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Vollzitat:

"Borsengesetz vom 16. Juli 2007 (BGBI. I S. 1330, 1351), das zuletzt durch Artikel 7 des Gesetzes vom 6.
Dezember 2011 (BGBI. I S. 2481) geandert worden ist"

Stand: Zuletzt geandert durch Art. 7 G v. 6.12.2011 1 2481

Dieses Gesetz dient der Umsetzung

der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 Gber Markte fir
Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie
2000/12/EG des Europaischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des
Rates (ABI. EU Nr. L 145 S. 1, 2005 Nr. L 45 S. 18),

der Richtlinie 2006/31/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 5. April 2006 zur Anderung der
Richtlinie 2004/39/EG Uber Markte fur Finanzinstrumente in Bezug auf bestimmte Fristen (ABI. EU Nr. L 114 S.
60),

in Artikel 3 Nr. 13 der Artikel 5 und 7 der Richtlinie 2006/49/EG des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2006 Uber die angemessene Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten
(ABI. EUNr. L 177 S. 201) und

der Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchflihrung der Richtlinie 2004/39/
EG des Europaischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderungen an
Wertpapierfirmen und die Bedingungen flr die Austibung ihrer Tatigkeit sowie in Bezug auf die Definition
bestimmter Begriffe flir die Zwecke der genannten Richtlinie (ABI. EU Nr. L 241 S. 26).

FuBnote

(+++ Textnachweis ab: 1.11.2007 +++)
(+++ Zur Weiteranwendung d. §§ 44 bis 47 FG. 2012-05-31 vgl. § 37 WpPG F.

2011-12-06 +++)

(+++ Amtlicher Hinweis des Normgebers auf EG-Recht:

Umsetzung der EGRL 39/2004 (CELEX Nr: 32004L0039)
EGRL 31/2006 (CELEX Nr: 32006L0031)
EGRL 49/2006 (CELEX Nr: 32006L0049)
EGRL 73/2006 (CELEX Nr: 32006L0073) +++)

Das G wurde als Artikel 2 des G v. 16.7.2007 | 1330 vom Bundestag erlassen. Es ist gem. Art. 14 Abs. 3 dieses G
am 1.11.2007 in Kraft getreten.
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Abschnitt 1
Allgemeine Bestimmungen uber die Borsen und ihre Organe

§ 1 Anwendungsbereich

(1) Dieses Gesetz ist anzuwenden auf den Betrieb und die Organisation von Bérsen, die Zulassung von
Handelsteilnehmern, Finanzinstrumenten, Rechten und Wirtschaftsgltern zum Bdrsenhandel und die Ermittlung
von Bdrsenpreisen.

(2) Ist eine Borse beauftragt worden, Versteigerungen gemaR der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 der
Kommission vom 12. November 2010 Uber den zeitlichen und administrativen Ablauf sowie sonstige Aspekte
der Versteigerung von Treibhausgasemissionszertifikaten gemaf der Richtlinie 2003/87/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates Uber ein System fur den Handel mit Treibhausgasemissionszertifikaten in der
Gemeinschaft (ABI. L 302 vom 18.11.2010, S. 1) durchzuflhren, gelten hinsichtlich dieser Versteigerungen die
Vorschriften dieses Gesetzes, soweit in der Verordnung (EU) Nr. 1031/2010 in der jeweils geltenden Fassung
nichts anderes bestimmt ist.

§ 2 Borsen

(1) Borsen sind teilrechtsfahige Anstalten des 6ffentlichen Rechts, die nach MaRgabe dieses Gesetzes
multilaterale Systeme regeln und Uberwachen, welche die Interessen einer Vielzahl von Personen am Kauf

und Verkauf von dort zum Handel zugelassenen Wirtschaftsgutern und Rechten innerhalb des Systems nach
festgelegten Bestimmungen in einer Weise zusammenbringen oder das Zusammenbringen férdern, die zu einem
Vertrag Uber den Kauf dieser Handelsobjekte fuhrt.

(2) Wertpapierbdrsen im Sinne dieses Gesetzes sind Borsen, an denen Wertpapiere und sich hierauf beziehende
Derivate im Sinne des § 2 Abs. 2 des Wertpapierhandelsgesetzes gehandelt werden. An Wertpapierb6rsen kénnen
auch andere Finanzinstrumente im Sinne des § 2 Abs. 2b des Wertpapierhandelsgesetzes und Edelmetalle
gehandelt werden.

(3) Warenbdrsen im Sinne dieses Gesetzes sind Bérsen, an denen Waren im Sinne des § 2 Abs. 2¢ des
Wertpapierhandelsgesetzes und Termingeschafte in Bezug auf Waren gehandelt werden. An Warenbdrsen kénnen
auch Termingeschafte im Sinne des § 2 Abs. 2 Nr. 2 des Wertpapierhandelsgesetzes und die diesen zugrunde
liegenden Basiswerte gehandelt werden.

(4) In verwaltungsgerichtlichen Verfahren kann die Bérse unter ihnrem Namen klagen und verklagt werden.
§ 3 Aufgaben und Befugnisse der Borsenaufsichtsbehorde

(1) Die zustandige oberste Landesbehdrde (Bérsenaufsichtsbehdrde) tbt die Aufsicht Gber die Borse

nach den Vorschriften dieses Gesetzes aus. lhrer Aufsicht unterliegen insbesondere der Bérsenrat, die
Boérsengeschaftsfihrung, der Sanktionsausschuss und die Handelsiberwachungsstelle (Bérsenorgane) sowie der
Borsentrager, die Einrichtungen, die sich auf den Bérsenverkehr einschlielSlich der nach § 5 Abs. 3 ausgelagerten
Bereiche beziehen, und der Freiverkehr. Die Aufsicht erstreckt sich auf die Einhaltung der bdrsenrechtlichen
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Vorschriften und Anordnungen, die ordnungsmaRige Durchfihrung des Handels an der Borse sowie die
ordnungsmaRige Erflllung der Borsengeschafte (Bérsengeschaftsabwicklung).

(2) Die Borsenaufsichtsbehorde ist berechtigt, an den Beratungen der Bérsenorgane teilzunehmen. Die
Bdrsenorgane sind verpflichtet, die Bérsenaufsichtsbehdrde bei der Erflllung ihrer Aufgaben zu unterstitzen.

(3) Die Borsenaufsichtsbehdrde nimmt die ihr nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befugnisse nur
im 6ffentlichen Interesse wahr.

(4) Die Borsenaufsichtsbehérde kann, soweit dies zur Erflllung ihrer Aufgaben erforderlich ist, auch ohne
besonderen Anlass von der Bérse und dem Borsentrager sowie von den nach § 19 zur Teilnahme am
Borsenhandel zugelassenen Unternehmen, Bérsenhandlern, Skontrofiihrern und den skontrofiihrenden
Personen (Handelsteilnehmer) und von den Emittenten der zum regulierten Markt zugelassenen Wertpapiere
Auskinfte und die Vorlage von Unterlagen verlangen sowie Prifungen vornehmen. Die Bérsenaufsichtsbehorde
kann verlangen, dass die Ubermittlung der Auskiinfte und Unterlagen auf automatisiert verarbeitbaren
Datentragern erfolgt. Sofern Anhaltspunkte vorliegen, welche die Annahme rechtfertigen, dass bérsenrechtliche
Vorschriften oder Anordnungen verletzt werden oder sonstige Missstande vorliegen, welche die ordnungsmafige
Durchfiihrung des Handels an der Bérse oder die Bérsengeschaftsabwicklung beeintrachtigen kénnen, kann die
Bérsenaufsichtsbehérde von jedermann Auskiinfte, die Vorlage von Unterlagen und die Uberlassung von Kopien
verlangen sowie Personen laden und vernehmen, soweit dies zur Erflllung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Sie
kann in diesen Fallen insbesondere

1. von den Handelsteilnehmern die Angabe der Identitat der Auftraggeber und der aus den getatigten
Geschaften berechtigten oder verpflichteten Personen sowie der Veranderungen der Bestande von
Handelsteilnehmern in an der Bérse gehandelten Finanzinstrumenten verlangen,

2. von den Auftraggebern und berechtigten oder verpflichteten Personen Auskinfte Uber die getatigten
Geschafte einschlieBlich der Angabe der Identitat der an diesen Geschaften beteiligten Personen verlangen,

3. von Wertpapiersammelbanken und Systemen zur Sicherung der Erfillung von Bdrsengeschaften Auskinfte
Uber Veranderungen der Bestande von Handelsteilnehmern in an der Bdorse gehandelten Finanzinstrumenten
verlangen und

4. von der Borse, den Handelsteilnehmern und mit diesen verbundenen Unternehmen die Vorlage von bereits
existierenden Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Datentbermittlungen verlangen; das Grundrecht
des Artikels 10 des Grundgesetzes wird insoweit eingeschrankt, die Betroffenen sind nach § 101 der
Strafprozessordnung zu benachrichtigen.

Die Auskunftspflichtigen haben den Bediensteten der Bérsenaufsichtsbehdrde wahrend der Gblichen Arbeitszeit
das Betreten ihrer Grundstiicke und Geschaftsraume zu gestatten, soweit dies zur Wahrnehmung der Aufgaben
der Borsenaufsichtsbehorde erforderlich ist. Das Betreten aulRerhalb dieser Zeit oder, wenn die Geschaftsraume
sich in einer Wohnung befinden, ist ohne Einverstandnis nur zur Verhitung von dringenden Gefahren flr die
offentliche Sicherheit und Ordnung zulassig und insoweit zu dulden. Das Grundrecht der Unverletzlichkeit der
Wohnung (Artikel 13 des Grundgesetzes) wird insoweit eingeschrankt. Die Befugnisse und Verpflichtungen
nach diesem Absatz gelten entsprechend, sofern von der Bérsenaufsichtsbehérde beauftragte Personen

und Einrichtungen nach diesem Gesetz tatig werden. Der zur Erteilung einer Auskunft Verpflichtete kann die
Auskunft auf solche Fragen verweigern, deren Beantwortung ihn selbst oder einen derin § 383 Abs. 1 Nr. 1

bis 3 der Zivilprozessordnung bezeichneten Angehdrigen der Gefahr strafgerichtlicher Verfolgung oder eines
Verfahrens nach dem Gesetz tGber Ordnungswidrigkeiten aussetzen wirde. Der Verpflichtete ist Uber sein Recht
zur Verweigerung der Auskunft zu belehren.

(5) Die Borsenaufsichtsbehdrde ist befugt, zur Aufrechterhaltung der Ordnung und fiir den Geschaftsverkehr an
der Bdrse Anordnungen zu erlassen. Sie kann gegenuber der Bérse und den Handelsteilnehmern Anordnungen
treffen, die geeignet und erforderlich sind, Verst6Be gegen bérsenrechtliche Vorschriften und Anordnungen zu
verhindern oder Missstande zu beseitigen, welche die ordnungsgemalie Durchflihrung des Handels an der Bérse,
der Bérsengeschaftsabwicklung oder deren Uberwachung beeintrachtigen kénnen. Sie kann zu diesem Zweck
insbesondere

1. die Aussetzung oder Einstellung des Borsenhandels mit einzelnen oder mehreren Finanzinstrumenten,
Rechten oder Wirtschaftsgitern anordnen,

2. der Borse die Nutzung eines zentralen Kontrahenten, einer Clearingstelle oder eines bdrslichen
Abwicklungssystems untersagen, wenn hierdurch die ordnungsgemaRe Durchfuhrung des Handels an der
Borse oder der Bérsengeschaftsabwicklung beeintrachtigt wird, oder

3. die Nutzung eines externen Abwicklungssystems untersagen,
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soweit dies zur Durchsetzung der Vorschriften dieses Gesetzes geboten ist. Eine Malnahme nach Satz 1 Nr. 1 hat
die Bdrsenaufsichtsbehérde unverziglich auf ihrer Internetseite zu veroffentlichen.

(6) Stellt die Bérsenaufsichtsbehdrde Tatsachen fest, welche die Riicknahme oder den Widerruf der Erlaubnis
zur Ermittlung des Bérsenpreises oder der Zulassung des Unternehmens oder andere Mallnahmen der
Geschaftsfiihrung rechtfertigen konnen, hat sie die Geschaftsfihrung zu unterrichten.

(7) Die nach Landesrecht zustandige Stelle wird ermachtigt, Aufgaben und Befugnisse der
Borsenaufsichtsbehérde auf eine andere Behérde zu Ubertragen.

(8) Die Borsenaufsichtsbehérde kann sich bei der Durchfuihrung ihrer Aufgaben anderer Personen und
Einrichtungen bedienen.

(9) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen MalBnahmen nach den Absatzen 4 und 5 haben keine
aufschiebende Wirkung.

(10) Kommt die Bdrse oder eines ihrer Organe wiederholt und dauerhaft den Anordnungen der Bérsenaufsicht
nicht nach, kann die Bérsenaufsichtsbehorde, sofern ihre sonstigen Befugnisse nicht ausreichen und soweit und
solange der ordnungsgemale Borsenbetrieb es erfordert, Beauftragte bestellen, die die Aufgaben der Borse oder
eines ihrer Organe auf Kosten des Borsentragers wahrnehmen.

