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Teil 1  Anwendungsbereich, Begriffsbestimmungen

§1 Anwendungsbereich
(1) Diese Geschéftshedingungen sind anzuwenden auf den Abschluss von Geschaften im elektronischen

Handelssystem der Bérse Berlin zwischen zugelassenen Handelsteilnehmern oder zwischen diesen und
zentralen Kontrahenten, die sich auf Gegensténde des Borsenhandels (8 1 Abs. 1 Bérsenordnung der Bérse
Berlin) beziehen, die zum regulierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder den Berlin Second
Regulated Market oder den Freiverkehr einbezogen sind.

(2) Diese Geschéftshedingungen stellen zugleich Teil der Handelsordnung fir den Freiverkehr im Sinne des §
48 Abs. 1 Borsengesetz dar.

§2 Begriffshestimmungen
(1) Die Borse Berlin ist eine nach deutschem Recht errichtete und tiberwachte Wertpapierbérse mit Sitz in

Berlin. Trager der Borse Berlin ist die Borse Berlin AG.

(2) Der Regulierte Markt ist ein Handelssegment an der Bérse Berlin, zu dem Wertpapiere zugelassen oder in
das Wertpapiere einbezogen werden kénnen; er ist ein organisierter Markt im Sinne von 8 2 Abs. 11 des
Wertpapierhandelsgesetzes und ein geregelter Markt im Sinne von Art. 4 Abs. 1 Nr. 21 der Richtlinie
2014/65 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte in
Finanzinstrumenten (MiFID I1).

(3) Der Freiverkehr ist ein Handelssegment an der Borse Berlin, in das Wertpapiere einbezogen werden kénnen.
Er ist ein multilaterales Handelssystem im Sinne von § 2 Abs. 8 Satz 1 Nr. 8 Wertpapierhandelsgesetz und
von Art. 4 Abs. 1 Nr. 22 der Richtlinie 2014/65 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai
2014 Uber Markte in Finanzinstrumenten (MiFID 11). Trager des Freiverkehrs ist die Borse Berlin AG. Der
Tréger haftet nur fiir Vorsatz und grobe Fahrldssigkeit. Die Verwaltungsaufgaben fir den Freiverkehr nimmt
die Geschaftsflihrung der Borse Berlin ausschlieBlich im éffentlichen Interesse wahr.

(4) Der Berlin Second Regulated Market ist ein Handelssegment an der Borse Berlin, in das Wertpapiere
einbezogen werden konnen. Er ist ein geregelter Markt im Sinne von Art. 4 Abs. 1 Nr. 21 der Richtlinie
2014/65 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 tiber Markte in
Finanzinstrumenten (MiFID). Tréger des Berlin Second Regulated Market ist die Borse Berlin AG. Der Tréger
haftet nur flir Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit. Die Verwaltungsaufgaben fiir den Berlin Second Regulated
Market nimmt die Geschaftsfilhrung der Bérse Berlin ausschlieflich im éffentlichen Interesse wahr.

Teil 2 Orders

§3 Orderflow-Provider
Orderflow-Provider sind Handelsteilnehmer im Sinne von § 14 der Borsenordnung, die am elektronischen Handel

teilnehmen und Orders erteilen. Sie kdnnen gleichzeitig Market Maker und/oder Liquidity Provider sein.

§4 Anforderungen an Orders
(1) Ein Auftrag zum Kauf oder Verkauf (,Order"), kann nur von zum elektronischen Handel zugelassenen

Handelsteilnehmern erteilt werden.
(2) Fir eine Order sind alle Informationen zur Verfligung zu stellen, die die Borse benétigt, um lhre Verpflichtung
aus Delegierte Verordnung (EU) 2017-580 der Kommission vom 24. Juni 2016 erflillen zu kénnen.

! Delegierte Verordnung (EU) 2017-580 der Kommission vom 24. Juni 2016 zur Ergénzung der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 des Européischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards fiir die Aufzeichnung
einschlégiger Daten uber Auftrége flir Finanzinstrumente; ehemals RTS 24
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(3) Orders konnen als Stop-Orders (8 5) erteilt werden. Orders kdnnen mit einer Gultigkeitsbestimmung (8 7) oder
mit einer Ausfiihrungsbestimmung (8 8) versehen werden. Im Fall des § 9 (Wertpapiere ohne Market Maker)
miissen Orders mit einer der dort genannten Bestimmungen erteilt werden.

(4) Die Geschaftsfilhrung kann fir jedes Wertpapier ein Mindestvolumen (Mindestschlussgrolie) festsetzen. Sofern
die Geschéftsfuhrung hiervon Gebrauch macht, kénnen nur Orders tber den Mindestschluss oder ein
ganzzahliges Vielfaches davon (Roundlots) fiir den fortlaufenden Handel erteilt werden.

(5) Eigenhandelsorders kénnen darliber hinaus dergestalt markiert werden, dass sie nicht gegen andere
Eigenhandelsorders desselben Handelsteilnehmers ausgefiihrt werden konnen, um Geschéfte zu verhindern,
die keine wirtschaftlichen Vermdgensveranderungen zur Folge haben (prevent self matching).

(6) Die Geschaftsfiihrung legt die Werte und die Verfahren fir die Vorhandelskontrollen gemaR Art. 20 Delegierte
Verordnung (EU) 2017-584 der Kommission vom 14. Juli 2016 fest.

§5  Stop-Orders
Orders kdnnen mit der MaRgabe erteilt werden, dass sie erst bei Erreichen eines bestimmten im konsolidierten

virtuellen Buch wahrend des fortlaufenden Handels festgestellten Preises (ausldsender Preis) ausgefiihrt werden
(Stop-Order); die MaRgabe kann auch sein, dass die Gegenseite des EBBO gemaR § 6 Abs. 1 Nr. 4 einen
bestimmten Preis erreichen oder (iber- bzw. unterschreiten muss (Stop-on-Quote). Stop-Orders kénnen mit einer
preislichen Weisung fiir ihre Ausflihrung versehen werden (Stop-Limit-Order) oder zu Billigst- oder Bestensorders
werden, gleichgltig ob der néchstfolgende Preis unter oder Gber dem bestimmten Preis liegt (Stop-Loss- oder
Stop-Buy-Order). Stop-Loss- und Stop-Buy-Orders, die gegen Orders oder Quotes ausgefiihrt werden, werden zu
SafeOrders (8§ 6 Nr. 5). Wurde noch kein Geschéft im konsolidierten Buch geschlossen, wird der Eroffnungskurs
des Heimatmarktes als ausldsender Preis einer Stop-Order herangezogen.

86 Preisliche Weisung von Orders
Eine Order kann mit folgenden preislichen Weisungen eingegeben werden:

1. Market Order
Eine Market Order ist ein Angebot zum Kauf oder Verkauf ohne Preisvorgabe des Auftraggebers
(unlimitierte Order, billigst oder bestens). Sie wird daher nach Eintritt in das elektronische
Handelssystem zum nachsten vom System festgestellten Preis weitestmdglich ausgefiihrt.

2. Limit Order
Eine Limit Order ist ein Angebot zum Kauf oder Verkauf zu einem Preis, der nicht schlechter ist als der
angegebene (Limit-) Preis. Der Preis muss Delegierte Verordnung (EU) 2017-588 der Kommission vom
14. Juli 20163 entsprechen. Wird eine Limit Order bei Eintritt in das elektronische Handelssystem nicht
oder nicht vollstandig ausgefiihrt, wird das nicht ausgefiihrte Volumen zur Ausfiihrung in das Orderbuch
geleitet, sofern diese Geschaftsbedingungen dem nicht entgegenstehen.

3. lceberg Order
Eine Iceberg Order ist eine limitierte Order von der lediglich ein Teil des Gesamtvolumens fiir die
Handelsteilnehmer sichtbar ist- (Peak Quantity). Sie muss Art. 8 Delegierte Verordnung (EU) 2017-587
der Kommission vom 14. Juli 2016+ entsprechen. Die Geschaftsfiihrung legt fiir Iceberg Orders
hinsichtlich jeden Wertpapiers das minimale sichtbare Teilvolumen (Minimum Peak Quantity) fest.

2 Delegierte Verordnung (EU) 2017-584 der Kommission vom 14. Juli 2016 zur Ergénzung der Richtlinie 2014/65/EU des
Européischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards zur Festlegung der organisatorischen
Anforderungen an Handelsplatze; ehemals RTS 7

3 Delegierte Verordnung (EU) 2017-588 der Kommission vom 14. Juli 2016 zur Ergénzung der Richtlinie 2014/65/EU des
Européischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards fiir das Tick-GroBen-System fir Aktien,
Aktienzertifikate und bérsengehandelte Fonds; ehemals RTS 11

4 Delegierte Verordnung (EU) 2017-587 der Kommission vom 14. Juli 2016 zur Ergdnzung der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 des Européischen Parlaments und des Rates tiber Mérkte flr Finanzinstrumente durch technische
Regulierungsstandards mit Transparenzanforderungen fur Handelsplatze und Wertpapierfirmen in Bezug auf Aktien,
Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate und andere vergleichbare Finanzinstrumente und mit
Ausfiihrungspflichten in Bezug auf bestimmte Aktiengeschéfte an einem Handelsplatz oder tber einen systematischen

Internalisierer; ehemals RTS 1
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Sobald die Peak Quantity vollstandig ausgeftihrt ist, wird sie aus dem verbliebenen nicht sichtbaren Teil
der Iceberg Order (Hidden Quantity) sukzessiv automatisch wieder aufgefiillt, bis das Gesamtvolumen
ausgeftinrt ist oder die Iceberg-Order ihre Giiltigkeit verliert oder geldscht wird.

