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I. Abschnitt: Geltungsbereich, Zustandekommen von Geschäften, unzulässige 
Geschäftsabschlüsse für Geschäfte im Orderbuch 

§ 1 Geltungsbereich 

 Alle Geschäfte an der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB) zwischen an ihr zum 

Börsenhandel zugelassenen Unternehmen oder zwischen diesen und der Eurex Clearing 

AG oder der Cboe Clear Europe N.V. in den zum Börsenhandel im regulierten Markt 

zugelassenen oder einbezogenen Wertpapieren werden unter den nachfolgenden 

Bedingungen geschlossen. 

§ 2 Zustandekommen von Geschäften 

(1) Geschäfte kommen durch Ausführung von Orders und deren anschließenden elektronischen 

Speicherung im Handelssystem der FWB zustande.  

(2) Bei Wertpapieren, für die eine Geschäftsabwicklung über die Eurex Clearing AG stattfindet, 

kommen unter den Voraussetzungen gemäß Absatz 1 Geschäfte zwischen der einen 

Geschäftspartei und der Eurex Clearing AG sowie zwischen der Eurex Clearing AG und der 

anderen Geschäftspartei zustande. Bei Wertpapieren, für die eine Geschäftsabwicklung über 

die Cboe Clear Europe N.V. stattfindet, kommen unter den Voraussetzungen gemäß Absatz 

1 Geschäfte zwischen der einen Geschäftspartei und der Cboe Clear Europe N.V. sowie 

zwischen der Cboe Clear Europe N.V. und der anderen Geschäftspartei zustande. Ist eine 

Geschäftspartei nicht selbst zur Teilnahme an der Abwicklung der Geschäfte über die Eurex 

Clearing AG oder die Cboe Clear Europe N.V. berechtigt, kommen Geschäfte zwischen der 

Eurex Clearing AG oder der Cboe Clear Europe N.V. und dem zur Teilnahme an der 

Abwicklung der Geschäfte über die Eurex Clearing AG oder die Cboe Clear Europe N.V. 

berechtigten Unternehmen (Clearing-Mitglied), das die Geschäfte der Geschäftspartei 

abwickelt, zustande. Es liegt in der Verantwortung der Geschäftspartei, durch entsprechende 

Vereinbarungen sicherzustellen, dass sie eine entsprechende Rechtsposition in Bezug auf 

die mit ihrem Clearing-Mitglied zustande gekommenen Geschäfte erhält. Zustande 

gekommene Geschäfte werden den Geschäftsparteien und in den Fällen des Absatz 2 der 

Eurex Clearing AG oder der Cboe Clear Europe N.V. elektronisch bestätigt 

(Geschäftsbestätigung). 
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(3) An der FWB zum Börsenhandel zugelassene Unternehmen werden aus den Geschäften 

berechtigt und verpflichtet, die durch die Ausführung von Orders zustande gekommen sind, 

die für die Unternehmen unter Verwendung der ihnen zugeteilten oder von ihnen generierten 

Benutzerkennungen und Passwörter eingegeben wurden. 

§ 3 Abgesprochene und teilnehmerinterne Geschäftsabschlüsse (Pre-
arranged Trades und Crossing) 

(1) Orders und verbindliche Quotes, die das selbe Wertpapier betreffen, dürfen, wenn sie sich 

sofort ausführbar gegenüberstünden, weder wissentlich von einem Börsenhändler oder 

mehreren Börsenhändlern eines Unternehmens (Cross-Trade) noch nach vorheriger 

Absprache von Börsenhändlern von zwei unterschiedlichen Unternehmen (Pre-Arranged 

Trade) eingegeben werden, es sei denn die Voraussetzungen nach Absatz 2 sind erfüllt. 

(2) Ein Cross-Trade oder ein Pre-Arranged Trade ist während des fortlaufenden Handels im 

Handelsmodell des Fortlaufenden Handels mit untertägigen Auktionen zulässig, wenn einer 

der am Cross-Trade oder Pre-Arranged Trade Beteiligten vor der Eingabe seiner Order oder 

seines verbindlichen Quotes einen Trade-Request in einem der Order oder dem 

verbindlichen Quote entsprechenden Volumen in das Orderbuch eingegeben hat, in dem er 

den Cross-Trade oder Pre-Arranged Trade ausführen möchte. Die den Cross-Trade oder 

den Pre-Arranged Trade herbeiführende Order oder der herbeiführende verbindliche Quote 

muss dabei frühestens fünf Sekunden und spätestens 35 Sekunden nach Eingabe des 

Trade-Requests eingegeben werden. Der kaufende Börsenhändler ist für die Einhaltung der 

Eingaben des Trade-Requests verantwortlich. 

(3) Das Unternehmen kann eine schriftliche Darstellung seiner internen wie auch externen 

technischen Anbindungsstruktur an das Handelssystem der Handelsüberwachungsstelle 

übermitteln, aufgrund derer entschieden wird, ob die Voraussetzungen der Wissentlichkeit 

gemäß Absatz 1 Satz 1 im konkreten Fall vorliegen. Die Einzelheiten der Anforderungen der 

Darstellung der Anbindungsstruktur gemäß Satz 1 werden von der 

Handelsüberwachungsstelle im Einvernehmen mit der Geschäftsführung bestimmt; die 

Anforderungen sind zu veröffentlichen. 

(4) Absatz 1 und Absatz 2 finden entsprechende Anwendung auf sonstige Verhaltensweisen, 

die eine Umgehung dieser Vorschriften darstellen. 

(5) Die Eingabe von Orders und verbindlichen Quotes mit der Absicht, den Preis für sich auf das 

betreffende Wertpapier beziehende Derivate, die an der Eurex Deutschland gehandelt 

werden, zu beeinflussen, ist unzulässig. 
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(6) Absatz 1 und Absatz 2 finden keine Anwendung auf Orders und verbindliche Quotes, die im 

Handelsmodell der Auktion, während Auktionen im Handelsmodell des Fortlaufenden 

Handels mit untertägigen Auktionen, bei der Ermittlung des ersten Börsenpreises gemäß 

§ 88 BörsO oder während einer Volatilitätsunterbrechung oder erweiterten 

Volatilitätsunterbrechung sowie im Handelsmodell der Fortlaufenden Auktion eingegeben 

werden. 
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Abschnitt I a: Geltungsbereich, Zustandekommen von Geschäften, unzulässige 
Geschäftsabschlüsse für Off-Book-Geschäfte 

§ 3a Geltungsbereich 

 Off-Book-Geschäfte gemäß Abschnitt VII Teilabschnitt 1 a der Börsenordnung für die 

Frankfurter Wertpapierbörse, werden unter den nachfolgenden Bedingungen geschlossen. 

§ 3b T7 Eingabeservice („TES“) 

(1) Wenn TES genutzt wird, wird ein Off-Book-Geschäft durch die Eingabe der Geschäftsdetails 

(„Angebotsbedingungen“) initiiert. Die Angebotsbedingungen müssen innerhalb eines von 

der Geschäftsführung festgelegten Zeitraums nachdem sich die kaufenden und 

verkaufenden Handelsteilnehmer verbindlich über das Wertpapier, das Volumen, den Preis 

sowie über den Umstand, das Geschäft an der FWB abzuschließen, geeinigt haben, 

eingegeben werden. Das Off-Book-Geschäft kommt zwischen den Handelsteilnehmern nach 

dem Matching der entsprechenden Orders, die durch die Bestätigung der 

Angebotsbedingungen generiert werden und deren anschließender elektronischer 

Speicherung im System der FWB zustande. 

 Eine Bestätigung der Angebotsbedingungen muss jeweils innerhalb eines von der 

Geschäftsführung festgelegten Zeitraums nach der Eingabe der Angebotsbedingungen 

erfolgen. Die Eingabe der Angebotsbedingungen kann auch durch einen nicht zum Handel 

zugelassenen Mitarbeiter des Handelsteilnehmers sowie durch einen anderen 

Handelsteilnehmer erfolgen. Für die Einhaltung der Pflicht nach Satz 2 ist der 

Handelsteilnehmer verantwortlich, der die Angebotsbedingungen in das System eingibt. Die 

Bestätigung der Angebotsbedingungen kann jedoch ausschließlich durch die an dem Off-

Book-Geschäft beteiligten Handelsteilnehmer erfolgen.  

