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I. Abschnitt. Organisation 
 
 
§ 1 Geschäftszweige. (1) Die Börse Düsseldorf dient dem Ab-
schluss von Handelsgeschäften in den in § 2 Absatz 2 Börsen-
gesetz genannten Finanzinstrumenten und Edelmetallen. 
 
(2) Die Ermittlung des Börsenpreises erfolgt durch mit der Fest-
stellung des Börsenpreises betraute Unternehmen (Skontrofüh-
rer) und hierneben oder stattdessen in elektronischen Handels-
systemen. 
 
(3) Die Geschäftsführung kann die Benutzung von Börsenein-
richtungen mit Zustimmung des Börsenrates auch für andere als 
die in Absatz 1 erwähnten Geschäftszweige gestatten, soweit 
gesetzliche Bestimmungen nicht entgegenstehen. Sie kann in 
Ausführungsbestimmungen auch einzelne Gruppen von Finan-
zinstrumenten vom Handel an der Wertpapierbörse ausschlie-
ßen. Den Handelsteilnehmern wird dies in geeigneter Weise be-
kannt gemacht. 
 
 
§ 2 Träger der Börse. Träger der Börse ist die BÖAG Börsen 
AG. Der Träger stellt auf Anforderung der Geschäftsführung die 
erforderlichen personellen, finanziellen und sachlichen Mittel zur 
Verfügung. 
 
 
§ 3 Börsenaufsichtsbehörde. Die Aufsicht über die Börse Düs-
seldorf übt die zuständige oberste Landesbehörde des Landes 
Nordrhein-Westfalen aus (Börsenaufsichtsbehörde). 
 
 
 

II. Abschnitt. Börsenrat 
 
 
§ 4 Aufgaben des Börsenrates. (1) Der Börsenrat hat folgende 
Aufgaben: 
 

1. Erlass der Börsenordnung, der Bedingungen für die Ge-
schäfte an der Börse, der Gebührenordnung, der Zulas-
sungsordnung für Börsenhändler und der Handelsordnung 
für den Freiverkehr, jeweils als Satzung, 
 
2. Bestellung und Abberufung der Geschäftsführer im Ein-
vernehmen mit der Börsenaufsichtsbehörde, 
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3. Überwachung der Geschäftsführung, 
 
4. Erlass einer Geschäftsordnung für die Geschäftsführung, 
 
5. Zustimmung zur Einführung von technischen Systemen, 
die dem Handel oder der Abwicklung von Börsengeschäf-
ten dienen, 
 
6. Stellungnahme zu Kooperations- und Fusionsabkommen 
des Börsenträgers, die den Börsenbetrieb betreffen sowie 
zur Auslagerung von Funktionen und Tätigkeiten, die für 
den Börsenbetrieb wesentlich sind, auf ein anderes Unter-
nehmen, 
 
7. Bestellung, Wiederbestellung und Abberufung des Lei-
ters der Handelsüberwachungsstelle auf Vorschlag der Ge-
schäftsführung und im Einvernehmen mit der Börsenauf-
sichtsbehörde, 
 

 
Der Börsenrat gibt sich eine Geschäftsordnung.  
 
(2) Der Börsenrat nimmt die ihm zugewiesenen Aufgaben und 
Befugnisse nur im öffentlichen Interesse wahr. 
 
(3) Die Geschäftsführung legt Fragen von grundsätzlicher Be-
deutung dem Börsenrat zur Zustimmung vor  
 
 
§ 5 Zusammensetzung des Börsenrates. Die Zusammenset-
zung des Börsenrates richtet sich nach den Vorschriften des Bör-
sengesetzes und der nach § 13 Abs. 4 BörsG erlassenen 
Rechtsverordnung (Wahlverordnung) des Landes Nordrhein-
Westfalen in ihrer jeweils gültigen Fassung. 
 
 
§ 6 Amtszeit des Börsenrates. Die Amtszeit der Mitglieder des 
Börsenrates beträgt drei Jahre; Wiederwahl ist zulässig. 
 
 
§ 7 Vorsitz im Börsenrat; Stellvertretung. (1) Der Börsenrat 
wählt in seiner ersten Sitzung, die einer Wahl folgt, für seine drei-
jährige Amtszeit aus seiner Mitte den Vorsitzenden, drei erste 
Stellvertreter und bis zu vier weitere Stellvertreter des Vorsitzen-
den. 
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(2) Ein Stellvertreter des Vorsitzenden muss einer anderen 
Gruppe im Sinne des § 12 Abs. 1 Satz 2 BörsG angehören als 
der Vorsitzende. 
 
(3) Die Verhandlungen des Börsenrates leitet der Vorsitzende o-
der im Falle seiner Verhinderung einer der stellvertretenden Vor-
sitzenden. Falls sie nicht an den Verhandlungen teilnehmen, 
führt das an Lebensjahren älteste Mitglied des Börsenrates den 
Vorsitz. 
 
(4) Der Börsenrat kann zur Vorbereitung seiner Beschlüsse Aus-
schüsse einsetzen. Er hat bei der Zusammensetzung der Aus-
schüsse dafür zu sorgen, dass Angehörige der Gruppen im 
Sinne des § 12 Abs. 1 Satz 2 BörsG, deren Belange durch die 
Beschlüsse berührt werden können, angemessen vertreten sind. 
 
 
§ 8 Beschlussfähigkeit und Beschlüsse des Börsenrates. 
(1) Der Börsenrat ist beschlussfähig, wenn mehr als die Hälfte 
seiner Mitglieder an der Beschlussfassung teilnehmen. Zur Be-
schlussfassung genügt die einfache Mehrheit der abgegebenen 
Stimmen. Bei Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Sit-
zungsleiters; enthält er sich in einem solchen Fall der Stimme, so 
gilt ein Antrag als abgelehnt. Ein Mitglied des Börsenrates kann 
im Verhinderungsfall seine Stimme auch schriftlich abgeben. 
 