Pegged Order

Eine Pegged Order ist eine Limit Order, deren Limit entweder dynamisch an den europaweit besten
Kauf- oder Verkaufskurs (,,EBBO“- Europe-wide best bid or offer) oder an den besten Kauf- oder
Verkaufspreis am Heimatmarkt (PBBO - Primary Best Bid-Offer) gebunden ist. Die verwendeten
Referenzmarkte zur Berechnung des EBBO‘s sowie die jeweiligen Heimatmarkte zur Bestimmung des
PBBO werden von der Geschéftsfilhrung festgelegt und bekanntgemacht. Sind keine Referenzpreise
verflighar, verbleibt die Order mit dem letzten verfiigbaren Limit im Buch. Der Handelsteilnehmer
entscheidet bei der Eingabe dariiber, ob als Limit der EBBO oder der PBBO und ob die jeweilige Kauf-
oder Verkaufsseite verwendet werden soll. Zusatzlich kann ein Auf- oder Abschlag zu diesem Kurs
eingegeben werden. Wird eine Pegged Order wahrend des fortlaufenden Handels nicht ausgefihrt,
nimmt sie am nachstfolgenden Schlusshandel als Market Order teil.

SafeQOrder

Eine SafeQOrder ist eine Pegged Order, bei der das Handelssystem das Limit an die jeweilige Gegenseite
des EBBO bindet. Auf- oder Abschlége zu diesem Kurs sind nicht mdglich.

At Best Order

Eine At Best Order ist eine Limit Order, die bei ihrem Eintreffen im System mit einem Limit versehen
wird, das der Gegenseite des EBBO zum Zeitpunkt des Eintreffens entspricht. AuRerhalb der
Handelszeiten des elektronischen Handelssystems eintreffende At Best Orders nehmen als Market
Orders am Erdffnungshandel teil. Wahrend einer Aussetzung oder Auktion eintreffende At Best Orders,
werden zuriickgewiesen. Wahrend des fortlaufenden Handels eintreffende At Best Orders, die aufgrund
des ihnen zugewiesen Limits nicht zumindest teilweise ausfihrbar sind, werden zurtickgewiesen.

Gilltigkeitsbestimmungen

(1) Eine Order kann mit einer der folgenden zeitlichen Gltigkeitshestimmungen versehen sein:

1.

w N

N o ok

gultig bis zum Ende des Schlusshandels desjenigen Bérsenhandelstages, an dem die Order eingegeben
wurde (,good-for-day”, GFD),

giiltig bis zum Ende des Schlusshandels des angegebenen Borsenhandelstages (,good-till-date”, GTD),
gultig bis zum angegebenen Zeitpunkt, langstens bis zum Ende desjenigen Handelstages, an dem die
Order eingegeben wurde (,good-till-time*, GTT),

gultig bis auf Widerruf (,good-till-cancelled”, GTC),

gultig nur flir den néchstfolgenden Erdffnungshandel (,at-the-open®, ATO),

giltig nur fir den nachstfolgenden Schlusshandel (,at-the-close”, ATC), oder

gultig nur flr den fortlaufenden Handel an dem Bdrsenhandelstag, an dem die Order eingegeben wurde,
ohne an Eréffnungs- und Schlusshandel teilzunehmen (,good-for-session”, GFS).

(2) Orders ohne Giiltigkeitshestimmung, die gegenandere Orders oder Quotes ausgefiihrt werden sollen, gelten
fur den Borsentag, an dem sie erteilt werden. Orders ohne Gilltigkeitsbestimmung, die gegen einen Liquidity
Provider zum VBBO ausgefiihrt werden sollen, gelten als mit der Ausfiihrungsbestimmung I0OC aufgegeben.

§8

Ausfiihrungsbestimmungen

Eine Order kann mit einer der folgenden Ausfiihrungsbedingungen versehen werden:

1.

Gesamtausfiihrung oder Loschung (., Fill-or-Kill“, FOK); zur Ermittlung, ob eine FOK Order in voller Héhe
ausgefihrt werden kann, bezieht das elektronische Handelssystem auch die Hidden Quantity von
Iceberg Orders mit ein,

sofortige Ausfihrung soweit moglich und Loschung des unausgefiihrten Teils (,Immediate-or-Cancel”,
I0C); eine solche Order kann aulRerdem eine Angabe enthalten, wie groR der sofort ausgefiihrte Teil
mindestens sein muss (Minimum Acceptable Quantity MAQ),
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3. Market Order Match Open (MOO); eine solche Order ist nur fur den néchstfolgenden Eréffnungshandel
gultig. Sie kann bis zu einem von der Geschaftsflihrung vorgegebenen Zeitpunkt vor der Sperre des
Orderbuchs eingegeben, gedndert oder geldscht werden. Zu diesem Zeitpunkt werden alle im System
befindlichen Market Orders vorlaufig zusammengefiihrt. Ein verbleibender Uberhang aus der MOO Order
fuhrt nicht zu einer Gegenorder, sondern wird geloscht. Der Teil der Order, der mit Liquiditat im Buch
verrechnet werden konnte, wird im Eréffnungshandel gemaR 8 19 Abs. 3 ausgefiihrt, oder

4. Market Order Match Close (MOC); eine solche Order ist nur fiir den néchstfolgenden Schlusshandel
gultig. Sie kann bis zu einem von der Geschaftsflihrung vorgegebenen Zeitpunkt vor der Sperre des
Orderbuchs eingegeben, geandert oder geldscht werden. Zu diesem Zeitpunkt werden alle im System
befindlichen Market Orders vorlaufig zusammengefihrt. Ein verbleibender Uberhang aus der MOC Order
fuhrt nicht zu einer Gegenorder, sondern wird geloscht. Der Teil der Order, der mit Liquiditat im Buch
verrechnet werden konnte, wird im Schlusshandel gemaR § 32 in Verbindung mit § 19 Abs. 3
ausgefihrt.

§9 Gilltigkeits- und Ausfiihrungsbestimmungen fiir Wertpapiere ohne Liquidity Provider

Eine Order, die sich auf ein Wertpapier bezieht, in dem keine Liquidity Provider im Eréffnungshandel Quotes
stellen, muss entweder mit einer der Giiltigkeitsbestimmungen ,good-for-session”, ,At-the-Open* oder , At-the-
Close* oder mit einer der Ausfiihrungsbestimmungen ,Fill-or-Kill“, ,Immediate-or-Cancel®, ,Market Order Match
Open“ oder Market Order Match Close* versehen werden. Orders mit anderen Bestimmungen werden
zurtickgewiesen.

§10 Ordereingang
(1) Orders, die nach dem Schlusshandel und vor dem néchsten Eréffnungshandel eingehen, werden im System

gesammelt. Den Zeitraum, in dem eine entsprechende Ordereinstellung durch den Handelsteilnehmer
moglich ist, legt die Geschaftsfuhrung fest.

(2) Orders mit der Giiltigkeitsbestimmung , good-for-session* und Orders mit der Ausfiihrungsbedingung ,Fill-or-
Kill“ oder ,Immediate-or-Cancel” werden wahrend dieser Zeit zuriickgewiesen.

§ 10 a Verlangsamung der Verarbeitung von Nachrichten

(1) Ausgehend von der Kapazitat der zur Verfiigung stehenden IT-Infrastruktur teilt die Geschéftsflihrung jedem
Handelsteilnehmer ein Kontingent an Nachrichten zu, das dieser pro Sekunde an das Handelssystem
schicken darf. Dabei beriicksichtigt sie die Funktion, die der Handelsteilnehmer austibt und ob der
Handelsteilnehmer DEA-Kunden Zugang zum Handelssystem gewahrt.

(2) Sendet ein Handelsteilnehmer mehr Nachrichten pro Sekunde, als ihm zugeteilt wurden, verlangsamt das
Handelssystem die Verarbeitung von weiteren Nachrichten dieses Handelsteilnehmers bis die Rate
Nachrichten pro Sekunde unter einen zuvor festgelegten niedrigeren Wert féllt. Bleibt die Rate unter dem
niedrigeren Wert, wird die Rate auf einen hdheren Wert angehoben. Bleibt die Rate unter dem hoheren Wert,
werden Nachrichten wieder ohne Verlangsamung verarbeitet werden. Die Werte und den Zeitrahmen legt die
Geschaftsflihrung fest.

§11  Erfassung und Priorisierung der Orders und Quotes im elektronischen Handelssystem
1) Orders und Quotes werden mit einer Identifikationsnummer und einem Zeitstempel, versehen.

(
(2) Alle Orders und Quotes fiir jedes Wertpapier werden anhand ihrer Preis-Limits und Zeitstempel geordnet.

8§12 Anderung, Bearbeitung und Léschung von Orders
(1) Eine Order kann von dem auftraggebenden Handelsteilnehmer jederzeit hinsichtlich des noch nicht

ausgeflihrten Volumens geldscht und nach MaBgabe der folgenden Bestimmungen in Bezug auf Limit und
Volumen gedndert werden, sofern das Orderbuch nicht im Rahmen des Eréffnungshandels geméaR § 19 Abs.
1 S. 1 oder des Schlusshandels gemal § 32 oder aufgrund einer Aussetzung gemal § 55 Bérsenordnung
der Borse Berlin gesperrt ist.