(2) § 2 Absatz 2 bis 3 finden entsprechende Anwendung. 

(3) Die Geschäftsführung der FWB kann den Handelsteilnehmern gestatten, die nach § 3 b Abs. 

1 erforderliche Bestätigung der Angebotsbedingungen vorab im Wege eines automatisierten 

Prozesses zu erteilen. 
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§ 3c Preisanfragefunktionalität Xetra EnLight 

 Xetra EnLight ist eine Preisanfragefunktionalität, mit der ein Handelsteilnehmer 

(„Requester“) bei einem oder mehreren Handelsteilnehmern, die sich zum Empfang von 

Anfragen über Xetra EnLight gegenüber der FWB bereit erklärt haben („Respondern“), 

Angebote zum Abschluss eines Off-Book-Geschäfts anfragen, annehmen und ausführen 

kann.  

(1) Request-for-Quote 

 Über Xetra EnLight können Requester Angebote zum Kauf oder Verkauf einer bestimmten 

Anzahl eines Wertpapiers bei einem oder mehreren Respondern anfragen („Request-for-

Quote). Ein Request-for-Quote kann direkt an einen oder mehrere Responder gesendet 

werden oder zunächst in Xetra EnLight gespeichert und erst nach der Freigabe durch den 

Requester an einen oder mehrere Responder gesendet werden. Die Geschäftsführung der 

FWB kann zusätzlich gemäß § 3 c (3) ein automatisiertes Verfahren anbieten. Angefragte 

Responder sind nicht verpflichtet, auf einen Request-for-Quote mit der Übermittlung eines 

Angebots zum Verkauf oder Kauf der angefragten Anzahl eines Wertpapiers („Xetra EnLight 

Angebot“) zu reagieren.  

(2) Zustandekommen von Geschäften 

 Abgabe und Annahme eines Xetra EnLight Angebots kann nur innerhalb eines von der 

Geschäftsführung der FWB festgelegten Zeitrahmens erfolgen. Übermitteln mehrere 

Responder ein Xetra EnLight Angebot, kann der Requester nur ein Xetra-EnLight Angebot 

annehmen. Die Annahme von Teilmengen aus mehreren Xetra EnLight Angeboten ist 

unzulässig.  

 Bei Requests-for-Quotes, die über die Funktionalität „AutoEx“ gesendet werden, kann der 

Requester folgende Ausführungsbedingungen festlegen:  

◼ Limit oder Limit auf Basis von aktuellen Referenzpreisen im Orderbuch des 

Fortlaufenden Handels (sog. Pegged Limit) und  

◼ Mindestanzahl verfügbarer Angebote. 

 Wird die Funktionalität „AutoEx“ genutzt, erklärt der Requester bereits bei der Anfrage von 

Angeboten die Annahme des Xetra EnLight Angebots eines Responders, falls die 

Ausführungsbedingungen erfüllt sind. Sind die Ausführungsbedingungen nach Ablauf des 

von dem Requester definierten Zeitraumes erfüllt, wird das Geschäft automatisch 

ausgeführt. Die Geschäftsführung legt die Mindestdauer des Zeitraumes fest. 

 Bis zu der Abgabe eines Xetra EnLight Angebots kann der Requester den Request-for-

Quote widerrufen. 
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 Das Off-Book-Geschäft kommt zwischen den Handelsteilnehmern nach dem Matching der 

entsprechenden Orders, die durch die Annahme des Xetra EnLight Angebots durch den 

Requester generiert werden, und deren anschließender elektronischer Speicherung im 

System der FWB zustande. § 2 Absätze 2 bis 4 finden entsprechende Anwendung. 

(3) Automatisiertes Verfahren „Smart RFQ“ 

 Bei Request-for-Quotes, die über die Funktionalität Smart RFQ durchgeführt werden, erfolgt 

die Auswahl der Responder, die den Request-for-Quote empfangen auf Basis eines von der 

FWB festgelegten, automatisierten Verfahrens. Im Rahmen dieses Verfahrens wird eine 

Wahrscheinlichkeit der Bereitschaft der Responder auf einen Request-for-Quote mit der 

Übermittlung eines Xetra EnLight Angebots zu reagieren anhand ihrer Handels- und 

Nachhandelsdaten ermittelt. Der Request-for-Quote wird nur Respondern zugeleitet, bei 

denen eine ausreichende Wahrscheinlichkeit besteht, dass sie ein Xetra EnLight Angebot an 

den Requester übermitteln werden. Voraussetzung zur Teilnahme an Smart RFQ als 

Responder ist die vorherige Einwilligung in die Auswertung der eigenen Handels- und 

Nachhandelsdaten sowie die Registrierung als Smart RFQ Responder bei der FWB. 

(4) Selektive Adressierung und Anonymität 

 Der Requester kann Request-for-Quotes nur unter Offenlegung seiner Identität versenden. 

Übermittelt ein Responder ein Xetra EnLight Angebot so kann dies ebenfalls nur unter 

Offenlegung seiner Identität erfolgen. Die Identität anderer in einem Request-for-Quote 

adressierter Responder wird den jeweils anderen ebenfalls adressierten Respondern nicht 

bekannt gegeben. Über Smart RFQ können Request-for Quotes ausschließlich anonym 

versendet und durchgeführt werden. § 3 c (4) Satz 1 findet auf Smart RFQ keine 

Anwendung. 

§ 3d Cross-Trades 

 Handelsteilnehmer dürfen für Off-Book-Geschäfte keine Eingaben machen, bei denen der 

wirtschaftliche Berechtigte sowohl auf der Kauf- als auch Verkaufsseite identisch ist. 

Wirtschaftlich Berechtigter eines Off-Book-Geschäfts im Sinne dieser Vorschrift ist eine 

Person, die das Off-Book-Geschäft auf eigene Rechnung tätigt oder in dessen Auftrag der 

Handelsteilnehmer das Off-Book-Geschäft tätigt. 
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II. Abschnitt: Erfüllung von Geschäften 

§ 4 Zeitpunkt der Erfüllung der Geschäfte 

(1) Börsengeschäfte, die nach § 2 zustande gekommen sind, sind am zweiten Erfüllungstag 

nach dem Tag des Geschäftsabschlusses zu erfüllen; für Börsengeschäfte in Wertpapieren, 

die in Fremdwährung oder in Rechnungseinheit gehandelt und/oder abgewickelt werden, 

oder für Börsengeschäfte in Schuldverschreibungen, Geldmarktfonds und Fondsanteilen 

kann die Geschäftsführung abweichende Regelungen erlassen. 

(2) Der Käufer ist bei Lieferung zur Zahlung des Gegenwertes der gehandelten Wertpapiere 

verpflichtet, frühestens jedoch am zweiten Erfüllungstag nach Geschäftsabschluss. 

(3) Für Börsengeschäfte, die nach § 3 b sowie nach § 3 c zustande gekommen sind, können die 

am Geschäft beteiligten Handelsteilnehmer einen Erfüllungstag vereinbaren. Die 

Börsengeschäfte sind frühestens einen Tag nach dem Tag des Geschäftsabschlusses und 

spätestens neunundachtzig Tage nach dem Tag des Geschäftsabschlusses zu erfüllen. 

§ 5 Nicht rechtzeitige Erfüllung 

(1) Die Handelsteilnehmer sind verpflichtet, gescheiterte Abwicklungen im Sinne des Artikel 7 

Absatz 1 Satz 1 Verordnung (EU) Nr. 909/2014 nach den Eindeckungs- und 

Entschädigungsregeln gemäß Artikel 7 Absätze 3 bis 8 und 10 bis 13 Verordnung (EU) Nr. 