(2) Bei schriftlichen, fernschriftlichen, fernmündlichen, per Tele-
fax oder per E-Mail übermittelten Beschlussfassungen gilt ein 
Antrag als angenommen, wenn mehr als die Hälfte der Börsen-
ratsmitglieder innerhalb einer gesetzten Frist dem Beschluss zu-
gestimmt hat. 
 
(3) Auf Antrag eines Viertels der Mitglieder sind Abstimmungen 
geheim durchzuführen.  
 
(4) Inhalt und Ergebnis der Beschlussfassung sind in Textform 
niederzulegen. Einzelheiten über die Verfahrensweise bei der 
Beschlussfassung und deren Protokollierung regelt die Ge-
schäftsordnung des Börsenrates. 
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III. Abschnitt. Geschäftsführung 
 
 
§ 9 Börsenleitung. (1) Die Leitung der Börse obliegt der Ge-
schäftsführung in eigener Verantwortung. Die Geschäftsführer 
werden für höchstens fünf Jahre bestellt; die wiederholte Bestel-
lung ist zulässig. Sie müssen zuverlässig sein und die für die Lei-
tung der Börse erforderliche fachliche Eignung besitzen. 
 
(2) Die Geschäftsführung ist zuständig für alle Aufgaben, die 
nicht ausdrücklich anderen Börsenorganen zugewiesen sind. Sie 

ist insbesondere zum Erlass der in den Regelwerken der Wertpapier-
börse genannten Ausführungsbestimmungen und Anordnungen be-
rechtigt.  
 
(3) Die Geschäftsführung nimmt die ihr zugewiesenen Aufgaben 
und Befugnisse nur im öffentlichen Interesse wahr. 
 
 
§ 10 Aufgaben der Geschäftsführung. (1) Die Geschäftsfüh-
rung hat insbesondere folgende Aufgaben: 
 

1. Unternehmen und Personen zur Teilnahme am Börsen-
handel und zum Börsenbesuch zuzulassen oder davon 
auszuschließen, 
 
2. die Organisation und den Geschäftsablauf der Börse zu 
regeln, Ort und Zeit des Börsenhandels zu bestimmen, 
 
3. die Art der Preisermittlung unter Berücksichtigung der Er-
fordernisse des Handels in den Wertpapieren, des Schut-
zes des Publikums und eines ordnungsgemäßen Börsen-
handels festzulegen, 
 
4. unbeschadet der Zuständigkeit der Handelsüberwa-
chungsstelle die Befolgung der die Wertpapierbörse betref-
fenden Gesetze, Verordnungen, Geschäftsbedingungen 
und sonstigen Regelungen zu überwachen, 
 
5. zur Teilnahme am Börsenhandel zugelassene Unterneh-
men auf deren Antrag mit der Feststellung von Börsenprei-
sen zu betrauen, 
 
6. Zulassung von Skontroführern und Verteilung der Skon-
tren für Wertpapiere, die zum Börsenhandel im regulierten 
Markt zugelassen sind, 
 
7. Zulassung von Personen, die berechtigt sein sollen, für 
einen Skontroführer bei der Skontroführung zu handeln, 
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7a. Beauftragung von Unternehmen als Market Maker und 
der für sie handelnden Personen im elektronischen Han-
delssystem Quotrix sowie Verteilung der Finanzinstru-
mente zum Market Making unter den Market Makern, 
 
8. über die Zulassung und die Einbeziehung von Wertpa-
pieren zum Börsenhandel im regulierten Markt zu entschei-
den,  
 
9. mindestens drei inländische Zeitungen mit überregiona-
ler Bedeutung zu Bekanntmachungsblättern für die vorge-
schriebenen Veröffentlichungen (überregionale Börsen-
pflichtblätter) zu bestimmen,  
 
10. die Ordnung an der Börse aufrechtzuerhalten und die 
ordnungsgemäße Benutzung der übrigen Börseneinrich-
tungen, zum Beispiel der EDV-Anlagen sicherzustellen; sie 
hat hierfür geeignete Maßnahmen zu treffen, 
 
11. über die Aufnahme, Aussetzung und Einstellung der 
Preisfeststellung von Wertpapieren, sowie die Unterbre-
chung des Börsenhandels oder der Preisfeststellung zu 
entscheiden, 
 
12. eine Schiedsgerichtsordnung zu erlassen, 
 
13. Erlass von Ausführungsbestimmungen auf Grundlage 
der Regelwerke der Wertpapierbörse. 

 
(2) Die Wertpapierbörse wird gerichtlich und außergerichtlich 
durch die Geschäftsführung vertreten. Die Geschäftsführung 
kann andere Personen mit der Wahrnehmung bestimmter Auf-
gaben beauftragen.  
 
 
§ 11 Weisungsbefugnis der Geschäftsführung. (1) Die zuge-
lassenen Personen und Unternehmen haben den Anordnungen 
der Geschäftsführung oder ihrer Beauftragten Folge zu leisten. 
 
(2) Mitglieder der Geschäftsführung oder deren Beauftragte sind 
befugt, Personen, die die Ordnung oder den Geschäftsverkehr 
an der Börse stören oder Anordnungen der Geschäftsführung 
nicht Folge leisten, aus den Börsenräumen entfernen zu lassen 
oder im Einzelfall von der Benutzung von Börseneinrichtungen 
auszuschließen, wenn und solange sie die Funktionsfähigkeit 
von Börseneinrichtungen beeinträchtigen.  
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(3) Für den Börsenhandel in einem elektronischen Handelssys-
tem kann die Geschäftsführung mit der Erledigung von Überwa-
chungs- und Kontrollaufgaben einschließlich der zur Abwendung 
unmittelbar drohender Nachteile erforderlichen vorläufigen Maß-
nahmen auch eine andere Stelle außerhalb der Börse Düsseldorf 
beauftragen. 
 
