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BOr sengesetz (BorsQ

BorsG

Ausf ertigungsdatum 16.07.2007

Vol l zitat:
"Borsengesetz vom 16. Juli 2007 (BGBI. | S. 1330, 1351), das zuletzt durch Artikel 3a
des Gesetzes vom 20. Marz 2009 (BGBI. | S. 607) geédndert worden ist”

St and: Zul et zt gedndert durch Art. 3a Gv. 20.3.2009 | 607

Di eses Cesetz dient der Ursetzung

- der Richtlinie 2004/ 39/ EG des Européi schen Parlanents und des Rates vom 21. Apri
2004 uber Markte fur Finanzinstrunente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und
93/ 6/ EWG des Rates und der Richtlinie 2000/ 12/ EG des Européi schen Parl aments und des
Rat es und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EW5 des Rates (ABl. EU Nr. L 145 S. 1,
2005 Nr. L 45 S. 18),

- der Richtlinie 2006/ 31/ EG des Europai schen Parlanents und des Rates vom 5. Apri
2006 zur Anderung der Richtlinie 2004/39/EG iuiber Markte fir Finanzinstrumente in
Bezug auf bestimte Fristen (ABl. EU Nr. L 114 S. 60),

- in Artikel 3 Nr. 13 der Artikel 5 und 7 der Richtlinie 2006/ 49/EG des
Eur opai schen Parl anents und des Rates vom 14. Juni 2006 Uber di e angenessene
Ei genkapi tal ausstattung von Wertpapierfirnmen und Kreditinstituten (ABl. EU Nr. L 177
S. 201) und

- der Richtlinie 2006/ 73/ EG der Komm ssion vom 10. August 2006 zur Durchf thrung der
Ri chtlini e 2004/ 39/ EG des Europai schen Parl anents und des Rates in Bezug auf die
or gani sat ori schen Anforderungen an Wertpapi erfirmen und di e Bedi ngungen fir die
Ausibung i hrer Tatigkeit sowie in Bezug auf die Definition bestimter Begriffe fur
di e Zwecke der genannten Richtlinie (ABl. EU Nr. L 241 S. 26).

FuRRnot e

Textnachwei s ab: 1.11.2007 Antlicher H nweis des Norngebers auf EG Recht:

Unset zung der EGRL 39/2004 (CELEX Nr: 304L0039)
EGRL 31/2006 (CELEX Nr: 306L0031)
EGRL 49/2006 (CELEX Nr: 306L0049)
EGRL 73/2006 (CELEX Nr: 306L0073)

Das Gwrde als Artikel 2 des Gv. 16.7.2007 | 1330 vom Bundestag erlassen. Es ist gem
Art. 14 Abs. 3 dieses Gam 1l.11.2007 in Kraft getreten
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8§ 1 Anwendungsbereich

Di eses Cesetz ist anzuwenden auf den Betrieb und die O ganisation von Borsen, die
Zul assung von Handel stei |l nehmern, Fi nanzi nstrunmenten, Rechten und Wrtschaftsgitern zum
Bor senhandel und die Ermittlung von Borsenpreisen

§ 2 BOrsen

(1) Borsen sind teilrechtsféahige Anstalten des o6ffentlichen Rechts, die nach Maligabe

di eses Gesetzes multilateral e Systene regel n und Uberwachen, welche die Interessen

ei ner Viel zahl von Personen am Kauf und Verkauf von dort zum Handel zugel assenen
Wrtschaftsgutern und Rechten innerhalb des Systens nach festgel egten Bestinmungen in
ei ner Wei se zusamenbringen oder das Zusammenbringen fdérdern, die zu einem Vertrag Uber
den Kauf dieser Handel sobjekte fuhrt.

(2) Wertpapierbdrsen i mSinne dieses Gesetzes sind Borsen, an denen Wert papi ere und
sich hierauf beziehende Derivate im Sinne des § 2 Abs. 2 des Wertpapi er handel sgeset zes
gehandel t werden. An Wertpapi erb6rsen kdnnen auch andere Fi nanzinstrunente im Sinne des
§ 2 Abs. 2b des Wertpapi erhandel sgesetzes und Edel netal | e gehandel t werden.

(3) Warenbdrsen i m Sinne di eses Gesetzes sind Borsen, an denen Waren im Sinne des § 2
Abs. 2c des Wert papi er handel sgesetzes und Term ngeschafte in Bezug auf Waren gehandel t
werden. An Warenbodrsen kénnen auch Term ngeschafte im Sinne des § 2 Abs. 2 Nr. 2

des Wert papi er handel sgeset zes und di e di esen zugrunde |iegenden Basi swerte gehandelt
wer den.

(4) In verwal tungsgerichtlichen Verfahren kann die Borse unter ihrem Namen kl agen und
ver kl agt wer den.

8§ 3 Aufgaben und Befugni sse der Borsenaufsi cht sbehorde

(1) Di e zustandi ge oberste Landesbehdrde (Borsenaufsichtsbehdrde) Ubt di e Aufsicht
Uber die Borse nach den Vorschriften dieses Gesetzes aus. |hrer Aufsicht unterliegen

i nshesondere der Borsenrat, die Borsengeschaftsfihrung, der Sanktionsausschuss und die
Handel siberwachungsstel | e (Borsenorgane) sow e der Borsentréager, die Einrichtungen

di e sich auf den Borsenverkehr einschlielRlich der nach § 5 Abs. 3 ausgel agerten
Ber ei che bezi ehen, und der Freiverkehr. Die Aufsicht erstreckt sich auf die Einhaltung
der boérsenrechtlichen Vorschriften und Anordnungen, die ordnungsnéfRi ge Durchf ihrung
des Handel s an der Borse sow e di e ordnungsméfRi ge Erfullung der Borsengeschafte

(Bor sengeschaf t sabwi ckl ung) .

(2) Di e Borsenaufsichtsbehodrde ist berechtigt, an den Beratungen der Bo6rsenorgane
teil zunehnmen. Di e Borsenorgane sind verpflichtet, die Borsenaufsichtsbehdrde bei der
Erfullung i hrer Aufgaben zu unterstiitzen

(3) Die Borsenaufsichtsbehérde nimm die ihr nach di esem Gesetz zugew esenen Auf gaben
und Befugnisse nur imoéffentlichen | nteresse wahr.

(4) Di e Borsenaufsichtsbehtrde kann, soweit dies zur Erfillung ihrer Aufgaben
erforderlich ist, auch ohne besonderen Anl ass von der Borse und dem Borsentrager

sowi e von den nach 8 19 zur Teil nahne am Bor senhandel zugel assenen Unt er nehnen,

Bor senhandl ern, Skontrof Ghrern und den skontrof Ghrenden Personen (Handel steil nehner)
und von den Emittenten der zumregulierten Markt zugel assenen \Wert papiere

Auskinfte und die Vorlage von Unterlagen verl angen sowi e Prifungen vornehnen. Die

Bor senauf si cht sbehoérde kann verl angen, dass die Ubermittlung der Auskiinfte und

Unterl agen auf automatisiert verarbeitbaren Datentrégern erfolgt. Sofern Anhaltspunkte
vorliegen, welche die Annahne rechtfertigen, dass bdrsenrechtliche Vorschriften

oder Anordnungen verl etzt werden oder sonstige M ssstande vorliegen, welche die
ordnungsnmafRi ge Durchf Ghrung des Handel s an der Botrse oder di e Borsengeschaftsabw ckl ung
beei ntrachti gen kdnnen, kann di e Borsenauf si cht shehdrde von jedermann Auskinfte, die
Vor | age von Unterlagen und die Uberlassung von Kopi en verlangen sowi e Personen | aden
und vernehnen, soweit dies zur Erfdllung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Sie kann in
di esen Fall en insbesondere
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1. von den Handel steil nehmern di e Angabe der ldentitat der Auftraggeber und der aus
den getatigten Geschaften berechtigten oder verpflichteten Personen sow e der
Ver ander ungen der Bestande von Handel steil nehnern in an der Bdrse gehandelten
Fi nanzi nstrument en verl angen

2. von den Auftraggebern und berechtigten oder verpflichteten Personen Auskiinfte Uber
die getatigten Geschafte einschlielllich der Angabe der ldentitéat der an diesen
Geschaften beteiligten Personen verl angen,

3. von Wert papi er sanmel banken und Systenen zur Sicherung der Erfdllung von
Bor sengeschaften Auskinfte Uber Veranderungen der Bestande von Handel steil nehmern
in an der Borse gehandelten Fi nanzi nstrunenten verl angen und

4. von der Borse, den Handel steil nehnern und nmit di esen verbundenen Unternehnen
die Vorlage von bereits existierenden Aufzei chnungen von Tel ef ongespr dchen
und Dat entberm ttlungen verl angen; das G undrecht des Artikels 10 des
Grundgesetzes wird insoweit eingeschrankt, die Betroffenen sind nach § 101 der
Straf prozessordnung zu benachrichti gen

Di e Auskunftspflichtigen haben den Bedi ensteten der Borsenaufsi cht shehtérde wahrend der
Ublichen Arbeitszeit das Betreten i hrer Grundsticke und Geschaftsraume zu gestatten
soweit dies zur Wahrnehmung der Auf gaben der Borsenaufsichtsbehdérde erforderlich

ist. Das Betreten auBerhal b di eser Zeit oder, wenn die Geschaftsraune sich in einer
Wohnung befinden, ist ohne Einverstandnis nur zur Verhitung von dringenden Gefahren
far die o6ffentliche Sicherheit und Odnung zul dssig und i nsoweit zu dul den. Das
Grundrecht der Unverletzlichkeit der Wohnung (Artikel 13 des G undgesetzes) wrd

i nsowei t eingeschrankt. Di e Befugnisse und Verpflichtungen nach di esem Absat z

gel ten entsprechend, sofern von der Bo6rsenaufsicht sbehdrde beauftragte Personen

und Ei nrichtungen nach di esem Gesetz tatig werden. Der zur Erteilung einer Auskunft
Verpflichtete kann di e Auskunft auf sol che Fragen verwei gern, deren Beantwortung i hn
sel bst oder einen der in § 383 Abs. 1 Nr. 1 bis 3 der Zivilprozessordnung bezei chneten
Angehorigen der Gefahr strafgerichtlicher Verfol gung oder eines Verfahrens nach dem
Gesetz Uber Ordnungswi drigkeiten aussetzen wirde. Der Verpflichtete ist Uber sein Recht
zur Verwei gerung der Auskunft zu bel ehren

(5) Di e Borsenaufsichtsbehdrde ist befugt, zur Aufrechterhaltung der Ordnung und fur
den Geschaftsverkehr an der Borse Anordnungen zu erlassen. Sie kann gegeniber der

Borse und den Handel st ei | nehnern Anordnungen treffen, die geeignet und erforderlich
sind, Versto6lRe gegen borsenrechtliche Vorschriften und Anordnungen zu verhi ndern oder

M ssst dnde zu beseitigen, wel che die ordnungsgenéiRe Durchfihrung des Handel s an der
Borse, der Borsengeschéaftsabwi ckl ung oder deren Uberwachung beei ntrachtigen kénnen. Sie
kann zu di esem Zweck i nsbesondere

1. die Aussetzung oder Einstellung des Borsenhandels mt einzel nen oder nehreren
Fi nanzi nstrumenten, Rechten oder Wrtschaftsgitern anordnen

2. der Borse die Nutzung eines zentral en Kontrahenten, einer Cearingstelle oder
ei nes borslichen Abw ckl ungssystens untersagen, wenn hierdurch di e ordnungsgemille
Dur chf hrung des Handel s an der Borse oder der BoOrsengeschéaftsabw ckl ung
beei ntrachtigt wird, oder

3. die Nutzung ei nes externen Abw ckl ungssystens untersagen

soweit dies zur Durchsetzung der Vorschriften di eses Gesetzes geboten ist. Eine
MaBnahme nach Satz 1 Nr. 1 hat di e Borsenaufsi cht sbehdérde unverzuglich auf ihrer
Internetseite zu verodffentlichen

(6) Stellt die Borsenaufsichtsbehdrde Tatsachen fest, wel che die Riucknahme oder

den Wderruf der Erlaubnis zur Ermittlung des Borsenpreises oder der Zul assung des
Unt er nehnens oder andere MaBnahmen der Geschaftsfihrung rechtfertigen kénnen, hat sie
di e Geschéftsfihrung zu unterrichten

(7) Die nach Landesrecht zustandige Stelle wird ernméchtigt, Aufgaben und Befugni sse der
Bor senauf si cht sbehtér de auf ei ne andere Behdrde zu lbertragen.

(8) Di e Borsenaufsichtsbehdorde kann sich bei der Durchfihrung ihrer Aufgaben anderer
Per sonen und Ei nrichtungen bedi enen.
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(9) Wderspruch und Anfechtungskl age gegen MaRBnahnen nach den Abséatzen 4 und 5 haben
kei ne auf schi ebende W rkung.

(10) Kommt die Borse oder eines ihrer Organe w ederholt und dauerhaft den Anordnungen
der BoOrsenaufsicht nicht nach, kann di e Borsenaufsichtsbehérde, sofern ihre sonstigen
Bef ugni sse ni cht ausrei chen und soweit und sol ange der ordnungsgentfle Borsenbetrieb es
erfordert, Beauftragte bestellen, die die Aufgaben der Borse oder eines ihrer Organe
auf Kosten des Borsentragers wahrnehnen.