909/2014 i.V.m. Artikeln 21 bis 23, 25, 28, 29 und 32 bis 38 Delegierte Verordnung (EU) Nr. 

2018/1229 der Kommission abzuwickeln. 

(2) Ist ein Geschäft zwischen einem Clearing-Mitglied und der Eurex Clearing AG oder der Cboe 

Clear Europe N.V. zustande gekommen und erfüllt das Clearing-Mitglied seine 

Verpflichtungen aus diesem Geschäft nicht, so bestimmen sich die Maßnahmen zur 

Durchsetzung der Verpflichtungen des Clearing-Mitglieds nach den Clearing-Bedingungen 

der Eurex Clearing AG oder der Cboe Clear Europe N.V. 

(3) Die Eurex Clearing AG oder die Cboe Clear Europe N.V. kann, soweit ein Clearing-Mitglied 

oder mehrere Clearing-Mitglieder ihre Verpflichtungen nicht oder nur teilweise erfüllen, 

einem lieferberechtigten Clearing-Mitglied oder mehreren lieferberechtigten Clearing-

Mitgliedern gegenüber Teillieferungen vornehmen. 

(4) In den Fällen der Absätze 1 bis 3 besteht kein Recht zur Selbstvornahme nach §§ 6 bis 8. 
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§ 6 Selbstvornahme 

(1) Hat bei einem Geschäft, das unmittelbar zwischen zwei Handelsteilnehmern zustande 

gekommen ist, eine Partei nicht rechtzeitig erfüllt, kann ihr die andere Partei in schriftlicher, 

elektronischer oder in Textform (§§ 126, 126 a oder 125 b BGB) eine angemessene Frist zur 

Erfüllung setzen. Nach fruchtlosem Ablauf der Frist ist die nichtsäumige Partei berechtigt 

und verpflichtet, an dem Börsentag, der dem Börsentag, an dem die Frist endet, folgt, im 

Handelsmodell Fortlaufende Auktion mit Spezialist zum ersten festgestellten Preis 

(„Selbstvornahmepreis“) a) nicht gelieferte Stücke selbst zu kaufen oder b) nicht 

abgenommene Stücke zu verkaufen („Selbstvornahme“). 

(2) Erklärt bei einem Geschäft, das unmittelbar zwischen zwei Handelsteilnehmern zustande 

gekommen ist, eine Partei, das Geschäft nicht erfüllen zu wollen oder nicht erfüllen zu 

können, oder wird der Umtausch eines für nicht lieferbar erklärten Stückes verweigert, ist die 

andere Partei unverzüglich zur Selbstvornahme berechtigt und verpflichtet. Einer 

Fristsetzung bedarf es nicht. 

(3) Ist der Selbstvornahmepreis beim Erwerb von nicht gelieferten Stücken gemäß § 6 Abs. 1 

höher als der ursprünglich vereinbarte Preis, hat die säumige Partei der nicht-säumigen 

Partei die Differenz zwischen dem ursprünglich vereinbarten Preis und dem 

Selbstvornahmepreis unverzüglich zu erstatten. 

 Ist der Selbstvornahmepreis bei einer Veräußerung nicht abgenommener Stücke gemäß § 6 

Abs. 1 niedriger als der ursprünglich vereinbarte Preis, hat die säumige Partei der nicht-

säumigen Partei die Differenz zwischen dem ursprünglich vereinbarten Preis und dem 

Selbstvornahmepreis unverzüglich zu erstatten. 

 Die säumige Partei hat der nicht-säumigen Partei die Kosten der Selbstvornahme 

unverzüglich zu erstatten. 

(4) Die nichtsäumige Partei hat der säumigen Partei die Durchführung der Selbstvornahme und 

den Selbstvornahmepreis bis zum Ende des Börsentages, an dem die Selbstvornahme 

durchgeführt wurde, in schriftlicher, elektronischer oder in Textform (§§ 126, 126 a oder 125 

b BGB) mitzuteilen. 

(5) Ist eine Selbstvornahme an dem Tag, an dem sie vorzunehmen ist, nicht oder nur zum Teil 

möglich gewesen, hat die nichtsäumige Partei dies noch am selben Tag der säumigen Partei 

in schriftlicher, elektronischer oder in Textform (§§ 126, 126 a oder 125 b BGB) mitzuteilen. 

Im Übrigen hat sie die Selbstvornahme am nächsten Börsentag erneut vorzunehmen. Das 

Recht der Parteien, ihre Ansprüche aus dem Geschäft vor den Zivilgerichten geltend zu 

machen, bleibt unberührt. 
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§ 7 Gelöscht  

§ 8 Gelöscht 

§ 9 Erfüllung der Wertpapiergeschäfte 

(1) Der Käufer ist verpflichtet, dem Verkäufer den vereinbarten Preis zu zahlen. 

(2) Ist das Wertpapier zur Sammelverwahrung durch eine nach § 1 Abs. 3 Depotgesetz 

anerkannte Wertpapiersammelbank zugelassen (Girosammelverwahrung), ist der Verkäufer 

verpflichtet, dem Käufer Miteigentum an dem Sammelbestand zu verschaffen. 

(3) Ist das Wertpapier nicht zur Sammelverwahrung nach Absatz 2 zugelassen, ist der 

Verkäufer verpflichtet, dem Käufer entweder Eigentum (Streifbandverwahrung) oder ein 

gleichwertiges ausländisches Recht (Wertpapierrechnung) an dem Wertpapier zu 

verschaffen, wobei die technischen Voraussetzungen für die Erfüllung vorliegen müssen. 

(4) Die Erfüllung nach Absatz 2 und 3 kann innerhalb einer Wertpapiergattung nur einheitlich in 

einer Form der Rechtsverschaffung erfolgen. 

§ 10 Gelöscht 

§ 11 Stückzinsenberechnung 

(1) Bei Geschäften in Schuldverschreibungen werden, wenn die Geschäftsführung nichts 

anderes bekannt gemacht hat, Stückzinsen in der Höhe berechnet, in der das Wertpapier zu 

verzinsen ist. 

(2) Die Stückzinsen stehen dem Verkäufer bis einschließlich des Kalendertages vor der 

Valutierung zu. Die Berechnungsmethode wird von der Geschäftsführung festgesetzt. 

§ 12 Ersatz eines Gewinnanteil- oder Zinsscheines 

(1) Bei der Lieferung von Wertpapieren darf der – auf den Abschlusstag bezogen – 

nächstfolgende Gewinnanteilschein oder nächstfällige Zinsschein durch einen anderen 
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Gewinnanteil- oder Zinsschein des gleichen Wertpapiers desselben Emittenten und der 

gleichen Stückelung ersetzt werden, sofern er zu demselben Zeitpunkt fällig ist. 

(2) Bei der Lieferung von Wertpapieren darf der nächstfällige Zinsschein fehlen, wenn sein Wert 

vergütet wird. Dies gilt nicht für „flat“ gehandelte Anleihen, da in diesen keine Stückzinsen 

berechnet werden. 

(3) Bei der Belieferung von Geschäften in Optionsanleihen darf der getrennte Optionsschein 

gleicher Art und Stückelung, sofern er selbstständig handelbar ist, eine andere 

Stückenummer tragen als die gelieferte Optionsschuldverschreibung. 

(4) Ein nach der Hauptversammlung getrennter Gewinnanteilschein kann bei der Lieferung in 

bar verrechnet werden, falls er außer dem Dividendenanspruch nicht noch andere Rechte 

verbrieft. 

§ 13 Neue Mäntel und Bogen 

(1) Werden neue Mäntel oder Bogen ausgegeben, sind vorbehaltlich anderweitiger Festsetzung 

durch die Geschäftsführung einen Monat nach Beginn der Ausgabe nur noch die neuen 

Urkunden lieferbar. 