(11) Adressaten von MalBlnahmen nach Absatz 4, die von der Borsenaufsichtsbehérde wegen eines

maoglichen VerstoRes gegen die Verbote des § 26 dieses Gesetzes oder des § 14 oder des § 20a des
Wertpapierhandelsgesetzes vorgenommen werden, dlirfen andere Personen als staatliche Stellen und solche, die
auf Grund ihres Berufs einer gesetzlichen Verschwiegenheitspflicht unterliegen, von diesen MakRnahmen oder von
einem daraufhin eingeleiteten Ermittlungsverfahren nicht in Kenntnis setzen.

§ 4 Erlaubnis

(1) Die Errichtung einer Bdrse bedarf der schriftlichen Erlaubnis der Bérsenaufsichtsbehérde.

(2) Der Antrag auf Erteilung der Erlaubnis ist schriftlich bei der Bérsenaufsichtsbehérde zu stellen. Er muss
enthalten:

1. einen geeigneten Nachweis der nach § 5 Abs. 5 zum Bdorsenbetrieb erforderlichen Mittel,

2. die Namen der Geschaftsleiter des Tragers der Borse sowie Angaben, die fiir die Beurteilung der
Zuverlassigkeit und der fachlichen Eignung dieser Personen erforderlich sind,

3. einen Geschaftsplan, aus dem die Art der geplanten Geschafte und der organisatorische Aufbau und die
geplanten internen Kontrollverfahren des Tragers der Borse hervorgehen, sowie das Regelwerk der Borse,

4. die Angabe der Eigentimerstruktur des Tragers der Borse, insbesondere die Inhaber bedeutender
Beteiligungen im Sinne des § 6 Abs. 6 und deren Beteiligungshéhe, und

5. die Angaben, die flir die Beurteilung der Zuverlassigkeit der Inhaber bedeutender Beteiligungen
erforderlich sind; ist der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung eine juristische Person oder
Personenhandelsgesellschaft, sind die fir die Beurteilung der Zuverlassigkeit seiner gesetzlichen oder
satzungsmaRigen Vertreter oder persdnlich haftenden Gesellschafter wesentlichen Tatsachen anzugeben.

Die Bérsenaufsichtsbehdrde kann zusatzliche Angaben verlangen, soweit diese erforderlich sind, um zu prufen,
ob der Antragsteller die Einhaltung der Vorschriften dieses Gesetzes gewahrleistet. Handelt es sich bei den
Geschaftsleitern des Tragers der Borse um solche eines organisierten Marktes, kann der Antragsteller hinsichtlich
dieser Personen 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 Mittel nicht erbracht wird,

2. Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass eine der in Absatz 2 Satz 2 Nr. 2 genannten Personen nicht
zuverlassig oder nicht fachlich geeignet ist,

3. Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung oder, wenn er
eine juristische Person ist, auch ein gesetzlicher oder satzungsmaRiger Vertreter, oder, wenn er eine
Personenhandelsgesellschaft ist, auch ein Gesellschafter, nicht zuverlassig ist oder aus anderen Grinden
nicht den im Interesse einer soliden und umsichtigen Fihrung des Tragers einer Borse zu stellenden
Ansprichen genugt; dies gilt im Zweifel auch dann, wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass er die
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von ihm aufgebrachten Mittel durch eine Handlung erbracht hat, die objektiv einen Straftatbestand erfullt,
oder

4. sich aus den vom Antragsteller vorgelegten Unterlagen ernstliche Zweifel an seiner Fahigkeit ergeben, die
sich aus diesem Gesetz ergebenden Anforderungen an den Betrieb der Bérse zu erflllen.

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

(5) Die Borsenaufsichtsbehorde kann die Erlaubnis auRer nach den Vorschriften der
Verwaltungsverfahrensgesetze der Lander aufheben, wenn

1. der Borsenbetrieb, auf den sich die Erlaubnis bezieht, seit mehr als sechs Monaten nicht mehr ausgelibt
worden ist,

ihr Tatsachen bekannt werden, welche die Versagung der Erlaubnis nach Absatz 3 rechtfertigen wirden, oder

die Borse oder der Trager der Borse nachhaltig gegen Bestimmungen dieses Gesetzes oder die zur
Durchflihrung dieser Gesetze erlassenen Verordnungen oder Anordnungen verstoRen hat.

Die den § 48 Abs. 4 Satz 1 und § 49 Abs. 2 Satz 2 des Verwaltungsverfahrensgesetzes entsprechenden
Regelungen der Landesgesetze sind nicht anzuwenden.

(6) Die Landesregierungen werden ermachtigt, Art, Umfang, Zeitpunkt und Form der nach Absatz 2 zu
machenden Angaben und vorzulegenden Unterlagen durch Rechtsverordnung naher zu bestimmen. Die
Landesregierung kann die Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bérsenaufsichtsbehdrde Ubertragen.

(7) Der Borsentrager hat der Borsenaufsichtsbehorde einen Wechsel bei den Personen der Geschaftsleitung sowie
wesentliche Anderungen hinsichtlich der nach Absatz 2 Satz 2 Nr. 1 bis 5 gemachten Angaben unverzlglich
anzuzeigen. Absatz 2 Satz 3 und 4 qilt entsprechend.

§ 5 Pflichten des Borsentragers

(1) Mit Erteilung der Erlaubnis wird der Antragsteller als Trager der Bérse zu deren Errichtung und Betrieb
berechtigt und verpflichtet. Er ist verpflichtet, der Bérse auf Anforderung der Geschaftsfihrung der Borse die zur
Durchfiihrung und angemessenen Fortentwicklung des Bérsenbetriebs erforderlichen finanziellen, personellen
und sachlichen Mittel zur Verfligung zu stellen.

(2) Der Borsentrager ist verpflichtet, die aktuellen Angaben zu seiner Eigentimerstruktur in dem nach § 4 Abs. 2
Satz 2 Nr. 4 erforderlichen Umfang auf seiner Internetseite zu verdffentlichen.

(3) Die Auslagerung von Bereichen, die fiir die Durchflihrung des Borsenbetriebs wesentlich sind, auf ein
anderes Unternehmen darf weder die ordnungsmaRige Durchflihrung des Handels an der Bérse und der
Bdrsengeschaftsabwicklung noch die Aufsicht Uber die Bérse beeintrachtigen. Der Bérsentrager hat sich
insbesondere die erforderlichen Weisungsbefugnisse vertraglich zu sichern und die ausgelagerten Bereiche in
seine internen Kontrollverfahren einzubeziehen. Der Bérsentrager hat die Absicht der Auslagerung sowie ihren
Vollzug der Bérsenaufsichtsbehdrde unverziglich anzuzeigen.

(4) Der Borsentrager ist verpflichtet,

1. Vorkehrungen zu treffen, um Konflikte zwischen Eigeninteressen des Bérsentragers oder dessen Eigentimern
und dem o6ffentlichen Interesse am ordnungsgemafien Betrieb der Bdrse zu erkennen und zu verhindern,
soweit diese geeignet sind, sich nachteilig auf den Bérsenbetrieb oder auf die Handelsteilnehmer
auszuwirken, insbesondere soweit die der Bérse gesetzlich ibertragenen Uberwachungsaufgaben betroffen
sind,

2. angemessene Vorkehrungen und Systeme zur Ermittlung und zum Umgang mit den wesentlichen Risiken des
Borsenbetriebs zu schaffen, um diese wirksam zu begrenzen, und

3. die technische Funktionsfahigkeit der Bérsenhandels- und Abwicklungssysteme sicherzustellen, technische
Vorkehrungen fur einen reibungslosen und zeitnahen Abschluss der im Handelssystem ausgefuhrten
Geschafte zu schaffen und insbesondere wirksame Notfallmalnahmen bei einem Systemausfall vorzusehen.

(5) Der Borsentrager muss Uber ausreichende finanzielle Mittel fir eine ordnungsgemafe Durchfihrung des
Borsenbetriebs verfligen, wobei Art, Umfang und Risikostruktur der an der Bérse getatigten Geschafte zu
bertcksichtigen sind.
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§ 6 Inhaber bedeutender Beteiligungen

(1) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung im Sinne des § 1 Abs. 9 des Kreditwesengesetzes an

dem Trager einer Bérse zu erwerben, hat dies der Borsenaufsichtsbehérde unverziiglich anzuzeigen. In

der Anzeige hat er die Hohe der Beteiligung und gegebenenfalls die fiir die Begriindung des mafligeblichen
Einflusses wesentlichen Tatsachen sowie die fir die Beurteilung seiner Zuverlassigkeit und die Prifung der
weiteren Untersagungsgriinde nach Absatz 2 Satz 1 wesentlichen Tatsachen und Unterlagen, die durch
Rechtsverordnung nach Absatz 7 ndher zu bestimmen sind, sowie die Personen und Unternehmen anzugeben,
von denen er die entsprechenden Anteile erwerben will. Die Bérsenaufsichtsbehérde kann tber die Vorgaben
der Rechtsverordnung hinausgehende Angaben und die Vorlage von weiteren Unterlagen verlangen, falls dies
fur die Beurteilung der Zuverlassigkeit oder die Priifung der weiteren Untersagungsgriinde nach Absatz 2 Satz

1 zweckmaRig erscheint. Ist der Anzeigepflichtige eine juristische Person oder Personenhandelsgesellschaft,

hat er in der Anzeige die fir die Beurteilung der Zuverlassigkeit seiner gesetzlichen oder satzungsmafigen
Vertreter oder persénlich haftenden Gesellschafter wesentlichen Tatsachen anzugeben. Der Inhaber einer
bedeutenden Beteiligung hat jeden neu bestellten gesetzlichen oder satzungsmaRigen Vertreter oder neuen
personlich haftenden Gesellschafter mit den fir die Beurteilung von dessen Zuverlassigkeit wesentlichen
Tatsachen der Borsenaufsichtsbehdrde unverziglich anzuzeigen. Der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung hat
der Bdrsenaufsichtsbehérde ferner unverzlglich anzuzeigen, wenn er beabsichtigt, den Betrag der bedeutenden
Beteiligung so zu erhdéhen, dass die Schwellen von 20 Prozent, 33 Prozent oder 50 Prozent der Stimmrechte oder
des Kapitals erreicht oder Uberschritten werden oder dass der Trager der Borse unter seine Kontrolle im Sinne
des § 1 Abs. 8 des Kreditwesengesetzes kommt. Die Bérsenaufsichtsbehdrde kann von Inhabern einer Beteiligung
an dem Trager einer Borse Auskunfte und die Vorlage von Unterlagen verlangen, wenn Tatsachen die Annahme
rechtfertigen, dass es sich hierbei um eine bedeutende Beteiligung handelt.

(2) Die Borsenaufsichtsbehdrde kann innerhalb eines Monats nach Eingang der vollstandigen Anzeige nach
Absatz 1 den beabsichtigten Erwerb der bedeutenden Beteiligung oder ihre Erhdhung untersagen, wenn
Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass

1. der Anzeigepflichtige oder, wenn er eine juristische Person ist, auch ein gesetzlicher oder satzungsmaRiger
Vertreter, oder, wenn er eine Personenhandelsgesellschaft ist, auch ein Gesellschafter, nicht zuverlassig
ist oder aus anderen Grinden nicht den im Interesse einer soliden und umsichtigen Fihrung des Tragers
der Borse zu stellenden Ansprichen genlgt; dies gilt im Zweifel auch dann, wenn Tatsachen die Annahme
rechtfertigen, dass die von ihm aufgebrachten Mittel fir den Erwerb der bedeutenden Beteiligung aus einer
objektiv rechtswidrigen Tat herrGhren,

2. die Durchflihrung und angemessene Fortentwicklung des Bérsenbetriebs beeintrachtigt wird.

Wird der Erwerb nicht untersagt, kann die Bérsenaufsichtsbehdrde eine Frist festsetzen, nach deren Ablauf die
Person oder Personenhandelsgesellschaft, welche die Anzeige nach Absatz 1 Satz 1 oder Satz 6 erstattet hat, ihr
den Vollzug oder den Nichtvollzug des beabsichtigten Erwerbs anzuzeigen hat. Nach Ablauf der Frist hat diese
Person oder Personenhandelsgesellschaft die Anzeige unverzlglich bei der Bérsenaufsichtsbehérde einzureichen.

(3) Die Borsenaufsichtsbehdrde hat die Auskunfts- und Vorlagerechte nach Absatz 1 auch nach Ablauf der Frist
des Absatzes 2 Satz 1.

(4) Die Borsenaufsichtsbehorde kann dem Inhaber einer bedeutenden Beteiligung sowie den von ihm
kontrollierten Unternehmen die Auslibung seiner Stimmrechte untersagen und anordnen, dass Uber die Anteile
nur mit seiner Zustimmung verfugt werden darf, wenn

1. die Voraussetzungen fir eine Untersagungsverfligung nach Absatz 2 Satz 1 vorliegen,

2. der Inhaber der bedeutenden Beteiligung seiner Pflicht nach Absatz 1 zur vorherigen Unterrichtung
der Boérsenaufsichtsbehorde nicht nachgekommen ist und diese Unterrichtung innerhalb einer von der
Borsenaufsichtsbehoérde gesetzten Frist nicht nachgeholt hat oder

3. die Beteiligung entgegen einer vollziehbaren Untersagung nach Absatz 2 Satz 1 erworben oder erhéht
worden ist.