(11) Adressaten von MaBnahnmen nach Absatz 4, die von der Borsenaufsicht sbehdrde wegen
ei nes noglichen Verstolles gegen die Verbote des § 26 di eses Cesetzes oder des § 14

oder des 8§ 20a des Wertpapi er handel sgeset zes vorgenomren werden, durfen andere Personen
als staatliche Stellen und solche, die auf Gund i hres Berufs einer gesetzlichen

Ver schwi egenhei tspflicht unterliegen, von di esen MaBnhahnen oder von ei nem dar auf hin
eingeleiteten Ermttlungsverfahren nicht in Kenntnis setzen

8 4 Erl aubnis

(1) Die Errichtung einer Borse bedarf der schriftlichen Erlaubnis der
Bor senauf si cht sbehor de

(2) Der Antrag auf Erteilung der Erlaubnis ist schriftlich bei der
Bor senauf si cht shehdérde zu stellen. Er nuss enthalten:

1. einen geeigneten Nachweis der nach 8 5 Abs. 5 zum Borsenbetrieb erforderlichen
Mttel,

2. die Nanen der Geschéaftsleiter des Tragers der Borse sowi e Angaben, die fir
die Beurteilung der Zuverl assigkeit und der fachlichen Ei gnung di eser Personen
erforderlich sind,

3. einen Geschaftsplan, aus demdie Art der geplanten Geschafte und der
organi satori sche Aufbau und di e geplanten internen Kontrollverfahren des Tréagers
der Borse hervorgehen, sowi e das Regel werk der Borse,

4. di e Angabe der Ei gentinerstruktur des Tragers der Borse, insbesondere die |nhaber
bedeut ender Beteiligungen im Sinne des 8 6 Abs. 6 und deren Beteiligungshdéhe, und

5. die Angaben, die fur die Beurteilung der Zuverl @ssigkeit der |nhaber bedeutender
Beteiligungen erforderlich sind; ist der |Inhaber einer bedeutenden Beteiligung eine
juristische Person oder Personenhandel sgesellschaft, sind die fir die Beurteilung
der Zuverl assi gkeit seiner gesetzlichen oder satzungsmilli gen Vertreter oder
personlich haftenden Gesellschafter wesentlichen Tatsachen anzugeben

Di e Borsenauf si cht sbehdrde kann zusétzliche Angaben verl angen, soweit diese
erforderlich sind, umzu priufen, ob der Antragsteller die Einhaltung der Vorschriften
di eses Gesetzes gewdhrleistet. Handelt es sich bei den Geschéaftsleitern des Tragers der
Borse um sol che eines organisierten Marktes, kann der Antragsteller hinsichtlich dieser
Per sonen von den Angaben nach Satz 2 Nr. 2 und 5 absehen.

(3) Die Erlaubnis ist insbesondere zu versagen, wenn
1. der Nachweis der zum Borsenbetrieb erforderlichen Mttel nicht erbracht wrd,

2. Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass eine der in Absatz 2 Satz 2 Nr. 2
genannt en Personen nicht zuverl assi g oder nicht fachlich geeignet ist,

3. Tatsachen die Annahne rechtfertigen, dass der |nhaber einer bedeutenden
Beteil i gung oder, wenn er eine juristische Person ist, auch ein gesetzlicher oder
sat zungsmalli ger Vertreter, oder, wenn er eine Personenhandel sgesell schaft ist,
auch ein Cesellschafter, nicht zuverl assig i st oder aus anderen G Unden nicht
den i mInteresse einer soliden und unsichtigen Fihrung des Tré&gers einer Borse zu
stel | enden Ansprichen geniigt; dies gilt im Zweifel auch dann, wenn Tatsachen die
Annahnme rechtfertigen, dass er die von i hm aufgebrachten Mttel durch eine Handl ung
erbracht hat, die objektiv einen Straftatbestand erfillt, oder

4. sich aus den vom Antragsteller vorgel egten Unterlagen ernstliche Zweifel an seiner
Fahi gkeit ergeben, die sich aus di esem Gesetz ergebenden Anforderungen an den
Betrieb der Borse zu erfillen.

-5-
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(4) Die Erlaubnis erlischt, wenn von ihr nicht innerhalb eines Jahres seit ihrer
Erteil ung Gebrauch gemacht wird.

(5) Di e Borsenaufsichtsbehdrde kann di e Erl aubni s auler nach den Vorschriften der
Verwal t ungsver f ahr ensgeset ze der Lander auf heben, wenn

1. der Borsenbetrieb, auf den sich die Erlaubnis bezieht, seit nehr als sechs Monaten
ni cht mehr ausgeilbt worden i st,

2. ihr Tatsachen bekannt werden, wel che die Versagung der Erlaubnis nach Absatz 3
rechtfertigen wirden, oder

3. die Borse oder der Tréager der Borse nachhaltig gegen Bestimmungen di eses Cesetzes
oder die zur Durchfihrung dieser CGesetze erlassenen Verordnungen oder Anordnungen
ver stofen hat.

Die den § 48 Abs. 4 Satz 1 und § 49 Abs. 2 Satz 2 des Verwal tungsverfahrensgeset zes
ent sprechenden Regel ungen der Landesgesetze sind nicht anzuwenden.

(6) Die Landesregi erungen werden ermachtigt, Art, Unfang, Zeitpunkt und Form der nach
Absatz 2 zu nmachenden Angaben und vorzul egenden Unterl agen durch Rechtsverordnung néaher
zu bestimen. Di e Landesregi erung kann di e Ernmiachti gung durch Rechtsverordnung auf die
Bor senauf si cht sbehér de Ubertragen.

(7) Der Borsentrager hat der Borsenaufsi cht sbehdorde ei nen Wechsel bei den Personen
der Geschéaftsleitung sowi e wesentliche Anderungen hinsichtlich der nach Absatz 2 Satz
2 Nr. 1 bis 5 gemachten Angaben unverziiglich anzuzeigen. Absatz 2 Satz 3 und 4 gilt
ent sprechend.

8§ 5 Pflichten des BOrsentragers

(1) Mt Erteilung der Erlaubnis wird der Antragsteller als Tréger der Borse zu deren
Errichtung und Betrieb berechtigt und verpflichtet. Er ist verpflichtet, der Borse
auf Anforderung der Geschéftsfihrung der Borse die zur Durchfihrung und angenessenen
Fortentw ckl ung des Bdrsenbetriebs erforderlichen finanziellen, personellen und
sachlichen Mttel zur Verfligung zu stellen

(2) Der Borsentrager ist verpflichtet, die aktuell en Angaben zu seiner
Ei gent tnmerstruktur in demnach 8§ 4 Abs. 2 Satz 2 Nr. 4 erforderlichen Unfang auf seiner
Internetseite zu veroffentlichen

(3) Die Auslagerung von Bereichen, die fur die Durchfihrung des Borsenbetriebs
wesentlich sind, auf ein anderes Unternehnen darf weder die ordnungsnéaf3i ge Durchf ithrung
des Handel s an der Borse und der Borsengeschéaftsabwi cklung noch die Aufsicht Uber

di e Borse beeintrachtigen. Der Borsentrager hat sich insbesondere die erforderlichen
Wei sungsbef ugni sse vertraglich zu sichern und di e ausgel agerten Bereiche in seine

i nternen Kontrollverfahren einzubezi ehen. Der Borsentrager hat die Absicht der

Ausl agerung sowi e i hren Vol | zug der Borsenaufsi cht shehérde unverziglich anzuzei gen

(4) Der Borsentrdager ist verpflichtet,

1. Vorkehrungen zu treffen, um Konflikte zw schen Ei geni nteressen des Borsentragers
oder dessen Ei gentimern und dem 6ffentlichen Interesse am ordnungsgenéllen
Betrieb der Bdrse zu erkennen und zu verhindern, soweit diese geeignet sind,
sich nachteilig auf den Borsenbetrieb oder auf die Handel steil nehnmer auszuwi rken
i nsbesondere soweit die der Borse gesetzlich iibertragenen Uberwachungsauf gaben
betroffen sind,

2. angenessene Vorkehrungen und Systene zur Ermttlung und zum Ungang nit den
wesent |l ichen Risiken des Borsenbetriebs zu schaffen, um di ese wirksam zu begrenzen
und

3. die technische Funktionsfahi gkeit der Bo6rsenhandel s- und Abw ckl ungssyst ene
si cherzustel |l en, technische Vorkehrungen fur einen reibungsl osen und zeitnahen
Abschl uss der i m Handel ssyst em ausgef ihrten Geschafte zu schaffen und i nsbesondere
wi rksanme Not fal | maBnahnmen bei ei nem Systenmausfall vorzusehen
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(5) Der Borsentrager muss Uber ausreichende finanzielle Mttel fir eine ordnungsgemélle
Dur chf Ghrung des Borsenbetri ebs verfigen, wobei Art, Unfang und Risikostruktur der an
der BoOrse getéatigten Geschafte zu bericksi chtigen sind.

8 6 | nhaber bedeutender Beteiligungen

(1) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung imSinne des § 1 Abs. 9

des Kredi twesengesetzes an dem Trager ei ner Bborse zu erwerben, hat dies der

Bor senauf si cht shehoér de unver ziigli ch anzuzeigen. I n der Anzeige hat er die Hohe der
Betei | i gung und gegebenenfalls die fiur di e Begrindung des nafl3geblichen Ei nflusses
wesent | i chen Tatsachen sowie die fiur die Beurteilung seiner Zuverlassigkeit und die
Prif ung der weiteren Untersagungsgrinde nach Absatz 2 Satz 1 wesentlichen Tatsachen
und Unterl agen, die durch Rechtsverordnung nach Absatz 7 ndher zu bestimen sind,
sowi e di e Personen und Unt ernehnen anzugeben, von denen er di e entsprechenden

Anteile erwerben will. Di e Borsenaufsichtsbehérde kann lber die Vorgaben der
Recht sver ordnung hi nausgehende Angaben und di e Vorl age von weiteren Unterl agen

verl angen, falls dies fur die Beurteilung der Zuverl dssigkeit oder die Prifung

der weiteren Untersagungsgrinde nach Absatz 2 Satz 1 zweckméBig erscheint. Ist der
Anzei gepflichtige eine juristische Person oder Personenhandel sgesel |l schaft, hat er

in der Anzeige die fir die Beurteilung der Zuverl assi gkeit seiner gesetzlichen oder
sat zungsmalli gen Vertreter oder personlich haftenden Gesell schafter wesentlichen

Tat sachen anzugeben. Der | nhaber einer bedeutenden Beteiligung hat jeden neu
bestellten gesetzlichen oder satzungsnélli gen Vertreter oder neuen personlich haftenden
Gesel I schafter mit den fir die Beurteilung von dessen Zuverl assi gkeit wesentlichen

Tat sachen der BoOrsenauf si cht sbehdrde unverziglich anzuzei gen. Der |nhaber einer

bedeut enden Beteiligung hat der Borsenaufsi chtsbehdérde ferner unverziglich anzuzei gen
wenn er beabsichtigt, den Betrag der bedeutenden Beteiligung so zu erhéhen, dass die
Schwel I en von 20 Prozent, 33 Prozent oder 50 Prozent der Stimmechte oder des Kapitals
erreicht oder Uberschritten werden oder dass der Trager der Borse unter seine Kontrolle
imSinne des § 1 Abs. 8 des Kreditwesengesetzes komt. Di e Bdrsenaufsi cht sbehdrde kann
von | nhabern einer Beteiligung an dem Trager ei ner Borse Auskinfte und di e Vorlage von
Unterl agen verl angen, wenn Tatsachen di e Annahnme rechtfertigen, dass es sich hierbei um
ei ne bedeut ende Beteiligung handelt.

(2) Di e Borsenaufsi cht sbehdorde kann innerhal b ei nes Monats nach Ei ngang der

vol | st andi gen Anzei ge nach Absatz 1 den beabsichtigten Erwerb der bedeut enden
Betei |l i gung oder ihre Erh6hung untersagen, wenn Tat sachen di e Annahne rechtfertigen,
dass

1. der Anzeigepflichtige oder, wenn er eine juristische Person ist, auch
ei n gesetzlicher oder satzungsnaldiger Vertreter, oder, wenn er eine
Per sonenhandel sgesel | schaft ist, auch ein Gesellschafter, nicht zuverlassig ist
oder aus anderen Grinden nicht den imlnteresse einer soliden und unsichtigen
Fuhrung des Tragers der Borse zu stell enden Ansprichen genlgt; dies gilt im2Zweifel
auch dann, wenn Tatsachen di e Annahne rechtfertigen, dass die von i hm auf gebrachten
Mttel fir den Erwerb der bedeutenden Beteiligung aus einer objektiv rechtsw drigen
Tat herrthren,

2. die Durchfihrung und angenessene Fortentw cklung des Borsenbetriebs beeintrachti gt
wird.

Wrd der Erwerb nicht untersagt, kann di e Borsenaufsichtsbehtérde eine Frist festsetzen
nach deren Abl auf di e Person oder Personenhandel sgesellschaft, wel che die Anzei ge nach
Absatz 1 Satz 1 oder Satz 6 erstattet hat, ihr den Vollzug oder den Nichtvollzug des
beabsi chti gten Erwerbs anzuzei gen hat. Nach Abl auf der Frist hat di ese Person oder

Per sonenhandel sgesel | schaft die Anzei ge unverzuglich bei der Bo6rsenaufsicht sbehorde

ei nzur ei chen.

(3) Di e Borsenaufsichtsbehdorde hat die Auskunfts- und Vorl agerechte nach Absatz 1 auch
nach Abl auf der Frist des Absatzes 2 Satz 1.

(4) Di e Borsenaufsichtsbehdorde kann dem | nhaber ei ner bedeutenden Beteiligung sow e
den von ihmkontrollierten Unternehnen die Ausibung seiner Stimrechte untersagen und
anordnen, dass Uber die Anteile nur mt seiner Zustinmung verfigt werden darf, wenn
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di e Voraussetzungen fir eine Untersagungsverfigung nach Absatz 2 Satz 1 vorliegen

2. der Inhaber der bedeutenden Beteiligung seiner Pflicht nach Absatz 1 zur vorherigen
Unterrichtung der BoOrsenaufsichtsbehodrde ni cht nachgekomren ist und di ese
Unterrichtung innerhalb einer von der Borsenaufsichtsbehdrde gesetzten Frist nicht
nachgehol t hat oder

3. die Beteiligung entgegen einer voll zi ehbaren Untersagung nach Absatz 2 Satz 1
erwor ben oder erh6éht worden ist.