(2) Wird die Ausgabe neuer Bogen zu einem Zeitpunkt angekündigt, zu dem noch ein Zins- oder 

Gewinnanteilschein am Stück haftet, tritt mangels anderweitiger Regelung der Zeitpunkt der 

Abtrennung des letzten Zins- oder Gewinnanteilscheins an die Stelle des in Absatz 1 

genannten Termins. 

§ 14 Nicht lieferbare Wertpapiere; Ersatzurkunden 

(1) Nicht lieferbar sind Wertpapiere, die 

a) gefälscht oder verfälscht sind, 

b) unvollständig sind oder unvollständig ausgefertigt sind, 

c) wesentliche Beschädigungen aufweisen oder 

d) aufgeboten oder mit Opposition belegt sind; nach der Verkehrsauffassung gelten als mit 

Opposition belegt auch solche, die in der Oppositionsliste der „Wertpapier-Mitteilungen” 

aufgeführt sind. 
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(2) Der Käufer kann anstelle eines nicht lieferbaren Stücks ein lieferbares Stück verlangen; ein 

Anspruch auf Rückgängigmachung des Geschäfts ist in diesem Fall ausgeschlossen. 

Kommt der Verkäufer dem Verlangen des Käufers nicht unverzüglich nach, ist der Käufer zur 

Zwangsregulierung verpflichtet. 

(3) Mängel gemäß Absatz 1 lit. b), c) und d) hat der Käufer spätestens einen Monat nach 

Lieferung gegenüber dem Verkäufer geltend zu machen; andernfalls gilt die Lieferung als 

genehmigt. 

(4) Werden aufgrund eines Ausschlussurteils für in Verlust geratene Wertpapiere 

Ersatzurkunden ausgestellt, sind diese nur lieferbar, wenn der Emittent die Ersatzurkunde 

mit dem Vermerk „Ersatzurkunde” versehen und diesen Vermerk rechtsverbindlich 

unterzeichnet hat. 

(5) Ersetzt ein Emittent eine beschädigte Urkunde durch eine neue, darf er sie nicht als 

Ersatzurkunde kennzeichnen, sofern er die beschädigte Urkunde vernichtet hat und die neue 

Urkunde in ihrer Ausstattung den übrigen Urkunden derselben Wertpapiergattung entspricht 

und die Stückenummer der vernichteten Urkunde trägt. 

§ 15 Entscheidung über Lieferbarkeit 

 Über die Lieferbarkeit im Sinne des § 14 Abs. 1 lit. a) bis c) eines Wertpapiers entscheidet 

die Geschäftsführung. Die Geschäftsführung kann hierzu Sachverständige befragen. Wird 

die Lieferbarkeit angezweifelt, muss der Antrag schriftlich innerhalb von fünfzehn 

Börsentagen nach Lieferung bei der Geschäftsführung gestellt werden. In ihm ist 

anzugeben, aus welchen Gründen die Lieferbarkeit eines Wertpapiers (Mantel und/oder 

Bogen) beanstandet wird. 

§ 16 Geschäfte in Namensaktien 

 Ist die Übertragung von Namensaktien an die Zustimmung der Gesellschaft gebunden (§ 68 

Abs. 2 AktG) oder können die Rechte des Erwerbers erst nach Eintragung in das Aktienbuch 

ausgeübt werden (§ 67 Abs. 2 AktG), gibt die Verweigerung der Zustimmung oder der 

Umschreibung dem Käufer keinen Anspruch auf Rückzahlung des Kaufpreises oder auf 

Schadenersatz, es sei denn, dass die Verweigerung auf einem Mangel beruht, der den 

Indossamenten, der Blankozession oder dem Blankoumschreibungsantrag anhaftet. Der 

Erwerber ist zur Übertragung der Namensaktie an einen Dritten ermächtigt. 
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§ 17 Lieferbarkeit von Namensaktien 

(1) Namensaktien sind lieferbar, wenn die letzte Übertragung (§ 68 Abs. 1 AktG) und nur diese 

durch ein Blankoindossament ausgedrückt ist. 

(2) Namensaktien, die nur mit Zustimmung der Gesellschaft übertragen werden können (§ 68 

Abs. 2 AktG), sind auch lieferbar, wenn die letzte Übertragung und nur diese durch 

Blankozession erfolgte oder wenn den Aktien Blankoumschreibungsanträge des Verkäufers 

beigefügt sind. 

(3) Namensaktien, die nur mit Zustimmung der Gesellschaft übertragen werden können (§ 68 

Abs. 2 AktG) und die in die Girosammelverwahrung einbezogen sind, sind im Effekten-

Giroverkehr über die Clearstream Banking AG lieferbar. Die Lieferung einer bestimmten 

Stückelung/Stückenummer kann nicht verlangt werden. 

§ 18 Geschäfte in nicht voll eingezahlten Aktien 

(1) Betrifft ein Geschäft nicht voll eingezahlte Aktien, hat der Käufer innerhalb von zehn 

Börsentagen nach Lieferung dem Verkäufer nachzuweisen, dass er die Umschreibung auf 

den neuen Aktionär bei der Gesellschaft beantragt hat. Kommt der Käufer dieser Pflicht nicht 

nach, kann der Verkäufer von ihm Sicherheitsleistung in Höhe der noch nicht geleisteten 

Einzahlung verlangen. Auch bei rechtzeitiger Antragstellung hat der Käufer dem Verkäufer 

auf dessen Verlangen Sicherheit zu leisten, wenn die Aktien nicht innerhalb von acht 

Wochen nach Lieferung auf den neuen Aktionär umgeschrieben worden sind. 

(2) Die Verpflichtung zur Sicherheitsleistung gegenüber dem Verkäufer entfällt, wenn der Käufer 

bereits der Gesellschaft Sicherheit geleistet hat, um die Umschreibung zu erreichen. 

(3) Eine dem Verkäufer geleistete Sicherheit wird frei, sobald der neue Aktionär im Aktienbuch 

eingetragen ist. Zum Nachweis der Eintragung genügt eine entsprechende Erklärung der 

Gesellschaft. 

(4) Die Kosten der Umschreibung hat der Käufer zu tragen. 

§ 19 Geschäfte in auslosbaren, gesamtfälligen und kündbaren Wertpapieren 

(1) Die Preisnotierung von Schuldverschreibungen wird zwei Börsentage vor dem von der 

Geschäftsführung mitgeteilten Auslosungstermin ausgesetzt. Am zweiten Börsentag nach 

dem Auslosungstag wird der Handel wieder aufgenommen. 
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(2) Der Handel gesamtfälliger oder gekündigter Schuldverschreibungen wird zwei Börsentage 

vor Fälligkeit eingestellt. Das gilt auch für Wandelschuldverschreibungen und 

Optionsanleihen; bei Optionsscheinen wird der Handel mindestens zwei Börsentage vor dem 

Ablauf des Optionsrechts eingestellt. Im Einzelfall kann die Geschäftsführung hiervon 

abweichende Regelungen treffen. Bei Wandelanleihen, bei denen das Wandelrecht vor dem 

Tag der Einstellung des Handels wegen Endfälligkeit endet, wird im Kursblatt bis zur 

Handelseinstellung darauf hingewiesen, dass sich der Handel der Anleihe „ex Wandelrecht“ 

versteht. 

(3) Bei der Mitteilung von freiwilligen Rückkauf- oder Umtauschangeboten sowie von vorzeitigen 

Kündigungen oder Teilkündigungen von Schuldverschreibungen wird der Handel für die 

betreffenden Wertpapiere sofort bis zum Ablauf des folgenden Börsentages nach der 

öffentlichen Bekanntgabe einer solchen Maßnahme ausgesetzt. Satz 1 gilt nicht für den 

Handel strukturierter Produkte in der Fortlaufenden Auktion. 

(4) Bei der Mitteilung der Kündigung bestimmter Stücke oder Stückelungen wird die 

Lieferbarkeit dieser Stücke oder Stückelungen sofort zurückgenommen. 