In den Fallen des Satzes 1 kann die Ausubung der Stimmrechte auf einen Treuhander Ubertragen werden; dieser
hat bei der Ausibung der Stimmrechte den Interessen einer soliden und umsichtigen Fihrung des Tragers einer
Borse Rechnung zu tragen. In den Fallen des Satzes 1 kann die Borsenaufsichtsbehdrde Uber die Manahmen
nach Satz 1 hinaus einen Treuhander mit der VerauRerung der Anteile, soweit sie eine bedeutende Beteiligung
begrinden, beauftragen, wenn der Inhaber der bedeutenden Beteiligung der Bérsenaufsichtsbehérde nicht
innerhalb einer von dieser bestimmten angemessenen Frist einen zuverlassigen Erwerber nachweist; die Inhaber
der Anteile haben bei der VerauRerung in dem erforderlichen Umfang mitzuwirken. Der Treuhander wird auf
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Antrag des Tragers der Borse, eines an ihm Beteiligten oder der Borsenaufsichtsbehdrde vom Gericht des Sitzes
des Tragers der Borse bestellt. Sind die Voraussetzungen des Satzes 1 entfallen, hat die Bérsenaufsichtsbehdrde
den Widerruf der Bestellung des Treuhanders zu beantragen. Der Treuhander hat Anspruch auf Ersatz
angemessener Auslagen und auf Vergltung fur seine Tatigkeit. Das Gericht setzt auf Antrag des Treuhanders die
Auslagen und die Vergiutung fest; die Rechtsbeschwerde gegen die Vergitungsfestsetzung ist ausgeschlossen.
Das Land schieRt die Auslagen und die Vergitung vor; fir seine Aufwendungen haften dem Land der betroffene
Inhaber der bedeutenden Beteiligung und der Trager der Borse gesamtschuldnerisch.

(5) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung an dem Trager der Borse aufzugeben oder den Betrag seiner
bedeutenden Beteiligung unter die Schwellen von 20 Prozent, 33 Prozent oder 50 Prozent der Stimmrechte
oder des Kapitals abzusenken oder die Beteiligung so zu verandern, dass der Trager der Borse nicht mehr
kontrolliertes Unternehmen ist, hat dies der Bérsenaufsichtsbehérde unverziglich anzuzeigen. Dabei ist die
beabsichtigte verbleibende Hohe der Beteiligung anzugeben. Die Bérsenaufsichtsbehdrde kann eine Frist
festsetzen, nach deren Ablauf die Person oder Personenhandelsgesellschaft, welche die Anzeige nach Satz

1 erstattet hat, den Vollzug oder den Nichtvollzug der beabsichtigten Absenkung oder Veranderung der
Bdrsenaufsichtsbehdrde anzuzeigen hat. Nach Ablauf der Frist hat die Person oder Personenhandelsgesellschaft,
welche die Anzeige nach Satz 1 erstattet hat, die Anzeige unverziiglich bei der Bérsenaufsichtsbehérde zu
erstatten.

(6) Der Trager der Borse hat der Bérsenaufsichtsbehdrde unverziglich den Erwerb oder die Aufgabe

einer bedeutenden Beteiligung an dem Trager, das Erreichen, das Uber- oder das Unterschreiten der
Beteiligungsschwellen von 20 Prozent, 33 Prozent und 50 Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals sowie

die Tatsache, dass der Trager Tochterunternehmen eines anderen Unternehmens wird oder nicht mehr ist,
anzuzeigen, wenn der Trager von der Anderung dieser Beteiligungsverhaltnisse Kenntnis erlangt. Der Trager der
Borse hat die nach Satz 1 anzeigepflichtigen Tatsachen unverziglich auf seiner Internetseite zu veréffentlichen.

(7) Die Landesregierungen werden ermachtigt, durch Rechtsverordnung nahere Bestimmungen uber Art, Umfang
und Zeitpunkt der nach den Absatzen 1, 5 und 6 vorgesehenen Anzeigen zu erlassen. Die Landesregierung kann
die Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bérsenaufsichtsbehdrde Gibertragen.

§ 7 Handelsuberwachungsstelle

(1) Die Borse hat unter Beachtung von MaRgaben der Borsenaufsichtsbehérde eine Handelsliberwachungsstelle
als Bérsenorgan einzurichten und zu betreiben, die den Handel an der Bdrse und die Bérsengeschaftsabwicklung
Uberwacht. Die Handelsiberwachungsstelle hat Daten Uber den Bdérsenhandel und die
Borsengeschaftsabwicklung systematisch und llickenlos zu erfassen und auszuwerten sowie notwendige
Ermittlungen durchzufihren. An Warenbdrsen, an denen Energie im Sinne des § 3 Nr. 14 des
Energiewirtschaftsgesetzes gehandelt wird, sind von der Handelsliberwachungsstelle auch Daten Uber die
Abwicklung von Geschaften systematisch und Ilckenlos zu erfassen und auszuwerten, die nicht Gber die Borse
geschlossen werden, aber Uber ein Abwicklungssystem der Borse oder ein externes Abwicklungssystem, das

an die borslichen Systeme flir den Bérsenhandel oder die Borsengeschaftsabwicklung angeschlossen ist,
abgewickelt werden und deren Gegenstand der Handel mit Energie oder Termingeschafte in Bezug auf Energie
sind; die Handelstiberwachungsstelle kann auf Basis dieser Daten notwendige Ermittlungen durchfihren.

Die Bérsenaufsichtsbehdrde kann der Handelstberwachungsstelle Weisungen erteilen und die Ermittlungen
Ubernehmen. Die Geschaftsfihrung kann die Handelsliberwachungsstelle im Rahmen der Aufgaben dieser Stelle
nach den Satzen 1 bis 3 mit der Durchfihrung von Untersuchungen beauftragen.

(2) Der Leiter der Handelstiberwachungsstelle hat der Bérsenaufsichtsbehérde regelmaRig zu berichten. Die
bei der Handelsiiberwachungsstelle mit Uberwachungsaufgaben betrauten Personen kénnen gegen ihren
Willen nur im Einvernehmen mit der Bérsenaufsichtsbehdrde von ihrer Tatigkeit entbunden werden. Mit
Zustimmung der Borsenaufsichtsbehérde kann die Geschaftsfiihrung diesen Personen auch andere Aufgaben
Ubertragen. Die Zustimmung ist zu erteilen, wenn hierdurch die Erfiillung der Uberwachungsaufgaben der
Handelslberwachungsstelle nicht beeintrachtigt wird.

(3) Der Handelstiberwachungsstelle stehen die Befugnisse der Bérsenaufsichtsbehdrde nach § 3 Abs. 4 Satz 1 bis
5 zu; § 3 Abs. 4 Satz 9 und 10 und Abs. 9 gilt entsprechend.

(4) Die Handelsuberwachungsstelle kann Daten lber Geschaftsabschlisse der Geschaftsfiihrung und der
Handelsiberwachungsstelle einer anderen Borse Gbermitteln, soweit sie flir die Erflllung der Aufgaben dieser
Stellen erforderlich sind. Die Handelsuberwachungsstelle kann Daten Uber Geschaftsabschllsse auch den
zur Uberwachung des Handels an auslandischen organisierten Markten oder entsprechenden Markten mit
Sitz auBBerhalb der Europaischen Union oder eines Vertragstaates des Abkommens (iber den Europaischen
Wirtschaftsraum zustandigen Stellen Ubermitteln und solche Daten von diesen Stellen empfangen, soweit sie
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zur ordnungsgemafen Durchfihrung des Handels und der Bérsengeschaftsabwicklung erforderlich sind. An
diese Stellen dirfen solche Daten nur Ubermittelt werden, wenn diese Stellen und die von ihnen beauftragten
Personen einer der Regelung des § 10 gleichwertigen Verschwiegenheitspflicht unterliegen. Diese Stellen sind
darauf hinzuweisen, dass sie die Daten nur zu dem Zweck verwenden dirfen, zu dessen Erflllung sie ihnen
Ubermittelt werden. Die Handelstiberwachungsstelle hat der Bérsenaufsichtsbehdrde, der Geschaftsfiihrung und
der Bundesanstalt mitzuteilen, mit welchen zustandigen Stellen in anderen Staaten sie welche Art von Daten
auszutauschen beabsichtigt.

(5) Stellt die Handelstberwachungsstelle Tatsachen fest, welche die Annahme rechtfertigen, dass
bérsenrechtliche Vorschriften oder Anordnungen verletzt werden oder sonstige Missstande vorliegen, welche die
ordnungsmaRige Durchfiihrung des Handels an der Borse oder die Borsengeschaftsabwicklung beeintrachtigen
kdnnen, hat sie die Borsenaufsichtsbehérde und die Geschaftsfihrung unverziglich zu unterrichten. Die
Geschaftsfihrung kann eilbedurftige Anordnungen treffen, die geeignet sind, die ordnungsmaRgige Durchflihrung
des Handels an der Bérse und der Bérsengeschaftsabwicklung sicherzustellen; § 3 Abs. 9 gilt entsprechend.

Die Geschaftsflihrung hat die Bérsenaufsichtsbehérde iber die getroffenen MaBnahmen unverzlglich zu
unterrichten. Stellt die Handelsliberwachungsstelle Tatsachen fest, deren Kenntnis fir die Erfillung der Aufgaben
der Bundesanstalt erforderlich ist, unterrichtet sie unverziglich die Bundesanstalt. Die Unterrichtung der
Bundesanstalt hat insbesondere zu erfolgen, wenn die Handelsliberwachungsstelle Tatsachen feststellt, deren
Kenntnis flr die Bundesanstalt fiir die Verfolgung von Verstéen gegen das Verbot von Insidergeschaften

oder das Verbot der Kurs- und Marktpreismanipulation nach § 14 oder § 20a des Wertpapierhandelsgesetzes
erforderlich ist.

(6) Die Handelsuberwachungsstelle nimmt die ihr nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befugnisse
nur im Offentlichen Interesse wahr.

§ 8 Zusammenarbeit

(1) Die Borsenaufsichtsbehdrden und die Bundesanstalt arbeiten eng zusammen und tauschen nach MalRgabe
des § 10 untereinander alle Informationen aus, die flr die Wahrnehmung ihrer Aufgaben sachdienlich sind.

(2) Die Boérsenaufsichtsbehdrde unterrichtet die Bundesanstalt unverziglich von Handelsaussetzungen und
-einstellungen nach § 3 Abs. 5 Satz 3 Nr. 1, vom Erléschen einer Erlaubnis nach § 4 Absatz 4 und von der
Aufhebung einer Erlaubnis nach § 4 Absatz 5 oder den Vorschriften der Verwaltungsverfahrensgesetze der
Lander.

§ 9 Anwendbarkeit kartellrechtlicher Vorschriften

(1) Die Borsenaufsichtsbehodrde hat darauf hinzuwirken, dass die Vorschriften des Gesetzes gegen
Wettbewerbsbeschrankungen eingehalten werden. Dies gilt insbesondere fur den Zugang zu Handels-,
Informations- und Abwicklungssystemen und sonstigen bdrsenbezogenen Dienstleistungseinrichtungen sowie
deren Nutzung.

(2) Die Zustandigkeit der Kartellbehorden bleibt unberthrt. Die Borsenaufsichtsbehérde unterrichtet

die zustandige Kartellbehdrde bei Anhaltspunkten fur VerstdlRe gegen das Gesetz gegen
Wettbewerbsbeschrankungen. Diese unterrichtet die Borsenaufsichtsbehdrde nach Abschluss ihrer Ermittlungen
Uber das Ergebnis der Ermittlungen.

§ 10 Verschwiegenheitspflicht

(1) Die bei der Borsenaufsichtsbehdrde oder einer Behérde, der Aufgaben und Befugnisse der
Borsenaufsichtsbehorde nach § 3 Abs. 7 Ubertragen worden sind, Beschaftigten, die nach § 3 Abs. 8 beauftragten
Personen, die Mitglieder der Bérsenorgane sowie die beim Trager der Borse Beschaftigten, soweit sie fir die
Borse tatig sind, dirfen die ihnen bei ihrer Tatigkeit bekannt gewordenen Tatsachen, deren Geheimhaltung im
Interesse der Handelsteilnehmer oder eines Dritten liegt, insbesondere Geschafts- und Betriebsgeheimnisse
sowie personenbezogene Daten, nicht unbefugt erheben oder verwenden, auch wenn sie nicht mehr im Dienst
sind oder ihre Tatigkeit beendet ist. Dies gilt auch flr andere Personen, die durch dienstliche Berichterstattung
Kenntnis von den in Satz 1 bezeichneten Tatsachen erhalten. Ein unbefugtes Erheben oder Verwenden im Sinne
des Satzes 1 liegt insbesondere nicht vor, wenn Informationen weitergegeben werden an

1. Strafverfolgungsbehdrden oder fur Straf- und BuBgeldsachen zustandige Gerichte,

2. kraft Gesetzes oder im 6ffentlichen Auftrag mit der Uberwachung von Bérsen oder anderen Markten,
an denen Finanzinstrumente gehandelt werden, von Kreditinstituten, Finanzdienstleistungsinstituten,
Investmentgesellschaften, Finanzunternehmen, Versicherungsunternehmen, Versicherungsvermittlern
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oder den Vermittlern von Anteilen an Investmentvermogen im Sinne des § 2a Abs. 1 Nr. 7 des
Wertpapierhandelsgesetzes oder mit der Uberwachung des Handels mit Finanzinstrumenten oder Devisen
betraute Stellen sowie von diesen beauftragten Personen,

3. Zentralnotenbanken, das Europaische System der Zentralbanken oder die Europaische Zentralbank in ihrer
Eigenschaft als Wahrungsbehdrden sowie an andere staatliche Behdrden, die mit der Uberwachung der
Zahlungssysteme betraut sind, und an

4. mit der Liquidation oder dem Insolvenzverfahren Uber das Vermdgen eines
Wertpapierdienstleistungsunternehmens im Sinne des § 2 Abs. 4 des Wertpapierhandelsgesetzes, eines
Borsentragers oder eines organisierten Marktes mit Sitz im Ausland oder dessen Betreiber befasste Stellen,

soweit die Kenntnis dieser Informationen flr diese Stellen zur Erflllung ihrer Aufgaben erforderlich ist. Fir die bei
diesen Stellen Beschaftigten gilt die Verschwiegenheitspflicht nach Satz 1 entsprechend.