 
§ 12 Marktausschuss. (1) An der Börse Düsseldorf wird ein 
Marktausschuss eingerichtet, der aus höchstens 15 Personen 
besteht.  
 
(2) Der Marktausschuss berät die Geschäftsführung insbeson-
dere bei folgenden Aufgaben: 
 

 Entscheidung über die Skontroverteilung nach §§ 28 und 
29; 

 Billigung der Geschäftsbedingungen für den Freiverkehr 
gemäß § 58;  

 Vorbereitungen von Beschlussfassungen des Börsenra-
tes. 

 
Ferner berät er die Geschäftsführung bei allgemeinen Fragen 
des Börsenhandels, der Marktentwicklungen und des Wertpa-
pierwesens. 
 
(3) Die Mitglieder des Marktausschusses werden von der Ge-
schäftsführung im Benehmen mit dem Vorsitzenden des Börsen-
rates und dessen Stellvertretern bestimmt.  
 
(4) Der Marktausschuss wählt aus seiner Mitte den Vorsitzenden 
und bis zu 2 stellvertretende Vorsitzende. Für die Beschlussfä-
higkeit und Beschlussfassungen des Marktausschusses gilt § 8 
entsprechend.  
 
(5) Der Marktausschuss kann von der Geschäftsführung mit der 
Wahrnehmung weiterer als der in Absatz 2 genannten Aufgaben 
beauftragt werden.  
 
(6) Der Marktausschuss nimmt die ihm zugewiesenen Aufgaben 
und Befugnisse nur im öffentlichen Interesse wahr. 
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IV. Abschnitt. Handelsüberwachungsstelle 
 
 
§ 13 Aufgaben der Handelsüberwachungsstelle. (1) Die Han-
delsüberwachungsstelle der Börse Düsseldorf überwacht den 
Handel an der Börse und die Börsengeschäftsabwicklung nach 
§ 7 BörsG. Dabei stehen der Handelsüberwachungsstelle alle 
Daten aus der elektronischen Datenverarbeitung der Börsen und 
der Handelsteilnehmer zur Verfügung, sofern sie diese für die 
Erfüllung ihrer gesetzlichen Aufgaben benötigt.  
 
(2) Die Handelsüberwachungsstelle nimmt die ihr zugewiesenen 
Aufgaben und Befugnisse nur im öffentlichen Interesse wahr. 
 
 
§ 14 Börsensicherheiten. (1) Die Verpflichtungen aus Geschäf-
ten, die an der Präsenzbörse sowie in dem in die Börse Düssel-
dorf integrierten elektronischen Handelssystem Quotrix abge-
schlossen werden, müssen jederzeit erfüllt werden können. Die 
zur Teilnahme am Börsenhandel zugelassenen Unternehmen 
und Skontroführer sowie die im elektronischen Handelssystem 
Quotrix zugelassenen Market Maker haben hierfür nach Maß-
gabe der nachfolgenden Regelungen Sicherheiten zu leisten. 
 
(2) Für im Präsenzhandel der Börse Düsseldorf abgeschlossene 
Aufgabegeschäfte und Geschäfte im elektronischen Handelssys-
tem Quotrix sind Sicherheiten zu leisten. Die Geschäftsführung 
legt die zu leistende Mindestsicherheit, das damit abgesicherte 
Geschäftsvolumen sowie die weiteren Einzelheiten der Sicher-
heitenbestellung fest. Es können auch höhere Sicherheiten an-
geboten werden. Die Sicherheit ist durch die Garantie eines Kre-
ditinstituts, durch eine Kautionsversicherung, durch Verpfändung 
von Kontoguthaben oder durch Zahlung an die Börse zu leisten. 
Die gestellte Sicherheit muss gewährleisten, dass die zu leis-
tende Summe auf erstes Anfordern ohne Einwendungsmöglich-
keit des Sicherungsgebers an dem der Anforderung folgenden 
Börsentag auf dem von der Geschäftsführung bestimmten Konto 
verfügbar ist. Im Übrigen legt die Geschäftsführung das Nähere 
über die Art und Weise der Sicherheitsleitung fest. Sie kann fer-
ner zur Begrenzung und Überwachung der Börsenverbindlichkei-
ten der Handelsteilnehmer, Skontroführer und Market Maker Si-
cherheitsrahmen für diese bestimmen. 
 
(3) Die Überwachung der Einhaltung der Sicherheitenregelung 
und das Treffen von geeigneten Anordnungen zur Sicherstellung 
der Erfüllung der Verpflichtungen aus börslichen Geschäften er-
folgt nach Maßgabe von § 20 BörsG. 
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(4) Wird eine festgesetzte Sicherheitsleistung nicht erbracht oder 
entfällt sie nachträglich, gelten die §§ 15 Abs. 4, 23 Abs. 5 und 7 
entsprechend. 
 
 
 

V. Abschnitt. Zulassung zum Börsenbesuch und zur Teil-
nahme am Börsenhandel im maklergestützten Handel und 

im elektronischen Handelssystem Quotrix 
 
 
§ 15 Antrag auf Zulassung. (1) Zum Börsenbesuch und zur 
Teilnahme am Börsenhandel ist eine Zulassung erforderlich, 
über die die Geschäftsführung auf schriftlichen Antrag entschei-
det. Der Antragsteller wird als Unternehmen (Handelsteilnehmer) 
zugelassen. Der Antrag auf Erteilung einer Zulassung ist unter 
Benennung desjenigen zu stellen, der für das Unternehmen am 
Börsenhandel teilnehmen soll. 
 
(2) Zweigniederlassungen eines zugelassenen Unternehmens 
können auf schriftlichen Antrag als Handelsteilnehmer zugelas-
sen werden.  
 
(3) Die Zulassung kann auf die Teilnahme an einem elektroni-
schen Handelssystem beschränkt sein. 
 
(4) Unternehmen können auf Antrag mit der Beschränkung zu-
gelassen werden, dass sie sich nicht selbst als Vertragspartei 
bezeichnen dürfen. 
 