(2) Eine Limit Order kann jederzeit in eine Market Order ge&ndert werden, eine Market Order kann nur
aulerhalb des fortlaufenden Handels in eine Limit Order geandert werden, sofern das Orderbuch nicht
gesperrt ist. Preisliche Weisungen im Sinne von § 6 Nr. 3 — 6 kdnnen nicht gedndert werden.
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(3) Giiltigkeitsbestimmungen gemaR 8§ 7 Abs. 1 konnen auBer im Fall des § 9 verandert werden,
Ausfiihrungshestimmungen gemaR § 8 kdnnen nicht ge&ndert werden.

(4) Mit jeder Anderung oder Loschung einer Order, unabhangig davon, ob sie vom Handelsteilnehmer oder
systemseitig veranlasst wird, wird gemaf Delegierte Verordnung (EU) 2017-580 der Kommission vom 24.
Juni 2016° ein neuer Zeitstempel fiir die Ausfuhrungspriorisierung vergeben. Das gilt inshesondere fir:

1. eine Pegged Order oder SafeOrder, deren Limit infolge der Anderung des EBBO gemaR § 6 Abs. 1 Nr. 4
systemseitig geandert wird, und

2. eine Pegged Order oder SafeOrder, die mangels Ausflinrung im fortlaufenden Handel an der
nachstfolgenden Auktion als Market Order teilnimmt.

§ 13  Ldschung von Orders
(1) Im Falle besonderer Ereignisse aus der Sphare des Emittenten werden sémtliche im elektronischen

Handelssystem fiir das betroffene Wertpapier vorliegenden Orders geléscht. Die Loschung erfolgt vor
Handelsbeginn des Tages, an dem das Ereignis in Kraft tritt und bevor der erste Preis nach der
Veranderung (,ex") festgestellt wird.

(2) Besondere Ereignisse, die eine Loschung ausldsen sind insbesondere:

Kapitalerhdhungen mit Bezugsrechten,

Dividendenzahlungen,

Ausgliederungen, Entflechtungen,

Kapitalriickzahlungen,

Split und Zusammenlegung,

Insolvenz,

Notierungseinstellung,

. ISIN-Anderungen.

(3) Eine Loschung wird ferner ausgeldst, wenn der Emittent den Wechsel an einen anderen Heimatmarkt
vollzieht, den das elektronische Handelssystem nicht als Referenzmarkt bei der Preisberechnung
berticksichtigt.

(4) Die Geschaftsfiihrung kann im Einzelfall das Erléschen von Orders anordnen, sofern dies zur
Aufrechterhaltung eines ordnungsgemaRen Bérsenhandels erforderlich ist.-Dies gilt in der Regel, wenn die
Zulassung eines Handelsteilnehmers erlischt oder ihr Ruhen angeordnet wird.

(5) Wird der Handel in einem Wertpapier von der Geschéftsfiihrung ausgesetzt, entscheidet sie gemal § 55
Abs. 1 Nr. 1 S. 3 Bérsenordnung Gber die Ldschung von Orders.

(6) Die Léschung einer Order erhalt gemal Delegierte Verordnung (EU) 2017-580 der Kommission vom 24.
Juni 2016¢ einen Zeitstempel.

©NOUA LN

§14 Quote
(1) Die gleichzeitige Eingabe eines limitierten Kauf- und Verkaufsangebots (,Quote”) in einem Wertpapier darf

nur durch in diesem Wertpapier zugelassene Market Maker erfolgen’. Market Maker kénnen ferner einzelne
als Market-Making-Aktivitat gekennzeichnete Kauf- und Verkaufsorders erteilen, die gemeinsam als Quote
gelten. Ein Quote gilt nur dann als erteilt, wenn ein Market Maker auf beiden Seiten Liquiditat unter
Beachtung des ,,Maximum Spreads* und der ,,Minimum Quotations Size“ (Abs. (3)) zur Verfiigung stellt.
Quotes mussen der aktuellen Orderlage an den Referenzmadrkten und im System entsprechen.

(2) Jede Seite eines Quotes wird bei Eintreffen im elektronischen Handelssystem systemseitig mit einer
Identifikationsnummer und einem Zeitstempel versehen.

s S. FuBnote 1
¢ S. Funote 1
7 Diese Regel bezieht sich auf das Versenden nur einer Nachricht, die sowohl ein Kauf- als auch ein Verkaufsangebot enthélt.

Hiervon unbertihrt bleibt das gleichzeitige Versenden von zwei Nachrichten, je eine fur ein Kauf- und ein Verkaufsangebot.
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(3) Die Geschaftsfiihrung legt fiir jedes Wertpapier das Mindestvolumen (,Minimum Quotation Size") und/oder
die maximale Differenz zwischen Kauf- und Verkaufslimit (,Maximum Spread”) fest. Der Market Maker hat
durch geeignete Manahmen sicherzustellen, dass das Volumen der von ihnen eingesteliten Quotes
mindestens der Minimum Quotation Size entspricht und dass der Spread der von ihm eingestellten Quotes
nicht groRer ist als der Maximum Spread.

(4) Wird durch einen Geschaftsabschluss im System die Minimum Quotation Size eines Quotes unterschritten,
fullt das elektronische Handelssystem sie wieder auf und veréndert das Limit um eine zuvor vom Market
Maker festgelegte Anzahl Ticks weg vom besten Preis.

(5) Wird der Handel in einem Wertpapier von der Geschaftsfilhrung ausgesetzt, entscheidet sie gemaf § 55 Abs.
1 Nr. 1 S. 3 Borsenordnung uber die Léschung von Quotes im System.

§ 15 Anforderungen an Quotes
(1) Fdr einen Quote sind alle Informationen zur Verfiigung zu stellen, die die Borse benétigt, um lhre

Verpflichtung aus Delegierte Verordnung (EU) 2017-580 der Kommission vom 24. Juni 20168 erfillen zu
kénnen.

(2) Jede Seite eines Quotes erhdlt einen neuen Zeitstempel, wenn das Limit gedndert oder das Volumen erhéht
wird. Dies gilt auch, wenn das Volumen systemseitig wieder aufgefillt wird.

Teil 3 Preisfeststellung

§16 Handelsphasen, Borsenzeit
(1) Der elektronische Handel ist in die Phasen Eréffnungshandel, fortlaufender Handel, Schlusshandel und

Nachhandel eingeteilt. Der fortlaufende Handel kann nach Maligabe des § 23 durch Zwischenauktionen
unterbrochen werden.

(2) Die Borsenzeit fiir den Beginn und das Ende der einzelnen Phasen, sowie die Maglichkeit zur Ordereingabe
auRerhalb der Borsenzeit, wird fir alle Wertpapiere von der Geschéftsfiihrung festgesetzt. Die Festlegung
kann fur jedes Handelssegment im Sinne des § 61 Abs. 2 Borsenordnung unterschiedlich erfolgen. Die
Geschéftsflihrung kann die Borsenzeit verlangern oder verkirzen, sowie den Beginn der einzelnen
Handelsphasen an einem Borsentag verdndern, soweit dies zur Aufrechterhaltung eines ordnungsgemafien
Borsenhandels erforderlich ist.

Art. 16 a Preise
Preise werden in der von Geschéftsfihrung bestimmten W&hrung entsprechend Delegierte Verordnung (EU)

2017-588 der Kommission vom 14. Juli 2016° festgestellt.

8§17  Preisfeststellung in Auktionen
(1) Auktionen beginnen mit der Call-Phase, deren Zeitpunkt von der Geschéftsfilhrung bekannt gemacht wird.

(2) Wahrend der Call-Phase kdnnen Handelsteilnehmer neue Orders oder Quotes eingeben oder im System
befindliche Orders und Quotes nach MaRgabe von § 12 andern oder l6schen. Die Call-Phase endet mit der
Matching-Phase, die zu einem von der Geschéftsfliihrung festgelegten Zeitpunkt beginnt. Orders und Quotes,
die am Ende der Matching-Phase nicht ausgefiihrt wurden, verbleiben, sofern sie keine anderslautende
Ausfiihrungs- oder Gilltigkeitsweisung enthalten, im System.

(3) Die Feststellung des Auktionspreises erfolgt im Einzelnen nach folgenden, in dieser Reihenfolge
anzuwendenden Regeln, wobei die Anwendung der jeweils folgenden Regeln unterbleibt, sofern die
Anwendung einer vorangegangenen Regel bereits zur Feststellung eines Ausfilhrungspreises fiihrt:

1. Als Auktionspreis stellt das elektronische Handelssystem denjenigen Preis fest, zu dem das grofRte
Ordervolumen ausgefiihrt werden kann (gréRtes ausfiinrbares Volumen). In der Preisfeststellung wird
das komplette im System befindliche Ordervolumen, einschlieflich der Hidden Quantity von Iceberg
Orders, berticksichtigt.

8 S. FuBnote 1
9 S. Fulnote 3
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2. st eine Ausfiihrung des gréfiten Ordervolumens zu mehreren Preisen méglich, stellt das elektronische
Handelssystem denjenigen Preis als Auktionspreis fest, zu dem das ausflihrbare, aber nicht ausgefiihrte
Volumen am geringsten ist (geringst maglicher Uberhang).