(5) Bei Auslosungen und Teilkündigungen müssen Geschäfte, die vor der Aussetzung des 

Handels abgeschlossen wurden, am Tage vor der Auslosung oder der Teilkündigung erfüllt 

sein. 

(6) Sind Stücke geliefert, die nach dem Abschlusstag bis zum Tag vor der Lieferung ausgelost 

oder gekündigt sind, hat der Käufer das Recht, binnen zehn Börsentagen nach dem 

Lieferungstag den Umtausch gegen nicht ausgeloste oder nicht gekündigte Stücke zu 

verlangen. 

(7) Hat der Verkäufer bis zum Tage vor der Auslosung weder die Stücke geliefert noch 

schriftlich oder fernschriftlich Nummernaufgabe erteilt und ist dem Käufer dadurch der Vorteil 

der Auslosung oder der Kündigung entgangen, kann der Käufer hierfür eine Entschädigung 

verlangen. Die Höhe der Entschädigung errechnet sich aus dem Betrag, der sich als 

Differenz zwischen dem Rückzahlungspreis und dem Preis des betreffenden Geschäfts 

ergibt, multipliziert mit dem Verhältnis zwischen Rückzahlungssumme und Restumlauf vor 

Auslosung oder Kündigung. 

§ 20 Nebenrechte und -pflichten 

 Mangels anderweitiger Vereinbarungen oder Regelungen sind Wertpapiere mit den Rechten 

und Pflichten zu liefern, die bei Geschäftsabschluss bestanden. Für die mit der Eurex 

Clearing AG oder der Cboe Clear Europe N.V. zustande kommenden Geschäfte bestimmt 
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sich die Behandlung der Rechte und Pflichten aus Wertpapieren nach den Clearing-

Bedingungen der Eurex Clearing AG oder der Cboe Clear Europe N.V. 

§ 21 Abtretung von Forderungen und Rechten 

 Forderungen und Rechte aus Börsengeschäften sind nur an zum Börsenhandel zugelassene 

Unternehmen abtretbar. Das gilt nicht bei einem Forderungsübergang an 

Einlagensicherungseinrichtungen. 

§ 22 Folgen unberechtigter Annahmeverweigerung 

(1) Weist der Käufer ihm angebotene Stücke unberechtigterweise zurück, hat er dem Verkäufer 

den Zinsverlust, berechnet zum SFR-Zinssatz, und, soweit dem Verkäufer ein weiterer 

unmittelbarer Schaden entstanden ist, auch diesen zu ersetzen. 

(2) Für Geschäfte mit der Eurex Clearing AG oder der Cboe Clear Europe N.V. gelten 

abweichend von Absatz 1 die Clearing-Bedingungen der Eurex Clearing AG oder der Cboe 

Clear Europe N.V. 
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III. Abschnitt: Aufhebung von Geschäften im Orderbuch 

§ 23 Aufhebung von Geschäften auf Antrag 

 Die Geschäftsführung hebt auf Antrag Geschäfte auf, wenn der Antrag gemäß § 24 zulässig 

ist und 

1. die Geschäfte zu einem offensichtlich nicht marktgerechten Preis gemäß §§ 25 bis 28 

zustande gekommen sind oder 

2. die Geschäfte in Wertpapieren zustande gekommen sind, die im Spezialistenmodell der 

Fortlaufenden Auktion in Fremdwährung gehandelt und in Euro abgewickelt werden, 

und der Spezialist zur Umrechnung einen Wechselkurs eingegeben haben, der nicht 

den von der Geschäftsführung festgelegten Anforderungen entspricht. 

 Die Aufhebung von Geschäften in Wertpapieren, für die eine Geschäftsabwicklung über die 

Eurex Clearing AG oder die Cboe Clear Europe N.V. stattfindet, umfasst sämtliche gemäß 

§ 2 Abs. 2 zustande gekommenen Geschäfte. 

§ 24 Antrag auf Aufhebung von Geschäften 

(1) Die Aufhebung von Geschäften ist bei der Geschäftsführung zu beantragen (Mistrade-

Antrag). Antragsberechtigt sind 

1. die Geschäftsparteien gemäß § 2 Abs. 1 und Abs. 2, nicht jedoch das Clearing-Mitglied 

und die Eurex Clearing AG oder die Cboe Clear Europe N.V.; 

2. der jeweilige Spezialist; 

3. der jeweilige Quote-Verpflichtete. 

(2) Bei Geschäften in Wertpapieren, die in der Fortlaufenden Auktion gehandelt werden, ist der 

Mistrade-Antrag innerhalb von zwei Handelsstunden nach Zugang der Geschäftsbestätigung 

gemäß § 2 Abs. 3 zu stellen. Die Antragstellung kann schriftlich, per Telefax, in 

elektronischer Form oder telefonisch erfolgen. Bei telefonischer Antragstellung sind die 

gemäß Absatz 4 erforderlichen Angaben innerhalb einer Stunde nach Ende der Antragsfrist 

gemäß Satz 1 schriftlich, per Telefax oder in elektronischer Form nachzureichen. 
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Anderenfalls gilt der Mistrade-Antrag als zurückgenommen. Die Geschäftsführung kann 

weitere Einzelheiten der Antragsstellung festlegen. 

(3) Bei Geschäften in Wertpapieren, die im Fortlaufenden Handel mit untertägigen Auktionen 

oder in der Auktion gehandelt werden, ist der Mistrade-Antrag innerhalb von 10 Minuten 

nach Zugang der Geschäftsbestätigung gemäß § 2 Abs. 3 zu stellen. Die Antragstellung 

kann schriftlich, per Telefax, in elektronischer Form oder telefonisch erfolgen. Die 

Geschäftsführung kann weitere Einzelheiten der Antragsstellung festlegen. 

(4) Der Mistrade-Antrag muss folgende Angaben enthalten: 

1. Firma und Ansprechpartner des Antragstellers; 

2. Bezeichnung des Wertpapiers, das Gegenstand des Geschäfts ist, unter Angabe von 

Name und ISIN; 

3. Zeitpunkt sowie Volumen und Preis des Geschäfts; 

4. bei Anträgen gemäß § 23 Satz 1 Nr. 1 Angaben zum marktgerechten Preis, 

Informationen zu dessen Ermittlung sowie eine Begründung. 

 Bei Geschäften in Strukturierten Produkten müssen die Angaben zum marktgerechten Preis 

auch die Berechnungsformel und sämtliche dafür relevanten Faktoren umfassen. 

(5) Ein Mistrade-Antrag ist unzulässig 

1. in den in § 101 BörsO geregelten Fällen, 

2. wenn auf Nachfrage der Geschäftsführung oder, in der Fortlaufenden Auktion, des 

Spezialisten die antragstellende Geschäftspartei vor Orderausführung die von ihr 

eingestellte und mit dem Geschäft ausgeführte Order oder den von ihr eingestellten und 

mit dem Geschäft auf der Geld- oder Briefseite ausgeführten verbindlichen Quote 

bestätigt oder geändert hat, 

3. bei der Ermittlung des ersten Börsenpreises gemäß §§ 88,89 BörsO. 

 Satz 1 gilt nicht für Mistrade-Anträge, die sich auf Geschäfte gemäß § 23 Satz 1 Nr. 2 

beziehen. 

(6) Die Geschäftsführung macht die Stellung des Mistrade-Antrags und dessen Bescheidung 

oder Rücknahme bekannt. Unabhängig von der Bekanntmachung gemäß Satz 1 unterrichtet 

sie die Geschäftsparteien sowie den Spezialisten und den Quote-Verpflichteten über den 

gestellten Mistrade-Antrag. 
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§ 25 Offensichtliche Preisabweichung bei Geschäften in strukturierten 
Produkten, die in der Fortlaufenden Auktion gehandelt werden 

 Bei Geschäften in strukturierten Produkten, die in der Fortlaufenden Auktion gehandelt 

werden, ermittelt die Geschäftsführung aufgrund von im Einzelfall geeigneten Kriterien, ob 

das Geschäft zu einem offensichtlich nicht marktgerechten Preis zustande gekommen ist. 

