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BORSE X BERLIN

Anforderung an die Skontrofiihrung

Aligemeine Anforderungen

Der Skontrofiihrer hat durch hinreichende technische und personelle Ausstattung zu gewahrleisten, dass
die mit der Tatigkeit als Skontrofilhrer verbundenen Pflichten erfiillt werden kdnnen. Die mit der
Skontrofiihrung beauftragten Personen missen fachlich und persénlich geeignet sein und (ber
praktische Erfahrung im Borsenhandel verfligen.

Die Skontrofilhrung muss aus einer Niederlassung im Inland durchgefiihrt werden und der Skontrofiihrer
hat die standige Erreichbarkeit der in der Skontrofilhrung tatigen Personen wahrend der Handelszeit
sicherzustellen. Sollte die Erreichbarkeit unterbrochen sein oder technische Einschréankungen die
Preisfeststellung behindern, so ist die Handelsiiberwachungsstelle unverziiglich zu informieren.

Die mit der Skontrqfuhrung beauftragten Personen sind der Handelstiberwachungsstelle zu benennen
und diesbeziigliche Anderungen sind ihr unverziiglich anzuzeigen.

Ergdnzende Anforderungen
Der Skontrofiihrer hat durch den Einsatz geeigneter technischer Einrichtungen wie Quotemachine und
Limit-Kontrollsystem die Preisfeststellungen vorzunehmen.

Das Limit-Kontrollsystem hat die folgenden Mindestanforderungen zu erfiillen:

2.1, Standige Uberpriifung aller eingehenden und im Orderbuch befindlichen Auftrige (Market:,
Limit- und Stop-Auftrage) auf ihre Ausfiihrbarkeit gegen die eigene Taxe/Quote, gegen andere
Kundenorders oder gegen die Taxe/Quote am Referenzmarkt.

2.2. Unverziigliche Anzeige der unter 2.1. genannten, ausfiihrbaren Auftrage.

Regeln fiir die Ermittlung der Bérsenpreise im Skontrofithrerhandel an der Bérse Berlin

Ermittlungsregeln

Die Ermittlungsregeln gelten fiir samtliche Borsenpreise und umfassen den Regulierten Markt sowie den
Freiverkehr. Sie gelten fiir prozentnotierte und stiicknotierte Wertpapiere wie Aktien, Renten, Fonds,
Zertifikate und Optionsscheine.

MaBgeblichkeit des Referenzmarktes
Der Skontrofithrer hat bei der Feststellung von Borsenpreisen neben der Auftragslage im Orderbuch auch
die Marktlage am jeweiligen Referenzmarkt zu berticksichtigen.

Die Preisqualitat ist durch entsprechende Taxen bzw. Quotes dem Markt anzukiindigen. Ist eine
Preisfeststellung nach Auffassung des Skontrofiihrers nur unter Billigung einer erheblichen Abweichung
von dem letzten verfiigbaren Preis bzw. Quote an der Referenzbdrse moglich, hat die Preisfeststellung im
Benehmen mit der Handelsiiberwachungsstelle zu erfolgen.

Taxen

Eine Taxe besteht aus einem Geld- und einem Briefkurs des Skontrofiihrers. Sie enthélt keine Size, ist
unverbindlich und stellt kein Geschéaftsangebot dar. Die Ermittlung von Taxen erfolgt auf der Basis der am
Referenzmarkt verdffentlichten Angebote und Preise sowie unter Beriicksichtigung der Auftragslage im
Orderbuch. Sie muss der wirklichen Marktlage des Borsenhandels entsprechen. Das Nennen einer Taxe
und deren Eingabe in das EDV-System dient der Information der Teilnehmer dariiber, zwischen welchen
Geld- und Briefkursen ein Borsenpreis festgestellt werden konnte (§ 41 Borsenordnung).
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Taxen missen in der Regel konkurrenzfahig gegeniiber anderen relevanten Méarkten sein. Skontrofiihrer,
die dieselben Werte in anderen borslichen oder auBerborslichen Systemen betreuen, diirfen bei
Anwendung einer Gesamtbetrachtung in Berlin keine breiteren Taxen stellen als in diesen Systemen.