3. Fhrt dies zu keiner eindeutigen Preisbestimmung, wird, sofern sich das ausfiihrbare, aber nicht
ausgeftihrte Volumen (Uberhang) auf der Kaufseite befindet, der hichste der méglichen Preise, sofern
sich der Uberhang auf der Verkaufsseite befindet, der niedrigste der maglichen Preise festgestellt
(Berticksichtigung des Marktdrucks).

4. Sodann wird derjenige Preis festgestellt, der die geringste Abweichung zum letzten im elektronischen
Handelssystem im fortlaufenden Handel festgestellten Bérsenpreis (ggf. um zwischenzeitliche
Kapitalmalnahmen bereinigt) aufweist, wobei als Auktionspreis,

a) sofern der letzte festgestellte Bérsenpreis hoher war als der héchste mégliche Preis, der hdchste
mdgliche Preis;

b) sofern der letzte festgestellte Borsenpreis niedriger war als der niedrigste mégliche Preis, der
niedrigste mogliche Preis;

c) sofern der letzte festgestellte Bérsenpreis zwischen dem héchsten méglichen und dem niedrigsten
mdglichen Preis liegt, der letzte festgestellte Borsenpreis;

festgestellt wird.

(4) Sofern sich zu dem in der Auktion festgestellten Preis Kauf- und Verkaufsorders nicht vollstandig
ausgleichen, werden zunéchst die unlimitierten Orders ausgefilhrt, dann limitierte Orders. Limit Orders
werden in der Reihenfolge ihres Eintreffens in das System, wobei der vom System vergebene Zeitstempel
den Ausschlag gibt (Preis-Zeit-Prioritat) ausgeftinrt.

(5) Die Geschaftsfiihrung legt fest, in welcher Form die Handelsteilnehmer (iber die in der Auktion festgestellten
Preise sowie (iber die Ausflihrung ihrer Orders informiert werden. Die Information muss alle wesentlichen
Handels- und Geschéftsdaten enthalten.

1. Abschnitt  Eréffnungshandel, Eréffnungsauktion

§ 18  Erdffnungshandel
(1) Fdr Wertpapiere, flr die ein zugelassener Liquidity Provider im Eréffnungshandel Quotes stellt, findet ein

Er6ffnungshandel statt.
(2) Fur Wertpapiere, fiir die kein Liquidity Provider im Eréffnungshandel Quotes stellt, beginnt der fortlaufende
Handel unmittelbar.

§19 Ablauf des Erdffnungshandels
(1) Vor Beginn des Erdffnungshandels an der Heimatbérse wird das Orderbuch gesperrt. Es kénnen keine

neuen Orders eingegeben werden, bestehende Orders — mit Ausnahme von Orders, die im Rahmen einer
VBBO-Meldung (§ 25) ausgeftihrt werden sollen und die durch den Orderflow Provider geldscht werden
kénnen - kdnnen weder geéndert noch geléscht werden. Die Quotes der Market Maker werden vor Beginn
der Sperrung geschlossen.

(2) Nur Liquidity Provider, die wahrend des Eréffnungshandels Quotes stellen (8 38 Abs. 2 Bdrsenordnung) und
die geman § 32 ein Liquiditatsversprechen abgegeben haben, nehmen wie nachfolgend beschrieben am
Erdffnungshandel teil.

(3) Fir alle Limit Orders werden Gegenorders generiert (Offset Orders). Wurden fir den Orderflow-Provider
einer solchen Limit Order VBBO-Meldungen abgegeben, wird die Gegenorder in der geméaf § 26
hinterlegten Priorisierung den Liquidity Providern zugewiesen. Bestehen keine VBBO-Meldungen, werden die
Gegenorders in der Reihenfolge ihres Limits und Eintreffens im System (Zeitstempel) den Liquidity Providern
reihum zugewiesen. Market Orders eines Wertpapieres werden zusammengeftihrt. Dabei wird das
Handelssystem zunéchst solche Orders zusammenfiihren, die von demselben Handelsteilnehmer
aufgegeben wurden. Sind hiervon mehrere vorhanden, oder enthalt das System keine sich
gegeniberstehenden Orders desselben Handelsteilnehmers, so erfolgt die Zusammenflihrung der Market
Orders in der Reihenfolge ihres Eintreffens in das System, wobei der vom System vergebene Zeitstempel
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den Ausschlag gibt (Internalisierung— Zeit-Prioritat). Nach dem Zusammenfiihren werden Uberhénge von
Order mit der Ausfilhrungsbestimmung MOO zuriickgewiesen. Fiir den danach verbleibenden Uberhang
wird eine Gegenorder generiert. Die Gegenorders fiir die Uberhange in den einzelnen Wertpapieren werden
den Liquidity Providern reihum zugewiesen. Wird nach dem Zusammenfiihren von Market Orders eine
Order, die im Rahmen einer VBBO-Meldung (8§ 25) ausfihrbar ist und die mit einer MOO Order
zusammengefthrt wurde, geloscht, wird die MOO Order geléscht und der OFP von der Loschung informiert.
Die verbleibenden Market Orders werden erneut zusammengefiihrt und dem Liquidity Provider wird eine
geénderte Gegenorder zugewiesen.

(4) Ist ein Liquidity Provider aufgrund von technischen Problemen nicht in der Lage, Gegenorders
entgegenzunehmen, werden Orders dem nédchsten Liquidity Provider zugewiesen. Stehen keine Liquidity
Provider zur Verfiigung, werden noch im Orderbuch befindliche Orders, sofern es ihre Limite erlauben,
gegeneinander ausgeflhrt.

(5) Die Liquidity Provider haben die ihnen zugewiesenen Positionen zum Er6ffnungspreis des Heimatmarktes
auszufiihren. Hierfir tbertragen sie Preis und Volumen der Geschafte ins System. Die Liquidity Provider
kénnen sich in der Er6ffnungsauktion des Heimatmarktes glattstellen.

(6) Im Interesse einer angemessenen Risikokontrolle diirfen Liquidity Provider den ausmachenden
Gesamtbetrag der von ihnen akzeptierten Offset Orders begrenzen.

(7) Ubermittelt ein Liquidity Provider nach Beendigung der Eréffnungsauktion am Heimatmarkt keine
Information geméaR Abs. 5, werden die ihm zugewiesenen Gegenorders dennoch mit den Orders ohne
preisliche Weisung sowie mit den Orders mit einem Limit, das besser ist als der Preis des Heimatmarktes,
aus dem Bestand zusammengefiihrt. Orders mit einer preislichen Weisung, die dem Preis des
Heimatmarktes entspricht, werden untereinander zusammengefiihrt. Das Gleiche gilt wenn kein Liquidity
Provider Informationen tibermittelt.

(8) Sofern keine besonderen Gilltigkeits- oder Ausflihrungsweisungen oder Regelungen dieser
Geschéftsbedingungen entgegenstehen, werden im Eréffnungshandel nicht ausgefiihrte Orders in den
fortlaufenden Handel tibertragen. Alle wahrend des Eroffnungshandels nicht ausgefiihrten , Atthe-open*
Orders werden geldscht.

(9) Kommt im Eréffnungshandel kein Geschaftsabschluss zustande, wird als erster Borsenpreis derjenige Preis
bekannt gemacht, der in der sich anschlieBenden Auktion oder, sofern in der Eréffnungsauktion kein Preis
festgestellt wurde, im fortlaufenden Handel festgestellt wurde.

§20 Erdffnungsauktion
(1) Erhalten die Liquidity Provider an der Heimathdrse keine Ausfiihrung ihrer Gegenorders, insbesondere weil

an der Heimathdrse kein Eroffnungspreis festgestellt wird, oder wenn das Orderbuch nach dem
Eréffnungshandel gekreuzt ist, findet eine Eréffnungsauktion im System statt. Dabei werden |, At-the-Open”
Orders, ,Market Order Match Open* und die generierten Gegenorder nicht beriicksichtigt, sondern geldscht.
(2) Auf die Erdffnungsauktion finden die Regeln des 8 17 Anwendung.
(3) Sofern keine besonderen Gilltigkeits- oder Ausflihrungsweisungen oder Regelungen dieser
Geschéftsbedingungen entgegenstehen, werden in der Erdffnungsauktion nicht ausgefiihrte Orders in den
fortlaufenden Handel tibertragen.

2. Abschnitt Fortlaufender Handel

§21 Fortlaufender Handel
(1) Nach dem Eréffnungshandel bzw. nach der Eréffnungsauktion beginnt der fortlaufende Handel.
(

2) Wéhrend des fortlaufenden Handels kdnnen Orders und Quotes in das elektronische Handelssystem
eingegeben, und nach Mafgabe von 88 12 und 15 geandert oder geléscht werden.