(2) Die §§ 93, 97, 105 Abs. 1, § 111 Abs. 5 in Verbindung mit § 105 Abs. 1 sowie § 116 Abs. 1 der
Abgabenordnung gelten nicht fur die in Absatz 1 Satz 1 oder 2 bezeichneten Personen, soweit sie zur
Durchfuhrung dieses Gesetzes tatig werden. Sie finden Anwendung, soweit die Finanzbehdérden die Kenntnis
far die Durchfihrung eines Verfahrens wegen einer Steuerstraftat sowie eines damit zusammenhangenden
Besteuerungsverfahrens bendtigen, an deren Verfolgung ein zwingendes 6ffentliches Interesse besteht und
nicht Tatsachen betroffen sind, die den in Absatz 1 Satz 1 oder 2 bezeichneten Personen durch eine Stelle
eines anderen Staates im Sinne des Absatzes 1 Satz 3 Nr. 2 oder durch von dieser Stelle beauftragte Personen
mitgeteilt worden sind.

§ 11 Untersagung der Preisfeststellung fur auslandische Wahrungen

Das Bundesministerium der Finanzen kann im Einvernehmen mit dem Bundesministerium fur Wirtschaft und
Technologie und nach Anhérung der Deutschen Bundesbank Einzelweisungen an eine Borse erteilen, die
Preisermittlung fir auslandische Wahrungen voriibergehend zu untersagen, wenn eine erhebliche Marktstorung
droht, die schwerwiegende Gefahren fur die Gesamtwirtschaft oder das Publikum erwarten lasst.

§ 12 Borsenrat

(1) Jede Wertpapierbdrse hat einen Bdrsenrat zu bilden, der aus hdchstens 24 Personen besteht. Im

Borsenrat mussen die zur Teilnahme am Bérsenhandel zugelassenen Kreditinstitute einschlielich der
Wertpapierhandelsbanken, die zugelassenen Finanzdienstleistungsinstitute und sonstigen zugelassenen
Unternehmen, die Skontroflihrer, die Versicherungsunternehmen, deren emittierte Wertpapiere an der Bérse
zum Handel zugelassen sind, andere Emittenten solcher Wertpapiere, die zur Teilnahme am Bérsenhandel
zugelassenen Kapitalanlagegesellschaften und die Anleger vertreten sein. Die Zahl der Vertreter der
Kreditinstitute einschlielich der Wertpapierhandelsbanken sowie der mit den Kreditinstituten verbundenen
Kapitalanlagegesellschaften und sonstigen Unternehmen darf insgesamt nicht mehr als die Halfte der Mitglieder
des Borsenrates betragen. Die nach § 13 Abs. 4 zu erlassende Rechtsverordnung kann fur einzelne Bérsen
Ausnahmen von den Bestimmungen der Satze 2 und 3 zulassen.

(2) Dem Borsenrat obliegt insbesondere

1. der Erlass der Bérsenordnung, der Bedingungen fiir Geschafte an der Bérse, der Gebuhrenordnung, der
Zulassungsordnung fiir Bérsenhandler und der Handelsordnung fiir den Freiverkehr, die jeweils als Satzung
erlassen werden,

die Bestellung und Abberufung der Geschaftsfuhrer im Einvernehmen mit der Bérsenaufsichtsbehérde,
die Uberwachung der Geschéftsfiihrung,
der Erlass einer Geschaftsordnung flr die Geschaftsfuhrung und

i kW

die Bestellung oder Wiederbestellung des Leiters der Handelsuberwachungsstelle auf Vorschlag der
Geschaftsfuhrung und im Einvernehmen mit der Bérsenaufsichtsbehdrde.

Die Entscheidung Uber die Einfiihrung von technischen Systemen, die dem Handel oder der Abwicklung von
Borsengeschaften dienen, bedarf der Zustimmung des Borsenrates. Die Bérsenordnung kann flr andere
MaBnahmen der Geschaftsfiihrung von grundsatzlicher Bedeutung die Zustimmung des Borsenrates vorsehen.
Bei Kooperations- und Fusionsabkommen des Bérsentragers, die den Bérsenbetrieb betreffen, sowie bei der
Auslagerung von Funktionen und Tatigkeiten auf ein anderes Unternehmen nach § 5 Abs. 3 ist dem Bérsenrat
zuvor Gelegenheit zur Stellungnahme zu geben.
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(3) Der Borsenrat gibt sich eine Geschaftsordnung. Er wahlt aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und mindestens
einen Stellvertreter, der einer anderen Gruppe im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 angehort als der Vorsitzende.
Wahlen nach Satz 2 sind geheim; andere Abstimmungen sind auf Antrag eines Viertels der Mitglieder geheim
durchzufihren.

(4) Setzt der Borsenrat zur Vorbereitung seiner Beschlisse Ausschisse ein, hat er bei der Zusammensetzung der
Ausschisse daflir zu sorgen, dass Angehdrige der Gruppen im Sinne des Absatzes 1 Satz 2, deren Belange durch
die Beschllisse berlihrt werden kénnen, angemessen vertreten sind.

(5) Mit der Genehmigung einer neuen Bérse bestellt die Borsenaufsichtsbehorde einen vorlaufigen Bérsenrat
hochstens flr die Dauer eines Jahres.

(6) Der Borsenrat nimmt die ihm nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befugnisse nurim
offentlichen Interesse wahr.

§ 13 Wahl des Borsenrates

(1) Die Mitglieder des Bérsenrates werden flr die Dauer von bis zu drei Jahren von den in § 12 Abs. 1 Satz
2 genannten Gruppen jeweils aus ihrer Mitte gewahlt; die Vertreter der Anleger werden von den (brigen
Mitgliedern des Bérsenrates hinzugewahlt.

(2) Unternehmen, die mehr als einer derin § 12 Abs. 1 Satz 2 genannten Gruppen angehéren, durfen nur in einer
Gruppe wahlen. Verbundene Unternehmen durfen im Bdrsenrat nur mit einem Mitglied vertreten sein.

(3) Die Mitglieder des Bdrsenrates mussen zuverlassig sein und die erforderliche fachliche Eignung haben.

(4) Das Nahere Uber die Amtszeit des Borsenrates, die Aufteilung in Gruppen, die Ausibung des Wahlrechts

und die Wahlbarkeit, die Durchfiihrung der Wahl und die vorzeitige Beendigung der Mitgliedschaft im

Borsenrat wird durch Rechtsverordnung der Landesregierung nach Anhdrung des Boérsenrates bestimmt. Die
Landesregierung kann diese Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bérsenaufsichtsbehdrde Ubertragen.
Die Rechtsverordnung muss sicherstellen, dass alle in § 12 Abs. 1 Satz 2 genannten Gruppen angemessen
vertreten sind. Sie kann zudem vorsehen, dass bei vorzeitigem Ausscheiden eines Mitglieds ein Nachfolger

fur die restliche Amtsdauer aus der Mitte der jeweiligen Gruppe durch die Gbrigen Mitglieder des Bdrsenrates
hinzugewahlt wird.

§ 14 Borsenrat an Warenborsen

Auf Warenbdrsen sind die §§ 12 und 13 Uber den Bérsenrat mit folgender MaRgabe anzuwenden:

1. abweichend von § 12 Abs. 1 Satz 2 mussen die zur Teilnahme am Bdrsenhandel zugelassenen Unternehmen
und die in § 19 Abs. 2 Satz 2 genannten Personen im Borsenrat vertreten sein; die Rechtsverordnung nach
§ 13 Abs. 4 kann Ausnahmen zulassen und vorsehen, dass sonstige betroffene Wirtschaftsgruppen und die
Anleger im Borsenrat vertreten sind,;

2. der Borsenrat wahlt aus seiner Mitte einen Vorsitzenden; die Rechtsverordnung nach § 13 Abs. 4 kann
vorsehen, dass mindestens ein Stellvertreter gewahlt wird, der einer anderen Wirtschaftsgruppe im Sinne
der Nummer 1 angehort;

3. die Rechtsverordnung nach § 13 Abs. 4 muss sicherstellen, dass die in Nummer 1 genannten Gruppen
angemessen vertreten sind; sie kann Untergruppen vorsehen; die Vertreter der nicht zum Bdrsenhandel
zugelassenen Unternehmen werden nach MaRgabe der Rechtsverordnung entsandt.

§ 15 Leitung der Borse

(1) Die Leitung der Borse obliegt der Geschaftsfuhrung in eigener Verantwortung. Sie kann aus einer oder
mehreren Personen bestehen. Die Geschaftsfliihrer missen zuverlassig sein und die fur die Leitung der Bérse
erforderliche fachliche Eignung besitzen. Sie werden fur héchstens funf Jahre bestellt; die wiederholte Bestellung
ist zulassig. Die Bestellung eines Geschaftsfuhrers ist unverzuglich der Bérsenaufsichtsbehdrde anzuzeigen.

Die Anzeige muss die in § 4 Abs. 2 Satz 2 Nr. 2 genannten Angaben enthalten. § 4 Abs. 2 Satz 3 und 4 gilt
entsprechend.

(2) Die Borsenaufsichtsbehdrde hat ihr Einvernehmen zu der Bestellung der Geschaftsfuhrer zu verweigern,
wenn aus objektiven und nachweisbaren Grunden Zweifel an der Zuverlassigkeit oder fachlichen Eignung der
Geschaftsfihrer bestehen oder die ordnungsgemaRe Leitung der Bérse gefahrdet erscheint.
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(3) Die Geschaftsfuhrer vertreten die Bérse gerichtlich und auergerichtlich, soweit nicht der Trager der Borse
zustandig ist. Das Nahere Uber die Vertretungsbefugnis der Geschaftsflihrer regelt die Bérsenordnung.

(4) Die Aufrechterhaltung der Ordnung in den Borsenraumen obliegt der Geschaftsfihrung. Sie ist befugt,
Personen, welche die Ordnung oder den Geschaftsverkehr an der Borse stéren, aus den Bérsenrdumen zu
entfernen. Sie kann auch Personen, welche sich an der Bérse zu Zwecken einfinden, welche mit der Ordnung
oder dem Geschaftsverkehr an derselben unvereinbar sind, den Zutritt untersagen.

(5) Die Geschaftsfihrung Gberwacht die Einhaltung der Pflichten der Handelsteilnehmer und der flr sie tatigen
Personen. Sie trifft geeignete Vorkehrungen, die eine wirksame und dauerhafte Uberwachung der Pflichten nach
Satz 1 gewahrleisten. Die Aufgaben der Handelsliberwachungsstelle nach § 7 bleiben unberihrt.

(6) Die Geschaftsfihrung nimmt die ihr nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befugnisse nur im
offentlichen Interesse wahr.

§ 16 Borsenordnung
(1) Die Borsenordnung soll sicherstellen, dass die Bdrse die ihr obliegenden Aufgaben erfullen kann und dabei
en Interessen des Publikums und des Handels gerecht wird. Sie muss Bestimmungen enthalten tber

1. den Geschaftszweig der Borse;

die Organisation der Borse;

d

2

3. die Handelsarten;
4. die Veroffentlichung der Preise und Kurse sowie der ihnen zugrunde liegenden Umsatze;
5

eine Entgeltordnung flr die Tatigkeit der Skontroflhrer.

(2) Bei Wertpapierbérsen muss die Bérsenordnung zusatzlich Bestimmungen enthalten Gber
1. die Bedeutung der Kurszusatze und -hinweise und

2. Uber die Sicherstellung der Bérsengeschaftsabwicklung und die zur Verfugung stehenden
Abwicklungssysteme nach Mallgabe des § 21.

(3) Die Borsenordnung bedarf der Genehmigung durch die Bérsenaufsichtsbehdrde. Diese kann die Aufnahme
bestimmter Vorschriften in die Bérsenordnung verlangen, wenn und soweit sie zur Erfullung der der Borse oder
der Borsenaufsichtsbehdrde obliegenden gesetzlichen Aufgaben notwendig sind.