Anderung von Taxen

Wird eine Taxe nach Eingang einer Order manuell gedndert und hat die Taxenanderung Einfluss auf die
Ausfilhrung der neu eingestellten Order, muss dem Kunden eine angemessene Reaktionszeit eingerdumt
werden, bevor eine Preisfeststellung erfolgen darf. Die Dauer der Wartezeit ist abhangig insbesondere von
der Liquiditat der jeweiligen Gattung, dem aktuellen Handelsinteresse des Marktes und dem berechtigten
Interesse des Skontrofiihrers an einer zlgigen Preisfeststellung. Insbesondere bei Gattungen, die aktuell
nur sporadische Umsatze aufweisen, ist das Interesse des Anlegers, auf verédnderte Taxen reagieren zu
kénnen, vorrangig. Dies gilt vor allem bei Market-Orders in illiquiden Werten.

Andert sich die Auftragslage im Orderbuch oder erfahrt die Marktlage am Referenzmarkt eine relevante
Veranderung, ist die Taxe unverziiglich anzupassen.

Quotes

Quotes haben denselben Anforderungen zu geniigen wie Taxen. Sie enthalten neben der Geld- und /
oder Briefseite zuséatzlich eine Size. Der Skontrofiihrer hat auf die von ihm gestellten Quotes still zu
halten. AuBerhalb der Quoteverpflichtungen nach Ill. 2. entscheidet der Skontrofiihrer, in welchen Werten
er Quotes anstelle von Taxen einstellt. Wird auf einen Quote eine Order eingestellt und &andert die
Quotemaschine die Quote in der Form, dass die Order nicht mehr auf den neuen Quote ausfiihrbar ist,
so muss die Order trotzdem auf den alten Quote ausgefiihrt werden, falls die Anderung des Preises am
Referenzmarkt nur unerheblich ist.

MaBgebend fiir die Unerheblichkeit der Preisanderung am Referenzmarkt ist die Abweichung im
Verhaltnis zum Spread, welcher flir diesen Wert Gblich ist.

Referenzmarkte

Der Skontrofiihrer hat bei der Ermittlung des Borsenpreises auch Preise einer anderen Borse, eines
organisierten Marktes mit Sitz im Ausland oder eines multilateralen Handelssystems zu berticksichtigen
(§ 24 Abs. 2 Borsengesetz). Referenzmarkt ist im Regelfall der liquideste Markt in dem jeweiligen
Wertpapier. Referenzmaérkte, deren verdffentlichte Angebote und Preise bei der eigenen Preisermittlung
beriicksichtigt werden, sind vom Skontrofilhrer zu benennen. Die dort verdffentlichten Preise,
Preiszusatze und Hinweise sind auf Anforderung der Handelsiiberwachungsstelle durch den zustandigen
Skontroflihrer nachzuweisen.

Die Feststellung von Borsenpreisen

7.1 Grundsatz

Der Skontrofiihrer hat die Vermittlung und den Abschluss von Boérsengeschaften in den zur
Skontroflihrung zugewiesenen Wertpapieren zu betreiben. Der Skontrofiihrer hat die Feststellung der
Borsenpreise entweder durch Vermittlung vorhandener Order oder durch Selbsteintritt vorzunehmen.
Seine Tatigkeit hat er neutral auszuliben; Eigen- und Aufgabegeschafte diirfen nicht tendenzverstarkend
wirken.

Borsenpreise missen der wirklichen Marktlage des Borsenhandels entsprechen. Neben der Auftragslage
im Orderbuch des Skontrofiihrers ist die Marktlage an dem jeweiligen Referenzmarkt zu berticksichtigen.

Die Feststellung des Borsenpreises erfolgt innerhalb der zuvor verdffentlichten Taxe bzw. des
veroffentlichten Quotes.
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7.2. Regeln fiir die Borsenpreisfeststellung
Als Borsenpreis ist derjenige Preis festzustellen, zu dem sich unter Beachtung der Angebote und Preise
des Referenzmarktes (sieche 11./2.) der groBtmogliche Umsatz bei minimalen Uberhang ergibt
(Meistausfithrungsprinzip). Kénnen unter Beriicksichtigung der vorgenannten Bestimmungen mehrere
Borsenpreise ermittelt werden, so ist von diesen der Preis festzustellen, welcher méglichst nahe zum
zuletzt festgestellten Preis liegt (Preiskontinuitat).