In den Fallen des Satzes 1 kann di e Ausibung der Stinmmrechte auf ei nen Treuhander
Ubertragen werden; dieser hat bei der Ausibung der Stinmmrechte den Interessen einer

sol iden und unsichtigen Fihrung des Tragers einer Bdrse Rechnung zu tragen. In den

Fall en des Satzes 1 kann di e Borsenaufsichtsbehtrde tber di e MaRBnahmen nach Satz 1

hi naus ei nen Treuhander nit der VerauBerung der Anteile, soweit sie eine bedeutende

Bet ei | i gung begrinden, beauftragen, wenn der |nhaber der bedeutenden Beteiligung

der BOrsenaufsi cht sbehérde nicht innerhalb einer von di eser bestimmten angenessenen
Frist einen zuverl assigen Erwerber nachwei st; die |Inhaber der Anteile haben bei der

Ver auBerung in demerforderlichen Unfang mtzuw rken. Der Treuhander wird auf Antrag
des Tragers der Borse, eines an ihm Beteiligten oder der Bo6rsenaufsichtsbehdorde vom
Gericht des Sitzes des Tréagers der Borse bestellt. Sind die Voraussetzungen des Satzes
1 entfallen, hat die Borsenaufsichtsbehérde den Wderruf der Bestellung des Treuhanders
zu beantragen. Der Treuhédnder hat Anspruch auf Ersatz angenessener Auslagen und

auf Vergutung fir seine Tatigkeit. Das Gericht setzt auf Antrag des Treuhdnders die
Ausl agen und die Vergitung fest; die Rechtsbeschwerde gegen die Vergitungsfestsetzung

i st ausgeschl ossen. Das Land schi et die Auslagen und die Vergitung vor; fur seine

Auf wendungen haften dem Land der betroffene | nhaber der bedeutenden Beteiligung und der
Trager der Borse gesantschul dnerisch

(5) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung an dem Tr&ger der Borse auf zugeben
oder den Betrag sei ner bedeutenden Beteiligung unter die Schwellen von 20 Prozent,
33 Prozent oder 50 Prozent der Stimrechte oder des Kapitals abzusenken oder die
Beteiligung so zu verandern, dass der Trager der Borse nicht mehr kontrolliertes

Unt ernehnen ist, hat dies der Borsenaufsichtsbehtdrde unverzuglich anzuzei gen

Dabei ist die beabsichtigte verbl ei bende Hohe der Beteiligung anzugeben. Die

Bor senauf si cht shehérde kann eine Frist festsetzen, nach deren Abl auf die Person

oder Personenhandel sgesel | schaft, wel che die Anzeige nach Satz 1 erstattet hat,

den Vol | zug oder den Nichtvollzug der beabsichtigten Absenkung oder Veré&anderung der
Bor senauf si cht shehdr de anzuzei gen hat. Nach Abl auf der Frist hat die Person oder

Per sonenhandel sgesel | schaft, wel che di e Anzeige nach Satz 1 erstattet hat, die Anzeige
unver zugl i ch bei der Borsenaufsichtsbehdrde zu erstatten

(6) Der Trager der Borse hat der Borsenaufsichtsbehérde unverziglich den Erwerb oder
di e Auf gabe ei ner bedeutenden Beteiligung an dem Tréager, das Erreichen, das Uber-

oder das Unterschreiten der Beteiligungsschwellen von 20 Prozent, 33 Prozent und

50 Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals sowi e die Tatsache, dass der Tréager

Tocht erunt er nehnen ei nes anderen Unt ernehnens wird oder nicht nmehr ist, anzuzeigen
wenn der Trager von der Anderung di eser Beteiligungsverhéltnisse Kenntnis erlangt.

Der Trager der Borse hat die nach Satz 1 anzei gepflichtigen Tatsachen unverziglich auf
seiner Internetseite zu veroffentlichen

(7) Die Landesregierungen werden ermachtigt, durch Rechtsverordnung néhere Besti nmungen
uber Art, Unfang und Zeitpunkt der nach den Absatzen 1, 5 und 6 vorgesehenen Anzeigen
zu erlassen. Die Landesregi erung kann di e Erméchti gung durch Rechtsverordnung auf die
Bor senauf si cht sbehdr de ubertragen.

8 7 Handel siberwachungsstelle

(1) Die Borse hat unter Beachtung von MaRgaben der Borsenaufsi cht sbhehérde eine

Handel stberwachungsstel |l e al s Borsenorgan ei nzuri chten und zu betrei ben, die den Hande
an der Borse und di e Borsengeschaftsabw ckl ung tGberwacht. Di e Handel siiberwachungsstel |l e
hat Daten (ber den Borsenhandel und di e Borsengeschaftsabw ckl ung systenati sch und

| tckenl os zu erfassen und auszuwerten sow e notwendi ge Ermittlungen durchzufdhren. An
War enbdrsen, an denen Energie im Sinne des 8 3 Nr. 14 des Energi ew rtschaftsgesetzes
gehandelt wird, sind von der Handel siberwachungsstell e auch Daten Uber die Abw cklung
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von Geschaften systemati sch und | ickenl os zu erfassen und auszuwerten, die nicht

Uber di e Borse geschl ossen werden, aber Uber ein Abwi ckl ungssystem der Bo6rse oder

ei n externes Abwi cklungssystem das an die bodrslichen Systeme fir den Borsenhande

oder di e Borsengeschaftsabw ckl ung angeschl ossen ist, abgew ckelt werden und deren
Gegenstand der Handel mit Energie oder Termi ngeschafte in Bezug auf Energie sind;

di e Handel siberwachungsstel |l e kann auf Basis di eser Daten notwendige Ermttlungen

dur chf ihren. Di e Borsenauf si cht sbehérde kann der Handel stiberwachungsstell e

Wei sungen erteilen und die Ermttlungen Ubernehnmen. Di e Geschaftsfihrung kann die
Handel suberwachungsstell e i m Rahnen der Aufgaben dieser Stelle nach den Satzen 1 bis 3
mt der Durchfidhrung von Untersuchungen beauftragen

(2) Der Leiter der Handel siberwachungsstell e hat der Borsenaufsichtsbehérde regel mai g
zu berichten. Die bei der Handel siiberwachungsstelle mit Uberwachungsauf gaben betrauten
Per sonen kénnen gegen ihren Wllen nur im Ei nvernehnen nmit der BOrsenaufsichtsbehoérde
von i hrer Tatigkeit entbunden werden. Mt Zustimmung der Borsenaufsichtsbehorde

kann di e Geschaftsfihrung di esen Personen auch andere Aufgaben Ubertragen. Die
Zustinmmung ist zu erteilen, wenn hierdurch die Erfillung der Uberwachungsaufgaben der
Handel siberwachungsstell e ni cht beeintrachtigt wrd.

(3) Der Handel siberwachungsstell e stehen di e Befugni sse der Bo6rsenaufsi cht sbehdrde nach
§ 3 Abs. 4 Satz 1 bis 5 zu; § 3 Abs. 4 Satz 9 und 10 und Abs. 9 gilt entsprechend.

(4) Di e Handel siiberwachungsstel |l e kann Daten Uber Geschaftsabschl iisse der
Geschaf t sf ihrung und der Handel siberwachungsstell e ei ner anderen Borse Ubermtteln,
soweit sie fir die Erfidllung der Aufgaben dieser Stellen erforderlich sind. Die

Handel siiber wachungsstel | e kann Daten (ber Geschéaftsabschl isse auch den zur Uberwachung
des Handel s an ausl &ndi schen organi si erten Mirkten oder entsprechenden Markten mt
Sitz aulerhal b der Européi schen Uni on oder eines Vertragstaates des Abkonmens Uber

den Europai schen Wrtschaftsraum zust andigen Stellen tGbermtteln und sol che Daten von
di esen Stellen enpfangen, soweit sie zur ordnungsgen@flen Durchfihrung des Handel s und
der BOrsengeschaftsabw cklung erforderlich sind. An diese Stellen dirfen sol che Daten
nur Ubermttelt werden, wenn diese Stellen und die von i hnen beauftragten Personen

ei ner der Regelung des § 10 gl ei chwertigen Verschw egenheitspflicht unterliegen. Diese
Stellen sind darauf hinzuweisen, dass sie die Daten nur zu dem Zweck verwenden dirfen
zu dessen Erfillung sie ihnen Ubernmttelt werden. Di e Handel siiberwachungsstel |l e hat der
Bor senauf si cht sbehérde, der Geschéaftsfihrung und der Bundesanstalt mitzuteilen, mt

wel chen zustandigen Stellen in anderen Staaten sie welche Art von Daten auszutauschen
beabsi chti gt.

(5) Stellt die Handel suiberwachungsstell e Tatsachen fest, wel che di e Annahme
rechtfertigen, dass boérsenrechtliche Vorschriften oder Anordnungen verletzt werden
oder sonstige M ssstande vorliegen, welche die ordnungsmalli ge Durchf ihrung des Handel s
an der Borse oder die Borsengeschaftsabw cklung beeintréachtigen kénnen, hat sie

di e Borsenauf si cht shehérde und di e Geschéaftsfiuhrung unverziglich zu unterrichten

Di e Geschéaftsfihrung kann eil bedirfti ge Anordnungen treffen, die geeignet sind, die
ordnungsméldi ge Dur chf ihrung des Handel s an der Borse und der Borsengeschaftsabw ckl ung
sicherzustellen; 8 3 Abs. 9 gilt entsprechend. Die Geschéaftsfiuhrung hat die

Bor senauf si cht sbehor de Uber die getroffenen MaBnahnen unverziglich zu unterrichten.
Stellt di e Handel siberwachungsstell e Tatsachen fest, deren Kenntnis fur die Erfullung
der Aufgaben der Bundesanstalt erforderlich ist, unterrichtet sie unverziglich die
Bundesanstalt. Die Unterrichtung der Bundesanstalt hat insbesondere zu erfol gen

wenn di e Handel stiberwachungsstel |l e Tatsachen feststellt, deren Kenntnis fur die
Bundesanstalt fur die Verfol gung von VerstdfRen gegen das Verbot von Insidergeschéaften
oder das Verbot der Kurs- und Marktpreismanipul ati on nach § 14 oder § 20a des

Wer t papi er handel sgesetzes erforderlich ist.

(6) Di e Handel siiberwachungsstelle nimt die i hr nach di esem Gesetz zugew esenen
Auf gaben und Befugnisse nur imoéffentlichen | nteresse wahr.

§ 8 Zusammenar bei t
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(1) Di e Borsenaufsi cht sbehdérden und di e Bundesanstalt arbeiten eng zusamen und
tauschen nach MaRgabe des 8§ 10 untereinander alle Informationen aus, die fur die
Wahr nehrmung i hrer Auf gaben sachdi enlich sind.

(2) Di e Borsenaufsichtsbehdrde unterrichtet die Bundesanstalt unverziglich von
Handel sausset zungen und -einstellungen nach 8§ 3 Abs. 5 Satz 3 Nr. 1.

8§ 9 Anwendbarkeit kartellrechtlicher Vorschriften

(1) Di e Borsenaufsicht sbehdorde hat darauf hinzuwi rken, dass die Vorschriften des
Geset zes gegen \Wett bewer bsbeschr d&nkungen ei ngehalten werden. Dies gilt insbesondere
fiar den Zugang zu Handel s-, Informations- und Abw ckl ungssystenmen und sonstigen

bér senbezogenen Di enstl ei stungsei nri chtungen sowi e deren Nutzung.

(2) Die Zustandigkeit der Kartellbehodrden bleibt unberihrt. Die Borsenaufsichtsbehorde
unterrichtet die zustandi ge Kartell behérde bei Anhal t spunkten fir Versto6Re gegen das
Gesetz gegen Wettbewer bsbeschrankungen. Diese unterrichtet die Borsenaufsichtsbehdrde
nach Abschluss ihrer Ernmittlungen Uber das Ergebnis der Ernmittlungen

8 10 Verschw egenhei tspflicht

(1) Die bei der Borsenaufsichtsbehdorde oder einer Behdrde, der Aufgaben und Befugni sse
der Borsenaufsi cht sbehérde nach § 3 Abs. 7 Ubertragen worden sind, Beschéaftigten

die nach § 3 Abs. 8 beauftragten Personen, die Mtglieder der BOrsenorgane sow e

di e beim Trager der Borse Beschaftigten, soweit sie fiur die Borse tatig sind, durfen
die i hnen bei ihrer Tatigkeit bekannt gewordenen Tatsachen, deren Gehei mhaltung im

I nteresse der Handel steil nehnmer oder eines Dritten liegt, insbesondere Geschafts-
und Betri ebsgehei mi sse sowi e personenbezogene Daten, nicht unbefugt erheben oder
verwenden, auch wenn sie nicht nmehr imDienst sind oder ihre Tatigkeit beendet ist.
Dies gilt auch fiur andere Personen, die durch dienstliche Berichterstattung Kenntnis
von den in Satz 1 bezei chneten Tatsachen erhalten. Ei n unbefugtes Erheben oder
Verwenden im Sinne des Satzes 1 |iegt insbesondere nicht vor, wenn |nformationen

wei t er gegeben werden an

1. Strafverfol gungsbehdérden oder fir Straf- und BuBgel dsachen zustandi ge Gerichte,

2. kraft Gesetzes oder imoffentlichen Auftrag mit der Uberwachung von Borsen
oder anderen Mirkten, an denen Finanzinstrunente gehandelt werden, von
Kreditinstituten, Finanzdienstleistungsinstituten, |nvestnentgesellschaften,

Fi nanzunt er nehnen, Versi cherungsunt er nehnen, Versicherungsvermttlern oder

den Vernittlern von Anteilen an |Investnentverndgen im Sinne des § 2a Abs. 1
Nr. 7 des Vertpapi erhandel sgesetzes oder nit der Uberwachung des Handels mt

Fi nanzi nstrunment en oder Devisen betraute Stellen sowi e von di esen beauftragten
Per sonen,

3. Zentral not enbanken, das Europai sche System der Zentral banken oder di e Européai sche
Zentral bank in ihrer Eigenschaft als Wihrungsbehodrden sowi e an andere staatliche
Behorden, die mt der Uberwachung der Zahl ungssysteme betraut sind, und an

4. nmit der Liquidation oder dem Insol venzverfahren Uber das Vernbgen
ei nes Wertpapi erdi enstl ei stungsunternehnens im Sinne des § 2 Abs. 4 des
Wer t papi er handel sgeset zes, eines Borsentréagers oder eines organisierten Marktes mt
Sitz im Ausl and oder dessen Betreiber befasste Stellen

soweit die Kenntnis dieser Informationen fir diese Stellen zur Erfidllung ihrer
Auf gaben erforderlich ist. Fir die bei diesen Stellen Beschaftigten gilt die
Ver schwi egenhei tspflicht nach Satz 1 entsprechend.