 
§ 16 Zulassung mit dem Recht zur Teilnahme am Börsen-
handel. Mit dem dauernden Recht zur Teilnahme am Börsen-
handel dürfen nur Unternehmen zugelassen werden, die ge-
werbsmäßig bei den in § 1 genannten Gegenständen, die bör-
senmäßig handelbar sind, 
 

1. die Anschaffung und Veräußerung für eigene Rechnung 
betreiben oder 
 
2. die Anschaffung und Veräußerung im eigenen Namen für 
fremde Rechnung betreiben oder 
 
3. die Vermittlung von Verträgen über die Anschaffung und 
Veräußerung übernehmen 

 
und deren Gewerbebetrieb nach Art und Umfang einen in kauf-
männischer Weise eingerichteten Geschäftsbetrieb erfordert. 
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§ 17 Zulassungsvoraussetzungen. (1) Die Zulassung eines 
Unternehmens zur Teilnahme am Börsenhandel nach § 16 ist zu 
erteilen, wenn 
 

1. bei Unternehmen, die in der Rechtsform des Einzelkauf-
manns betrieben werden, der Geschäftsinhaber, bei ande-
ren Unternehmen die Personen, die nach Gesetz, Satzung 
oder Gesellschaftsvertrag mit der Führung der Geschäfte 
des Antragstellers betraut und zu seiner Vertretung er-
mächtigt sind, zuverlässig sind und zumindest eine dieser 
Personen die für das börsenmäßige Wertpapiergeschäft 
notwendige berufliche Eignung hat; diese ist regelmäßig 
anzunehmen, wenn eine Berufsausbildung nachgewiesen 
wird, die zum börsenmäßigen Wertpapiergeschäft befähigt, 
 
2. die ordnungsgemäße Abwicklung der an der Börse Düs-
seldorf geschlossenen Geschäfte sichergestellt ist, 
 
3. der Antragsteller ein Eigenkapital von mindestens Euro 
50.000 nachweist, es sei denn, er ist ein Kreditinstitut, ein 
Finanzdienstleistungsinstitut oder ein nach § 53 Abs. 1 Satz 
1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 des Gesetzes über das Kredit-
wesen tätiges Unternehmen, das zum Betreiben des Fi-
nanzkommissionsgeschäftes im Sinne von § 1 Abs. 1 Satz 
2 Nr. 4 oder zur Erbringung einer Finanzdienstleistung im 
Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 des Gesetzes über 
das Kreditwesen befugt ist; als Eigenkapital sind das einge-
zahlte Kapital und die Rücklagen nach Abzug der Entnah-
men des Inhabers oder der persönlich haftenden Gesell-
schafter und der diesen gewährten Kredite sowie eines 
Schuldenüberhanges beim freien Vermögen des Inhabers 
anzusehen,  
 
4. bei dem Antragsteller, der nach Nummer 3 zum Nach-
weis von Eigenkapital verpflichtet ist, keine Tatsachen die 
Annahme rechtfertigen, dass er unter Berücksichtigung des 
nachgewiesenen Eigenkapitals nicht die für eine ordnungs-
mäßige Teilnahme am Börsenhandel erforderliche wirt-
schaftliche Leistungsfähigkeit hat. 
 
5. zwischen dem Handelsteilnehmer und den in Quotrix als 
Market Maker zugelassenen Unternehmen ein Abwick-
lungsweg abgestimmt wurde. Nachträgliche Änderungen 
dieses Abwicklungsweges sind der Börse anzuzeigen. Die 
Geschäftsführung kann Abwicklungswege ablehnen. 
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(2) Die Voraussetzung nach Absatz 1 Ziffer 2 ist erfüllt, wenn der 
Antragsteller eine zur Abwicklung seiner Börsengeschäfte geeig-
nete und bedarfsmäßig besetzte Geschäftsstelle unterhält oder 
an eine technische Einrichtung der Börse angeschlossen ist, die 
die ordnungsgemäße Abwicklung der Geschäfte am Börsenplatz 
sicherstellt sowie die Erfüllung seiner Börsengeschäfte über eine 
Filiale der Deutschen Bundesbank und eine nach § 1 Abs. 3 De-
potgesetz anerkannte Wertpapiersammelbank vornimmt. Im 
Falle von in Wertpapierrechnung verwahrten Wertpapieren wird 
die Erfüllung der Geschäfte über eine Wertpapiersammelbank 
gemäß Satz 1 allein vorgenommen, soweit diese eine Durchfüh-
rung der Wertpapier- und Geldverrechnung sicherstellt. Für die 
ordnungsgemäße Abwicklung von Geschäften, die in Fremdwäh-
rung oder in Rechnungseinheiten notierte Wertpapiere zum Ge-
genstand haben, ist darüber hinaus erforderlich, dass der Teil-
nehmer selbst am Clearing in Fremdwährung oder in Rech-
nungseinheiten teilnimmt oder eine Kontoverbindung zu einer 
entsprechenden Clearingbank unterhält; vorstehend bezeich-
nete Teilnehmer und Clearingbanken müssen am Verrechnungs-
verkehr einer Wertpapiersammelbank gemäß Satz 1 für in 
Fremdwährung oder in Rechnungseinheiten abzuwickelnde 
Wertpapiere teilnehmen. Wird seitens der zum Börsenhandel zu-
gelassenen Unternehmen mehr als eine Wertpapiersammelbank 
mit der Abwicklung ihrer Börsengeschäfte beauftragt, so ist Abs. 
1 Ziff. 2 unbeschadet der Vorschrift des Satz 1 dann erfüllt, wenn 
diese Wertpapiersammelbanken über entsprechende vertragli-
che Vereinbarungen hinsichtlich der Einrichtung einer gegensei-
tigen Kontoverbindung verfügen. Die Geschäftsführung kann auf 
Antrag des Unternehmens abweichende Abwicklungslösungen 
zulassen, sofern die ordnungsgemäße Erfüllung der abgeschlos-
senen Börsengeschäfte sichergestellt ist. 
 