Vermittlung und Selbsteintritt des Skontrofiihrers stehen grundsatzlich gleichrangig nebeneinander. Bei
zweiseitigen Orderbuchlagen erfolgt ein Selbsteintritt, indem fiir eine Kundenseite eine - gemessen an der
Breite des Quotes bzw. der Taxe - deutliche Preisverbesserung stattfindet.

Service Levels der Borse Berlin

Taxen
Fir die an der Borse Berlin notierten Wertpapiere haben die Skontrofiihrer grundsétzlich jederzeit
aktuelle, marktgerechte Taxen zu stellen.

Die Geschaftsfiihrung kann hiervon in begriindeten Fallen Ausnahmen zulassen. Dies gilt insbesondere
fir Werte, die seit langerer Zeit umsatzlos sind oder zum Zwecke des sparsamen Umgangs mit sog.
»Quote-Ressourcen”.

Quotes

Die Skontrofiihrer sind verpflichtet, wahrend der Handelszeit laufend verbindliche Quotes (Geld- und
Briefseite und jeweilige Stiickzahl) in den nationalen (DAX 30, MDAX, SDAX und TecDAX) und
internationalen (AEX, ATX, CAC 40, FTSE 100, IBEX 35, FTSE MIB, SMI, Euro Stoxx 50, Stoxx 50, DJ 30
und Nasdag 100) Indizes sowie fir die in den Teilsegmenten ,FONDSPlus“ und , BONDPlus*
gehandelten Gattungen zu stellen.

Hierbei sind die entsprechenden Richtlinien fiir die einzelnen Werte der Indizes sowie der Segmente
»FONDSPIus“ und ,,BONDPIus” zu beachten. Eine Ubersicht zu den Quotierungsverpflichtungen ist im
Anhang tabellarisch dargestellt.

Anforderungen an die Ausfiihrungsgeschwindigkeit

Durch geeignete MaBnahmen, insbesondere das Vorhalten der erforderlichen personellen Ressourcen
und technischen Einrichtungen, hat der Skontroflihrer sicher zu stellen, dass Kundenauftrage
unverziglich ausgefihrt werden.

Teilausfithrungen

Unwirtschaftliche Teilausfiihrungen sollten im Regelfall vermieden werden. Als unwirtschaftlich gilt dabei
eine Ausfiihrung von weniger als einem Drittel des Volumens der Order bei gleichzeitigem Unterschreiten
von 1000 € Gegenwert (500 € bei Penny Stocks).

Bei ,,Penny Stocks" sollten die Skontrofiihrer nétigenfalls mit Hilfe entsprechender Aufgabengeschafte
Kleinstorders akkumulieren, um eine groBere Zuteilung vornehmen zu kénnen.

Fir Ausnahmen ist vorab das Einvernehmen der Handelsiiberwachungsstelle einzuholen.

Stop-Orders

Stop-Orders werden aufgrund der Borsenregularien nur durch einen festgestellten Preis mit Umsatz
ausgelost. Dies kann u. U. dazu filhren, dass in selten gehandelten Wertpapieren eine Stop-Order mit
einem Preis ausgeldst wird, der aufgrund der Marktentwicklung schon weit entfernt von dem vom Kunden

gesetzten Stop-Limit liegt.
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Um dies zu verhindern, kann der Skontrofiihrer im Kundeninteresse das Auslésen einer Stop-Order
herbeifiihren, wenn ...

5.1. Aktienhandel

... bei einer Stop-Loss-Order der Geldkurs am Referenzmarkt gleich oder niedriger als das Stop-
Limit oder bei der Stop-Buy-Order der Briefkurs am Referenzmarkt gleich oder hoher als das
Stop-Limit ist.

5.2. Fondshandel
... die Quote des Spezialisten das Stop-Limit erreicht. Das Herbeifiihren hat bei einer Stop-Buy-
Order auf Basis des Brief-Limits der Quote, bei einer Stop-Loss-Order auf Basis des Geld-Limits
der Quote zu erfolgen.

Die nachfolgende Preisfeststellung fiir die ausgelosten Auftrage hat mindestens dem Preis zu
entsprechen, der zur Auslosung dieser Auftrage flihrte.