(3) Im fortlaufenden Handel findet die Preisfeststellung entweder aufgrund der vorliegenden Kauf- und

Verkaufsauftrdge und der Quotes der Market Maker oder auf Basis dieser Auftrdge und Quotes verbunden

mit der Orderbuchlage an Referenzmérkten zum bestmdglichen, auf das Volumen einer Order bezogenen

gewichteten Durchschnittspreises (VBBO) statt.
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1. Unterabschnitt Preisfeststellung anhand der Orders und Quotes im System

§22 Feststellung des Preises
(1) wahrend des fortlaufenden Handels wird eine im System eintreffende Order oder ein Quote, sofern es ihre

bzw. seine preisliche Weisung zuldsst, mit der bzw. dem am besten limitierten Order bzw. Quote auf der
Gegenseite zusammengefiihrt. Hat die neu eintreffende Order bzw. der Quote ein geringeres Volumen als die
bereits vorhandene Order, wird die neu eintreffende Order bzw. der Quote vollstandig ausgefthrt. Verbleibt
nach einer Ausfiihrung von der neu eintreffenden Order bzw. dem Quote nichtausgefiihrtes Volumen, wird
dieses mit der im System befindlichen Order mit dem néchstbesten Limit zusammengefiihrt. Dies wird
solange fortgesetzt, wie es die preisliche Weisung der neu eingetroffenen Order zuldsst bzw. bis die neu
eingetroffene Order vollstandig ausgefiihrt wurde.

(2) Das elektronische Handelssystem wird bei gleichem Preis bevorzugt solche Orders zusammenfiihren, die von
demselben Handelsteilnehmer aufgegeben wurden. Sind hiervon mehrere vorhanden oder sind zu dem
festzustellenden Preis keine sich gegeniiberstehenden Orders desselben Handelsteilnehmers vorhanden, so
erfolgt die Ausfiihrung der Orders in der Reihenfolge ihres Eintreffens in das System, wobei der vom System
vergebene Zeitstempel den Ausschlag gibt (Preis-Internalisierung-Zeit-Prioritét).

(3) Trifft bei der Zusammenfilhrung von Orders eine gemal & 4 Abs. 5 gekennzeichnete neu eintreffende Order
auf eine im System befindliche Eigenhandelsorder desselben Handelsteilnehmers, die ebenfalls gemal § 4
Abs. 5 gekennzeichnet ist, wird die im System befindliche Order gel6scht. Die neu eintreffende Order wird
gegen die nachste vorhandene Order ausgeflinrt, sofern es ihr Limit zul&sst.

(4) Wird eine eintreffende Order nicht oder nicht vollstandig ausgeftihrt, verbleibt sie mit dem Volumen, das
nicht ausgefiihrt wurde, im System, sofern dem keine Gliltigkeits- oder Ausfiihrungsweisungen oder
Bestimmungen dieser Geschéaftshedingungen entgegenstehen.

§ 23  Unterbrechung des fortlaufenden Handels durch eine Zwischenauktion
(1) Die Geschéftsfiuhrung kann zur Gewahrleistung eines ordnungsgemafen Borsenhandels die Unterbrechung

des fortlaufenden Handels durch eine Zwischenauktion anordnen. Die Preisfeststellung in der
Zwischenauktion erfolgt gemaR § 17.

(2) Die Geschéftsfiinrung kann fir den Fall, dass an einem Referenzmarkt eine Unterbrechung des fortlaufenden
Handels erfolgt, die Unterbrechung des fortlaufenden Handels durch eine Preisfeststellung geméal §8 19
und 20 anordnen.

§ 23 a Volatilitatsunterbrechung
Die Geschaftsflinrung legt Preiskorridore und den zeitlichen Ablauf von Volatilitatsunterbrechungen (Price

Monitoring Interruption und Price Monitoring Extensions) fest, um erheblichen Preisschwankungen vorzubeugen.
2. Unterabschnitt Preisfeststellung unter Beriicksichtigung von Referenzmarkten (VBBO)
1. Aligemeine Bestimmungen

§ 24  Liquidity Provider

(1) Die Orderausfiihrung zum VBBO erfolgt (iber zugelassene Liquidity-Provider.

(2) Ein Liquidity-Provider, der als Market Maker wéhrend des gesamten Handelstages einschlieRlich
Eréffnungs- und Schlusshandel Quotes stellt, ist verpflichtet, Orders im Rahmen einer VBBO-Meldung
wahrend der gesamten Handelszeit auszufiihren.

(3) Ein Liquidity Provider, der nicht wahrend des Eréffnungs- und Schlusshandels Quotes stellt, ist immer
dann verpflichtet, Orders im Rahmen einer VBBO-Meldung auszufiihren, wenn er Quotes stellt.

10 Diese Bestimmung wird bis auf weiteres nicht umgesetzt. Erfolgt an einem Referenzmarkt eine Unterbrechung des

fortlaufenden Handels, kann die Geschéftsfiihrung eine Zwischenauktion anordnen.
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§25 VBBO-Meldung
(1) Far die Orderausfiihrung zum VBBO melden Orderflow-Provider und Liquidity-Provider die Wertpapiere, in

denen sie zum VBBO handeln wollen (VBBO Meldung). Ein Liquidity Provider gemé&f § 24 Abs. 3 legt ein
Mindestvolumen pro Order fest. Ein Liquidity Provider geméaR § 24 Abs. 2 legt das Volumen, das er maximal
pro Order des Orderflow-Providers auszufiihren bereit ist, fest. Dieses Volumen kann flir jede Kundenfirma
des Orderflow Providers individuell festgelegt werden. Von 8 61 Borsenordnung abweichende
Vereinbarungen hinsichtlich der Abwicklung von Geschaften bediirfen der Zustimmung durch die
Geschaftsfihrung.

(2) Ein Liquidity-Provider ist verpflichtet, auf Verlangen von Orderflow-Providern eine VBBO-Meldung fur diese
abzugeben.

(3) Liquidity-Provider haben die von ihnen eingegangenen Verpflichtungen gem. Abs. 1sowie jede Anderung
derselben der Geschaftsfilhrung anzuzeigen. Die Meldung muss den Orderflow-Provider und die betroffenen
Wertpapiere bezeichnen und von beiden Handelsteilnehmern unterzeichnet sein. Die Geschéftsflihrung legt
fest, wie die Meldung zu erfolgen hat.

(4) Die Meldungen werden im elektronischen Handelssystem gespeichert. Eine Verpflichtung gem. Abs. 1 zur
Orderausfiihrung kann jederzeit eingerichtet, gedndert, ausgesetzt oder aufgehoben werden. lhre
Einrichtung, Anderung, Aussetzung und Aufhebung ist nach MaBgabe der Geschéftsfilhrung rechtzeitig
anzuzeigen.

§ 26 Priorisierung von Ausfithrungen zum VBBO
Orderflow-Provider kénnen durch eine in der Datenbank des elektronischen Handelssystems zu hinterlegende

Priorisierung festlegen, in welcher Reihenfolge den Liquidity-Providern die Orders zur Ausfiihrung zugeleitet
werden sollen. Wird eine Priorisierung nicht festgelegt, weist das System eine Order bevorzugt der Liquiditét
desselben Handelsteilnehmers zu. Stellt der Handelsteilnehmer keine Liquiditét zur Verfiigung, erfolgt die
Zuweisung in der zeitlichen Reihenfolge der letzten Anderungen der VBBO-Meldungen (élteste zuerst).

§ 27  Ausschluss von der Ausfiihrung zum VBBO
(1) Besteht der begriindete Verdacht, dass ein Orderflow-Provider oder ein Liquidity-Provider gegen seine

Pflichten aus diesen Geschaftsbedingungen oder der VBBO-Meldung verstoBen hat, kann die
Geschéftsflihrung den Verdachtigen zeitweise ganz oder teilweise von der Ausfiihrung zum VBBO
ausschliefien.

(2) Bei wiederholtem oder besonders schwerem Verstof kann der Handelsteilnehmer vollstandig
ausgeschlossen werden.

§28  Zuweisung einer Order
(1) Eine Order wird zum VBBO ausgefiihrt, wenn

1. ein Liquidity-Provider die Verpflichtung zur Orderausfihrung fir den Orderflow-Provider und fur das
betreffende Wertpapier gemeldet hat, diese Meldung im elektronischen Handelssystem hinterlegt ist und
sich in aktivem Zustand befindet;

2. der Liquidity-Provider in dem betreffenden Wertpapier einen handelbaren Quote stellt;

ihre Limitierung und die sonstigen Ausfiihrungs- und Giltigkeitsweisungen eine Ausflihrung zulassen;

4. der Handel in dem betreffenden Wertpapier weder im System noch am Heimatmarkt ausgesetzt oder
unterbrochen ist, es sei denn, die Geschéftsfihrung hat die Fortfiihrung Orderausfihrung zum VBBO
beschlossen.

Eine im System eintreffende Order wird systemseitig auf das Vorliegen dieser Voraussetzungen Gberprift. Ist

eine Ausflihrung zum VBBO nicht mdglich, wird die Order, falls sie keine anderslautenden Gdiltigkeits- oder

Ausflihrungsbestimmungen enthalt und keine Regelungen der Borsenordnung oder dieser

Geschéftsbedingungen entgegenstehen, zuriickgewiesen und der Orderflow-Provider von der

Nichtausfiihrbarkeit benachrichtigt.

w
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Liquidity Provider kénnen ein Maximalvolumen festlegen, bis zu dem sie Orders zum VBBO ausfiihren, fiir
deren Orderflow-Provider keine VBBO Meldung hinterlegt ist (VBBO Pool). Solche Orders werden dem
Liquidity Provider zugewiesen, der das héchste ausflinrbare Volumen zur Verfugung stellt. Sind hiervon
mehrere vorhanden, wird die Order auf Basis der zeitlichen Reihenfolge des Anbietens der Liquiditat
zugewiesen (dltestes zuerst).