§ 17 Gebuhren und Entgelte

(1) Die Gebuhrenordnung kann die Erhebung von Gebuhren und die Erstattung von Auslagen vorsehen fur
1. die Zulassung zur Teilnahme am Bérsenhandel und fiir die Teilnahme am Bdrsenhandel,

2. die Zulassung zum Besuch der Bdrse ohne das Recht zur Teilnahme am Handel,
3

die Zulassung von Finanzinstrumenten, anderen Wirtschaftsgitern und Rechten zum Bérsenhandel, die
Einbeziehung von Wertpapieren zum Bdrsenhandel im regulierten Markt sowie den Widerruf der Zulassung
und der Einbeziehung,

die Einfihrung von Wertpapieren an der Bérse,

4
5. die Notierung von Wertpapieren, deren Laufzeit nicht bestimmt ist,
6. die Prufung der Druckausstattung von Wertpapieren,

7

die Ablegung der Borsenhandlerprifung.

(2) Die Gebuhrenordnung bedarf der Genehmigung durch die Borsenaufsichtsbehérde. Die Genehmigung
gilt als erteilt, wenn die GebUhrenordnung nicht innerhalb von sechs Wochen nach Zugang bei der
Borsenaufsichtsbehérde von dieser gegenuber der Borse beanstandet wird.

(3) Unbeschadet der nach Absatz 1 erhobenen Gebihren kann der Bérsentrager fir Dienstleistungen, welche er
im Rahmen des Borsenbetriebs fur Handelsteilnehmer oder Dritte erbringt, separate Entgelte verlangen.
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§ 18 Sonstige Benutzung von Borseneinrichtungen

Die Borsenordnung kann fur einen anderen als den nach § 16 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 zu bezeichnenden
Geschaftszweig die Benutzung von Bérseneinrichtungen zulassen. Ein Anspruch auf die Benutzung erwachst in
diesem Falle fiir die Beteiligten nicht.

§ 19 Zulassung zur Borse

(1) Zum Besuch der Borse, zur Teilnahme am Bdrsenhandel und fir Personen, die berechtigt sein sollen, fur ein
zur Teilnahme am Borsenhandel zugelassenes Unternehmen an der Borse zu handeln (Borsenhandler), ist eine
Zulassung durch die Geschaftsfuhrung erforderlich.

(2) Zur Teilnahme am Boérsenhandel darf nur zugelassen werden, wer gewerbsmalig bei bérsenmalig
handelbaren Gegenstanden

1. die Anschaffung und VerauBerung flir eigene Rechnung betreibt oder
2. die Anschaffung und VerauRerung im eigenen Namen fir fremde Rechnung betreibt oder
3. die Vermittlung von Vertragen uber die Anschaffung und VerduBerung Gbernimmt

und dessen Gewerbebetrieb nach Art und Umfang einen in kaufmannischer Weise eingerichteten
Geschaftsbetrieb erfordert. An Warenbdrsen kénnen auch Landwirte und Personen zugelassen werden, deren
Gewerbebetrieb nach Art oder Umfang einen in kaufmannischer Weise eingerichteten Geschaftsbetrieb nicht
erfordert.

(3) Die Zulassung von Personen ohne das Recht zur Teilnahme am Handel regelt die Bérsenordnung.

(4) Die Zulassung eines Unternehmens zur Teilnahme am Borsenhandel nach Absatz 2 Satz 1 ist zu erteilen,
wenn

1. bei Unternehmen, die in der Rechtsform des Einzelkaufmanns betrieben werden, der Geschaftsinhaber, bei
anderen Unternehmen die Personen, die nach Gesetz, Satzung oder Gesellschaftsvertrag mit der Fiihrung
der Geschafte des Unternehmens betraut und zu seiner Vertretung ermachtigt sind, zuverlassig sind und
zumindest eine dieser Personen die flr das bérsenmaRige Wertpapier- oder Warengeschaft notwendige
berufliche Eignung hat;

die ordnungsgemafle Abwicklung der an der Bérse abgeschlossenen Geschafte sichergestellt ist;

das Unternehmen ein Eigenkapital von mindestens 50.000 Euro nachweist, 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 Unternehmen, das zum Betreiben des Finanzkommissionsgeschafts im
Sinne des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 oder zur Erbringung einer Finanzdienstleistung im Sinne des § 1 Abs. 1a
Satz 2 Nr. 1 bis 4 des Kreditwesengesetzes befugt ist; als Eigenkapital sind das eingezahlte Kapital und die
Rucklagen nach Abzug der Entnahmen des Inhabers oder der persdnlich haftenden Gesellschafter und der
diesen gewahrten Kredite sowie eines Schuldeniiberhanges beim freien Vermdgen des Inhabers anzusehen;

4. bei dem Unternehmen, das nach Nummer 3 zum Nachweis von Eigenkapital verpflichtet ist, keine Tatsachen
die Annahme rechtfertigen, dass es unter Berlcksichtigung des nachgewiesenen Eigenkapitals nicht die fur
eine ordnungsmafige Teilnahme am Bérsenhandel erforderliche wirtschaftliche Leistungsfahigkeit hat.

Die Bérsenordnung kann vorsehen, dass bei Unternehmen, die an einer inlandischen Borse oder an einem
organisierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes mit Sitz im Ausland zur Teilnahme
am Handel zugelassen sind, die Zulassung ohne den Nachweis der Voraussetzungen nach Satz 1 Nr. 1, 3

und 4 erfolgt, sofern die Zulassungsbestimmungen des jeweiligen Marktes mit diesen vergleichbar sind. Die
Borsenordnung kann vorsehen, dass Handelsteilnehmer flir den Zugang zu Handelssystemen der Borse weitere
Voraussetzungen erflllen muassen.

(5) Als Bérsenhandler ist zuzulassen, wer zuverlassig ist und die notwendige berufliche Eignung hat.

(6) Die berufliche Eignung im Sinne des Absatzes 4 Satz 1 Nr. 1 ist regelmaBig anzunehmen, wenn eine
Berufsausbildung nachgewiesen wird, die zum bérsenmaligen Wertpapier- oder Warengeschaft befahigt.

Die berufliche Eignung im Sinne des Absatzes 5 ist anzunehmen, wenn die erforderlichen fachlichen

Kenntnisse und Erfahrungen nachgewiesen werden, die zum Handel an der Borse befahigen. Der Nachweis
uber die erforderlichen fachlichen Kenntnisse kann insbesondere durch die Ablegung einer Prifung vor der
Prifungskommission einer Borse erbracht werden. Das Nahere ber die Anforderungen an die fachliche Eignung
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der zum Bdrsenhandel befahigten Personen und das Prifungsverfahren regelt eine vom Bdrsenrat zu erlassende
Zulassungsordnung fur Borsenhandler, die der Genehmigung durch die Bérsenaufsichtsbehdrde bedarf.

(7) Das Nahere darlber, wie die in den Absatzen 4 bis 6 genannten Voraussetzungen nachzuweisen sind,
bestimmt die Borsenordnung.

(8) Besteht der begriindete Verdacht, dass eine der in den Absatzen 2, 4 oder 5 bezeichneten Voraussetzungen
nicht vorgelegen hat oder nachtraglich weggefallen ist, so kann die Geschaftsfihrung das Ruhen der Zulassung
langstens fur die Dauer von sechs Monaten anordnen. Das Ruhen der Zulassung kann auch flr die Dauer des
Verzuges mit der Zahlung der nach § 17 Abs. 1 Nr. 1 und 2 festgesetzten Gebihren angeordnet werden. Das
Recht einer nach Absatz 5 zugelassenen Person zum Abschluss von Bérsengeschaften ruht fir die Dauer des
Wegfalls der Zulassung des Unternehmens, fur das sie Geschafte an der Borse abschlieRt.

(9) Die Geschaftsfuhrung kann gegeniber Handelsteilnehmern mit Sitz auRerhalb der Mitgliedstaaten der
Europaischen Union oder der anderen Vertragsstaaten des Abkommens uber den Europaischen Wirtschaftsraum
das Ruhen der Zulassung langstens flr die Dauer von sechs Monaten anordnen oder die Zulassung widerrufen,
wenn die Erfullung der Meldepflichten nach § 9 des Wertpapierhandelsgesetzes oder der Informationsaustausch
zum Zwecke der Uberwachung der Verbote von Insidergeschaften oder des Verbots der Marktmanipulation

mit den in diesem Staat zustandigen Stellen nicht gewahrleistet erscheint. Die Bundesanstalt teilt der
Geschaftsfihrung und der Bérsenaufsichtsbehérde die fiir eine Anordnung oder den Widerruf nach Satz 1
malgeblichen Tatsachen mit.

(10) Beabsichtigt die Geschaftsfihrung der Bérse, Handelsteilnehmern in anderen Staaten einen unmittelbaren
Zugang zu ihrem Handelssystem zu gewahren, hat sie dies der Bérsenaufsichtsbehdrde und der Bundesanstalt
anzuzeigen, sofern es sich um die erstmalige Zugangsgewahrung an einen Handelsteilnehmer in dem
betreffenden Staat handelt.

(11) Die Geschaftsfiihrung der Borse ibermittelt der Bérsenaufsichtsbehorde regelmalig ein aktuelles
Verzeichnis der an der Borse zugelassenen Handelsteilnehmer.

§ 20 Sicherheitsleistungen

(1) Die Bérsenordnung kann bestimmen, dass die zur Teilnahme am Bdrsenhandel zugelassenen Unternehmen
und die Skontrofuhrer ausreichende Sicherheit zu leisten haben, um die Verpflichtungen aus Geschaften,

die an der Borse sowie in einem an der Borse zugelassenen elektronischen Handelssystem abgeschlossen
werden, jederzeit erfillen zu kdnnen. Die H6he der Sicherheitsleistung muss in angemessenem Verhaltnis zu
den mit den abgeschlossenen Geschaften verbundenen Risiken stehen. Das Nahere lber die Art und Weise der
Sicherheitsleistung bestimmt die Bérsenordnung.

(2) Wird die nach der Bérsenordnung erforderliche Sicherheitsleistung nicht erbracht oder entfallt sie
nachtraglich, kann die Bérsenordnung vorsehen, dass das Ruhen der Zulassung langstens flr die Dauer

von sechs Monaten angeordnet werden kann. Die Borsenordnung kann vorsehen, dass zur Teilnahme am
Bdrsenhandel zugelassene Unternehmen auf die Tatigkeit als Vermittler beschrankt werden kénnen, wenn

die geleistete Sicherheit nicht mehr den in der Bérsenordnung festgelegten Erfordernissen entspricht.

Die Bdrsenordnung kann auch bestimmen, dass das Recht eines Bérsenhandlers zum Abschluss von
Bdrsengeschaften fiir die Dauer des Ruhens der Zulassung des Unternehmens ruht, fir das er Geschafte an der
Borse abschlielt.

(3) Die Bérsenordnung kann Regelungen zur Begrenzung und Uberwachung der Bérsenverbindlichkeiten von zur
Teilnahme am Bdrsenhandel zugelassenen Unternehmen und Skontroflihrern vorsehen.

(4) Die Handelsuberwachungsstelle hat die nach Absatz 1 zu leistenden Sicherheiten und die Einhaltung der
Regelungen nach Absatz 3 zu Uberwachen. Ihr stehen die Befugnisse der Bérsenaufsichtsbehérde nach § 3
Abs. 4 zu. Sie kann insbesondere von der jeweiligen Abrechnungsstelle die Liste der offenen Aufgabegeschafte
und die Mitteilung negativer Kursdifferenzen verlangen. Stellt die Handelstiberwachungsstelle fest, dass

der Sicherheitsrahmen Uberschritten ist, hat die Geschaftsfuhrung Anordnungen zu treffen, die geeignet

sind, die Erfullung der Verpflichtungen aus den bérslichen Geschaften nach Absatz 1 sicherzustellen. Sie

kann insbesondere anordnen, dass das zur Teilnahme am Bdrsenhandel zugelassene Unternehmen und der
Skontroflihrer unverzlglich weitere Sicherheiten zu leisten und offene Geschafte zu erfiillen haben oder diese
mit sofortiger Wirkung ganz oder teilweise vom Bdrsenhandel vorlaufig ausschlieBen. Die Geschaftsfihrung hat
die Bérsenaufsichtsbehérde Uber die Uberschreitung des Sicherheitsrahmens und die getroffenen Anordnungen
unverzlglich zu unterrichten.
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(5) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen MaBnahmen nach Absatz 4 haben keine aufschiebende Wirkung.

§ 21 Externe Abwicklungssysteme

(1) Die Bérsenordnung kann die Anbindung von externen Abwicklungssystemen an die bdrslichen Systeme flr
den Bérsenhandel und die Bérsengeschaftsabwicklung vorsehen. Eine solche Anbindung ist zuldssig, sofern
sichergestellt ist, dass

1. das System flr die angebotene Dienstleistung zur Abwicklung der Borsengeschafte Uber die erforderlichen
technischen Einrichtungen verfugt, und

2. der Betreiber des Systems die notwendigen rechtlichen und technischen Voraussetzungen fiir eine
Anbindung des Systems an die borslichen Systeme fiir den Handel und die Bérsengeschaftsabwicklung
geschaffen hat, und

3. eine ordnungsgemaBe und unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten effiziente Abrechnung und Abwicklung
der Geschafte an der Bérse gewahrleistet ist.