Ausnahmen

Die Vorschriften zu Il. und lll. kommen dann nicht zur Anwendung, wenn besondere Ereignisse
(insbesondere politischer Natur, etwaiger Missbrauch durch den Auftraggeber der Order oder eine
auBerordentliche  Marktsituation) dem  entgegenstehen.  Die  Skontrofiihrer ~ haben  die
Handelsiiberwachungs-stelle hieriiber unverziiglich zu informieren.

Berlin, 24. August 2010

Geschaftsflihrung Borse Betlin

Dr. Jorg Walter Artur Fischer
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Anhang - Quotierungsverpflichtungen

BORSE X BERLIN

Anzahl | Mindest-
Aktien/Fonds/Renten/Segment der volumen Quotebreite

Werte in €
Aktien
Handel 8:00 Uhr - 9:00 Uhr
DAX 30 10.000 konkurrenzfahig zu anderen Markten
MDAX 50 5.000 konkurrenzfahig zu anderen Markten
SDAX 50 1.500 konkurrenzfahig zu anderen Markten
TecDAX 30 2.500 konkurrenzfahig zu anderen Markten
Handel 09:00 Uhr - 17:30 Uhr
DAX 30 50.000 Xetra-Spread (volumengewichtet)
MDAX 50 25.000 Xetra-Spread (volumengewichtet)
SDAX 50 6.000 Xetra-Spread (volumengewichtet)
TecDAX 30 10.000 Xetra-Spread (volumengewichtet)
Euro Stoxx 50 50 10.000 Xetra-Spread (volumengewichtet)
Stoxx 50 50 10.000 Xetra-Spread (volumengewichtet)
AEX 25 5.000 Referenzmarkt: Geld - 0,5% / Brief + 0,5% **)
ATX 20 5.000 Referenzmarkt: Geld - 0,5% / Brief + 0,5% **)
CAC 40 40 5.000 Referenzmarkt: Geld - 0,5% / Brief + 0,5% **)
FTSE 100 100 5.000 Referenzmarkt: Geld - 0,5% / Brief + 0,5% **)
IBEX 35 35 5.000 Referenzmarkt: Geld - 0,5% / Brief + 0,5% **)
FTSE MIB 40 5.000 Referenzmarkt: Geld - 0,5% / Brief + 0,5% **)
SMI 30 5.000 Referenzmarkt: Geld - 0,5% / Brief + 0,5% **)
Handel 15:30 Uhr bis 20:00 Uhr
DJ 30 30 10.000 NYSE: Geld - 0,4% / Brief + 0,4% **)
Nasdag 100 100 10.000 NSDQ: Geld - 0,5% / Brief + 0,5% **)
Handel 17:30 Uhr bis 20:00 Uhr
DAX 30 25.000 konkurrenzfahig zu anderen Markten
MDAX 50 12.500 konkurrenzfahig zu anderen Markten
SDAX 50 1.500 konkurrenzfahig zu anderen Markten
TecDAX 30 2.500 konkurrenzfahig zu anderen Markten
Handel 8:00 Uhr bis 20:00 Uhr
Sonstige Aktien *) 3.000 konkurrenzfahig zu anderen Markten

*)  optional

**) Quotebreite darf nicht schlechter als der volumengewichtete Xetra-Spread sein

Bdrse Berlin Mindestanforderungen fur die Skontrofiihrung

Stand 23.12.2010
Seite 6 von 7



BORSE X BERLIN

ca.
Fonds 3.000
Handel 8:00 Uhr bis 20:00 Uhr
Niedrige Risikoklasse 50.000 Aktienfonds fiir deutsche oder
westeuropaische Aktien max. 1,5%
Rentenfonds max. 1,0%
Geldmarktfonds max. 0,5%
gemischte und sonstige Fonds max. 2,0%
Hohere Risikoklasse 10.000 Immobilienfonds und Spezialfonds max. 2,0%
Aktienfonds, die Giberwiegend in auBer-
oder osteuropdische Aktien oder in
bestimmte Branchen investieren max. 2,0%
Renten
Handel 8:00 Uhr bis 17:30 Uhr
Bundesanleihen 250.000 max. 5 Cent bei Restlaufzeit unter 5 Jahren
max. 10 Cent bei Restlfz. zw. 5 und 10 Jahren
Corporate Bonds, Jumbos und 100.000 max. 30 Cent
sonstige Anleihen in BONDPIus
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