Liegen fiir einen Orderflow-Provider in dem betreffenden Wertpapier mehrere VBBO-Meldungen vor, werden
die Voraussetzungen fiir die Ausfiihrbarkeit einer Order in der Reihenfolge der von dem Orderflow-Provider
vergebenen Priorisierung (8 26) flir das jeweils vereinbarte Maximalvolumen gepriift. Ausflihrbare Orders
werden in der vorgegebenen Priorisierung ausgeflhrt, indem das jeweils flr die Ausflihrung zum VBBO
geeignete Volumen dem jeweils zustandigen Liquidity-Provider zur Ausfuhrung zugeleitet wird. Verbleibt nach
der Prifung aller VBBO-Meldungen nicht ausfiihrbares Volumen der Order, wird dieses entsprechend der
Ausflihrungs- oder Giltigkeitsweisungen der Order im System zur weiteren Ausfilhrung behalten oder
geldscht.

Der Orderflow-Provider kann abweichend von Abs. 3 die Order einem Liquidity-Provider zur alleinigen
Ausfiihrung zuweisen. Ist dies der Fall und ist die Order in Ubereinstimmung mit den Ausfiihrungsanweisungen
ausfuhrbar, wird das zwischen dem Orderflow-Provider und dem Liquidity-Provider vereinbarte
Maximalvolumen zum VBBO ausgefiihrt. Das dariber hinausgehende, fiir die Ausfiihrung zum VBBO nicht
geeignete Volumen wird, entsprechen der Ausflinrungs- oder Giiltigkeitsweisungen der Order im System zur
weiteren Ausflihrung behalten oder gel6scht.

8§29 Einbeziehung der Marktlage von Referenzmarkten

(1)

Bei der Feststellung des VBBO werden die Orderbuchdaten von Referenzmérkten berticksichtigt.
Referenzmdrkte kdnnen nur organisierte Mérkte, multilaterale Handelssysteme (MTF) oder systematische
Internalisierer im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15.
Mai 2014 (ber Méarkte in Finanzinstrumenten (MiFID II) sein.

Die Geschéftsflihrung legt fir jedes Wertpapier die Referenzmarkte fest, deren Orderbuchdaten (Preislimit,
Volumen und durch die Anzahl importierter Price Levels die jeweilige Markitiefe) bei der Preisfeststellung
bericksichtigt werden. Die Geschéftsflihrung legt fir jedes Wertpapier die Frequenz des Datenimports fest.
Die Geschéftsfuhrung legt das Verfahren der Umrechnung der Handelswahrung des Referenzmarktes in die
Handelswéhrung des Systems fest.

Die Geschéftsflihrung kann Ersatz-Referenzmarkte bestimmen, die im Falle technischer Storungen oder
Handelsunterbrechungen an Referenzmadrkten an deren Stelle treten. Die Geschéftsfuhrung kann festlegen,
dass die Referenzmaérkte flir ein Wertpapier im Laufe des Tages wechseln.

§30 Feststellung des VBBO

(1)
(2)

Der festgestellte VBBO entspricht dem fiir den Auftraggeber glinstigsten potentiellen Ausfilhrungspreis der

Order im konsolidierten virtuellen Buch.

Nach Feststellung des fiir die Ausfiihrung zustandigen Liquidity Providers geméaR § 28 laufen folgende

Systemschritte ab:

1. Berechnung des VBBO
Es wird der bestmdgliche, auf das Volumen der Order bezogene gewichtete Durchschnittspreis (VBBO)
auf Basis des konsolidierten virtuellen Buchs (8§ 24 Abs. 6 S. 2, 2. Alt.) berechnet. Bei der Berechnung
des VBBO wird das nicht angezeigte Volumen von im System befindlichen Iceberg Orders (Hidden
Quantity) vollstandig beriicksichtigt, wohingegen die Hidden Quantity von Iceberg Orders an den
Referenzmaérkten nicht beriicksichtigt wird. Sofern das Volumen der Order das in dem konsolidierten
virtuellen Buch verfligbare Volumen ibersteigt, wird das zur kompletten Ausfiinrung der Order fehlende
Volumen auf dem letzten im konsolidierten virtuellen Buch vorhandenen und berticksichtigten Preislevel
unterstellt. Ist der auf das Volumen der Order bezogene gewichtete Kaufpreis héher als der
Verkaufspreis, wird die Order zuriickgewiesen.
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2., Sweeping the Book*“
Befinden sich im System auf der Gegenseite Orders, die im Vergleich zu dem VBBO besser limitiert sind,
werden diese Orders vom System als Teil der Ausfiihrung der Order zu ihrem jeweiligen Limit gegen den
zustandigen Liquidity-Provider ausgefihrt. Befinden sich im System auf der gleichen Seite Orders, die im
Vergleich zum VBBO besser limitiert sind, ist eine Ausflinrung zum VBBO nicht mdglich.

3. Austfiihrung der Order zum festgestellten Borsenpreis
Die eingetroffene Order (oder im Falle des § 28 Abs. 3 Satz 2 das Teilvolumen einer Order) wird von
dem zustandigen Liquidity-Provider zum VBBO bis zum festgelegten Maximalvolumen ausgefiihrt. Uber
das festgelegte Maximalvolumen hinausgehendes Volumen wird gemaR § 28 behandelt.

4.  Price-Improvement-Quote (PIQ)
Liquidity Provider kdnnen Liquiditat zu besseren Preisen als dem VBBO zur Verfligung stellen (Price-
Improvement-Quote). Die Geschaftsfiihrung legt die Einzelheit des Verfahrens der Preisbesserung fest.
Bietet ein Liquidity Provider Liquiditat zu einem besseren Preis als dem VBBO an, wird dieser besser
Preis bei der Orderausfilhrung festgestellt.

§31 Unterbrechung der Preisfeststellung
Die Geschéftsflinrung kann einen Halt (§ 48 Abs. 1 Nr. 2 Borsenordnung) der Feststellung des VBBO anordnen.

Dies ist insbesondere der Fall, solange an dem Heimatmarkt kein fortlaufender Handel stattfindet oder ein aus
dem System und den von der Geschaftsflihrung bekannt gemachten Referenzmérkten konsolidiertes
europaisches Orderbuch (konsolidiertes virtuelles Orderbuch) eine gekreuzte Marktlage (Kaufangebote héher
limitiert als Verkaufsangebote, § 30 Abs. 2 Nr. 1) aufweist. Orderflow Provider bestimmen im Voraus, ob Auftrdge
wahrend der Dauer eines Halts in das System geleitet oder zuriickgewiesen werden sollen. Wird der Handel
wieder aufgenommen, werden Orders, die in das System gleitet wurden, im fortlaufenden Handel gemaR diesen
Geschéftsbedingungen behandelt.

2. Ausfiihrungen mit Liquiditatsversprechen

§ 32 Liquiditatsversprechen
Liquidity Providers sind verpflichtet, wéhrend der Zeit, in der sie Quotes stellen, Orders, die der Fair Usage Policy

(833) entsprechen, im Rahmen der VBBO Meldungen zum VBBO auszufiihren (Liquiditatsversprechen).

§ 33  Ausfiihrbare Auftrage
(1) Die Orderausfiihrung zum VBBO unterstiitzt Handelsteilnehmer bei der Erfullung ihrer Verpflichtung nach Art.

27 der Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 (iber Markte
in Finanzinstrumenten (MiFID 1) zur kundengtinstigsten Ausflihrung von Auftrégen. In einem Umfeld
fragmentierter Markte in Europa sollen insbesondere Auftrdge von Privatanlegern zum bestmdglichen Preis
ausgeflhrt werden. Die Geschéftsfiuhrung kann in Ausfiihrungsbestimmungen (Fair Usage Policy) anhand
von OrdergroRe, Tagesgesamtvolumen und Frequenz der Ordereingabe Kriterien fur Orders festlegen, die
das Liquiditatsversprechen beanspruchen dirfen. Sie kann dariiber hinaus weitere Anforderungen an solche
Orders festlegen.

(2) Auftrage, die das Liquiditatsversprechen geltend machen, aber gegen die Fair Usage Policy verstolien,
werden vom System zuriickgewiesen. Der Auftraggeber wird hierliber informiert.

§ 34  Ausfiihrung von Orders mit Giiltigkeitsbestimmung zum VBBO
(1) Eine Market Order mit einer Giiltigkeitshestimmung, wird bis zum vereinbarten Maximalvolumen ausgeftinrt.

Nicht ausgefiihrtes Volumen verbleibt als SafeOrder im System. Nach einer von der Geschaftsflinrung
bestimmten Zeit wird die Order erneut dem zustandigen Liquidity Provider zur Ausfiihrung zugewiesen.
Abermals nicht ausgefiihrtes Volumen, wird gestrichen und der Orderflow-Provider von der
Nichtausfiihrbarkeit benachrichtigt.
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(2) Eine Limit Order mit einer Gultigkeitsbestimmung wird bis zum vereinbarten Maximalvolumen ausgeftihrt,
soweit es das Limit zuldsst. Das tber das Maximalvolumen hinausgehende Volumen sowie Limit Orders, die
aufgrund ihres Limits nicht ausgefiinrt werden kénnen, verbleiben im Hybriden Buch.