(3) Die Nutzung von elektronischen Auftragseingabesystemen 
hat unter Beachtung der Vorgaben des Artikel 7 Absatz 1 der 
DelVO (EU) 2017/584 der Kommission vom 14. Juli 2016 zu er-
folgen. Die Wertpapierbörse führt hierzu eine Due-Diligence-Prü-
fung von Antragstellern sowie eine jährliche  risikobasierte Be-
wertung von Handelsteilnehmern im Hinblick auf diese Bedin-
gungen durch. 
 
 
§ 18 Zulassung von Börsenhändlern.  Die Zulassung von Bör-
senhändlern erfolgt in Übereinstimmung mit der Zulassungsord-
nung für Börsenhändler an der Börse Düsseldorf. 
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§ 19 Teilnahme am elektronischen Handelssystem Quotrix. 
(1) Ein Unternehmen ist zur Teilnahme am elektronischen Han-
delssystem Quotrix zuzulassen bzw. berechtigt, wenn 
 

1. die Voraussetzungen zur Teilnahme am Börsenhandel 
gemäß §§ 16 und 17 erfüllt sind oder das Unternehmen be-
reits an einer anderen deutschen Wertpapierbörse zur Teil-
nahme am Börsenhandel zugelassen ist, 
 
2. die technischen Anforderungen zum Anschluss an das 
elektronische Handelssystem Quotrix erfüllt sind,  
 
3. die jederzeitige Erreichbarkeit des Teilnehmers während 
der Handelszeit des elektronischen Handelssystems Quo-
trix sichergestellt ist, 
 
4. ein Anschlussvertrag abgeschlossen wird, 
 
5. zwischen dem Handelsteilnehmer und den in Quotrix als 
Market Maker zugelassenen Unternehmen ein Abwick-
lungsweg abgestimmt wurde. Nachträgliche Änderungen 
dieses Abwicklungsweges sind der Börse anzuzeigen. Die 
Geschäftsführung kann Abwicklungswege ablehnen. 

 
(2) Die Erfüllung der technischen Anforderungen im Sinne des 
Absatz 1 Nr. 3 setzt voraus, dass dem Antragsteller EDV-Einrich-
tungen zur Verfügung stehen, die eine ordnungsgemäße Durch-
führung des Handels im elektronischen Handelssystem Quotrix 
gewährleisten und deren Konfiguration, Anbindung und Betrieb 
nicht zu Beeinträchtigungen, insbesondere des Handels und der 
Abwicklung, führen. Die Börse Düsseldorf benennt diesen Anfor-
derungen entsprechende Hard- und Software. Andere Hard- und 
Software muss den Anforderungen gemäß Satz 1 genügen; der 
Nachweis obliegt dem Antragsteller. Die Geschäftsführung ist 
zur Überprüfung berechtigt. Weiterhin hat jeder Handelsteilneh-
mer für die Dauer seiner Zulassung seine EDV-Einrichtungen un-
ter Beachtung der vorstehenden Regelungen instand zu halten 
und deren laufende Betriebsbereitschaft sicherzustellen.  
 
(3) Jeder Handelsteilnehmer, der unmittelbar über seine techni-
sche Anbindung im Ausland am Handel an der Börse Düsseldorf 
teilnimmt, hat - soweit rechtlich zulässig - zu ermöglichen, dass 
sämtliche im Ausland betriebenen Installationen sowie die im 
Rahmen von deren Nutzung entfalteten Aktivitäten des Handel-
steilnehmers einer Überprüfung nach Maßgabe der Börsenord-
nung und der technischen Durchführungsbestimmungen unter-
zogen werden können. Weiterhin hat der Handelsteilnehmer auf 
geeignete Weise dafür Sorge zu tragen, dass Zustellungsakte, 



 
Börsenordnung 
Stand: 2. Januar 2018 

 

17 

soweit solche an das Unternehmen oder an für das Unternehmen 
tätige Personen im Ausland zu richten sind, an einen Zustel-
lungsbevollmächtigten in der Bundesrepublik Deutschland be-
sorgt werden können. 
 
(4) Jeder Handelsteilnehmer ist verpflichtet sicherzustellen, dass 
jederzeit festgestellt werden kann, wer einen Auftrag in das elekt-
ronische Handelssystem Quotrix eingegeben hat. 
 
 
§ 20 Nachweis der Zulassungsvoraussetzungen. (1) Der 
Nachweis für das Vorliegen der Voraussetzungen gemäß §§ 15 
bis 19 obliegt dem Antragsteller. Die Geschäftsführung hat sich 
auf geeignete Weise die Überzeugung zu verschaffen, dass die 
geforderten Voraussetzungen vorliegen. Sie kann - unbeschadet 
der Nachweispflicht des Antragstellers - nach pflichtgemäßem 
Ermessen selbst oder durch einen Ausschuss die zuzulassende 
Person auf deren Kosten einer einschlägigen Prüfung unterzie-
hen. Sie kann von dem Antragsteller die Vorlage geeigneter Er-
klärungen und Unterlagen verlangen und bei Dritten Erkundigun-
gen einziehen, worüber der Antragsteller vorher unterrichtet wird. 
 
(2) Auch nach der Erteilung einer Zulassung ist der Zulassungs-
inhaber verpflichtet, Änderungen tatsächlicher oder rechtlicher 
Art, die zum Wegfall der Zulassungsvoraussetzungen gem. 
§§ 15 bis 19 führen können, unverzüglich der Geschäftsführung 
mitzuteilen; Absatz 1 Satz 2 bis 4 gelten entsprechend. Er ist ins-
besondere verpflichtet, die Geschäftsführung zu unterrichten, 
 

- sobald er von einem gegen ihn wegen des Verdachts ei-
nes Vermögens- oder Steuerdeliktes gerichteten Strafver-
fahrens Kenntnis erlangt oder  
 
- er Kenntnis davon erlangt, dass ein solches Verfahren ge-
gen eine für ihn als Unternehmen nach § 17 Abs. 1 Ziffer 1 
handelnde Person, die als Geschäftsinhaber nach Gesetz, 
Satzung oder Gesellschaftsvertrag mit der Führung der Ge-
schäfte des Zulassungsinhabers betraut und zu seiner Ver-
tretung ermächtigt ist, eingeleitet oder anhängig ist.  