(2) Sind nach Absatz 1 mehrere alternative Abwicklungssysteme verflgbar, ist es den Handelsteilnehmern
freizustellen, welches der Systeme sie zur Erflllung der Bérsengeschafte nutzen.

§ 22 Sanktionsausschuss

(1) Die Landesregierung wird ermachtigt, durch Rechtsverordnung Vorschriften tber die Errichtung eines
Sanktionsausschusses, seine Zusammensetzung, sein Verfahren einschlieflich der Beweisaufnahme und der
Kosten sowie die Mitwirkung der Bérsenaufsichtsbehérde zu erlassen. Die Vorschriften kdnnen vorsehen, dass
der Sanktionsausschuss Zeugen und Sachverstandige, die freiwillig vor ihm erscheinen, ohne Beeidigung
vernehmen und das Amtsgericht um die Durchfiihrung einer Beweisaufnahme, die er nicht vornehmen kann,
ersuchen darf. Die Landesregierung kann die Ermachtigung nach Satz 1 durch Rechtsverordnung auf die
Borsenaufsichtsbehdrde lbertragen.

(2) Der Sanktionsausschuss kann einen Handelsteilnehmer mit Verweis, mit Ordnungsgeld bis zu
zweihundertfunfzigtausend Euro oder mit Ausschluss von der Bérse bis zu 30 Handelstagen belegen,

wenn der Handelsteilnehmer oder eine fur ihn tatige Hilfsperson vorsatzlich oder fahrldssig gegen
bdrsenrechtliche Vorschriften verstdRt, die eine ordnungsgemafRe Durchfiihrung des Handels an der Borse

oder der Borsengeschaftsabwicklung sicherstellen sollen. Mit einem Verweis oder mit Ordnungsgeld bis zu
zweihundertflinfzigtausend Euro kann der Sanktionsausschuss auch einen Emittenten belegen, wenn dieser
oder eine fur ihn tatige Hilfsperson vorsatzlich oder fahrlassig gegen seine Pflichten aus der Zulassung verstoRt.
Der Sanktionsausschuss nimmt die ihm nach diesem Gesetz zugewiesenen Aufgaben und Befugnisse nur im
offentlichen Interesse wahr.

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

(4) Haben sich in einem Verfahren vor dem Sanktionsausschuss Tatsachen ergeben, welche die Ricknahme
oder den Widerruf der Zulassung eines Handelsteilnehmers oder eines Skontrofiihrers rechtfertigen, so ist

das Verfahren an die Geschaftsfihrung abzugeben. Sie ist berechtigt, in jeder Lage des Verfahrens von dem
Sanktionsausschuss Berichte zu verlangen und das Verfahren an sich zu ziehen. Hat die Geschaftsfuhrung das
Verfahren Gbernommen und erweist sich, dass die Zulassung nicht zurlickzunehmen oder zu widerrufen ist, so
verweist sie das Verfahren an den Sanktionsausschuss zuruck.

Abschnitt 2
Borsenhandel und Borsenpreisfeststellung

§ 23 Zulassung von Wirtschaftsgutern und Rechten

(1) Wirtschaftsguter und Rechte, die an der Borse gehandelt werden sollen und nicht zum Handel im regulierten
Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder in den Freiverkehr einbezogen sind, bedirfen der Zulassung
zum Handel durch die Geschaftsfiihrung. Vor der Zulassung zum Handel hat der Bérsenrat Geschaftsbedingungen
fur den Handel an der Bérse zu erlassen. Das Nahere regeln die Artikel 36 und 37 der Verordnung (EG) Nr.
1287/2006 der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates betreffend die Aufzeichnungspflichten flr Wertpapierfirmen, die Meldung von

- Seite 15 von 24 -



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

Geschaften, die Markttransparenz, die Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel und bestimmte Begriffe im
Sinne dieser Richtlinie (ABI. EU Nr. L 241 S. 1) und die Bérsenordnung.

(2) Unbeschadet des Absatzes 1 hat die Geschaftsfiihrung vor der Zulassung von Derivaten zum Handel
die Kontraktspezifikationen festzusetzen. Diese miissen so ausgestaltet sein, dass ein ordnungsgemaRer
Bdrsenhandel und eine wirksame Bérsengeschaftsabwicklung maglich sind. Absatz 1 Satz 3 gilt entsprechend.

§ 24 Borsenpreis

(1) Preise, die wahrend der Bdrsenzeit an einer Borse festgestellt werden, sind Bdrsenpreise. Satz 1 gilt auch fur
Preise, die wahrend der Borsenzeit im Freiverkehr an einer Wertpapierbérse festgestellt werden.

(2) Borsenpreise mussen ordnungsmafig zustande kommen und der wirklichen Marktlage des Bérsenhandels
entsprechen. Soweit in § 30 nichts anderes bestimmt ist, missen den Handelsteilnehmern insbesondere
Angebote zuganglich und die Annahme der Angebote mdglich sein. Bei der Ermittlung des Bdrsenpreises kdnnen
auch Preise einer anderen Borse, eines organisierten Marktes mit Sitz im Ausland oder eines multilateralen
Handelssystems im Sinne des § 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 8 des Wertpapierhandelsgesetzes beriicksichtigt werden.

(3) Soweit in § 31 nicht anderes bestimmt ist, missen Bdrsenpreise und die ihnen zugrunde liegenden

Umsatze den Handelsteilnehmern unverziglich und zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen in leicht
zuganglicher Weise bekannt gemacht werden, es sei denn, es erscheint eine verzdgerte Verdffentlichung im
Interesse der Vermeidung einer unangemessenen Benachteiligung der am Geschaft Beteiligten notwendig.

Das Nahere regelt die Bérsenordnung. Die Bérsenordnung kann auch festlegen, dass vor Feststellung eines
Borsenpreises den Handelsteilnehmern zusatzlich der Preis des am héchsten limitierten Kaufauftrags und des am
niedrigsten limitierten Verkaufsauftrags zur Kenntnis gegeben werden muss.

(4) Geschafte, die zu Borsenpreisen gefuhrt haben, sind bei der Eingabe in das Geschaftsabwicklungssystem der
Borse besonders zu kennzeichnen.

§ 25 Aussetzung und Einstellung des Handels

(1) Die Geschaftsfihrung kann den Handel von Wirtschaftsgitern oder Rechten

1. aussetzen, wenn ein ordnungsgemafBer Bérsenhandel zeitweilig gefahrdet oder wenn dies zum Schutz des
Publikums geboten erscheint; und

2. einstellen, wenn ein ordnungsgemafRer Bérsenhandel nicht mehr gewahrleistet erscheint.

Die Geschaftsflihrung unterrichtet die Bérsenaufsichtsbehdrde und die Bundesanstalt unverziglich Gber
MaBnahmen nach Satz 1. Sie ist verpflichtet, diese MaBnahmen zu veréffentlichen. Nahere Bestimmungen Uber
die Veréffentlichung sind in der Bérsenordnung zu treffen.

(2) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen die Aussetzung des Handels haben keine aufschiebende Wirkung.
§ 26 Verleitung zu Borsenspekulationsgeschaften

(1) Es ist verboten, gewerbsmaRig andere unter Ausnutzung ihrer Unerfahrenheit in
Borsenspekulationsgeschaften zu solchen Geschaften oder zur unmittelbaren oder mittelbaren Beteiligung an
solchen Geschaften zu verleiten.

(2) Borsenspekulationsgeschafte im Sinne des Absatzes 1 sind insbesondere

1. An- oder Verkaufsgeschafte mit aufgeschobener Lieferzeit, auch wenn sie auBerhalb einer inlandischen oder
auslandischen Borse abgeschlossen werden, und

2. Optionen auf solche Geschafte,

die darauf gerichtet sind, aus dem Unterschied zwischen dem fir die Lieferzeit festgelegten Preis und dem zur
Lieferzeit vorhandenen Bérsen- oder Marktpreis einen Gewinn zu erzielen.

Abschnitt 3
Skontrofuiihrung und Transparenzanforderungen an
Wertpapierborsen
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§ 27 Zulassung zum Skontrofuhrer

(1) Die Geschaftsfiihrung einer Wertpapierbdrse kann unter Berticksichtigung des von der Bérse genutzten
Handelssystems zur Teilnahme am Boérsenhandel zugelassene Unternehmen auf deren Antrag mit der
Feststellung von Borsenpreisen an dieser Wertpapierborse betrauen (Zulassung als Skontrofihrer). Der
Antragsteller und seine Geschaftsleiter mussen die fur die Skontrofihrung erforderliche Zuverlassigkeit haben
und auf Grund ihrer fachlichen und wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit zur Skontroflihrung geeignet sein. Die
Geschaftsfiihrung hat Personen, die berechtigt sein sollen, fir einen Skontrofihrer bei der Skontrofiihrung zu
handeln (skontrofiihrende Personen), zuzulassen, wenn diese Personen Bérsenhandler sind und die fiir die
Skontroflihrung erforderliche berufliche Eignung haben. Das Nahere regelt die Bérsenordnung.

(2) Die Geschaftsfihrung hat die Zulassung als Skontrofihrer nach Anhérung der Bérsenaufsichtsbehérde auRRer
nach den Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes zu widerrufen, wenn der Skontrofihrer sich einer
groben Verletzung seiner Pflichten schuldig gemacht hat. Die Geschaftsfuhrung kann die Zulassung widerrufen,
wenn die Bundesanstalt MaBnahmen zur Sicherung der Erflllung der Verbindlichkeiten des Skontrofuhrers
gegenuber dessen Glaubigern ergriffen hat. In dringenden Fallen kann die Geschaftsfihrung einem Skontroflhrer
auch ohne dessen Anhérung die Teilnahme am Bdrsenhandel mit sofortiger Wirkung vorlaufig untersagen;
Widerspruch und Anfechtungsklage haben keine aufschiebende Wirkung.

(3) Besteht der begriindete Verdacht, dass eine der in Absatz 1 bezeichneten Voraussetzungen nicht
vorgelegen hat oder nachtraglich weggefallen ist, so kann die Geschaftsfliihrung das Ruhen der Zulassung eines
Skontroflihrers langstens flr die Dauer von sechs Monaten anordnen.

(4) Die Bundesanstalt hat die Geschaftsfuhrung unverziglich zu unterrichten, wenn sie Mallnahmen zur
Sicherung der Erflllung der Verbindlichkeiten des Skontroflihrers gegeniber dessen Glaubigern ergriffen hat.

§ 28 Pflichten des Skontrofiihrers

(1) Der Skontrofiihrer und die skontrofiihrenden Personen haben im Rahmen der Aufgaben des Skontrofihrers
auf einen geordneten Marktverlauf hinzuwirken und die Skontrofiihrung neutral auszutben. Der Skontrofuhrer
hat durch geeignete organisatorische Mafnahmen die Einhaltung der ihm obliegenden Pflichten sicherzustellen.
Bei der Preisfeststellung hat er weisungsfrei zu handeln. Die Wahrnehmung der Pflichten hat so zu erfolgen,
dass eine wirksame Uberwachung der Einhaltung der Pflichten gewahrleistet ist. Das Nahere regelt die
Bdrsenordnung.

(2) Der Skontrofuhrer und die skontrofuhrenden Personen haben alle zum Zeitpunkt der Preisfeststellung
vorliegenden Auftrage bei ihrer Ausfihrung unter Beachtung der an der Borse bestehenden besonderen
Regelungen gleich zu behandeln. Das Nahere regelt die Bérsenordnung.

§ 29 Verteilung der Skontren

Uber die Verteilung der Skontren unter den fiir die Skontrofiihrung geeigneten Antragstellern nach § 27 Abs. 1
Satz 2 und die Anzahl der Skontroflihrer entscheidet die Geschaftsflihrung. Die Zuteilung von Skontren kann
befristet erfolgen. Das Nahere regelt die Bérsenordnung. Die Bérsenordnung kann als Kriterien fir die Zuteilung
der Skontren insbesondere die fachliche und wirtschaftliche Leistungsfahigkeit des Antragstellers vorsehen.

§ 30 Vorhandelstransparenz bei Aktien und Aktien vertretenden Zertifikaten

(1) FUr Aktien und Aktien vertretende Zertifikate, die zum Handel im regulierten Markt zugelassen oder in

den regulierten Markt einbezogen sind, sind der Preis des am héchsten limitierten Kaufauftrags und des am
niedrigsten limitierten Verkaufauftrags und das zu diesen Preisen handelbare Volumen wahrend der (blichen
Geschaftszeiten der Bérse kontinuierlich und zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen zu verdffentlichen.
Die Borsenaufsichtsbehoérde kann nach MaRgabe von Kapitel IV Abschnitt 1 und 4 der Verordnung (EG) Nr.
1287/2006 flr Borsen Ausnahmen von der Verpflichtung nach Satz 1 vorsehen.

(2) Borsen durfen Systematischen Internalisierern im Sinne des § 2 Abs. 10 des Wertpapierhandelsgesetzes
unbeschadet des § 19 Zugang zu den Systemen geben, die sie fur die Verdffentlichung der Informationen nach
Absatz 1 verwenden.