Die Geschäftsführung kann berücksichtigen, wenn sich beide Geschäftsparteien 

übereinstimmend zum Vorliegen eines offensichtlich nicht marktgerechten Preises äußern. 

Sie kann zur Ermittlung einer offensichtlichen Abweichung vom marktgerechten Preis ferner 

fachkundige Personen aus dem Kreis der an der FWB zugelassenen Börsenhändler 

befragen. Die befragten Personen dürfen nicht für ein Unternehmen zur Teilnahme am 

Börsenhandel berechtigt sein, das für das betroffene Geschäft gemäß § 24 Abs. 1 

antragsberechtigt ist. Die Geschäftsführung legt die Stellungnahmen von drei befragten 

fachkundigen Personen zugrunde. Liegen innerhalb eines angemessenen Zeitraums 

weniger als drei Stellungnahmen vor, kann die Geschäftsführung zwei Stellungnahmen oder 

eine Stellungnahme berücksichtigen. 

§ 26 Offensichtliche Preisabweichung bei Geschäften in Fondsanteilen, 
Exchange Traded Funds und Exchange Traded Products, die in der 
Fortlaufenden Auktion gehandelt werden 

(1) Bei Geschäften in Fondsanteilen, Exchange Traded Funds (ETFs) und Exchange Traded 

Products (ETPs), die in der Fortlaufenden Auktion gehandelt werden, wählt die 

Geschäftsführung zur Ermittlung des marktgerechten Preises eine der nachstehend 

bestimmten Ermittlungsmethoden unter Beachtung der gemäß Nummer 1 bis 6 geregelten 

Rangfolge aus. Ist eine danach vorrangig anzuwendende Methode im Einzelfall ungeeignet, 

bleibt diese unberücksichtigt. Die Geschäftsführung legt als marktgerechten Preis zugrunde: 

1. Den Durchschnitt aus den letzten drei Preisen, die vor der Preisfeststellung für das 

Geschäft in den Handelssystemen der FWB festgestellt wurden; wurden in den 

Handelssystemen der FWB weniger als drei Preise festgestellt, den Durchschnitt aus 

zwei Preisen oder einen Preis; 

2. den zeitgewichteten Durchschnitt aus dem Mittel der drei indikativen Quotes des 

Spezialisten, die dem verbindlichen Quote des Spezialisten vorausgingen, innerhalb 

dessen die Preisfeststellung für das Geschäft erfolgte, wobei der indikative Quote 

unberücksichtigt bleibt, auf dessen Grundlage der Spezialist im Aufruf der 

Fortlaufenden Auktion den der Preisfeststellung für das Geschäft unmittelbar 

vorausgehenden verbindlichen Quote eingegeben hat; 
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3. die an einer von der Geschäftsführung im Einzelfall zu bestimmenden anderen Börse 

oder börslichen Handelsplattform im In- oder Ausland festgestellten Preise; 

4. den durch Befragung fachkundiger Personen ermittelten Preis; § 25 Satz 3 bis 6 gilt 

entsprechend;  

5. den zuletzt verfügbaren Nettoinventarwert; 

6. den aufgrund anderer sachgerechter Kriterien, insbesondere unter Heranziehung von 

Informationsdiensten, ermittelten Preis. 

(2) Geschäfte in Wertpapieren gemäß Absatz 1 Satz 1 sind zu einem offensichtlich nicht 

marktgerechten Preis zustande gekommen, wenn der Preis des Geschäfts bei 

1. Aktienfonds, ETFs und Exchange Traded Notes (ETNs), die ausschließlich oder 

überwiegend in deutsche oder westeuropäische Aktien investieren, mindestens 3,0 

Prozent; 

2. Aktienfonds, ETFs und ETNs, die überwiegend in außer- oder osteuropäische Aktien 

oder in bestimmte Branchen investieren, sowie Immobilienfonds, gemischten und 

sonstigen Fonds mindestens 4,0 Prozent; 

3. Rentenfonds, Renten-ETFs und Renten-ETNs mindestens 2,0 Prozent; 

4. Geldmarktfonds, Geldmarkt-ETFs und Geldmarkt-ETNs mindestens 1,0 Prozent; 

5. Rohstoff-ETFs und Exchange Traded Commodities (ETCs) mindestens 4,0 Prozent; 

6. andere ETFs und ETNs mindestens 4,0 Prozent 

 von dem gemäß Absatz 1 ermittelten marktgerechten Preis abweicht. 

§ 27 Offensichtliche Preisabweichung bei Geschäften in anderen 
Wertpapieren, die in der Fortlaufenden Auktion gehandelt werden 

(1) Bei Geschäften in anderen als den in §§ 25 und 26 geregelten Wertpapieren, die in der 

Fortlaufenden Auktion gehandelt werden, wählt die Geschäftsführung zur Ermittlung des 

marktgerechten Preises eine der nachstehend bestimmten Ermittlungsmethoden unter 

Beachtung der gemäß Nummer 1 bis 4 geregelten Rangfolge aus. Ist eine danach vorrangig 

anzuwendende Methode im Einzelfall ungeeignet, bleibt diese unberücksichtigt. Die 

Geschäftsführung legt als marktgerechten Preis zugrunde: 
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1. Den Durchschnitt aus den letzten drei Preisen, die vor der Preisfeststellung für das 

Geschäft in den Handelssystemen der FWB festgestellt wurden; wurden in den 

Handelssystemen der FWB weniger als drei Preise festgestellt, den Durchschnitt aus 

zwei Preisen oder einen Preis; 

2. den zeitgewichteten Durchschnitt aus dem Mittel der drei indikativen Quotes des 

Spezialisten, die dem verbindlichen Quote des Spezialisten vorausgingen, innerhalb 

dessen die Preisfeststellung für das Geschäft erfolgte, wobei der indikative Quote 

unberücksichtigt bleibt, auf dessen Grundlage der Spezialist im Aufruf der 

Fortlaufenden Auktion den der Preisfeststellung für das Geschäft unmittelbar 

vorausgehenden verbindlichen Quote eingegeben hat; 

3. die an einer von der Geschäftsführung im Einzelfall zu bestimmenden anderen Börse 

oder börslichen Handelsplattform im In- oder Ausland festgestellten Preise; 

4. den aufgrund anderer sachgerechter Kriterien, insbesondere unter Heranziehung von 

Informationsdiensten, ermittelten Preis. 

(2) Geschäfte in Wertpapieren gemäß Absatz 1 Satz 1, die stücknotiert werden und zudem im 

Segment DAX gehandelt werden, sind zu einem offensichtlich nicht marktgerechten Preis 

zustande gekommen, wenn der Preis des Geschäfts mindestens um 3 Prozent und EUR 

0,30 oder mindestens um 12 Prozent und EUR 0,03 von dem gemäß Absatz 1 ermittelten 

marktgerechten Preis abweicht. 

(3) Geschäfte in Wertpapieren gemäß Absatz 1 Satz 1, die stücknotiert werden und zudem im 

Segment MDAX gehandelt werden, sind zu einem offensichtlich nicht marktgerechten Preis 

zustande gekommen, wenn der Preis des Geschäfts mindestens um 4 Prozent und EUR 

0,40 oder mindestens um 16 Prozent und EUR 0,04 von dem gemäß Absatz 1 ermittelten 

marktgerechten Preis abweicht. 