 
 
§ 21 Direkter Elektronischer Zugang / Direct Electronic  
Access (DEA). (1) Handelsteilnehmer dürfen nach vorheriger 
Anzeige gegenüber der Geschäftsführung ihren Kunden über ei-
nen direkten elektronischen Zugang gemäß § 2 Abs. 9 BörsG 
(mit Ausnahme des dort erwähnten geförderten Zugangs) die 
elektronische Übermittlung von Aufträgen an ihre internen elekt-
ronischen Systeme zur automatisierten Weiterleitung an die 
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Handelssysteme der Börse gemäß § 1 Abs. 2 unter Anzeige der 
CBF-Nummer des Handelsteilnehmers anbieten. Die Handels-
teilnehmer sind zur Einhaltung der Vorschriften des § 77 WpHG 
sowie der Bestimmungen des III. Kapitels der Delegierte Verord-
nung (EU) 2017/589 der Kommission vom 19. Juli 2016 verpflich-
tet. 
 
(2) Das Anbieten eines DEA darf nur erfolgen, wenn der ord-
nungsgemäße Börsenhandel und die ordnungsgemäße Abwick-
lung der an der Wertpapierbörse abgeschlossenen Geschäfte je-
derzeit sichergestellt sind, insbesondere 
 
1. der Handelsteilnehmer seine Kunden mit der erforderlichen 

Sorgfalt auswählt, 
2. der Handelsteilnehmer sicherstellt, dass seine Kunden das 

Regelwerk der Wertpapierbörse einhalten und 
3. der Handelsteilnehmer Kontrollen einschließlich Vor- und 

Nachhandelskontrollen einrichtet, die sicherstellen, dass Auf-
träge seiner Kunden nicht gegen das Regelwerk der Wertpa-
pierbörse verstoßen, insbesondere nicht den ordnungsgemä-
ßen Börsenhandel beeinträchtigen oder marktmissbräuchlich 
sind. Im Rahmen der Vorhandelskontrolle hat der Handels-
teilnehmer sicherzustellen, dass Aufträge, die diesen Anfor-
derungen nicht entsprechen sowie solche, die außerhalb der 
vom Handelsteilnehmer bestimmten Parameter liegen, durch 
den Handelsteilnehmer zurückgewiesen werden. Soweit 
diese Verpflichtung im Rahmen der Vorhandelskontrolle nicht 
sichergestellt werden kann, hat der Handelsteilnehmer diese 
Orders im Rahmen der Nachhandelskontrolle zu überwachen 
und soweit möglich zukünftig in die Vorhandelskontrolle ein-
zubeziehen. 

 
(3) Handelsteilnehmer, die ihren Kunden DEA anbieten, bleiben 
im Rahmen der börsenrechtlichen Vorschriften für deren Einhal-
tung verantwortlich. Sie bleiben weiter gegenüber der Börse für 
alle übermittelten Aufträge und alle Geschäfte, die unter Verwen-
dung ihres Handelscodes, insbesondere ihrer CBF-Nummer, ge-
schlossen werden, haftbar. 
 
(4) Aufträge, die über einen DEA an die Börse übermittelt wer-
den, sind gemäß der Delegierte Verordnung (EU) 2017/580 der 
Kommission vom 24. Juni 2016 zu kennzeichnen.  
 
(5) Die Börse kann die internen Risikokontrollsysteme von Han-
delsteilnehmern, die ihren Kunden DEA anbieten, überprüfen, 
wenn Zweifel an der Sicherstellung des ordnungsgemäßen Bör-
senhandels sowie der ordnungsgemäßen Abwicklung der an der 
Börse abgeschlossenen Geschäfte bestehen. 



 
Börsenordnung 
Stand: 2. Januar 2018 

 

19 

 
(6) Die Geschäftsführung kann einem Handelsteilnehmer das 
Anbieten eines DEA untersagen, wenn die Voraussetzungen 
hierfür nicht gegeben sind oder nachträglich wegfallen. 
 
 
§ 22 Börsenkarten; Besucherkarten. Die mit dem Recht zur 
Teilnahme am Börsenhandel zugelassenen Personen erhalten 
eine Börsenkarte. Sonstige Börsenbesucher, ohne Befugnis zur 
Teilnahme am Handel, erhalten eine Besucherkarte. Sie sind nur 
für diejenigen Personen gültig, auf deren Namen sie lauten. 
 
 
§ 23 Wegfall, Rücknahme, Widerruf und Ruhen der Zulas-
sung. (1) Die Zulassung eines Unternehmens erlischt durch des-
sen schriftliche Erklärung gegenüber der Geschäftsführung. Die 
Börsenkarten sind zurückzugeben. 
 
(2) Die Geschäftsführung kann die Zulassung zurücknehmen, 
wenn bei ihrer Erteilung eine der in den §§ 16 bis 19 bezeichne-
ten Voraussetzungen nicht vorgelegen hat. Sie hat die Zulas-
sung zu widerrufen, wenn eine dieser Voraussetzungen nach-
träglich weggefallen ist. 
 
(3) Zum Zwecke der Überprüfung, ob einer der Tatbestände des 
Absatz 2 vorliegt, kann die Geschäftsführung von dem zugelas-
senen Unternehmen und/oder dem Betroffenen die erforderli-
chen Auskünfte und Nachweise verlangen. 
 