(2) Die 88 93, 97, 105 Abs. 1, 8 111 Abs. 5 in Verbindung nmit § 105 Abs. 1 sowie § 116
Abs. 1 der Abgabenordnung gelten nicht fir die in Absatz 1 Satz 1 oder 2 bezei chneten
Personen, soweit sie zur Durchfihrung di eses Gesetzes tatig werden. Sie finden
Anwendung, soweit die Finanzbehérden die Kenntnis fir die Durchfihrung ei nes Verfahrens
wegen ei ner Steuerstraftat sowi e eines danit zusammenhdngenden Best euerungsverfahrens
benéti gen, an deren Verfol gung ein zwi ngendes 6ffentliches Interesse besteht und nicht
Tat sachen betroffen sind, die den in Absatz 1 Satz 1 oder 2 bezei chneten Personen durch
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eine Stelle eines anderen Staates im Sinne des Absatzes 1 Satz 3 Nr. 2 oder durch von
dieser Stelle beauftragte Personen nitgeteilt worden sind.

§ 11 Untersagung der Preisfeststellung fir ausl andi sche Wahrungen

Das Bundesni ni sterium der Finanzen kann im Ei nvernehnen nit dem Bundesni ni sterium fur
Wrtschaft und Technol ogi e und nach Anhérung der Deutschen Bundesbank Ei nzel wei sungen
an eine Borse erteilen, die Preisermttlung fur auslandi sche Wahrungen vor tiber gehend
Zu unt ersagen, wenn ei ne erhebliche Marktstérung droht, die schwerw egende Gefahren fir
die Gesantwirtschaft oder das Publikumerwarten | &sst.

§ 12 BoOrsenrat

(1) Jede Wertpapierbdrse hat einen Borsenrat zu bilden, der aus hdchstens 24

Personen besteht. Im Bdrsenrat missen die zur Teil nahme am Bor senhandel zugel assenen
Kreditinstitute einschlielllich der Wertpapi erhandel sbhanken, di e zugel assenen

Fi nanzdi enst| ei stungsi nstitute und sonstigen zugel assenen Unternehmen, die
Skont r of Ghrer, di e Versicherungsunternehnen, deren emittierte Wertpapi ere an der Borse
zum Handel zugel assen sind, andere Emittenten sol cher Wertpapiere, die zur Teil nahne am
Bor senhandel zugel assenen Kapital anl agegesel | schaften und di e Anl eger vertreten sein.
Die Zahl der Vertreter der Kreditinstitute einschliel3lich der \Wertpapi er handel sbhanken
sowi e der mt den Kreditinstituten verbundenen Kapital anl agegesel | schaften und
sonstigen Unternehmen darf insgesant nicht nehr als die Hilfte der Mtglieder des
Borsenrates betragen. Die nach § 13 Abs. 4 zu erl assende Rechtsverordnung kann fur

ei nzel ne Borsen Ausnahnen von den Besti mmungen der Satze 2 und 3 zul assen

(2) Dem Borsenrat obliegt insbesondere

1. der Erlass der Borsenordnung, der Bedi hgungen fir Geschafte an der Borse, der
Gebihr enordnung, der Zul assungsordnung fur Borsenhéndl er und der Handel sordnung f Ur
den Freiverkehr, die jeweils als Satzung erl assen werden,

2. die Bestellung und Abberufung der Geschéaftsfihrer im Ei nvernehmen mit der
Bor senauf si cht sbehor de,

di e Uberwachung der Geschéft sfiihrung,
der Erlass einer Geschéaftsordnung fur di e Geschaftsfidhrung und

di e Bestellung oder W ederbestellung des Leiters der Handel siberwachungsstell e auf
Vor schl ag der Geschaftsfidhrung und i m Ei nvernehnen mt der Bo6rsenaufsi cht sbehorde.

Di e Entschei dung Uber die Ei nfihrung von techni schen Systenen, die dem Hande

oder der Abwi cklung von Borsengeschaften di enen, bedarf der Zustinmung des
Borsenrates. Di e Borsenordnung kann fir andere MaRBnahmen der Geschaft sfihrung von
grundséat zl i cher Bedeutung di e Zusti mmung des Borsenrates vorsehen. Bei Kooperations-
und Fusi onsabkonmen des Borsentragers, die den Borsenbetrieb betreffen, sowi e bei der
Ausl agerung von Funktionen und Tati gkeiten auf ein anderes Unternehnen nach 8§ 5 Abs. 3
i st dem Bérsenrat zuvor Gel egenheit zur Stellungnahne zu geben

(3) Der Borsenrat gibt sich eine Geschéaftsordnung. Er wdhlt aus seiner Mtte einen
Vorsi tzenden und mindestens einen Stellvertreter, der einer anderen G uppe i m Sinne des
Absatzes 1 Satz 2 angehdrt als der Vorsitzende. Wahl en nach Satz 2 sind gehein andere
Absti nmungen sind auf Antrag eines Viertels der Mtglieder gehei mdurchzufihren

(4) Setzt der Borsenrat zur Vorbereitung seiner Beschl iisse Ausschiilsse ein, hat er be
der Zusammenset zung der Ausschiisse dafir zu sorgen, dass Angehorige der G uppen im
Sinne des Absatzes 1 Satz 2, deren Bel ange durch di e Beschl iisse berihrt werden kénnen
angenessen vertreten sind.

(5) Mt der Genehm gung einer neuen Borse bestellt die Borsenaufsichtsbehdrde ei nen
vor | &ufi gen Borsenrat hochstens fir di e Dauer eines Jahres.

(6) Der Bérsenrat nimt die i hmnach di esem Gesetz zugew esenen Auf gaben und Befugni sse
nur imoffentlichen Interesse wahr.

8 13 Wahl des BoOrsenrates
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(1) Die Mtglieder des Borsenrates werden fir di e Dauer von bis zu drei Jahren von den
in 8§ 12 Abs. 1 Satz 2 genannten Guppen jeweils aus ihrer Mtte gewahlt; die Vertreter
der Anl eger werden von den ubrigen Mtgliedern des Borsenrates hinzugewahl t.

(2) Unternehnen, die nehr als einer der in § 12 Abs. 1 Satz 2 genannten G uppen
angehoren, dirfen nur in einer Guppe wahl en. Verbundene Unternehnmen dirfen im
Borsenrat nur nmit einemMtglied vertreten sein.

(3) Die Mtglieder des Borsenrates missen zuverl dssig sein und die erforderliche
fachl i che Ei gnung haben.

(4) Das Nahere Uber die Antszeit des Borsenrates, die Aufteilung in G uppen, die
Ausiibung des Wahlrechts und di e Wahl barkeit, die Durchfidhrung der Wahl und die
vorzeitige Beendi gung der Mtgliedschaft imBodrsenrat wird durch Rechtsverordnung der
Landesr egi erung nach Anhorung des Borsenrates bestimt. Di e Landesregi erung kann di ese
Er machti gung durch Rechtsverordnung auf di e Borsenaufsichtsbehérde Ubertragen. D e
Recht sverordnung nuss sicherstellen, dass alle in § 12 Abs. 1 Satz 2 genannten G uppen
angenessen vertreten sind. Sie kann zudem vorsehen, dass bei vorzeitigem Ausschei den
eines Mtglieds ein Nachfolger fur die restliche Anmtsdauer aus der Mtte der jeweiligen
Gruppe durch die tbrigen Mtglieder des Borsenrates hinzugewahlt wird.

§ 14 Borsenrat an War enbor sen

Auf Warenbdrsen sind die 88 12 und 13 Uber den Borsenrat mit fol gender Mal3gabe
anzuwenden:

1. abweichend von § 12 Abs. 1 Satz 2 missen die zur Teil nahme am Bdr senhande
zugel assenen Unt ernehnmen und die in 8 19 Abs. 2 Satz 2 genannten Personen im
Borsenrat vertreten sein; die Rechtsverordnung nach 8§ 13 Abs. 4 kann Ausnahnen
zul assen und vorsehen, dass sonstige betroffene Wrtschaftsgruppen und die Anl eger
i m Bbrsenrat vertreten sind,;

2. der Borsenrat wahlt aus seiner Mtte einen Vorsitzenden; die Rechtsverordnung nach
8§ 13 Abs. 4 kann vorsehen, dass mndestens ein Stellvertreter gewahlt wrd, der
ei ner anderen Wrtschaftsgruppe i m Sinne der Nummer 1 angehort;

3. die Rechtsverordnung nach 8 13 Abs. 4 nuss sicherstellen, dass die in Numrer 1
genannten G uppen angenessen vertreten sind; sie kann Untergruppen vorsehen; die
Vertreter der nicht zum Borsenhandel zugel assenen Unternehnen werden nach Mal3gabe
der Rechtsverordnung entsandt.

8 15 Leitung der Borse

(1) Die Leitung der Borse obliegt der Geschéaftsfuhrung in eigener Verantwortung. Sie
kann aus einer oder nehreren Personen bestehen. Die Geschaftsfihrer missen zuverl assig
sein und die fur die Leitung der Borse erforderliche fachliche Ei gnung besitzen. Sie
werden fur hochstens fianf Jahre bestellt; die w ederholte Bestellung ist zul assig.

Di e Bestellung eines Geschaftsfuhrers ist unverziglich der Borsenaufsichtsbehérde
anzuzeigen. Die Anzeige nuss die in §8 4 Abs. 2 Satz 2 Nr. 2 genannten Angaben
enthalten. 8 4 Abs. 2 Satz 3 und 4 gilt entsprechend.

(2) Di e Borsenaufsichtsbehdrde hat ihr Einvernehnen zu der Bestellung der
Geschaftsfihrer zu verwei gern, wenn aus objektiven und nachwei sharen G inden Zweife
an der Zuverl assigkeit oder fachlichen Ei gnung der Geschaftsfihrer bestehen oder die
ordnungsgeniéflle Leitung der Borse gefahrdet erscheint.

(3) Die Geschaftsfiuhrer vertreten die Borse gerichtlich und aullergerichtlich, soweit
ni cht der Tré&ager der Borse zustandig ist. Das Nahere Uber die Vertretungsbefugnis der
Geschaftsfihrer regelt die Borsenordnung.

(4) Die Aufrechterhaltung der Ordnung in den Borsenraumen obliegt der Geschéaftsfihrung.
Sie ist befugt, Personen, welche die Ordnung oder den Geschéaftsverkehr an der Borse
storen, aus den Borsenraumen zu entfernen. Sie kann auch Personen, wel che sich an

der Borse zu Zwecken einfinden, welche nit der O dnung oder dem Geschéftsverkehr an
der sel ben unvereinbar sind, den Zutritt untersagen
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(5) Die Geschaftsfiuhrung tUberwacht die Einhaltung der Pflichten der Handel steil nehmer
und der fir sie tatigen Personen. Sie trifft geeignete Vorkehrungen, die eine wrksanme
und dauerhafte Uberwachung der Pflichten nach Satz 1 gewdhrleisten. Die Aufgaben der
Handel siberwachungsstell e nach §8 7 bl ei ben unberihrt.

(6) Die Geschaftsfihrung nimt die i hr nach di esem Gesetz zugew esenen Auf gaben und
Bef ugni sse nur imoffentlichen Interesse wahr.

8§ 16 BOrsenordnung

(1) Di e Borsenordnung soll sicherstellen, dass die Borse die ihr obliegenden Aufgaben
erfiullen kann und dabei den Interessen des Publikums und des Handel s gerecht wird. Sie
muss Besti nmungen enthal ten Uber

den CGeschaftszwei g der Borse;
di e Organi sation der Borse;
di e Handel sarten;

P w DN PR

die Veroffentlichung der Preise und Kurse sowi e der ihnen zugrunde |iegenden
Unrsat ze

5. eine Entgeltordnung fur die Tatigkeit der Skontrofihrer.

(2) Bei Wertpapierbérsen nuss die Bérsenordnung zuséatzlich Besti mungen enthal ten Uber
1. die Bedeutung der Kurszusatze und -hi nwei se und

2. Uber die Sicherstellung der Borsengeschaftsabw cklung und di e zur Verflgung
st ehenden Abwi ckl ungssystenme nach MaRgabe des § 21

(3) Die Borsenordnung bedarf der Genehm gung durch di e Borsenaufsi cht sbehdrde. Di ese
kann di e Auf nahnme bestimter Vorschriften in die Borsenordnung verl angen, wenn und
soweit sie zur Erfidllung der der Borse oder der Borsenaufsichtsbehdrde obli egenden
geset zl i chen Auf gaben notwendi g sind.

8§ 17 Gebiihren und Entgelte

(1) Di e Gebuhrenordnung kann di e Erhebung von CGebihren und die Erstattung von Ausl agen
vor sehen far

1. die Zulassung zur Teil nahne am Borsenhandel und fir die Teil nahme am Bdr senhandel
2. die Zul assung zum Besuch der Borse ohne das Recht zur Teil nahme am Handel

3. die Zulassung von Fi nanzi nstrunenten, anderen Wrtschaftsgltern und Rechten zum
Bor senhandel , di e Ei nbezi ehung von Wert papi eren zum Borsenhandel imregulierten
Mar kt sowi e den Wderruf der Zul assung und der Ei nbezi ehung,

di e Ei nf Uhrung von Wertpapi eren an der Borse,
di e Notierung von Wertpapi eren, deren Laufzeit nicht bestimmt ist,
di e Prufung der Druckausstattung von Wert papi eren

N o g b

di e Abl egung der Bo6rsenhandl er pr uf ung.

(2) Di e Gebihrenordnung bedarf der Genehm gung durch di e Borsenaufsichtsbehérde. Die
Genehmigung gilt als erteilt, wenn die Gebihrenordnung nicht innerhalb von sechs W chen
nach Zugang bei der BOrsenaufsichtsbehdérde von di eser gegeniiber der Borse beanst andet
wird.