(4) Geschäfte in allen weiteren Wertpapieren gemäß Absatz 1 Satz 1, die stücknotiert werden, 

sind zu einem offensichtlich nicht marktgerechten Preis zustande gekommen, wenn der 

Preis des Geschäfts mindestens um 5 Prozent und mindestens um EUR 0,50 oder 

mindestens um 20 Prozent und mindestens um EUR 0,05 von dem gemäß Absatz 1 

ermittelten marktgerechten Preis abweicht. Bei Wertpapieren, die nicht in Euro 

(Fremdwährung) gehandelt werden, muss die Mindestabweichung dem Gegenwert von EUR 

0,50 oder EUR 0,05 in der jeweiligen Fremdwährung entsprechen. Zur Berechnung des 

Gegenwertes wird der am Vortag veröffentlichte Wechselkurs der Europäischen Zentralbank 

(EZB) in Euro verwendet. Sollte am Vortag kein Wechselkurs von der EZB veröffentlicht 

worden sein, wird der letzte vor dem Vortag von der EZB veröffentlichte Wechselkurs 

verwendet. 
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(5) Geschäfte in Wertpapieren gemäß Absatz 1 Satz 1, die prozentnotiert werden, sind zu 

einem offensichtlich nicht marktgerechten Preis zustande gekommen, wenn der Preis des 

Geschäfts 

1. in prozentnotierten Genussscheinen um mehr als 0,50 Prozentpunkte und in anderen 

prozentnotierten Wertpapieren um mehr als den Wert aus der Tabelle gemäß Satz 3 

von dem gemäß Absatz 1 ermittelten marktgerechten Preis, 

2. mindestens jedoch um mehr als das 1,5-fache des zeitgewichteten Durchschnitts der 

absoluten Differenz zwischen der Geld- und Briefseite (Spread) der letzten fünf 

taggleichen indikativen Quotes des Spezialisten, die dem verbindlichen Quote des 

Spezialisten vorausgingen, innerhalb dessen die Preisfeststellung für das Geschäft 

erfolgte, 

 abweicht. Bei der Berechnung gemäß Satz 1 Nummer 2 bleibt der indikative Quote 

unberücksichtigt, auf dessen Grundlage der Spezialist im Aufruf der Fortlaufenden Auktion 

den der Preisfeststellung für das Geschäft unmittelbar vorausgehenden verbindlichen Quote 

eingegeben hat. Gemäß Satz 1 Nummer 1 sind folgende Werte zugrunde zu legen: 

Restlaufzeit in Jahren Bundeswertpapiere andere prozent-notierte 

Wertpapiere  

0 <= Restlaufzeit <= 2,5 0,15 Prozentpunkte 0,75 Prozentpunkte 

2,5 < Restlaufzeit <= 6,5 0,30 Prozentpunkte 1,00 Prozentpunkte 

6,5 < Restlaufzeit <= 10,5 0,50 Prozentpunkte 1,50 Prozentpunkte 

10,5 > Restlaufzeit 1,00 Prozentpunkte 2,00 Prozentpunkte 

 

 Bei Anleihen mit variabler Verzinsung (Floating Rate Notes) wird die Restlaufzeit bis zum 

nächsten Zinsanpassungstermin bestimmt. 

§ 28 Offensichtliche Preisabweichung bei Geschäften im Fortlaufenden 
Handel mit untertägigen Auktionen oder in der Auktion 

(1) Bei Geschäften in Wertpapieren, die im Fortlaufenden Handel mit untertägigen Auktionen 

oder in der Auktion gehandelt werden, wählt die Geschäftsführung zur Ermittlung des 

marktgerechten Preises eine der nachstehend bestimmten Ermittlungsmethoden unter 

Beachtung der gemäß Nummer 1 bis 3 geregelten Rangfolge aus. Ist eine danach vorrangig 
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anzuwendende Methode im Einzelfall ungeeignet, bleibt diese unberücksichtigt. Die 

Geschäftsführung legt als marktgerechten Preis zugrunde: 

1. Den Durchschnitt aus den letzten drei Preisen, die vor der Preisfeststellung für das 

Geschäft im Handelssystem der FWB in einem Handelsmodell gemäß Satz 1 

festgestellt wurden; wurden im Handelssystem der FWB in einem Handelsmodell 

gemäß Satz 1 weniger als drei Preise festgestellt, den Durchschnitt aus zwei Preisen 

oder einen Preis; 

2. im Handelssystem der FWB in der Fortlaufenden Auktion festgestellte Preise; 

3. die an einer von der Geschäftsführung im Einzelfall zu bestimmenden anderen Börse 

oder börslichen Handelsplattform im In- oder Ausland festgestellten Preise oder den 

durch Befragung fachkundiger Personen gemäß § 25 Satz 3 bis 6 oder aufgrund 

anderer sachgerechter Kriterien, insbesondere unter Heranziehung von 

Informationsdiensten, ermittelten Preis. 

(2) Geschäfte in Geldmarktfonds, ETFs und ETPs gemäß Absatz 1 Satz 1 sind zu einem 

offensichtlich nicht marktgerechten Preis zustande gekommen, wenn der Preis des 

Geschäfts bei 

1. ETFs und ETNs, die ausschließlich oder überwiegend in deutsche oder 

westeuropäische Aktien investieren, um mindestens 3,0 Prozent; 

2. ETFs und ETNs, die überwiegend in außer- oder osteuropäische Aktien oder in 

bestimmte Branchen investieren, um mindestens 4,0 Prozent; 

3. Renten-ETFs und Renten-ETNs um mindestens 2,0 Prozent; 

4. Geldmarktfonds, Geldmarkt-ETFs und Geldmarkt-ETNs um mindestens 1,0 Prozent; 

5. Rohstoff-ETFs und ETCs um mindestens 4,0 Prozent; 

6. andere ETFs und ETNs um mindestens 4,0 Prozent 

 von dem gemäß Absatz 1 ermittelten marktgerechten Preis abweicht. 

 Geschäfte in allen weiteren Wertpapieren gemäß Absatz 1 Satz 1, die stücknotiert werden, 

sind zu einem offensichtlich nicht marktgerechten Preis zustande gekommen, wenn der 

Preis des Geschäfts um mehr als das Zweifache des dynamischen Preiskorridors, jedoch 

mindestens um 5 Prozent und mindestens um EUR 0,50 (Mindestabweichung) von dem 

gemäß Absatz 1 ermittelten marktgerechten Preis abweicht. Bei Wertpapieren, die nicht in 

Euro (Fremdwährung) gehandelt werden, muss die Mindestabweichung dem Gegenwert von 

EUR 0,50 in der jeweiligen Fremdwährung entsprechen. Zur Berechnung des Gegenwertes 
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wird der am Vortag veröffentlichte Wechselkurs der Europäischen Zentralbank (EZB) in Euro 

verwendet. Sollte am Vortag kein Wechselkurs von der EZB veröffentlicht worden sein, wird 

der letzte vor dem Vortag von der EZB veröffentlichte Wechselkurs verwendet. 

§ 29 Aufhebung von Geschäften von Amts wegen 

(1) Die Geschäftsführung kann Geschäfte von Amts wegen aufheben, wenn diese nicht den 

Anforderungen eines ordnungsgemäßen Börsenhandels entsprechen, insbesondere die 

Preisfeststellung fehlerhaft war. Die Aufhebung von Geschäften in Wertpapieren, für die eine 

Geschäftsabwicklung über die Eurex Clearing AG oder die Cboe Clear Europe N.V. 

stattfindet, umfasst sämtliche gemäß § 2 Abs. 2 zustande gekommenen Geschäfte. 

(2) Von Amts wegen können insbesondere Geschäfte aufgehoben werden, die 

1. bei Fehlen eines gemäß § 24 zulässigen Mistrade-Antrages zu einem gemäß §§ 25 bis 

28 offensichtlich nicht marktgerechten Preis zustande gekommen sind; 

2. auf einem Fehler im technischen System der Börse beruhen; 

3. in Wertpapieren zustande gekommen sind, für die ein Ereignis, das gemäß § 78 BörsO 

zu einer Löschung bestehender Orders führt, nicht oder fehlerhaft durch entsprechende 

Systemeingaben umgesetzt wurde; 

4. in Wertpapieren, die im Spezialistenmodell der Fortlaufenden Auktion in der 

Einzelauktion gehandelt werden, außerhalb der ersten Preisfeststellung zustande 

gekommen sind, die in der Einzelauktion innerhalb des von der Geschäftsführung für 

die Eingabe des verbindlichen Spezialistenquotes gemäß § 71 Abs. 4 Nr. 2 Satz 1 

BörsO festgelegten Zeitraums stattfindet; 

5. außerhalb der von der Geschäftsführung gemäß § 123 Abs. 4 BörsO festgelegten 

Handelszeit zustande gekommen sind; 

6. in Wertpapieren zustande gekommen sind, die im Spezialistenmodell der Fortlaufenden 

Auktion in Fremdwährung gehandelt und in Euro abgewickelt werden, und für die der 

Spezialist zur Umrechnung einen Wechselkurs eingegeben hat, der nicht den von der 

Geschäftsführung festgelegten Anforderungen entspricht. 