(3) Die Einzelheiten der Ver6ffentlichungspflichten nach Absatz 1 regelt die Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 und
die Bérsenordnung.
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§ 31 Nachhandelstransparenz bei Aktien und Aktien vertretenden Zertifikaten

(1) FGr Aktien und Aktien vertretende Zertifikate, die zum Handel im regulierten Markt zugelassen oder

in den regulierten Markt einbezogen sind, sind Bérsenpreise sowie das Volumen und der Zeitpunkt der
Borsengeschafte unverziglich und zu angemessenen kaufmannischen Bedingungen zu veréffentlichen.

Die Borsenaufsichtsbehérde kann nach MaRgabe von Kapitel IV Abschnitt 3 und 4 der Verordnung (EG) Nr.
1287/2006 je nach Art und Umfang der Auftrage eine verzogerte Veroffentlichung der Informationen nach Satz 1
gestatten. Die Verzdgerung ist nach MaRgabe von Kapitel IV Abschnitt 4 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 zu
verdffentlichen.

(2) Die Einzelheiten der Verdffentlichungspflichten nach Absatz 1 regelt Kapitel IV Abschnitt 1, 3 und 4 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 und die Bérsenordnung.

Abschnitt 4
Zulassung von Wertpapieren zum Borsenhandel

§ 32 Zulassungspflicht

(1) Wertpapiere, die im regulierten Markt an einer Bérse gehandelt werden sollen, bedirfen der Zulassung oder
der Einbeziehung durch die Geschaftsfiihrung, soweit nicht in § 37 oder in anderen Gesetzen etwas anderes
bestimmt ist.

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

(3) Wertpapiere sind zuzulassen, wenn

1. der Emittent und die Wertpapiere den Anforderungen nach Artikel 35 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006
sowie den Bestimmungen entsprechen, die zum Schutz des Publikums und flir einen ordnungsgemaRen
Bdrsenhandel nach § 34 erlassen worden sind, und

2. ein nach den Vorschriften des Wertpapierprospektgesetzes gebilligter oder bescheinigter Prospekt oder ein
ausflhrlicher Verkaufsprospekt im Sinne des § 42 des Investmentgesetzes oder ein Prospekt im Sinne des §
137 Abs. 3 des Investmentgesetzes ver6ffentlicht worden ist, soweit nicht nach § 1 Abs. 2 oder § 4 Abs. 2 des
Wertpapierprospektgesetzes von der Verdffentlichung eines Prospekts abgesehen werden kann.

(4) Der Antrag auf Zulassung der Wertpapiere kann trotz Erflullung der Voraussetzungen des Absatzes 3
abgelehnt werden, wenn der Emittent seine Pflichten aus der Zulassung zum regulierten Markt an einem anderen
organisierten Markt nicht erfullt.

(5) Die Geschaftsfiihrung bestimmt mindestens drei inlandische Zeitungen mit berregionaler Verbreitung zu
Bekanntmachungsblattern fur die vorgeschriebenen Verdffentlichungen (Uberregionale Bérsenpflichtblatter). Die
Bestimmung kann zeitlich begrenzt werden; sie ist durch Bérsenbekanntmachung zu verdéffentlichen.

§ 33 Einbeziehung von Wertpapieren in den regulierten Markt
(1) Wertpapiere kénnen auf Antrag eines Handelsteilnehmers oder von Amts wegen durch die Geschaftsfihrung
zum Boérsenhandel in den regulierten Markt einbezogen werden, wenn
1. die Wertpapiere bereits
a) an einer anderen inldndischen Bérse zum Handel im regulierten Markt,

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

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

zugelassen sind und

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

(2) Die naheren Bestimmungen Uber die Einbeziehung von Wertpapieren sowie ber die von dem Antragsteller
nach erfolgter Einbeziehung zu erfillenden Pflichten sind in der Bérsenordnung zu treffen. Die Bérsenordnung
muss insbesondere Bestimmungen enthalten Uber die Unterrichtung des Bérsenhandels Uber Tatsachen, die
von dem Emittenten an dem auslandischen Markt, an dem die Wertpapiere zugelassen sind, zum Schutz des
Publikums und zur Sicherstellung der ordnungsgemafen Durchfihrung des Handels zu veroffentlichen sind; § 38
Abs. 1, die §§ 39 und 41 finden keine Anwendung.

(3) Die Geschaftsfiihrung unterrichtet den Emittenten, dessen Wertpapiere in den Handel nach Absatz 1
einbezogen wurden, von der Einbeziehung.

(4) Fur die Aussetzung und die Einstellung der Ermittlung des Bérsenpreises gilt § 25 entsprechend. Fir den
Widerruf der Einbeziehung gilt § 39 Abs. 1 entsprechend.

§ 34 Ermachtigungen
Die Bundesregierung wird ermachtigt, durch Rechtsverordnung mit Zustimmung des Bundesrates die zum Schutz
des Publikums und fiir einen ordnungsgemafen Bérsenhandel erforderlichen Vorschriften tGber

1. die Voraussetzungen der Zulassung, insbesondere

a) die Anforderungen an den Emittenten im Hinblick auf seine Rechtsgrundlage, seine Grée und die Dauer
seines Bestehens;

b) die Anforderungen an die zuzulassenden Wertpapiere im Hinblick auf ihre Rechtsgrundlage,
Handelbarkeit, Stuckelung und Druckausstattung;

¢) den Mindestbetrag der Emission;

d) das Erfordernis, den Zulassungsantrag auf alle Aktien derselben Gattung oder auf alle
Schuldverschreibungen derselben Emission zu erstrecken;

2. das Zulassungsverfahren
zu erlassen.

§ 35 Verweigerung der Zulassung

(1) Lehnt die Geschaftsfihrung einen Zulassungsantrag ab, so hat sie dies den anderen Bérsen, an denen die
Wertpapiere des Emittenten gehandelt werden sollen, unter Angabe der Grinde fur die Ablehnung mitzuteilen.

(2) Wertpapiere, deren Zulassung von einer anderen Bdrse abgelehnt worden ist, dirfen nur mit Zustimmung
dieser Borse zugelassen werden. Die Zustimmung ist zu erteilen, wenn die Ablehnung aus Rucksicht auf ortliche
Verhaltnisse geschah oder wenn die Grlnde, die einer Zulassung entgegenstanden, weggefallen sind.

(3) Wird ein Zulassungsantrag an mehreren inlandischen Borsen gestellt, so dirfen die Wertpapiere nur mit
Zustimmung aller Bdrsen, die Uber den Antrag zu entscheiden haben, zugelassen werden. Die Zustimmung darf
nicht aus Rucksicht auf értliche Verhaltnisse verweigert werden.

§ 36 Zusammenarbeit in der Europaischen Union

(1) Beantragt ein Emittent mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens (iber den Europaischen Wirtschaftsraum, dessen Aktien entsprechend
der Richtlinie 2001/34/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 28. Mai 2001 Uber die Zulassung von
Wertpapieren zur amtlichen Bérsennotierung und Uber die hinsichtlich dieser Wertpapiere zu veréffentlichenden
Informationen (ABI. EG Nr. L 184 S. 1) in diesem Mitgliedstaat oder Vertragsstaat zugelassen sind, die Zulassung
von Wertpapieren, mit denen Bezugsrechte flr diese Aktien verbunden sind, so hat die Geschaftsfihrung vor
ihrer Entscheidung eine Stellungnahme der zustandigen Stelle des anderen Mitgliedstaates oder Vertragsstaates
einzuholen.
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(2) Die Vorschriften tber die Zusammenarbeit nach dem Wertpapierprospektgesetz bleiben unberthrt.
§ 37 Staatliche Schuldverschreibungen

Schuldverschreibungen des Bundes, seiner Sondervermdgen oder eines Bundeslandes, auch soweit sie in das
Bundesschuldbuch oder in die Schuldbucher der Bundeslander eingetragen sind, sowie Schuldverschreibungen,
die von einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder von einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum ausgegeben werden, sind an jeder inlandischen Bérse zum
Handel im regulierten Markt zugelassen.

§ 38 Einfiihrung

(1) Die Geschaftsfihrung entscheidet auf Antrag des Emittenten Uber die Aufnahme der Notierung zugelassener
Wertpapiere im regulierten Markt (Einfihrung). Der Emittent hat der Geschaftsfihrung in dem Antrag den
Zeitpunkt fir die Einfuhrung und die Merkmale der einzufiihrenden Wertpapiere mitzuteilen. Das Nahere regelt
die Bérsenordnung.

(2) Wertpapiere, die zur 6ffentlichen Zeichnung aufgelegt werden, dirfen erst nach beendeter Zuteilung
eingeflhrt werden.

(3) Die Bundesregierung wird ermachtigt, durch Rechtsverordnung mit Zustimmung des Bundesrates zum Schutz
des Publikums den Zeitpunkt zu bestimmen, zu dem die Wertpapiere frihestens eingefiihrt werden durfen.

(4) Werden die Wertpapiere nicht innerhalb von drei Monaten nach Veroffentlichung der Zulassungsentscheidung
eingefihrt, erlischt ihre Zulassung. Die Geschaftsfuhrung kann die Frist auf Antrag angemessen verlangern, wenn
ein berechtigtes Interesse des Emittenten der zugelassenen Wertpapiere an der Verlangerung dargetan wird.

§ 39 Widerruf der Zulassung bei Wertpapieren

(1) Die Geschaftsfuhrung kann die Zulassung von Wertpapieren zum Handel im regulierten Markt aulRer nach
den Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes widerrufen, wenn ein ordnungsgemafer Borsenhandel auf
Dauer nicht mehr gewahrleistet ist und die Geschaftsfihrung die Notierung im regulierten Markt eingestellt hat
oder der Emittent seine Pflichten aus der Zulassung auch nach einer angemessenen Frist nicht erfullt.

(2) Die Geschaftsfuhrung kann die Zulassung im Sinne des Absatzes 1 auch auf Antrag des Emittenten
widerrufen. Der Widerruf darf nicht dem Schutz der Anleger widersprechen. Die Geschaftfihrung hat einen
solchen Widerruf unverzuglich im Internet zu veré6ffentlichen. Der Zeitraum zwischen der Veroffentlichung und
der Wirksamkeit des Widerrufs darf zwei Jahre nicht Uberschreiten. Nahere Bestimmungen Uber den Widerruf sind
in der Borsenordnung zu treffen.

§ 40 Pflichten des Emittenten

(1) Der Emittent zugelassener Aktien ist verpflichtet, fir spater ausgegebene Aktien derselben Gattung die
Zulassung zum regulierten Markt zu beantragen.

(2) Die Bundesregierung wird ermachtigt, durch Rechtsverordnung mit Zustimmung des Bundesrates Vorschriften
darlber zu erlassen, wann und unter welchen Voraussetzungen die Verpflichtung nach Absatz 1 eintritt.

§ 41 Auskunftserteilung

(1) Der Emittent der zugelassenen Wertpapiere sowie das Institut oder Unternehmen, das die Zulassung der
Wertpapiere nach § 32 Abs. 2 Satz 1 zusammen mit dem Emittenten beantragt hat, sind verpflichtet, der
Geschaftsfihrung aus ihrem Bereich alle Ausklnfte zu erteilen, die zur ordnungsgemaRen Erfllung ihrer
Aufgaben im Hinblick auf die Zulassung und die Einfiihrung der Wertpapiere erforderlich sind.

(2) Die Geschaftsfuhrung kann verlangen, dass der Emittent der zugelassenen Wertpapiere in angemessener
Form und Frist bestimmte Auskinfte ver6ffentlicht, wenn dies zum Schutz des Publikums oder fiir einen
ordnungsgemaRen Borsenhandel erforderlich ist. Kommt der Emittent dem Verlangen der Geschaftsfihrung
nicht nach, kann die Geschaftsfiihrung nach Anhérung des Emittenten auf dessen Kosten diese Auskilinfte selbst
verdffentlichen.

§ 42 Teilbereiche des regulierten Marktes mit besonderen Pflichten fur Emittenten
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(1) Die Borsenordnung kann fir Teilbereiche des regulierten Marktes erganzend zu den vom Unternehmen
einzureichenden Unterlagen zusatzliche Voraussetzungen fiir die Zulassung von Aktien oder Aktien vertretenden
Zertifikate und weitere Unterrichtungspflichten des Emittenten auf Grund der Zulassung von Aktien oder Aktien
vertretenden Zertifikate zum Schutz des Publikums oder fir einen ordnungsgemaBen Bérsenhandel vorsehen.

(2) Erfallt der Emittent auch nach einer ihm gesetzten angemessenen Frist zusatzliche Pflichten nach § 42
nicht, kann die Geschaftsfuhrung den Emittent aus dem entsprechenden Teilbereich des regulierten Marktes
ausschlieBen. § 25 Abs. 1 Satz 2 und 3 gilt bei MaBnahmen der Geschaftsfuhrung nach diesem Absatz
entsprechend.

§ 43 Verpflichtung des Insolvenzverwalters

(1) Wird Uber das Vermégen eines nach diesem Gesetz zu einer Handlung Verpflichteten ein Insolvenzverfahren
eroffnet, hat der Insolvenzverwalter den Schuldner bei der Erflllung der Pflichten nach diesem Gesetz zu
unterstltzen, insbesondere indem er aus der Insolvenzmasse die hierflr erforderlichen Mittel bereitstellt.