(3) Unbeschadet der nach Absatz 1 erhobenen GeblUhren kann der Borsentrager fir
Di enstl ei stungen, wel che er i m Rahnen des Borsenbetriebs fir Handel steil nehnmer oder
Dritte erbringt, separate Entgelte verlangen.

8 18 Sonstige Benut zung von Borsenei nrichtungen
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Di e Borsenordnung kann fir einen anderen als den nach § 16 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 zu
bezei chnenden Geschéftszwei g di e Benut zung von Bo6rsenei nrichtungen zul assen. Ein
Anspruch auf die Benutzung erwdchst in diesemFalle fiur die Beteiligten nicht.

8§ 19 Zul assung zur Borse

(1) Zum Besuch der Borse, zur Teil nahnme am Bdrsenhandel und fur Personen, die
berechtigt sein sollen, fir ein zur Teil nahne am Bor senhandel zugel assenes Unt er nehnen
an der Borse zu handel n (Borsenhandl er), ist eine Zulassung durch die Geschaftsfihrung
erforderlich.

(2) Zur Teil nahne am Bérsenhandel darf nur zugel assen werden, wer gewer bsmiflli g be
boér senméalli g handel baren Gegenst anden

1. die Anschaffung und VeraufRerung fir eigene Rechnung betrei bt oder
2. die Anschaffung und Veraulerung i mei genen Nanen fur frende Rechnung betrei bt oder
3. die Vermttlung von Vertragen Uber die Anschaffung und VeraufRerung Uberni m

und dessen Gewer bebetrieb nach Art und Unfang ei nen in kaufnénni scher Wi se

ei ngerichteten Geschaftsbhetrieb erfordert. An Warenbdrsen kdénnen auch Landwirte
und Personen zugel assen werden, deren Gewerbebetrieb nach Art oder Unfang einen in
kauf minni scher Wi se eingerichteten Geschaftsbetrieb nicht erfordert.

(3) Die Zulassung von Personen ohne das Recht zur Teil nahne am Handel regelt die
Bor senor dnung.

(4) Die Zulassung eines Unternehmens zur Teil nahme am Bor senhandel nach Absatz 2 Satz 1
ist zu erteilen, wenn

1. bei Unternehnen, die in der Rechtsform des Einzel kauf manns betri eben werden, der
Geschéaft si nhaber, bei anderen Unternehnen die Personen, die nach Gesetz, Satzung
oder Gesellschaftsvertrag mt der Fuhrung der Geschafte des Unternehnens betraut
und zu seiner Vertretung ermachtigt sind, zuverl&ssig sind und zum ndest eine
di eser Personen die fir das borsenmélli ge Wert papi er- oder Warengeschaft notwendi ge
berufliche Ei gnung hat;

2. di e ordnungsgentélle Abwi cklung der an der BoOrse abgeschl ossenen Ceschéafte
sichergestel It ist;

3. das Unternehmen ein Ei genkapital von m ndestens 50.000 Euro nachwei st, es sei denn,
es ist ein Kreditinstitut, ein Finanzdienstleistungsinstitut oder ein nach § 53
Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 des Kreditwesengesetzes tatiges Unternehnen,
das zum Betrei ben des Fi nanzkomni ssi onsgeschafts im Sinne des 8 1 Abs. 1 Satz
2 Nr. 4 oder zur Erbringung einer Finanzdienstleistung imSinne des § 1 Abs. 1la
Satz 2 Nr. 1 bis 4 des Kreditwesengesetzes befugt ist; als Eigenkapital sind das
ei ngezahl te Kapital und die Ricklagen nach Abzug der Entnahnen des | nhabers oder
der personlich haftenden Gesell schafter und der diesen gewdhrten Kredite sow e
ei nes Schul dentber hanges bei m frei en Vernmbgen des | nhabers anzusehen

4. bei dem Unternehnmen, das nach Numrer 3 zum Nachwei s von Ei genkapital verpflichtet
i st, keine Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass es unter Bericksichtigung
des nachgew esenen Ei genkapitals nicht die fir eine ordnungsnméfi ge Teil nahme am
Bor senhandel erforderliche wirtschaftliche Lei stungsfahi gkeit hat.

Di e Borsenordnung kann vorsehen, dass bei Unternehnen, die an einer inlandi schen Borse
oder an einemorganisierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wertpapi er handel sgeset zes
mt Sitz imAusland zur Teil nahme am Handel zugel assen sind, die Zul assung ohne

den Nachwei s der Voraussetzungen nach Satz 1 Nr. 1, 3 und 4 erfolgt, sofern die

Zul assungsbesti mungen des jeweiligen Marktes mit diesen vergleichbar sind. De

Bor senordnung kann vorsehen, dass Handel steil nehner fur den Zugang zu Handel ssyst enen
der Borse weitere Voraussetzungen erfillen niissen

(5) Al's Borsenhandl er ist zuzul assen, wer zuverlassig ist und di e notwendi ge berufliche
Ei gnung hat.

(6) Die berufliche Eignung im Sinne des Absatzes 4 Satz 1 Nr. 1 ist regel maRig
anzunehmen, wenn ei ne Beruf sausbi |l dung nachgew esen wird, die zum borsennaldi gen
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Wert papi er- oder Warengeschaft befahigt. Die berufliche Ei gnung i mSinne des Absatzes
5 i st anzunehnen, wenn die erforderlichen fachlichen Kenntnisse und Erfahrungen
nachgew esen werden, die zum Handel an der Borse bef ahigen. Der Nachweis Uber die
erforderlichen fachlichen Kenntni sse kann i nsbhesondere durch di e Abl egung ei ner

Prif ung vor der Prifungskonm ssion einer Borse erbracht werden. Das Nihere Uber die
Anf or derungen an di e fachliche Ei gnung der zum Borsenhandel bef &hi gten Personen und
das Prufungsverfahren regelt eine vom Borsenrat zu erl assende Zul assungsordnung fr
Bor senhéandl er, die der Genehmi gung durch di e Borsenaufsi cht sbhehdrde bedarf.

(7) Das Nahere dariber, wie die in den Absdtzen 4 bis 6 genannten Voraussetzungen
nachzuwei sen sind, bestimt di e Borsenordnung.

(8) Besteht der begrindete Verdacht, dass eine der in den Absétzen 2, 4 oder 5

bezei chnet en Vorausset zungen ni cht vorgel egen hat oder nachtr&glich weggefallen ist,

so kann di e Geschaftsfihrung das Ruhen der Zul assung | dngstens fir di e Dauer von sechs
Monat en anordnen. Das Ruhen der Zul assung kann auch fir di e Dauer des Verzuges nit der
Zahl ung der nach § 17 Abs. 1 Nr. 1 und 2 festgesetzten Gebihren angeordnet werden. Das
Recht einer nach Absatz 5 zugel assenen Person zum Abschl uss von Borsengeschéaften ruht
far die Dauer des Wegfalls der Zul assung des Unternehnens, fiur das sie Geschafte an der
Borse abschlief3t.

(9) Die Geschaftsfihrung kann gegentber Handel steil nehnern mit Sitz aulerhal b der

M tgliedstaaten der Européischen Union oder der anderen Vertragsstaaten des Abkomens
Uber den Européi schen Wrtschaftsraum das Ruhen der Zul assung | dngstens fir di e Dauer
von sechs Monat en anordnen oder di e Zul assung w derrufen, wenn die Erfillung der

Mel depflichten nach 8 9 des Wertpapi er handel sgeset zes oder der |nformati onsaustausch
zum Zwecke der Uberwachung der Verbote von |nsidergeschaften oder des Verbots der

Mar kt mani pul ati on mt den in diesem Staat zustandi gen Stellen nicht gewahrl ei st et
erscheint. Die Bundesanstalt teilt der Geschaftsfihrung und der Bo6rsenaufsi cht sbehoérde
die fir eine Anordnung oder den Wderruf nach Satz 1 maRgebli chen Tatsachen nit.

(10) Beabsichtigt die Geschaftsfihrung der Borse, Handel steil nehnern in anderen

St aaten einen unmittel baren Zugang zu i hrem Handel ssystem zu gewdhren, hat sie dies
der BOrsenaufsi cht sbehdrde und der Bundesanstalt anzuzei gen, sofern es sich umdie
erstmal i ge Zugangsgewdhrung an ei nen Handel steil nehnmer in dem betreffenden Staat
handel t.

(11) Die Geschaftsfihrung der Borse Ubernmittelt der BoOrsenaufsichtsbehdrde regel naldi g
ein aktuelles Verzeichnis der an der Borse zugel assenen Handel steil nehner.

8 20 Sicherheitsleistungen

(1) Di e Borsenordnung kann bestimen, dass die zur Teil nahme am Bdr senhande

zugel assenen Unt er nehnmen und di e Skontrof Ghrer ausrei chende Sicherheit zu |eisten
haben, um di e Verpflichtungen aus Geschaften, die an der Borse sowie in einem an

der BOrse zugel assenen el ektroni schen Handel ssyst em abgeschl ossen werden, jederzeit
erfullen zu kédnnen. Di e Hohe der Sicherheitsleistung nmuss in angenmessenem Verhaltnis zu
den nmit den abgeschl ossenen Geschaften verbundenen Risiken stehen. Das Nahere Uber die
Art und Wei se der Sicherheitsleistung bestimt die Borsenordnung.

(2) Wrd die nach der Borsenordnung erforderliche Sicherheitsleistung nicht erbracht
oder entfallt sie nachtréaglich, kann die Borsenordnung vorsehen, dass das Ruhen

der Zul assung | angstens fir di e Dauer von sechs Mnaten angeordnet werden kann. Die

Bor senor dnung kann vorsehen, dass zur Teil nahme am Bor senhandel zugel assene Unt er nehnen
auf die Tatigkeit als Vermittler beschrankt werden kdénnen, wenn die geleistete

Si cherheit nicht nehr den in der Borsenordnung festgel egten Erfordernissen entspricht.
Di e Borsenordnung kann auch bestinmren, dass das Recht eines Borsenhandl ers zum

Abschl uss von Borsengeschaften fur di e Dauer des Ruhens der Zul assung des Unter nehnens
ruht, fur das er Geschéafte an der Borse abschlieflit.

(3) Die Borsenordnung kann Regel ungen zur Begrenzung und Uberwachung der
Bor senver bi ndl i chkei ten von zur Teil nahne am Bér senhandel zugel assenen Unt er nehmen und
Skont r of thrern vorsehen
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(4) Di e Handel siberwachungsstell e hat die nach Absatz 1 zu | eistenden Sicherheiten

und di e Ei nhal tung der Regel ungen nach Absatz 3 zu uberwachen. |hr stehen die

Bef ugni sse der BoOrsenaufsi cht shehdrde nach § 3 Abs. 4 zu. Sie kann insbesondere von der
jeweiligen Abrechnungsstelle die Liste der offenen Aufgabegeschafte und die Mtteilung
negativer Kursdifferenzen verlangen. Stellt di e Handel siberwachungsstelle fest, dass
der Sicherheitsrahnen dberschritten ist, hat die Geschaftsfihrung Anordnungen zu
treffen, die geeignet sind, die Erfillung der Verpflichtungen aus den boérslichen
Geschaften nach Absatz 1 sicherzustellen. Sie kann insbesondere anordnen, dass das zur
Tei | nahme am Bor senhandel zugel assene Unt er nehnmen und der Skontrof Ghrer unverziglich
weitere Sicherheiten zu leisten und of fene Geschéfte zu erfillen haben oder diese

mt sofortiger Wrkung ganz oder teilweise vom Borsenhandel vorl &ufig ausschlielRen

Di e Geschaftsfihrung hat di e Borsenaufsichtsbehoérde uber die Uberschreitung des

Si cher hei t srahmens und di e getroffenen Anordnungen unverziglich zu unterrichten

(5) Wderspruch und Anfechtungskl age gegen MaRBnahnen nach Absatz 4 haben keine
auf schi ebende W rkung.

8§ 21 Externe Abwi ckl ungssystene

(1) Di e Borsenordnung kann di e Anbi ndung von externen Abw ckl ungssystenen an die
bérslichen Systeme fir den Borsenhandel und di e Borsengeschéaftsabw ckl ung vorsehen
Ei ne sol che Anbi ndung ist zul 4ssig, sofern sichergestellt ist, dass

1. das System fir die angebotene Dienstleistung zur Abw ckl ung der Borsengeschafte
Uber die erforderlichen technischen Einrichtungen verfigt, und

2. der Betreiber des Systens die notwendi gen rechtlichen und techni schen
Vor ausset zungen fir eine Anbi ndung des Systens an die borslichen Systene fir den
Handel und di e Borsengeschaftsabw ckl ung geschaffen hat, und

3. eine ordnungsgemafRe und unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten effiziente
Abr echnung und Abwi ckl ung der Geschafte an der Borse gewdhrleistet ist.

(2) Sind nach Absatz 1 nehrere alternative Abw ckl ungssystene verfigbar, ist es
den Handel steil nehmern freizustell en, welches der Systene sie zur Erfillung der
Bor sengeschafte nutzen.

§ 22 Sankti onsausschuss

(1) Die Landesregierung wird ernmachtigt, durch Rechtsverordnung Vorschriften

Uber die Errichtung ei nes Sanktionsausschusses, seine Zusamensetzung, sein

Verfahren einschlielllich der Bewei sauf nahnme und der Kosten sowie die Mtw rkung

der BOrsenaufsichtsbehérde zu erlassen. Die Vorschriften kénnen vorsehen, dass der
Sankt i onsausschuss Zeugen und Sachverstandige, die freiwillig vor ihm erschei nen, ohne
Beei di gung vernehnmen und das Antsgericht um di e Durchf dhrung ei ner Bewei sauf nahnme, die
er nicht vornehmen kann, ersuchen darf. Die Landesregi erung kann di e Erméchti gung nach
Satz 1 durch Rechtsverordnung auf di e Borsenaufsichtsbehtrde Ubertragen

(2) Der Sanktionsausschuss kann ei nen Handel steil nehner mt Verweis, mt O dnungsgeld
bis zu zwei hundert f inf zi gt ausend Euro oder mit Ausschluss von der Borse bis zu

30 Handel st agen bel egen, wenn der Handel steil nehner oder eine fur ihn téatige

Hi | f sperson vorsatzlich oder fahrl assig gegen borsenrechtliche Vorschriften

verst 63t, die eine ordnungsgenéfle Durchfihrung des Handel s an der Bodrse oder der

Bor sengeschaf t sabwi ckl ung sicherstellen sollen. Mt einem Verweis oder mt O dnungsgeld
bis zu zwei hundert f Unf zi gt ausend Euro kann der Sankti onsausschuss auch einen Emttenten
bel egen, wenn dieser oder eine fir ihn t&tige Hilfsperson vorsatzlich oder fahrl&ssig
gegen seine Pflichten aus der Zul assung versto6lt. Der Sanktionsausschuss nimmt die i hm
nach di esem Gesetz zugew esenen Auf gaben und Befugni sse nur imoffentlichen Interesse
wahr .

