet ein Schiedsgericht, wenn und
soweit die Parteien dies vereinbart haben.

(2) Auf das Verfahren des Borsenschiedsgerichts finden die 8§ 1025 ff. ZPO sinngemé&ni
Anwendung.

(3) Das Nahere regelt die Schiedsgerichtsordnung.

Ehrenamtliche Tatigkeit

Die Mitglieder des Borsenrats und des Sanktionsausschusses Uben ihre Téatigkeit ehrenamtlich
aus.

Verschwiegenheitspflicht

Die Mitglieder der Borsenorgane und Ausschusse, die Mitglieder des Schiedsgerichts sowie die
Angestellten des Borsentrégers sind Uber den Amtsbereich der Bérse betreffende Vorgénge
insoweit zur Verschwiegenheit verpflichtet, als sachliche Umsténde im Einzelfall keine Ausnahme
bedingen. Die Regelung des § 10 BorsG bleibt hiervon unberihrt.

Ausnahme vom Schriftformerfordernis

Sehen Vorschriften dieser Borsenordnung oder hierzu erlassene Ausfiihrungsbestimmungen die
schriftiche Form vor, kann die Geschaftsfihrung auch eine andere Form, insbesondere die
elektronische Ubermittlung zulassen, soweit nicht zwingende gesetzliche Bestimmungen
entgegenstehen.

Bekanntmachungen

Soweit nichts anderes bestimmt ist, erfolgen die Bekanntmachungen der Borsenorgane durch
elektronische Veroffentlichung auf der Webseite der Bérse (www.boerse-stuttgart.de).

Inkrafttreten

Die vorstehende Boérsenordnung tritt nach Ausfertigung mit Bekanntmachung durch elektronische
Veroffentlichung auf der Webseite der Borse in Kraft.


http://www.boerse-stuttgart.de/