(a) Andert sich die Marktlage an einem Referenzmarkt dergestalt, dass die Order zum VBBO ausfiihrbar
wird, wird die Order erneut dem zusténdigen Liquidity Provider zur Ausflihrung bis zum neu verfligharen
Volumen zugewiesen. Die Geschaftsfiihrung legt den Referenzmarkt fest und wie die Marktlage ermittelt
wird. Dieser Vorgang wird ggf. wiederholt, bis die Order vollstandig ausgeftihrt wurde, oder sie ihre
Gultigkeit verliert. Sie behalt den Zeitstempel, der beim ersten Eintreffen im elektronischen
Handelssystem vergeben wurde.

(b) Wird am Heimatmarkt ein Geschaft zu einem besseren Preis als ihr Limit getétigt, wird die Order vom
zustandigen Liquidity Provider zu ihrem Limit ausgefuhrt. Die Order wird bis zum Volumen des
Geschéfts am Heimatmarkt ausgefiihrt.

3. Ausfiihrung ohne Liquiditatsversprechen

§ 35 Orderausfilhrung
(1) Liquidity Provider kénnen auch solche Orders zum VBBO ausfilhren, die kein Liquiditatsversprechen in

Anspruch nehmen. Solche Orders kénnen auch im VBBO-Pool (§ 28 Abs. 2) ausgefiihrt werden.

(2) Es konnen nur solche Auftrage ausgeflihrt werden, die mit der Ausfilhrungsbestimmung IOC (Immediat-or-
cancel) oder FOK (Fill-or-kill) versehen sind.

(3) Liquidity Provider sind nicht verpflichtet, solche Orders jederzeit und auf beiden Seiten auszufiihren.

3. Abschnitt Handelsende

§36 Schlusshandel
(1) Der Schlusshandel beginnt nach Beendigung des fortlaufenden Handels. Auf den Schlusshandel ist § 19

entsprechend anzuwenden.

(2) Orders mit der Giiltigkeitsbezeichnung ,at-the-close” - ATC - werden in das System hinzugefiigt.

(3) Orders, die zum VBBO ausgefiihrt werden sollen und mit der Ausfiihrungsbedingung ,,I0C* (Immediate-or-
Cancel) oder ,FOK* (Fill-or-Kill) erteilt werden, werden zurlickgewiesen.

(4) Sofern im Schlusshandel keine Geschéfte getatigt wurden, werden nicht ausgefiihrte Market Orders ohne
Gliltigkeitsbestimmung, die sich im System befanden, nicht ausgefiihrte Orders mit der
Gultigkeitsbestimmung ,ATC* (at-the-close) und nicht ausgefiihrte Orders, deren Giltigkeitsbestimmung
abgelaufen ist, werden geléscht.

§ 36 a Nachhandel

(1) Sofern im Schlusshandel geméaR § 36 in Verbindung mit § 19 Geschafte getatigt wurden, kdnnen im System
befindliche Stop-Orders durch den Schlusspreis ausgeltst werden. Diese und sonstige im System befindliche
Order kénnen nach Abschluss des Schlusshandels, zu dem im Schlusshandel festgestellten Preis
zusammengefthrt werden. Neue Orders kénnen erteilt werden. Diese gelten als zum im Schlusshandel
festgestellten Preis limitiert.

(2) Die Ausfuhrung erfolgt gemal § 22 mit der MaR3gabe, dass eine Zusammenfiihrung von Orders
ausschlieflich zum im Schlusshandel festgestelliten Preis erfolgt.

(3) Im Nachhandel nicht ausgefiinrte Market Orders ohne Gilltigkeitshestimmung, nicht ausgefiihrte Orders mit
der Giiltigkeitsbestimmung ,ATC" (at-the-close) und nicht ausgefiihrte Orders, deren Giiltigkeitsbestimmung
abgelaufen ist, werden geldscht.

(4) Die Geschéftsfuihrung legt die weiteren Einzelheiten, insbesondere den zeitlichen Ablauf des Nachhandels
fest.
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Teil 4 Ausgehandelte Geschéfte

§ 37  Ausgehandelte Geschafte

(1)

Zugelassene Handelsteilnehmer kénnen auBerbdrslich ausgehandelte Geschéfte, die den Voraussetzungen

des Absatzes 2 entsprechen, an das elektronische Handelssystem der Borse Berlin melden, um ihre

Verpflichtung zur Nachhandelstransparenz zu erflllen. Flr diese Geschafte werden die erforderlichen

Angaben gemé&R § 58 der Borsenordnung verdffentlicht. Das eingegebene Geschéft wird als auerbdrsliches

Geschéft angesehen und ist als solches bei der Meldung von Geschéften durch den Handelsteilnehmer zu

kennzeichnen.

Ein auRerbdrslich ausgehandeltes Geschaft, das folgende Bedingungen erfillt, kann nach dieser Vorschrift

veroffentlicht werden:

1. Das ausgehandelte Geschaft bezieht sich auf ein Wertpapier, das zum regulierten Markt zugelassen, in
den regulierten Markt oder in den Berlin Second Regulated Market oder in den Freiverkehr einbezogen
ist.

2. Mindestens eine Partei des ausgehandelten Geschafts ist zugelassener Handelsteilnehmer der Borse
Berlin.

3. Die Parteien haben vereinbart, dass das Geschéft nach den Regeln der Bérse Berlin veréffentlicht wird.

Das ausgehandelte Geschéft wird als solches gekennzeichnet.

5. Das Geschaft wurde zu einem Preis geschlossen, der innerhalb der volumengewichteten Spanne im
System liegt oder ihr entspricht, oder der innerhalb des Quotes des Market liegt, jeweils zum Zeitpunkt
des Eingangs der Meldung bei der Bérse Berlin.

Geschéfte, die nicht die Bedingungen dieses Absatzes 2 erflillen, werden abgelehnt. Ebenso kénnen

Geschéfte abgelehnt werden, wenn andere Voraussetzungen des Regelwerks der Borse Berlin nicht erfillt

werden.

Die Handelsteilnehmer haben sicherzustellen, dass ausgehandelte Geschafte nicht mehrfach veréffentlicht

werden.

Alle ausgehandelten Geschafte, die von einem Handelsteilnehmer nach den MalRgaben des Absatzes 2 in

das elektronische Handelssystem eingegeben werden, miissen Angaben iber das Wertpapier, auf das sich

das Geschaft bezieht, das Volumen, den Preis, den Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses und die Parteien
enthalten (Trade Reports). Verspatete Meldungen der Handelsteilnehmer an die Borse Berlin sind als solche
kenntlich zu machen. Zum Zweck des Trade Reportings und zur Erfiillung der Nachhandelstransparenz gilt
das Geschaft als abgeschlossen, sobald es zwischen Kéufer und Verkdufer hinsichtlich des Preises und des

Volumens ausgehandelt ist.

Ein Geschéft zwischen Handelsteilnehmern ist von dem verkaufenden Handelsteilnehmer an die Borse Berlin

zu melden. Ein Geschaft zwischen einem Handelsteilnehmer und einem Nicht-Handelsteilnehmer ist von

dem Handelsteilnehmer an die Bérse Berlin zu melden.

Ein ausgehandeltes Geschaft kann geldscht werden, wenn beide Parteien des Geschafts der Léschung

zustimmen und die Loschung an dem Borsentag der Meldung erfolgt.

Die Angaben in der Meldung des ausgehandelten Geschafts missen den aufsichtsrechtlichen Anforderungen

gendgen.

Bei VerstdBRen gegen obenstehende Regelungen kann der Handelsteilnehmer von der hier beschriebenen

Funktionalitat ausgeschlossen werden.

Ea

§38 Ausgehandelte Geschéfte fiir Handelsteilnenmer unter Aufsicht der Financial Services Authority

(1)

Abweichend von § 33 Abs. 1 Satz 3 gilt ein auBerbdrslich ausgehandeltes Geschéft zwischen
Handelsteilnehmern oder zwischen einem Handelsteilnehmer und einem nicht als Handelsteilnehmer an der
Borse Berlin zugelassenen Unternehmens als bérsliches Geschaft, sofern die fur die Meldung zusténdige
Aufsichtshehorde dies anerkennt. Das Geschaft muss den Voraussetzungen des § 33 Abs. 2 entsprechen.
Bezieht sich dieses Geschéft auf ein Wertpapier, das zu regulierten Markt zugelassen oder in den regulierten
Markt oder in den Berlin Second Regulated Market einbezogen wurde, so ist es mit ,N“ zu kennzeichnen.
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Bei der Meldung des Geschéfts an die zustandige Aufsichtsbehdrde ist der von dieser anerkannte MIC
anzugeben.

(2) Abs. 1 gilt entsprechend fiir ein ausgehandeltes Geschéft, das sich auf ein Wertpapier bezieht, das in den
Freiverkehr einbezogen ist, mit der Malgabe, dass es als Geschaft eines MTF's gilt. Dieses Geschaft ist mit
»0" zu kennzeichnen. Bei der Meldung des Geschéfts an die zusténdige Aufsichtsbehérde ist der von dieser
anerkannte MIC anzugeben.