(3) In Streitigkeiten wegen der Entschei dungen des Sankti onsausschusses nach Absatz
2 ist der Verwal tungsrechtsweg gegeben. Vor Erhebung einer Kl age bedarf es keiner
Nachpr Gf ung in ei nem Vorverfahren
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(4) Haben sich in einem Verfahren vor dem Sankti onsausschuss Tat sachen ergeben, wel che
di e Ricknahme oder den Wderruf der Zul assung ei nes Handel steil nehners oder eines
Skont rof Uhrers rechtfertigen, so ist das Verfahren an die Geschaftsfihrung abzugeben
Sie ist berechtigt, in jeder Lage des Verfahrens von dem Sankti onsausschuss Berichte zu
ver| angen und das Verfahren an sich zu ziehen. Hat di e Geschéaftsfiuhrung das Verfahren
Uber normen und erwei st sich, dass die Zul assung nicht zurickzunehnmen oder zu wi derrufen
ist, so verweist sie das Verfahren an den Sanktionsausschuss zurick

Abschnitt 2
Bor senhandel und Borsenprei sfeststel |l ung

8§ 23 Zul assung von Wrtschaftsgutern und Rechten

(1) Wrtschaftsguter und Rechte, die an der Borse gehandelt werden sollen und

ni cht zum Handel imregulierten Markt zugel assen oder in den regulierten Markt oder
in den Freiverkehr einbezogen sind, bedirfen der Zul assung zum Handel durch die
Geschaft sfihrung. Vor der Zul assung zum Handel hat der Borsenrat Geschaftsbedi ngungen
fir den Handel an der Borse zu erlassen. Das Nihere regeln die Artikel 36 und 37 der
Verordnung (EG Nr. 1287/2006 der Kommi ssion vom 10. August 2006 zur Durchf ihrung

der Richtlinie 2004/ 39/ EG des Européi schen Parlanents und des Rates betreffend

di e Auf zei chnungspflichten fir Wertpapierfirmen, die Ml dung von Geschéaften, die

Mar kttransparenz, die Zul assung von Fi nanzi nstrunenten zum Handel und bestimte
Begriffe imSinne dieser Richtlinie (ABl. EU Nr. L 241 S. 1) und di e Borsenordnung.

(2) Unbeschadet des Absatzes 1 hat die Geschaftsfihrung vor der Zul assung von Derivaten
zum Handel die Kontraktspezifikationen festzusetzen. Diese niissen so ausgestaltet sein,
dass ei n ordnungsgenafer Borsenhandel und ei ne w rksane Borsengeschaft sabw ckl ung
nmbglich sind. Absatz 1 Satz 3 gilt entsprechend.

8§ 24 Borsenpreis

(1) Preise, die wadhrend der Bdrsenzeit an einer Birse festgestellt werden, sind
Borsenpreise. Satz 1 gilt auch fir Preise, die wdhrend der Borsenzeit im Freiverkehr an
ei ner Wertpapi erbérse festgestellt werden.

(2) Borsenpreise missen ordnungsnmalli g zust ande konmen und der wirklichen Marktl age
des Borsenhandel s entsprechen. Soweit in § 30 nichts anderes bestimmt ist, nissen
den Handel steil nehnern i nshesondere Angebote zuganglich und di e Annahne der Angebote
nmbglich sein. Bei der Ernmittlung des Borsenprei ses kdnnen auch Prei se ei ner anderen
Borse, eines organisierten Marktes mt Sitz im Ausland oder eines nultilateralen
Handel ssystens im Sinne des 8 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 8 des \Wertpapi er handel sgeset zes
ber ticksi chti gt werden.

(3) Soweit in § 31 nicht anderes bestimt ist, missen Borsenpreise und die ihnen
zugrunde |iegenden Unrséat ze den Handel steil nehmern unverziglich und zu angenessenen

kauf minni schen Bedi ngungen in |eicht zuganglicher Wise bekannt gemacht werden, es se
denn, es erscheint eine verzdgerte Veroffentlichung imlnteresse der Verneidung einer
unangenmessenen Benachteiligung der am Geschéaft Beteiligten notwendig. Das Nahere regelt
di e Borsenordnung. Di e Borsenordnung kann auch festlegen, dass vor Feststellung eines
Bor senprei ses den Handel steil nehmern zusatzlich der Preis des am hdchsten linmtierten
Kauf auftrags und des amniedrigsten linitierten Verkaufsauftrags zur Kenntnis gegeben
wer den nuss

(4) Geschafte, die zu Borsenpreisen gefihrt haben, sind bei der Eingabe in das
Geschaf t sabwi ckl ungssyst em der Borse besonders zu kennzei chnen.

8§ 25 Ausset zung und Einstellung des Handel s

(1) Di e Geschaftsfiuhrung kann den Handel von Wrtschaftsgitern oder Rechten

1. aussetzen, wenn ein ordnungsgemafler Borsenhandel zeitweilig gefdhrdet oder wenn
di es zum Schut z des Publ i kuns geboten erscheint; und
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2. einstellen, wenn ein ordnungsgenéller Borsenhandel nicht nehr gewahrl ei stet
erscheint.

Di e Geschaftsfihrung unterrichtet di e Borsenaufsichtsbehdérde und di e Bundesanstalt
unverzuglich Gber MaBnahmen nach Satz 1. Sie ist verpflichtet, diese MaBnahnen

zu veroffentlichen. Nahere Bestimrungen Uber die Verdffentlichung sind in der

Bor senordnung zu treffen.

(2) Wderspruch und Anfechtungskl age gegen di e Ausset zung des Handel s haben kei ne
auf schi ebende W r kung.

8 26 Verleitung zu Borsenspekul ati onsgeschéaften

(1) Es ist verboten, gewerbsnélRig andere unter Ausnutzung ihrer Unerfahrenheit
i n Borsenspekul ati onsgeschaften zu sol chen Geschéaften oder zur unnittel baren oder
mttel baren Beteiligung an sol chen Geschéaften zu verleiten.

(2) Borsenspekul ati onsgeschafte i m Sinne des Absatzes 1 sind insbesondere

1. An- oder Verkaufsgeschafte nit aufgeschobener Lieferzeit, auch wenn sie aullerhalb
ei ner inl andi schen oder ausl andi schen Borse abgeschl ossen werden, und

2. Optionen auf sol che Geschéafte,

di e darauf gerichtet sind, aus dem Unterschied zwi schen demfir die Lieferzeit
festgel egten Preis und dem zur Lieferzeit vorhandenen Borsen- oder Marktpreis einen
Gewi nn zu erzielen

Abschnitt 3
Skont r of Ghrung und Transpar enzanf orderungen an
Wer t papi er bor sen

8§ 27 Zul assung zum Skontr of Ghrer

(1) Die Geschaftsfuhrung ei ner Wertpapi erbérse kann unter Bericksichtigung des von der
Borse genut zt en Handel ssystens zur Teil nahme am Bor senhandel zugel assene Unt er nehnen
auf deren Antrag nmit der Feststellung von Borsenpreisen an di eser Wertpapi erborse

bet rauen (Zul assung al s SkontrofUhrer). Der Antragsteller und seine Geschaftsleiter
nissen die fdr die Skontrofdhrung erforderliche Zuverl &ssigkeit haben und auf G und

i hrer fachlichen und wirtschaftlichen Leistungsféahi gkeit zur Skontrof Ghrung geei gnet
sein. Die Geschaftsfihrung hat Personen, die berechtigt sein sollen, fir einen
Skont r of Uhrer bei der Skontrofihrung zu handel n (skontrof hrende Personen), zuzul assen
wenn di ese Personen Borsenhdndl er sind und die fur die Skontrofdhrung erforderliche
berufliche Ei gnung haben. Das Nahere regelt di e Borsenordnung.

(2) Die Geschaftsfihrung hat die Zul assung als Skontrof Ghrer nach Anhérung der

Bor senauf si cht sbehtér de auBer nach den Vorschriften des Verwal tungsverfahrensgesetzes
zu widerrufen, wenn der Skontrofihrer sich einer groben Verletzung seiner Pflichten
schul dig gemacht hat. Di e Geschaftsfihrung kann di e Zul assung wi derrufen, wenn

di e Bundesanstalt MaBnahnmen zur Sicherung der Erfillung der Verbindlichkeiten des
Skont r of ihrers gegeniber dessen d aubigern ergriffen hat. In dringenden Fallen kann
di e Geschaftsfihrung ei nem Skontrof Ghrer auch ohne dessen Anhérung di e Teil nahne

am Borsenhandel mit sofortiger Wrkung vorl aufig untersagen; Wderspruch und

Anf echt ungskl age haben kei ne auf schi ebende W kung.

(3) Besteht der begrindete Verdacht, dass eine der in Absatz 1 bezeichneten

Vor ausset zungen ni cht vorgel egen hat oder nachtréglich weggefallen ist, so kann die
Geschaft sf ihrung das Ruhen der Zul assung ei nes Skontrof Uhrers | dngstens fir di e Dauer
von sechs Monat en anordnen

(4) Die Bundesanstalt hat die Geschaftsfuhrung unverziglich zu unterrichten, wenn
si e MaBBnahnmen zur Sicherung der Erfillung der Verbindlichkeiten des Skontrofthrers
gegeniber dessen d aubigern ergriffen hat.
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8§ 28 Pflichten des Skontrof Uhrers

(1) Der Skontrofdhrer und di e skontrof iihrenden Personen haben i m Rahmen der Auf gaben
des Skontrof ihrers auf einen geordneten Marktverl auf hinzuw rken und di e Skontrof ihrung
neutral auszulben. Der Skontrof Ghrer hat durch geei gnete organi satori sche MaBnahnen die
Ei nhal tung der i hm obliegenden Pflichten sicherzustellen. Bei der Preisfeststellung hat
er weisungsfrei zu handeln. Di e Wahrnehnmung der Pflichten hat so zu erfol gen, dass eine
wi rksame Uberwachung der Einhaltung der Pflichten gewdhrleistet ist. Das Nihere regelt
di e Bor senordnung.

(2) Der Skontrof ihrer und di e skontrof ihrenden Personen haben alle zum Zeit punkt der
Prei sfeststellung vorliegenden Auftréage bei ihrer Ausfihrung unter Beachtung der an
der BOrse bestehenden besonderen Regel ungen gl eich zu behandel n. Das Nahere regelt die
Bor senor dnung.

8 29 Verteilung der Skontren

Uber die Verteilung der Skontren unter den fir die Skontrofiihrung geei gneten
Antragstellern nach § 27 Abs. 1 Satz 2 und die Anzahl der Skontrofidhrer entscheidet die
Geschaftsfihrung. Die Zuteilung von Skontren kann befristet erfol gen. Das Nahere regelt
di e Borsenordnung. Di e Borsenordnung kann als Kriterien fir die Zuteilung der Skontren
i nsbesondere die fachliche und wirtschaftliche Leistungsfahigkeit des Antragstellers
vor sehen.

8§ 30 Vorhandel stransparenz bei Aktien und Aktien vertretenden Zertifikaten

(1) FOr Aktien und Aktien vertretende Zertifikate, die zum Handel imregulierten

Mar kt zugel assen oder in den regulierten Markt einbezogen sind, sind der Preis des am
héchsten linmitierten Kaufauftrags und des amniedrigsten linmtierten Verkaufauftrags
und das zu di esen Preisen handel bare Vol umen wédhrend der iblichen Geschéaftszeiten der
Borse kontinuierlich und zu angenessenen kauf ménni schen Bedi ngungen zu ver 6f fentlichen.
Di e Borsenauf si cht sbehdérde kann nach MalRgabe von Kapitel |V Abschnitt 1 und 4 der
Verordnung (EG Nr. 1287/2006 fir Borsen Ausnahmen von der Verpflichtung nach Satz 1
vor sehen.

(2) Borsen durfen Systematischen Internalisierern imSinne des § 2 Abs. 10 des
Veert papi er handel sgeset zes unbeschadet des § 19 Zugang zu den Systemen geben, die sie
far die Veroffentlichung der Informationen nach Absatz 1 verwenden.

(3) Die Einzelheiten der Veroffentlichungspflichten nach Absatz 1 regelt die Verordnung
(EG Nr. 1287/2006 und di e Borsenor dnung.

8 31 Nachhandel stransparenz bei Aktien und Aktien vertretenden
Zertifikaten

(1) FOr Aktien und Aktien vertretende Zertifikate, die zum Handel imregulierten Markt
zugel assen oder in den regulierten Markt einbezogen sind, sind BOrsenpreise sow e

das Vol unmen und der Zeitpunkt der Borsengeschéfte unverziglich und zu angenessenen
kauf manni schen Bedi ngungen zu verodffentlichen. Di e Borsenaufsichtsbehdrde kann nach
MaRRgabe von Kapitel |V Abschnitt 3 und 4 der Verordnung (EG Nr. 1287/2006 je nach Art
und Unfang der Auftréage eine verzogerte Veroffentlichung der Informationen nach Satz 1
gestatten. Die Verzégerung i st nach MalRgabe von Kapitel |V Abschnitt 4 der Verordnung
(EG Nr. 1287/2006 zu veroffentlichen.

(2) Die Einzel heiten der Veroffentlichungspflichten nach Absatz 1 regelt Kapitel 1V
Abschnitt 1, 3 und 4 der Verordnung (EG Nr. 1287/2006 und di e Borsenordnung.