(3) Geschäfte in strukturierten Produkten, die in der Fortlaufenden Auktion gehandelt werden, 

können über die in Absatz 2 genannten Fälle hinaus von Amts wegen insbesondere 

aufgehoben werden, wenn die strukturierten Produkte 
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1. aufgrund des Erreichens eines bestimmten Preises des Basiswertes wertlos geworden 

sind oder nur noch zu einem festen Rücknahmepreis gehandelt werden und nicht mehr 

von der weiteren Preisentwicklung des Basiswertes abhängen; 

2. zu demselben Produkttyp gehören und denselben Basiswert haben wie ein 

strukturiertes Produkt, das Gegenstand eines Geschäfts ist, das auf Antrag oder von 

Amts wegen aufgrund einer offensichtlichen Abweichung vom marktgerechten Preis 

aufgehoben wurde. 

(4) Geschäfte in Fondsanteilen und ETFs, die in der Fortlaufenden Auktion gehandelt werden, 

können über die in Absatz 2 genannten Fälle hinaus von Amts wegen insbesondere 

aufgehoben werden, wenn 

1. die Fondsgesellschaft die Rücknahme oder Ausgabe der Fondsanteile oder ETFs 

ausgesetzt hat und 

2. die Geschäfte in dem Zeitraum zwischen der letzten der Aussetzung vorausgehenden 

Rücknahme- oder Ausgabemöglichkeit und 

a) dem Handelsende des Börsentages, an dem der Spezialist die Geschäftsführung 

über die Aussetzung der Rücknahme oder Ausgabe der Fondsanteile oder ETFs 

durch die Fondsgesellschaft informiert hat, oder 

b) einer etwaigen Aussetzung des Handels der Fondsanteile oder ETFs durch die 

Geschäftsführung 

 zustande gekommen sind, wobei das zeitlich letzte Ereignis gemäß lit. a) oder b) 

maßgeblich ist. 

(5) Bei ihrer Entscheidung über die Aufhebung von Geschäften berücksichtigt die 

Geschäftsführung insbesondere 

1. den im Fall der Aufhebung oder dem Bestand der Geschäfte etwa entstehenden 

voraussichtlichen Schaden; 

2. eine auf Nachfrage der Geschäftsführung oder, in der Fortlaufenden Auktion, des 

Spezialisten vor Orderausführung etwa erfolgte Bestätigung oder Änderung einer 

eingestellten und mit dem Geschäft ausgeführten Order oder eines eingestellten und 

mit dem Geschäft auf der Geld- oder Briefseite ausgeführten verbindlichen Quotes 

durch eine Geschäftspartei; 

3. ein etwaiges Vertrauen an der FWB zum Börsenhandel zugelassener Unternehmen auf 

den Bestand der Geschäfte; 
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4. den seit dem Zustandekommen der Geschäfte vergangenen Zeitraum. 

§ 30 Umsetzung von Geschäftsaufhebungen 

 Hebt die Geschäftsführung Geschäfte auf, werden die Geschäfte im Handelssystem 

gelöscht. Soweit eine Löschung nicht mehr möglich ist, 

1. instruiert die Geschäftsführung bei Geschäften in Wertpapieren, für die eine 

Geschäftsabwicklung über die Eurex Clearing AG oder die Cboe Clear Europe N.V. 

stattfindet, die jeweilige zentrale Gegenpartei, entsprechende Gegengeschäfte in ihr 

Clearing-System einzugeben; 

2. sind bei Geschäften in Wertpapieren, für die keine Geschäftsabwicklung über die Eurex 

Clearing AG oder die Cboe Clear Europe N.V. stattfindet, die Geschäftsparteien 

verpflichtet, die zur Abwicklung der Geschäfte erteilten Lieferinstruktionen zu löschen. 

Sind die Geschäfte bereits abgewickelt, sind die Geschäftsparteien zur Eingabe von 

Gegengeschäften verpflichtet. 

§ 31 Löschung von Orders 

 Die Geschäftsführung kann von Amts wegen Orders löschen 

1. die im Fall ihrer Ausführung zu Geschäften führen würden, die von der 

Geschäftsführung auf Antrag aufgehoben werden müssten oder von Amts wegen 

aufgehoben werden könnten, und 

2. wenn der die Orders einstellende Handelsteilnehmer für eine Rücksprache wegen der 

eingestellten Orders nicht erreichbar ist oder Orders im Rahmen einer erweiterten 

Volatilitätsunterbrechung gemäß § 101 BörsO bestätigt oder nicht bestätigt wurden. 

§ 32 Ausschluss zivilrechtlicher Ansprüche 

 Zivilrechtliche Ansprüche der Geschäftsparteien gemäß § 2 Abs. 1 und 2 auf Aufhebung und 

Anpassung von Geschäften sowie das Recht zur Anfechtung von Geschäften sind 

ausgeschlossen. Im Fall der Aufhebung von Geschäften durch die Geschäftsführung sind 

gegenseitige Ansprüche der Parteien auf Schadensersatz ausgeschlossen. 
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Abschnitt III a: Aufhebung von Off-Book-Geschäften  

§ 32a Aufhebung von Off-Book-Geschäften auf Antrag  

 Die Geschäftsführung hebt ein Off-Book-Geschäft auf, wenn die an dem Off-Book-Geschäft 

beteiligten Handelsteilnehmer unverzüglich – jedoch spätestens bis 30 Minuten nach Ende 

der Off-Book-Handelszeit des gehandelten Wertpapiers – geltend machen, dass sie das Off-

Book-Geschäft irrtümlich oder unrichtig in das System eingegeben haben und eine 

Aufhebung beantragen. 

 § 23 Satz 2, § 30 und § 32 finden entsprechend Anwendung. 

§ 32b Aufhebung von Off-Book-Geschäften von Amts wegen  

 Die Geschäftsführung kann von Amts wegen Off-Book-Geschäfte aufheben, wenn die 

Gewährleistung eines ordnungsgemäßen Börsenhandels dies erfordert, ein Off-Book-

Geschäft aufgrund eines Fehlers im System zustande gekommen ist oder ein Off-Book-

Geschäft entgegen § 72 a Abs. 5 BörsO abgeschlossen wurde. 

 § 23 Satz 2, § 30 und § 32 finden entsprechend Anwendung. 
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IV. Abschnitt: Schlussbestimmungen 

§ 33 Börsentage, Erfüllungstage 

(1) Als Börsentag gilt jeder Tag, an dem die Möglichkeit bestand, alle zum Börsenhandel 

zugelassenen Wertpapiere zu handeln, unabhängig davon, ob für einzelne Wertpapiere der 

Handel und/oder die Preisfeststellung ausgesetzt war. 

(2) Als Erfüllungstag gilt jeder Börsentag sowie die zusätzlich von der Geschäftsführung 

bestimmten Tage, die ausschließlich der Erfüllung von Börsengeschäften dienen. 

(3) Für die Erfüllung von Geschäften ist bei nicht bundeseinheitlichen Feiertagen die Regelung 

am Platz Frankfurt maßgebend. 

§ 34 Erfüllungsort 

 Erfüllungsort für alle den vorstehenden Bedingungen unterliegenden Geschäfte ist Frankfurt 

am Main. 

 