(4) Haben sich in einem Verfahren vor dem Sanktionsausschuss 
(§ 22 BörsG) Tatsachen ergeben, welche die Rücknahme oder 
den Widerruf der Zulassung nach §§ 16 bis 19 rechtfertigen, so 
ist das Verfahren an die Geschäftsführung abzugeben. Die Ge-
schäftsführung ist berechtigt, in jeder Lage des Verfahrens von 
dem Sanktionsausschuss Berichte zu verlangen und das Verfah-
ren an sich zu ziehen. Hat die Geschäftsführung das Verfahren 
übernommen und erweist sich, dass die Zulassung nicht zurück-
zunehmen oder zu widerrufen ist, so verweist sie das Verfahren 
an den Sanktionsausschuss zurück. 
 
(5) Besteht der begründete Verdacht, dass eine der in den §§ 16 
bis 19 bezeichneten Voraussetzungen nicht vorgelegen hat oder 
nachträglich weggefallen ist, kann die Geschäftsführung das Ru-
hen der Zulassung des Unternehmens für die Dauer von längs-
tens sechs Monaten anordnen. 
 
(6) Das Ruhen der Zulassung kann auch für die Dauer des Zah-
lungsverzuges von festgesetzten Gebühren angeordnet werden. 
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(7) Für die Dauer des Ruhens der Zulassung eines Unterneh-
mens ruht die Zulassung ihrer Börsenhändler, sie entfällt bei 
Wegfall der Zulassung des Unternehmens. 
 
(8) Unbeschadet der vorstehenden Regelung hat die Börsenge-
schäftsführung das nicht übertragbare Recht, ein zur Wertpapier-
börse zugelassenes Unternehmen zeitweilig oder auf Dauer von 
der Systemnutzung im elektronischen Handel auszuschließen, 
wenn dieses gegen die hierfür festgesetzten Regelungen ver-
stößt oder die Sicherheit des Handels oder des elektronischen 
Systems gefährdet. 
 
(9) Die Geschäftsführung kann gegenüber Handelsteilnehmern 
mit Sitz außerhalb der Mitgliedstaaten der Europäischen Union 
oder der anderen Vertragsstaaten des Abkommens über den eu-
ropäischen Wirtschaftsraum das Ruhen der Zulassung für die 
Dauer von sechs Monaten anordnen oder die Zulassung wider-
rufen, wenn die Erfüllung der Meldepflichten nach der Delegierte 
Verordnung (EU) Nr.  2017/590 der Kommission vom 28. Juli 
2016 zur Ergänzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Eu-
ropäischen Parlaments und des Rates durch technische Regu-
lierungsstandards für die Meldung von Geschäften an die zu-
ständigen Behörden oder der Informationsaustausch zum Zwe-
cke der Überwachung der Verbote von Insidergeschäften oder 
des Verbots der Kurs- und Marktpreismanipulation mit den in die-
sem Staat zuständigen Stellen nicht gewährleistet erscheint.  
 
(10) Die Geschäftsführung kann die von den einzelnen Handels-
teilnehmern auf dem (jeweiligen) Handelssystem erzeugte Last 
messen und im Falle eines Missbrauchs gegenüber einzelnen 
Handelsteilnehmern die unverzügliche Reduzierung maschinell 
erzeugter und in elektronischer Form eingespielter Aufträge an-
ordnen. Bei Zuwiderhandlung gegen eine solche Anordnung 
können die betroffenen Handelsteilnehmer nach Abs. 8 von der 
Nutzung des betreffenden Handelssystems ausgeschlossen 
werden. Hierauf ist in der Anordnung hinzuweisen. 
 
 
§ 24 Ruhen der Börsenzulassung auf Antrag. (1) Auf Antrag 
eines an der Börse Düsseldorf zugelassenen Unternehmens 
kann sein Recht zum Besuch der Börse und zur Teilnahme am 
Börsenhandel einmalig für die Dauer von höchstens 3 Jahren 
zum Ruhen gebracht werden. 
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(2) Während des Ruhens der Zulassung ist eine Handelstätigkeit 
an der Börse nicht erlaubt; die Aufgabenummer des Unterneh-
mens und seine technischen Einrichtungen zur Börsenge-
schäftseingabe werden gesperrt. 
 
(3) Nach Eintritt des Ruhens der Zulassung kann von dem be-
treffenden Unternehmen frühestens nach Ablauf eines Jahres 
beantragt werden, die Zulassung gemäß § 16 uneingeschränkt 
wiederaufleben zu lassen. 
 
(4) Spätestens zum Ablauf der Höchstdauer des Ruhens einer 
Zulassung hat das Unternehmen eine schriftliche Erklärung ab-
zugeben, ob sein Recht zum Besuch der Börse und seiner Teil-
nahme am Börsenhandel endgültig erlöschen oder nach Fortfall 
des Ruhens die Zulassung gemäß § 16 uneingeschränkt wieder-
aufleben soll. Wird diese Erklärung nicht unverzüglich abgege-
ben, erlischt die Zulassung gemäß § 16 mit Bescheid der Bör-
sengeschäftsführung. 
 
 
 

VI. Abschnitt. aufgehoben 
 
 
§ 25 (aufgehoben) 
 
 
§ 26 (aufgehoben) 
 
 
 
VII. Abschnitt. Feststellung der Börsenpreise durch Skon-

troführer 
 
 
§ 27 Zulassung zum Skontroführer. (1) Die Geschäftsführung 
kann unter Berücksichtigung des genutzten Handelssystems zur 
Teilnahme am Börsenhandel zugelassene Unternehmen auf de-
ren Antrag mit der Feststellung von Börsenpreisen betrauen (Zu-
lassung als Skontroführer). Der Antragsteller und seine Ge-
schäftsleiter müssen die für die Skontroführung erforderliche Zu-
verlässigkeit haben und auf Grund ihrer fachlichen und wirt-
schaftlichen Leistungsfähigkeit zur Skontroführung geeignet 
sein. Die Geschäftsführung hat Personen, die berechtigt sein sol-
len, für einen Skontroführer bei der Skontroführung zu handeln 
(skontroführende Personen), zuzulassen, wenn diese Personen 
Börsenhändler sind und die für die Skontroführung erforderliche 
berufliche Eignung haben. 
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(2) Kriterien zur Beurteilung der fachlichen Leistungsfähigkeit 
sind insbesondere  
 Nachweis, dass das eingesetzte Limitkontrollsystem den Min-

destanforderungen gemäß § 29 Abs. 5 und 6 genügt; 
 Angemessenheit der eingesetzten technischen Systeme, bei-

spielsweise Quote-Machines; 
 Angemessenheit der dem Skontroführer zur Verfügung ste-

henden Informationsquellen und Zugriffsmöglichkeiten auf 
die für die zu verteilenden Wertpapiere ggf. festgelegten Re-
ferenzmärkte; 