(2) Wird vor Eréffnung des Insolvenzverfahrens ein vorlaufiger Insolvenzverwalter bestellt, hat dieser den
Schuldner bei der Erfullung seiner Pflichten zu unterstitzen, insbesondere indem er der Verwendung der Mittel
durch den Verpflichteten zustimmt oder, wenn dem Verpflichteten ein allgemeines Verflgungsverbot auferlegt
wurde, indem er die Mittel aus dem von ihm verwalteten Vermédgen zur Verfligung stellt.

§ 44 Unrichtiger Wertpapierprospekt

(1) Der Erwerber von Wertpapieren, die auf Grund eines Prospekts zum Bdrsenhandel zugelassen sind, in dem fir
die Beurteilung der Wertpapiere wesentliche Angaben unrichtig oder unvollstandig sind, kann

1. von denjenigen, die flr den Prospekt die Verantwortung tGbernommen haben und
2. von denjenigen, von denen der Erlass des Prospekts ausgeht,

als Gesamtschuldnern die Ubernahme der Wertpapiere gegen Erstattung des Erwerbspreises, soweit dieser den
ersten Ausgabepreis der Wertpapiere nicht Gberschreitet, und der mit dem Erwerb verbundenen Ublichen Kosten
verlangen, sofern das Erwerbsgeschaft nach Verdffentlichung des Prospekts und innerhalb von sechs Monaten
nach erstmaliger EinfGhrung der Wertpapiere abgeschlossen wurde. Ist ein Ausgabepreis nicht festgelegt,

gilt als Ausgabepreis der erste nach Einflhrung der Wertpapiere festgestellte oder gebildete Bérsenpreis, im
Falle gleichzeitiger Feststellung oder Bildung an mehreren inlandischen Bérsen der hdchste erste Bérsenpreis.
Auf den Erwerb von Wertpapieren desselben Emittenten, die von den in Satz 1 genannten Wertpapieren nicht
nach Ausstattungsmerkmalen oder in sonstiger Weise unterschieden werden kdnnen, sind die Satze 1 und 2
entsprechend anzuwenden.

(2) Ist der Erwerber nicht mehr Inhaber der Wertpapiere, so kann er die Zahlung des Unterschiedsbetrags
zwischen dem Erwerbspreis, soweit dieser den ersten Ausgabepreis nicht Uberschreitet, und dem
VerauBerungspreis der Wertpapiere sowie der mit dem Erwerb und der VerduRerung verbundenen (blichen
Kosten verlangen. Absatz 1 Satz 2 und 3 ist anzuwenden.

(3) Sind Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz im Ausland auch im Ausland zum Bérsenhandel zugelassen,
besteht ein Anspruch nach Absatz 1 oder 2 nur, sofern die Wertpapiere auf Grund eines im Inland
abgeschlossenen Geschafts oder einer ganz oder teilweise im Inland erbrachten Wertpapierdienstleistung
erworben wurden.

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

FuBnote

(+++ § 44: Zur Weiteranwendung vgl. § 37 WpPG F. 2011-12-06 +++)

§ 45 Haftungsausschluss

(1) Nach § 44 kann nicht in Anspruch genommen werden, wer nachweist, dass er die Unrichtigkeit oder

Unvollstandigkeit der Angaben des Prospekts nicht gekannt hat und die Unkenntnis nicht auf grober
Fahrlassigkeit beruht.

(2) Der Anspruch nach § 44 besteht nicht, sofern
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die Wertpapiere nicht auf Grund des Prospekts erworben wurden,

2. der Sachverhalt, Uber den unrichtige oder unvollstandige Angaben im Prospekt enthalten sind, nicht zu einer
Minderung des Bdrsenpreises der Wertpapiere beigetragen hat,

der Erwerber die Unrichtigkeit oder Unvollstandigkeit der Angaben des Prospekts bei dem Erwerb kannte,

4. vor dem Abschluss des Erwerbsgeschafts im Rahmen des Jahresabschlusses oder Zwischenberichts des
Emittenten, einer Verdffentlichung nach § 15 des Wertpapierhandelsgesetzes oder einer vergleichbaren
Bekanntmachung eine deutlich gestaltete Berichtigung der unrichtigen oder unvollstadndigen Angaben im
Inland verdffentlicht wurde oder

5. er sich ausschlieRlich auf Grund von Angaben in der Zusammenfassung oder einer Ubersetzung ergibt, es
sei denn, die Zusammenfassung ist irrefiihrend, unrichtig oder widersprichlich, wenn sie zusammen mit den
anderen Teilen des Prospekts gelesen wird.

FuBBnote
(+++ § 45: Zur Weiteranwendung vgl. § 37 WpPG F. 2011-12-06 +++)
§ 46 Verjahrung

Der Anspruch nach § 44 verjahrt in einem Jahr seit dem Zeitpunkt, zu dem der Erwerber von der Unrichtigkeit
oder Unvollstandigkeit der Angaben des Prospekts Kenntnis erlangt hat, spatestens jedoch in drei Jahren seit der
Veroéffentlichung des Prospekts.

FuBBnote
(+++ § 46: Zur Weiteranwendung vgl. § 37 WpPG F. 2011-12-06 +++)
§ 47 Unwirksame Haftungsbeschrankung; sonstige Anspruche

(1) Eine Vereinbarung, durch die der Anspruch nach § 44 im Voraus ermaRigt oder erlassen wird, ist unwirksam.

(2) Weitergehende Anspriiche, die nach den Vorschriften des blrgerlichen Rechtes auf Grund von Vertragen oder
vorsatzlichen oder grob fahrlassigen unerlaubten Handlungen erhoben werden kénnen, bleiben unberihrt.

FuBnote

(+++ § 47: Zur Weiteranwendung vgl. § 37 WpPG F. 2011-12-06 +++)

Abschnitt 5
Freiverkehr

§ 48 Freiverkehr

(1) Fir Wertpapiere, die weder zum Handel im regulierten Markt zugelassen noch zum Handel in den regulierten
Markt einbezogen sind, kann die Bérse den Betrieb eines Freiverkehrs durch den Bérsentrager zulassen, wenn
durch eine Handelsordnung sowie durch Geschaftsbedingungen des Boérsentragers, die von der Geschaftsfuhrung
gebilligt wurden, eine ordnungsmaRige Durchflihrung des Handels und der Geschaftsabwicklung gewahrleistet
erscheint. Die Handelsordnung regelt den Ablauf des Handels. Die Geschaftsbedingungen regeln die Teilnahme
am Handel und die Einbeziehung von Wertpapieren zum Handel. Emittenten, deren Wertpapiere ohne ihre
Zustimmung in den Freiverkehr einbezogen worden sind, kénnen durch die Geschaftsbedingungen nicht dazu
verpflichtet werden, Informationen in Bezug auf diese Wertpapiere zu verdffentlichen.

(2) Die Borsenaufsichtsbehdrde kann den Handel im Freiverkehr untersagen, wenn ein ordnungsgemaRer Handel
far die Wertpapiere nicht mehr gewahrleistet erscheint.

(3) Der Betrieb des Freiverkehrs bedarf der schriftlichen Erlaubnis der Borsenaufsichtsbehorde. Auf den
Betrieb des Freiverkehrs sind die Vorschriften dieses Gesetzes mit Ausnahme der §§ 27 bis 29 und 32 bis 47
entsprechend anzuwenden.

Abschnitt 6
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Straf- und BuBgeldvorschriften; Schlussvorschriften

§ 49 Strafvorschriften

Mit Freiheitsstrafe bis zu drei Jahren oder mit Geldstrafe wird bestraft, wer entgegen § 26 Abs. 1 andere zu
Borsenspekulationsgeschaften oder zu einer Beteiligung an einem solchen Geschaft verleitet.

§ 50 BuBRgeldvorschriften

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder leichtfertig
1. entgegen § 3 Abs. 11 eine Person in Kenntnis setzt,

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

3. entgegen
a) §6Abs.1Satz1, 5 oder 6 oder
b) §6 Abs. 5 Satz 1 oder 4 oder Abs. 6 Satz 1,

jeweils auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Abs. 7 Satz 1, eine Anzeige nicht, nicht richtig,
nicht vollstdndig oder nicht rechtzeitig erstattet,

4. einer vollziehbaren Anordnung nach § 6 Abs. 1 Satz 7 zuwiderhandelt,
entgegen § 6 Abs. 6 Satz 2 eine Verdffentlichung nicht oder nicht rechtzeitig vornimmt oder
entgegen § 41 Abs. 1 eine Auskunft nicht, nicht richtig oder nicht vollstandig erteilt.

(2) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder fahrlassig

1. einer vollziehbaren Anordnung nach
a) §3 Abs. 4 Satz 1 oderSatz 4 Nr. 1, jeweils auch in Verbindung mit § 7 Abs. 3, oder
b) §6 Abs. 2 Satz 1 oder Abs. 4 Satz 1
zuwiderhandelt oder

2. entgegen § 3 Abs. 4 Satz 5 oder 6, jeweils auch in Verbindung mit Satz 8, ein Betreten nicht gestattet oder
nicht duldet.

(3) Die Ordnungswidrigkeit kann in den Fallen des Absatzes 2 Nr. 1 Buchstabe b mit einer GeldbulRe bis zu
finfhunderttausend Euro, in den Fallen des Absatzes 1 Nr. 3 Buchstabe a und Nr. 4 und 6 mit einer Geldbul3e bis
zu hunderttausend Euro, in den Ubrigen Fallen mit einer Geldbufe bis zu flinfzigtausend Euro geahndet werden.

§ 51 Geltung fur Wechsel und auslandische Zahlungsmittel

(1) Die §§ 24 und 27 bis 29 gelten auch fur den Bérsenhandel mit Wechseln und auslandischen Zahlungsmitteln.

(2) Als Zahlungsmittel im Sinne des Absatzes 1 gelten auch Auszahlungen, Anweisungen und Schecks.
§ 52 Ubergangsregelungen

(1) Sind Prospekte, auf Grund derer Wertpapiere zum Borsenhandel mit amtlicher Notierung zugelassen worden
sind, oder Unternehmensberichte vor dem 1. April 1998 veroffentlicht worden, so sind auf diese Prospekte

und Unternehmensberichte die Vorschriften der §§ 45 bis 49 und 77 des Borsengesetzes in der Fassung der
Bekanntmachung vom 17. Juli 1996 (BGBI. | S. 1030) weiterhin anzuwenden.

(2) Sind Prospekte, auf Grund derer Wertpapiere zum Bérsenhandel im amtlichen Markt zugelassen worden

sind, oder Unternehmensberichte vor dem 1. Juli 2002 ver6ffentlicht worden, so ist auf diese Prospekte und
Unternehmensberichte die Vorschrift des § 47 des Birsengesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom 9.
September 1998 (BGBI. I S. 2682), das zuletzt durch Artikel 35 des Gesetzes vom 27. April 2002 (BGBI. | S. 1467)
geandert worden ist, weiterhin anzuwenden.

(3) Sind Prospekte, auf Grund derer Wertpapiere zum Handel im amtlichen Markt zugelassen worden sind, vor
dem 1. Juli 2005 veréffentlicht worden, so ist auf diese Prospekte die Vorschrift des § 45 dieses Gesetzes in der
vor dem 1. Juli 2005 geltenden Fassung weiterhin anzuwenden. Auf Unternehmensberichte, die vor dem 1. Juli
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2005 verdffentlicht worden sind, finden die §§ 44 bis 47 und 55 des Borsengesetzes in der vor dem 1. Juli 2005
geltenden Fassung weiterhin Anwendung.

(4) Fir Wertpapiere, deren Laufzeit nicht bestimmt ist und die am 1. Juli 2002 weniger als zehn Jahre an

einer inlandischen Borse eingefiihrt sind, gilt § 5 Abs. 1 Satz 1 des Bérsengesetzes in der Fassung der
Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. | S. 2682), das zuletzt durch Artikel 35 des Gesetzes vom 27.
April 2002 (BGBI. | S. 1467) geandert worden ist. Auf die in Satz 1 genannten Wertpapiere ist § 17 Abs. 1 Nr. 5
erst mit Ablauf von zehn Jahren seit der Einfilhrung anzuwenden.

(5) Borsentrager, denen vor dem 1. November 2007 eine Genehmigung nach § 1 Abs. 1 des Birsengesetzes in
der bis zum 31. Oktober 2007 geltenden Fassung erteilt worden ist, bedurfen insoweit keiner Erlaubnis nach § 4.
Sie mussen jedoch der Bdrsenaufsichtsbehdrde bis zum 30. April 2009 die nach § 4 Abs. 2 Satz 2 erforderlichen
Unterlagen einreichen. Die Befugnisse der Bérsenaufsichtsbehdrde nach § 4 gelten in Ansehung der vor dem 1.
November 2007 erteilten Genehmigungen entsprechend.

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

(7) Wertpapiere, die vor dem 1. November 2007 zum amtlichen Markt oder zum geregelten Markt zugelassen
waren, gelten ab dem 1. November 2007 als zum regulierten Markt zugelassen.
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