(3) Ist eine Partei eines ausgehandelten Geschéfts nicht als Handelsteilnehmer an der Borse Berlin zugelassen,
so ist der Handelsteilnehmer fir die Meldung zusténdig und muss sicherstellen, dass das Geschéft nicht
mehrfach verdffentlicht wird. Vor der Meldung an die Bérse Berlin hat der Handelsteilnehmer sicherzustellen,
dass der Kontrahent einer Aufsicht unterliegt, die ausgehandelte Geschéfte als bérsliche Geschafte
akzeptiert.

Teil 5 Verbindlichkeit von Geschaften

§ 39 Verbindlichkeit von Geschéften
(1) Fir jeden Handelsteilnehmer sind alle Geschafte verbindlich, die unter Verwendung der zugeteilten

Identifikationsnummern und Passworter zustande gekommen sind.

(2) Jeder Handelsteilnehmer ist verantwortlich fir die Zugangskontrolle zu seinen Eingabegeraten und anderen
EDV-Geraten, die an das elektronische Handelssystem angeschlossen sind.

(3) Eingaben in das System diirfen nur von zum elektronischen Handel zugelassenen Personen oder durch von
ihnen beauftragte und beaufsichtigte Personen vorgenommen werden.

(4) Die von der Geschéftsflinrung erlassenen Zugangsregelungen sind einzuhalten. Persénliche
Identifikationsnummern und Passworter sind jederzeit sicher zu verwahren. Die Geschéftsfiihrung kann die
Einhaltung dieser Bestimmungen selbst oder durch ihre Beauftragten kontrollieren.

8§40 Zustandekommen von Geschéften
(1) Ein Geschaft im elektronischen Handel kommt durch Ausfiihrung von Orders oder Quotes zustande und wird

durch eine Geschaftshestétigung belegt.

(2) Soweit die Geschaftsfiihrung bestimmt hat, dass die Abwicklung von im elektronischen Handel
abgeschlossenen Geschéften unter Einsatz eines Zentralen Kontrahenten erfolgt, kommen mit der
Orderausfiihrung Geschéfte zustande, die auch den aktuellen Clearing-Bedingungen des jeweiligen Zentralen
Kontrahenten unterliegen.

8§41 Einwendungen gegen Geschéaftsabschliisse (Mistrade)
(1) Auf Antrag eines an dem Geschéft beteiligten Handelsteilnehmers kann ein Borsengeschéft aufgehoben

werden, wenn es sich um einen Mistrade handelt.

(2) Ein Mistrade ist ein Borsengeschaft, das zustande gekommen ist
1. aufgrund eines Fehlers im elektronischen Handelssystem, oder
2. aufgrund eines erheblichen und offensichtlichen Fehlers bei der Eingabe des Limits einer Order bzw.

eines Quotes
und dieser Fehler zur Feststellung eines fehlerhaften Ausfiihrungspreises gefiihrt hat und ein
Mindestschaden in Hohe von EUR 500,00 (bzw. des aktuellen Gegenwerts der Handelswahrung) entstanden
ist. Die fehlerhafte Eingabe des Volumens alleine berechtigt in der Regel nicht zur Aufhebung des
Geschéftsabschlusses.

(3) Die Entscheidung, ob es sich bei einem festgestellten Ausflihrungspreis um einen fehlerhaften Preis handelt,
obliegt der Geschéftsfilhrung. Sie entscheidet tber die zu ergreifenden Malnahmen.

(4) Ein fehlerhafter Preis liegt in der Regel vor, wenn der festgestellte Preis um mehr als 5 Prozent vom
Durchschnittspreis der letzten drei vor dem Bérsengeschéft zustande gekommenen Geschéfte am
Referenzmarkt desselben Handelstages abweicht. Stehen nur zwei Borsengeschéfte zur Verfiigung, wird
deren Durchschnittspreis zugrunde gelegt; bei nur einem vorhandenen Bérsengeschatft gilt dessen Preis.
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(5) Gibt die Geschaftsflihrung dem Antrag auf Aufhebung eines abgeschlossenen Bérsengeschéfts (Mistrade-
Antrag) statt, so wird entweder das Bérsengeschaft durch die Borsengeschaftsfiihrung im elektronischen
Handelssystem geltscht oder, sofern dies nicht méglich ist, auf Anweisung der Geschaftsfiihrung dessen
Abwicklung unterbunden. Die Aufhebung eines Geschéfts wird veroffentlicht.

(6) Der Mistrade-Antrag ist unverziiglich in der vorgesehenen Form (,Antrag auf Aufhebung eines
Geschaftsabschlusses”) bei der Geschaftsfithrung zu stellen. Antrage, die mehr als eine Stunde nach
Geschéftsabschluss eingehen, werden nicht beriicksichtigt.

(7) Im Hinblick auf Mistrade Antrége wird die Geschéftsfuhrung durch die Handelstiberwachungsstelle vertreten

(8) Der Mistrade-Antrag ist zu begriinden.

(9) Die Geschéftsfiihrung kann ein Borsengeschaft unabhangig vom Vorliegen eines Mistrades aufheben, wenn
beide Parteien dies beantragen, sofern der ordnungsgemé&fe Borsenhandels hierdurch nicht gefahrdet wird.

(10)Die der Borse Berlin durch die Aufhebung und Riickabwicklung entstehenden Aufwendungen sind von dem
die Aufhebung beantragenden Handelsteilnehmer zu ersetzen.

(11)Die Geltendmachung weitergehender Rechte zwischen den Parteien des Geschéfts, einschlieRlich
gesetzlicher Schadensersatzanspriiche, bleibt unberiihrt.

§42  Ablehnung eines Mistrade-Antrags
Wird einem Mistrade-Antrag nicht stattgegeben und wollen die Parteien an dem Geschaft nicht festhalten, so

kann die Geschéftsfiihrung das Geschéft aus dem elektronischen Handelssystem léschen, sofern der
ordnungsgemalie Borsenhandel hierdurch nicht gefahrdet wird.

8§43  Aufhebung von Amts wegen
(1) Die Geschéftsfiihrung kann von Amts wegen Orders ldschen lassen oder Geschafte aufheben, sofern dies zur

Gewahrleistung eines ordnungsgemafen Borsenhandels erforderlich ist; im Fall erheblicher
Preisschwankungen kann sie Preisfeststellungen korrigieren. Dies gilt insbesondere fiir Orders, die entgegen
dem Verbot des Art. 15 Verordnung (EU) 596/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 16.
April 2014 (iber Marktmissbrauch (Markmissbrauchsverordnung) erteilt werden.

(2) Von Amts wegen konnen inshesondere Geschéfte aufgehoben werden, die aufgrund von Orders geschlossen
wurden, die entgegen der Ausfiihrungsbestimmungen geméaf § 33 Abs. 1 einem Liquidity-Provider zugeleitet
wurden.

Teil 6 Erfillung

§ 44  Erfillung von Geschaften
Die Belieferung von Geschaften gemaR § 61 Abs. 1 der Borsenordnung erfolgt geméaf den Geschaftsbedingungen

des jeweiligen zentralen Kontrahenten.
Teil 7 Technische Stérungen

§45 Technische Stdrungen im elektronischen Handelssystem
(1) Die Geschaftsflihrung oder von ihr beauftragte Dritte kénnen bei technischen Problemen fiir einzelne oder alle

Handelsteilnehmer den Zugang zum elektronischen Handelssystem oder den Handel im System zeitweilig
unterbrechen.

(2) Die betroffenen Handelsteilnehmer werden, soweit maglich, bei MaRnahmen gemé&fR Abs. 1 Gber das System
oder - bei dessen Ausfall - telefonisch oder sonst auf andere geeignete Weise unterrichtet.

(3) Konnen einzelne Handelsteiinehmer aufgrund von Stérungen nicht am Handel im elektronischen
Handelssystem teilnehmen, steht das System den anderen Handelsteilnehmern weiterhin zur Verfligung,
sofern der ordnungsgemafe Bérsenhandel gewéhrleistet ist.

8§46 Technische Stérungen bei einem Handelsteilnehmer
(1) Jeder Handelsteilnehmer am elektronischen Handel muss wéahrend der Handelszeit jederzeit telefonisch

erreichbar sein.
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(2) Der Handelsteilnehmer hat die Geschaftsflihrung unverziiglich telefonisch zu benachrichtigen, wenn die
Eingabe oder der Empfang von Daten durch Stérung seines Betriebs oder Verfiigung von Hoher Hand ganz
oder teilweise vereitelt wird.

(3) Einen Ausfall der Telefonanlage oder eine sonstige Stérung, die eine telefonische Kontaktaufnahme verhindert,
hat der Handelsteilnehmer unverzglich der Geschéftsfuhrung anzuzeigen.

Teil 8  Schlusshestimmungen

§ 47 Borsentage

Als Borsentag gilt jeder Tag, an dem ein Borsenhandel an der Bérse Berlin stattfindet und die Moglichkeit
besteht, Wertpapiere im Borsenhandel zu handeln, unabhangig davon, ob fiir einzelne Wertpapiere die Notierung
ausgesetzt oder unterbrochen war.

§48  Erfillungsort
Erfullungsort fiir alle den vorstehenden Bedingungen unterliegenden Geschafte gemal § 44 ist-der Sitz des
jeweiligen Zentralen Kontrahenten.

§49 Inkrafttreten
Die Bedingungen fir die Geschafte im elektronischen Handel an der Borse Berlin treten mit Veroffentlichung der
Bérsenordnung vom 01. Dezember 2017 im Amtsblatt fiir Berlin in Kraft.
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