Abschnitt 4
Zul assung von Wert papi eren zum Bor senhandel

8§ 32 Zul assungspflicht
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(1) Wertpapiere, die imregulierten Markt an einer Borse gehandelt werden sollen
bedirfen der Zul assung oder der Ei nbezi ehung durch di e Geschaftsfihrung, soweit nicht
in 8 37 oder in anderen Gesetzen etwas anderes bestimmt ist.

(2) Die Zulassung ist vomEm ttenten der Wertpapi ere zusammen nit einem Kreditinstitut,
Fi nanzdi enst | ei stungsi nstitut oder einemnach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1
Satz 1 des Kreditwesengesetzes téatigen Unternehnmen zu beantragen. Das Institut oder

Unt er nehnen nuss an ei ner inl andi schen Wert papi erbdrse nit dem Recht zur Teil nahne

am Handel zugel assen sein und ein haftendes Ei genkapital im Gegenwert von m ndestens
730. 000 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
stell en.

(3) Wertpapiere sind zuzul assen, wenn

1. der Emttent und die Wertpapiere den Anforderungen nach Arti kel 35 der Verordnung
(EG Nr. 1287/2006 sowi e den Besti mmungen entsprechen, die zum Schutz des Publi kuns
und fdr einen ordnungsgemiflen Borsenhandel nach § 34 erlassen worden sind, und

2. ein nach den Vorschriften des Wert papi er prospekt gesetzes gebilligter oder
beschei ni gt er Prospekt oder ein ausfihrlicher Verkaufsprospekt im Sinne des
8§ 42 des I nvestnentgesetzes oder ein Prospekt im Sinne des § 137 Abs. 3 des
| nvest nent geset zes veroffentlicht worden ist, soweit nicht nach 8§ 1 Abs. 2 oder 8§
4 Abs. 2 des Wertpapi er prospekt geset zes von der Veroffentlichung eines Prospekts
abgesehen werden kann.

(4) Der Antrag auf Zul assung der Wertpapiere kann trotz Erfillung der Voraussetzungen
des Absatzes 3 abgel ehnt werden, wenn der Enmittent seine Pflichten aus der Zul assung
zumregulierten Markt an einem anderen organisierten Markt nicht erfullt.

(5) Die Geschaftsfihrung bestimt m ndestens drei inlandi sche Zeitungen mt
Uberregi onal er Verbreitung zu Bekannt machungsbl attern fir di e vorgeschri ebenen

Ver 6f fentl i chungen (Uberregi onal e Borsenpflichtblatter). Die Bestinmung kann zeitlich
begrenzt werden; sie ist durch Borsenbekannt machung zu veroéffentlichen

8§ 33 Ei nbezi ehung von Wertpapieren in den regulierten Markt

(1) Wertpapiere kénnen auf Antrag ei nes Handel steil nehners oder von Amts wegen durch
di e Geschaftsfiuhrung zum Borsenhandel in den regulierten Markt einbezogen werden, wenn

1. die Wertpapiere bereits
a) an einer anderen inl andi schen Bérse zum Handel imregulierten Markt,

b) in einemanderen Mtgliedstaat der Europ&i schen Union oder in ei nemanderen
Vertragsstaat des Abkonmens Uber den Européi schen Wrtschaftsraum zum Handel an
ei nem organi si erten Markt oder

c) an einem Markt in einemDrittstaat, sofern an di esem Markt
Zul assungsvor ausset zungen und Mel de- und Transparenzpflichten bestehen, die
mt denen imregulierten Markt fir zugel assene Wert papi ere vergl ei chbar sind,
und der I nformationsaustausch zum Zwecke der Uberwachung des Handels nit den
zustandigen Stellen in demjeweiligen Staat gewdhrleistet ist,

zugel assen sind und

2. keine Urstdnde bekannt sind, die bei Einbeziehung der Wertpapiere zu einer
Ubervorteilung des Publikums oder einer Schadi gung erheblicher allgeneiner
I nt eressen fuhren.

(2) Di e naheren Bestinmungen Uber di e Ei nbezi ehung von Wertpapi eren sowi e tUber die von
dem Antragstell er nach erfol gter Einbeziehung zu erfillenden Pflichten sind in der

Bor senordnung zu treffen. Di e Borsenordnung nuss insbesondere Bestimmungen enthalten
Uber die Unterrichtung des Borsenhandel s Gber Tatsachen, die von demEnittenten an dem
ausl andi schen Markt, an dem di e Wertpapi ere zugel assen sind, zum Schutz des Publikuns
und zur Sicherstellung der ordnungsgenéfRen Durchfihrung des Handel s zu veréffentlichen
sind; 8 38 Abs. 1, die 88 39 und 41 finden kei ne Anwendung.
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(3) Die Geschaftsfiuhrung unterrichtet den Emittenten, dessen Wertpapiere in den Hande
nach Absatz 1 einbezogen wurden, von der Ei nbezi ehung.

(4) Fir die Aussetzung und die Einstellung der Ermttlung des Borsenpreises gilt § 25
ent sprechend. Fir den Wderruf der Einbeziehung gilt 8§ 39 Abs. 1 entsprechend.

§ 34 Ernmachtigungen

D e Bundesregi erung wird erméchtigt, durch Rechtsverordnung nmit Zustimung des
Bundesrates die zum Schutz des Publikunms und fir einen ordnungsgenéien Borsenhandel
erforderlichen Vorschriften Uber

1. die Voraussetzungen der Zul assung, insbesondere

a) die Anforderungen an den Emittenten i mHinblick auf seine Rechtsgrundl age, seine
G 6Re und di e Dauer seines Bestehens;

b) die Anforderungen an die zuzul assenden Wertpapiere imHi nblick auf ihre
Recht sgrundl age, Handel barkeit, Stickelung und Druckausstattung;

c) den M ndestbetrag der Em ssion

d) das Erfordernis, den Zul assungsantrag auf alle Aktien dersel ben Gattung oder auf
al I e Schul dver schrei bungen dersel ben Em ssion zu erstrecken

2. das Zul assungsverfahren

zu erl assen.

§ 35 Verwei gerung der Zul assung

(1) Lehnt die Geschaftsfuhrung ei nen Zul assungsantrag ab, so hat sie dies den anderen
Borsen, an denen die Wertpapiere des Enmittenten gehandelt werden sollen, unter Angabe
der Grunde fiur die Ablehnung nmitzuteilen

(2) Wertpapiere, deren Zul assung von ei ner anderen Borse abgel ehnt worden ist, dirfen
nur mt Zustinmmung di eser Borse zugel assen werden. Die Zustimmng ist zu erteilen, wenn
di e Abl ehnung aus Ricksicht auf o6rtliche Verhéltni sse geschah oder wenn die G inde, die
ei ner Zul assung ent gegenst anden, weggefal |l en sind.

(3) Wrd ein Zul assungsantrag an nehreren inlandi schen Bbérsen gestellt, so dirfen die
Wertpapiere nur mt Zustinmmung aller Borsen, die Uber den Antrag zu entschei den haben
zugel assen werden. Die Zustimrmung darf nicht aus Ricksicht auf o6rtliche Verhaltnisse
verwei gert werden.

8§ 36 Zusammenarbeit in der Europai schen Union

(1) Beantragt ein Emittent mt Sitz in einemanderen Mtgliedstaat der Europdi schen

Uni on oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkonmens Uber den Européai schen
Wrtschaftsraum dessen Aktien entsprechend der Richtlinie 2001/ 34/ EG des Europai schen
Parl anments und des Rates vom 28. Mai 2001 iber die Zul assung von \Wert papi eren

zur antlichen Borsennotierung und Uber die hinsichtlich dieser Wertpapiere zu
veroffentlichenden Informationen (ABI. EGN. L 184 S. 1) in diesem Mtgliedstaat

oder Vertragsstaat zugel assen sind, die Zul assung von Wertpapieren, mt denen
Bezugsrechte fir diese Aktien verbunden sind, so hat die Geschaftsfuhrung vor ihrer

Ent schei dung ei ne Stellungnahnme der zustandi gen Stelle des anderen Mtgliedstaates oder
Ver tragsst aat es ei nzuhol en.

(2) Die Vorschriften Uber die Zusammenarbeit nach dem Wert papi er pr ospekt geset z bl ei ben
unber ihrt.

8§ 37 Staatliche Schul dverschrei bungen

Schul dver schrei bungen des Bundes, sei ner Sondervernbgen oder eines Bundesl andes,
auch soweit sie in das Bundesschul dbuch oder in die Schul dbicher der Bundesl &nder
ei ngetragen sind, sow e Schul dverschrei bungen, die von einem anderen Mtgliedstaat
der Europai schen Uni on oder von ei nem anderen Vertragsstaat des Abkommens Ulber den
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Eur opéi schen Wrtschaftsraum ausgegeben werden, sind an jeder inlandi schen Borse zum
Handel imregulierten Markt zugel assen

§ 38 Ei nf lhrung

(1) Die Geschaftsfihrung entscheidet auf Antrag des Emittenten Uber di e Auf nahnme der
Noti erung zugel assener Wertpapiere imregulierten Markt (Ei nfihrung). Der Emttent hat
der Geschaftsfihrung in dem Antrag den Zeitpunkt fur die Einfdhrung und die Merknal e
der ei nzuf Ghrenden Wertpapiere mtzuteilen. Das Nahere regelt di e Borsenordnung.

(2) Wertpapiere, die zur o6ffentlichen Zei chnung auf gel egt werden, dirfen erst nach
beendeter Zuteilung ei ngefihrt werden.

(3) Die Bundesregierung wird ernachtigt, durch Rechtsverordnung mit Zustinmung des
Bundesrat es zum Schutz des Publi kuns den Zeitpunkt zu besti men, zu dem die Wert papiere
fruhest ens ei ngef Uhrt werden dirfen

(4) Werden die Wertpapiere nicht innerhalb von drei Mnaten nach Vero6ffentlichung
der Zul assungsent schei dung ei ngefihrt, erlischt ihre Zul assung. D e Geschéaft sf ihrung
kann die Frist auf Antrag angenessen verl angern, wenn ein berechtigtes Interesse des
Emittenten der zugel assenen Wertpapi ere an der Verl d&ngerung dargetan wrd.

8§ 39 Wderruf der Zul assung bei Wert papieren

(1) Die Geschaftsfihrung kann di e Zul assung von Wertpapi eren zum Handel imregulierten
Mar kt auller nach den Vorschriften des Verwal tungsverfahrensgesetzes w derrufen

wenn ei n ordnungsgemifler Borsenhandel auf Dauer nicht mehr gewadhrleistet ist und die
Geschaftsfihrung die Notierung imregulierten Markt eingestellt hat oder der Emittent
seine Pflichten aus der Zul assung auch nach ei ner angenessenen Frist nicht erfallt.

(2) Die Geschaftsfiuhrung kann die Zul assung i m Si nne des Absatzes 1 auch auf

Antrag des Emittenten w derrufen. Der Wderruf darf nicht dem Schutz der Anleger

wi der sprechen. Di e Geschaftfiuhrung hat einen sol chen Wderruf unverzuglich imlnternet
zu veroffentlichen. Der Zeitraum zw schen der Veroffentlichung und der Wrksankeit des
Wderrufs darf zwei Jahre nicht dberschreiten. Nahere Besti mmungen Uber den W derr uf
sind in der Bdrsenordnung zu treffen

8§ 40 Pflichten des Emttenten

(1) Der Emittent zugel assener Aktien ist verpflichtet, fir spater ausgegebene Aktien
dersel ben Gattung die Zul assung zumregulierten Markt zu beantragen

(2) Die Bundesregierung wird ermachtigt, durch Rechtsverordnung mt Zusti mung des
Bundesrat es Vorschriften dariber zu erlassen, wann und unter wel chen Vorausset zungen
die Verpflichtung nach Absatz 1 eintritt.

8§ 41 Auskunftserteil ung

(1) Der Emittent der zugel assenen Wertpapiere sowi e das Institut oder Unternehnen,

das di e Zul assung der Wertpapiere nach § 32 Abs. 2 Satz 1 zusammen nit dem Enmittenten
beantragt hat, sind verpflichtet, der Geschéaftsfihrung aus i hrem Bereich alle Auskinfte
zu erteilen, die zur ordnungsgemdfRen Erfidllung i hrer Aufgaben im Hinblick auf die

Zul assung und di e Ei nfdhrung der Wertpapiere erforderlich sind.

(2) Die Geschaftsfihrung kann verl angen, dass der Emittent der zugel assenen Wert papiere
i n angenessener Formund Frist bestinmmte Auskinfte veroffentlicht, wenn dies zum Schutz
des Publi kuns oder fir einen ordnungsgenéfen Borsenhandel erforderlich ist. Kommt der
Enmittent dem Verl angen der Geschaftsfihrung ni cht nach, kann di e Geschaftsfihrung nach
Anhoérung des Enmittenten auf dessen Kosten di ese Auskinfte sel bst verdéffentlichen

8§ 42 Teil bereiche des regulierten Marktes mt besonderen Pflichten fur
Emttenten
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(1) Di e Borsenordnung kann fir Teil bereiche des regulierten Marktes ergdnzend

zu den vom Unt er nehnen ei nzur ei chenden Unterl agen zusét zl i che Vorausset zungen

far die Zul assung von Aktien oder Aktien vertretenden Zertifikate und weitere
Unterrichtungspflichten des Enmittenten auf Grund der Zul assung von Aktien oder Aktien
vertretenden Zertifikate zum Schutz des Publi kuns oder fur einen ordnungsgenéfen

Bor senhandel vorsehen.

(2) Erfadllt der Emittent auch nach einer ihm gesetzten angenessenen Fri st

zusat zli che Pflichten nach § 42 nicht, kann die Geschaftsfihrung den Enmittent aus dem
ent sprechenden Teil bereich des regulierten Marktes ausschlieBen. § 25 Abs. 1 Satz 2 und
3 gilt bei MaRBnahnen der Geschaftsfihrung nach di esem Absatz ent sprechend.

8 43 Verpflichtung des | nsol venzverwal ters

(1) Wrd uber das Vernbgen eines nach di esem Gesetz zu ei ner Handl ung Verpflichteten
ei n I nsol venzverfahren erdffnet, hat der Insolvenzverwal ter den Schul dner bei der
Erfdl lung der Pflichten nach di esem Gesetz zu unterstitzen, insbesondere indemer aus
der Insolvenzrmasse die hierfiur erforderlichen Mttel bereitstellt.

(2) Wrd vor Eréffnung des |nsolvenzverfahrens ein vorl aufiger |nsolvenzverwalter
bestellt, hat dieser den Schul dner bei der Erfillung seiner Pflichten zu unterstitzen
i nsbhesondere i ndem er der Verwendung der Mttel durch den Verpflichteten zustinmt oder
wenn dem Verpflichteten ein all geneines Verfiugungsverbot auferlegt wurde, indemer die
Mttel aus demvon i hmverwalteten Vernmbgen zur Verfligung stellt.

8 44 Unrichtiger Wertpapierprospekt

(1) Der Erwerber von Wertpapieren, die auf Gund eines Prospekts zum Borsenhande
zugel assen sind, in demfir die Beurteilung der Wertpapi ere wesentliche Angaben
unrichtig oder unvollstandi g sind, kann

1. von denjenigen, die fir den Prospekt die Verantwortung Ubernomen haben und
2. von denjeni gen, von denen der Erlass des Prospekts ausgeht,

al s Gesantschul dnern di e Ubernahme der Wertpapi ere gegen Erstattung des Erwerbspreises
soweit dieser den ersten Ausgabepreis der Wertpapiere nicht Uberschreitet, und der

mt dem Erwerb verbundenen Ublichen Kosten verl angen, sofern das Erwerbsgeschaft

nach Veroffentlichung des Prospekts und innerhalb von sechs Monaten nach erstnaliger
Ei nf Uhrung der Wert papi ere abgeschl ossen wurde. |st ein Ausgabepreis nicht festgelegt,
gilt als Ausgabepreis der erste nach Ei nfihrung der Wertpapiere festgestellte oder
gebil dete Borsenpreis, imFalle gleichzeitiger Feststellung oder Bildung an nehreren

i nl &ndi schen Borsen der hoéchste erste Borsenpreis. Auf den Erwerb von Wert papi eren
dessel ben Emittenten, die von den in Satz 1 genannten Wertpapi eren nicht nach

Ausst at t ungsner knmal en oder in sonstiger Wise unterschi eden werden kénnen, sind die
Satze 1 und 2 entsprechend anzuwenden.

(2) Ist der Erwerber nicht nmehr | nhaber der Wertpapiere, so kann er die Zahlung des

Unt er schi edsbetrags zwi schen dem Erwer bsprei s, soweit dieser den ersten Ausgabepreis

ni cht Uberschreitet, und dem Ver&uRerungspreis der Wertpapiere sowie der nit dem Erwerb
und der Ver&auRerung verbundenen Ublichen Kosten verlangen. Absatz 1 Satz 2 und 3 ist
anzuwenden.

(3) Sind Wertpapiere eines Emittenten mt Sitz imAusland auch i mAusland zum

Bor senhandel zugel assen, besteht ein Anspruch nach Absatz 1 oder 2 nur, sofern die
Wer t papi ere auf Grund eines i mlnland abgeschl ossenen Geschafts oder einer ganz oder
teilweise imlInland erbrachten Wertpapi erdi enstl ei stung erworben wurden

(4) Einem Prospekt steht eine schriftliche Darstellung gleich, auf Gund deren
Ver6f fentlichung der Emittent von der Pflicht zur Verdffentlichung eines Prospekts
befreit wurde

8§ 45 Haftungsausschl uss

-23-



Ein Service des Bundesministeriums der Justiz in Zusammenarbeit mit der juris GmbH -
www.juris.de

(1) Nach 8§ 44 kann nicht in Anspruch genonmen werden, wer nachwei st, dass er die
Unrichtigkeit oder Unvoll standi gkeit der Angaben des Prospekts nicht gekannt hat und
di e Unkenntnis nicht auf grober Fahrl &ssigkeit beruht.

(2) Der Anspruch nach 8§ 44 besteht nicht, sofern
1. die Wertpapiere nicht auf Gund des Prospekts erworben wrden,

2. der Sachverhalt, Uber den unrichtige oder unvoll stéandi ge Angaben i m Prospekt
enthalten sind, nicht zu einer M nderung des Borsenpreises der Wertpapiere
bei get ragen hat,

3. der Erwerber die Unrichtigkeit oder Unvoll sté&ndi gkeit der Angaben des Prospekts be
dem Erwerb kannte,

4. vor dem Abschl uss des Erwerbsgeschafts i m Rahmen des Jahresabschl usses
oder Zwi schenberichts des Emittenten, einer Veroffentlichung nach 8 15 des
Wer t papi er handel sgeset zes oder ei ner vergl ei chbaren Bekannt machung ei ne deutlich
gestaltete Berichtigung der unrichtigen oder unvoll sté&ndi gen Angaben i m I nl and
verof fentlicht wirde oder

5. er sich ausschliel3lich auf G und von Angaben in der Zusammenfassung oder einer
Uberset zung ergi bt, es sei denn, die Zusammenfassung ist irrefihrend, unrichtig
oder wi dersprichlich, wenn sie zusammen mit den anderen Teil en des Prospekts
gel esen wird.

8§ 46 Verj ahrung

Der Anspruch nach 8 44 verjahrt in einemJahr seit dem Zeitpunkt, zu dem der Erwerber
von der Unrichtigkeit oder Unvoll standi gkeit der Angaben des Prospekts Kenntnis erl angt
hat, spatestens jedoch in drei Jahren seit der Vero6ffentlichung des Prospekts.

8 47 Unwi rksanme Haftungsbeschrankung; sonstige Anspriche

(1) Eine Vereinbarung, durch die der Anspruch nach 8§ 44 im Voraus ernaf3i gt oder
erlassen wird, ist unw rksam

(2) Weitergehende Anspriche, die nach den Vorschriften des birgerlichen Rechtes auf
G und von Vertragen oder vorséatzlichen oder grob fahrl &ssigen unerl aubten Handl ungen
er hoben werden kdnnen, bl eiben unberhrt.

Abschnitt 5
Frei ver kehr

8§ 48 Freiverkehr

(1) FOr Wertpapiere, die weder zum Handel imregulierten Markt zugel assen noch zum
Handel in den regulierten Markt einbezogen sind, kann die Borse den Betrieb eines
Frei verkehrs durch den Borsentréager zul assen, wenn durch ei ne Handel sordnung sow e
durch Geschaft sbedi ngungen des Borsentréagers, die von der Geschéaftsfihrung gebilligt
wur den, ei ne ordnungsnalli ge Dur chf ithrung des Handel s und der Geschaftsabw ckl ung
gewahr| ei stet erscheint. Die Handel sordnung regelt den Abl auf des Handels. Die
Geschaf t sbedi ngungen regel n di e Teil nahme am Handel und di e Ei nbezi ehung von

Wert papi eren zum Handel . Enittenten, deren Wertpapi ere ohne ihre Zustimung in den
Frei ver kehr ei nbezogen worden sind, kdénnen durch di e Geschéaftsbedi ngungen ni cht dazu
verpflichtet werden, Informationen in Bezug auf diese Wertpapiere zu vero6ffentlichen

(2) Di e Borsenaufsichtsbehtrde kann den Handel im Freiverkehr untersagen, wenn ein
ordnungsgendafler Handel fir die Wertpapi ere nicht nehr gewahrl ei stet erscheint.

(3) Der Betrieb des Freiverkehrs bedarf der schriftlichen Erlaubnis der
Bor senauf si cht shehtérde. Auf den Betrieb des Freiverkehrs sind die Vorschriften dieses
Gesetzes nit Ausnahne der 88 27 bis 29 und 32 bis 47 entsprechend anzuwenden.
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Abschnitt 6
Straf - und Bul3gel dvorschriften; Schlussvorschriften

8§ 49 Strafvorschriften

Mt Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder mt Geldstrafe wird bestraft, wer entgegen
§ 26 Abs. 1 andere zu Borsenspekul ati onsgeschéften oder zu einer Beteiligung an ei nem
sol chen Geschéaft verleitet.

8 50 BuRgel dvorschriften

(1) Ordnungswi drig handelt, wer vorsatzlich oder leichtfertig
1. entgegen 8 3 Abs. 11 eine Person in Kenntnis setzt,

2. entgegen 8§ 4 Abs. 7 einen Wechsel bei einer dort genannten Person nicht, nicht
richtig, nicht vollstéandig oder nicht rechtzeitig anzeigt,

3. entgegen
a) 8 6 Abs. 1 Satz 1, 5 oder 6 oder
b) 8 6 Abs. 5 Satz 1 oder 4 oder Abs. 6 Satz 1

jeweils auch in Verbindung mt einer Rechtsverordnung nach Abs. 7 Satz 1, eine
Anzei ge nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig erstattet,

ei ner vol | zi ehbaren Anordnung nach 8 6 Abs. 1 Satz 7 zuwi derhandelt,

entgegen § 6 Abs. 6 Satz 2 eine Verdffentlichung nicht oder nicht rechtzeitig
vor ni mt oder

6. entgegen § 41 Abs. 1 eine Auskunft nicht, nicht richtig oder nicht vollstandig
erteilt.

(2) Ordnungswi drig handelt, wer vorsatzlich oder fahrlassig
1. einer vollziehbaren Anordnung nach

a) 8 3 Abs. 4 Satz 1 oder Satz 4 Nr. 1, jeweils auch in Verbindung nit 8 7 Abs. 3
oder

b) 8 6 Abs. 2 Satz 1 oder Abs. 4 Satz 1
zuwi der handel t oder

2. entgegen 8 3 Abs. 4 Satz 5 oder 6, jeweils auch in Verbindung nmit Satz 8, ein
Betreten nicht gestattet oder nicht dul det.

(3) Die Odnungswi drigkeit kann in den Fallen des Absatzes 2 Nr. 1 Buchstabe b nit
ei ner CGel dbulle bis zu finfhunderttausend Euro, in den Fallen des Absatzes 1 Nr. 3
Buchstabe a und Nr. 4 und 6 mit einer CGeldbuBe bis zu hunderttausend Euro, in den
Ubrigen Fallen mt einer GeldbulRe bis zu finfzi gtausend Euro geahndet werden.

8§ 51 Celtung fir Wechsel und ausl &ndi sche Zahl ungsmttel

(1) Die 88 24 und 27 bis 29 gelten auch fur den Borsenhandel nmit Wchseln und
ausl andi schen Zahl ungsnittel n.

(2) Al's Zahlungsnittel im Sinne des Absatzes 1 gelten auch Auszahl ungen, Anwei sungen
und Schecks.

§ 52 Uber gangsregel ungen

(1) Sind Prospekte, auf Grund derer \Wertpapi ere zum Borsenhandel nit antlicher
Not i erung zugel assen worden sind, oder Unternehnensberichte vor dem 1. Apri

1998 veroffentlicht worden, so sind auf diese Prospekte und Unternehnensberichte
die Vorschriften der 88 45 bis 49 und 77 des Borsengesetzes in der Fassung der
Bekannt machung vom 17. Juli 1996 (BGBI. | S. 1030) weiterhin anzuwenden.
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(2) Sind Prospekte, auf Gund derer Wertpapiere zum Borsenhandel imantlichen Markt
zugel assen worden sind, oder Unternehmensberichte vor dem 1. Juli 2002 veroéffentlicht
wor den, so ist auf diese Prospekte und Unternehmensberichte die Vorschrift des § 47
des Borsengesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. Septenmber 1998 (BGBI. | S
2682), das zuletzt durch Artikel 35 des Gesetzes vom 27. April 2002 (BGBI. | S. 1467)
gedndert worden ist, weiterhin anzuwenden.

(3) Sind Prospekte, auf Grund derer Wertpapi ere zum Handel imantlichen Markt

zugel assen worden sind, vor dem 1. Juli 2005 veroffentlicht worden, so ist auf diese
Prospekte die Vorschrift des § 45 dieses Gesetzes in der vor dem 1. Juli 2005 geltenden
Fassung weiterhin anzuwenden. Auf Unternehnensberichte, die vor dem 1. Juli 2005
veroffentlicht worden sind, finden die 88 44 bis 47 und 55 des Borsengesetzes in der
vor dem 1. Juli 2005 geltenden Fassung weiterhi n Anwendung.

(4) Fur Wertpapiere, deren Laufzeit nicht bestimm ist und die am1. Juli 2002 weni ger
al s zehn Jahre an einer inlandi schen Borse eingefihrt sind, gilt 8 5 Abs. 1 Satz 1

des BoOrsengesetzes in der Fassung der Bekannt machung vom 9. Septenber 1998 (B&Bl. | S
2682), das zuletzt durch Artikel 35 des Gesetzes vom 27. April 2002 (BGBlI. | S. 1467)
gedndert worden ist. Auf die in Satz 1 genannten Wertpapiere ist 8§ 17 Abs. 1 Nr. 5 erst
mt Ablauf von zehn Jahren seit der Ei nfihrung anzuwenden.

(5) Borsentrager, denen vor dem 1. Novenber 2007 ei ne Genehm gung nach 8§ 1 Abs.

1 des Borsengesetzes in der bis zum 31. Oktober 2007 geltenden Fassung erteilt

worden ist, bedirfen insoweit keiner Erlaubnis nach § 4. Sie nissen jedoch der

Bor senauf si cht sbehérde bis zum 30. April 2009 die nach § 4 Abs. 2 Satz 2 erforderlichen
Unt erl agen einreichen. Di e Befugni sse der Borsenaufsichtsbehérde nach 8§ 4 gelten in
Ansehung der vor dem 1. Novenber 2007 erteilten Genehm gungen entsprechend.

(6) Borsentréager, die den Betrieb eines Freiverkehrs bereits vor dem 1. Novenber 2007
begonnen haben, sind verpflichtet, den Antrag auf Erteilung der Erlaubnis nach § 48
Abs. 3 Satz 1 bis zum 30. April 2009 nachzurei chen

(7) Wertpapiere, die vor dem 1. Novenber 2007 zum antlichen Markt oder zum geregelten
Mar kt zugel assen waren, gelten ab dem 1. Novenber 2007 als zumregulierten Markt
zugel assen.
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