 Anzahl und Eignung der skontroführenden Personen; 
 Grad der Erfüllung der von der Geschäftsführung gemäß § 29 

Abs. 3 festgelegten Einzelheiten der Preisfeststellung. 
 
(3) Über die Zulassung von Antragstellern nach Absatz 1 ent-
scheidet die Geschäftsführung nach pflichtgemäßem Ermessen.  
 
(4) Die Geschäftsführung kann nach Anhörung der Börsenauf-
sichtsbehörde bei groben Pflichtverletzungen oder bei Maßnah-
men der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht zur Si-
cherung der Verbindlichkeiten des Skontroführers sowie nach 
den Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes die Zulas-
sung widerrufen. In dringenden Fällen kann sie einem Skontro-
führer ohne dessen Anhörung die Teilnahme am Börsenhandel 
mit sofortiger Wirkung vorläufig untersagen oder das Ruhen der 
Zulassung für die Dauer von längstens sechs Monaten anord-
nen. 
 
 
§ 28 Skontroverteilung. Über die Verteilung der Skontren für 
Wertpapiere, die zum Börsenhandel im regulierten Markt zuge-
lassen sind, entscheidet die Geschäftsführung nach pflichtgemä-
ßem Ermessen. Die zu verteilenden Skontren können zu Grup-
pen zusammengefasst werden. Bei der Entscheidung über die 
Verteilung ist sowohl die wirtschaftliche als auch die fachliche 
Eignung der Skontroführer zu berücksichtigen. Die Zuweisung 
der Skontren kann befristet erfolgen, längstens für die Dauer von 
fünf Jahren.  
 
 
§ 29 Feststellung der Börsenpreise; Limitkontrollsystem. 
(1) Die Börsenpreise (Kurse) werden durch Skontroführer nach 
Maßgabe der Geschäftsführung in Prozent des Nennbetrages o-
der in Euro je Stück festgestellt. 
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(2) Als Börsenpreis ist derjenige Preis festzusetzen, welcher der 
wirklichen Marktlage des Börsenhandels entspricht. Bei der Er-
mittlung der Börsenpreise können auch Preise einer anderen 
Börse, eines organisierten Marktes mit Sitz im Ausland oder ei-
nes multilateralen Handelssystems i.S.d. § 2 Abs. 3 Satz 1 Nr. 8 
WpHG berücksichtigt werden. Die Skontroführer und skontrofüh-
renden Personen haben alle zum Zeitpunkt der Feststellung vor-
liegenden Aufträge gleich zu behandeln. Sie können fehlerhaft 
festgestellte Preise rückwirkend korrigieren, soweit andernfalls 
die Qualität des festgestellten Preises als Börsenpreis erkennbar 
beeinträchtigt ist. Die Korrektur hat unverzüglich unter Hinzuzie-
hung der Handelsüberwachungsstelle zu erfolgen. Sie kann 
grundsätzlich bis zum Beginn der Preisfeststellung am folgenden 
Börsentag oder - falls der folgende Tag kein Börsentag, sondern 
ein Erfüllungstag sein sollte - im Laufe dieses Tages vorgenom-
men werden. 
 
(3) Wird ein Skontroführer mit einer Kompensation zu einem be-
stimmten Preis beauftragt, hat er dabei alle ihm vorliegenden 
Aufträge zu berücksichtigen. 
 
(4) Die Geschäftsführung entscheidet über die Einzelheiten der 
Preisfeststellung, soweit in dieser Börsenordnung nichts anderes 
bestimmt ist. Sie kann insbesondere  
 Mindestanforderungen für die Preisfeststellung festlegen; 
 für einzelne oder mehrere Wertpapiere weitere Vorausset-

zungen für eine ordnungsgemäße Skontroführung bestim-
men; 

 weitere Anforderungen technischer, zeitlicher und inhaltlicher 
Art an die ordnungsgemäße Feststellung von Börsenpreisen 
und die Ausführung von Aufträgen durch die Skontroführer 
feststellen; hierzu gehört insbesondere die Festlegung von 
Mindestpreisänderungsgrößen (Tick-Size-Regelungen) unter 
Berücksichtigung von 26b Börsengesetz. 

Alle von der Geschäftsführung nach dieser Vorschrift getroffenen 
Entscheidungen sind zu veröffentlichen. 
 
(5) Die Geschäftsführung kann einem Skontroführer auf Antrag 
den Einsatz von elektronischen Systemen zur automatisierten 
Preisfeststellung gestatten, wenn sichergestellt ist, dass die auf 
diese Weise festgestellten Preise den Anforderungen genügen, 
die vom Börsengesetz, dieser Börsenordnung oder von der Ge-
schäftsführung gemäß Absatz 4 an einen Börsenpreis gestellt 
werden. 
 
(6) Ist ein eingegangener Kundenauftrag nicht sofort ausführbar, 
muss der Skontroführer diesen Auftrag mit einem elektronischen 
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Limitkontrollsystem permanent auf seine Ausführbarkeit überprü-
fen. Das Limitkontrollsystem muss die folgenden Mindestanfor-
derungen erfüllen: 
 
a. Es muss fortlaufend alle eingehenden und im Orderbuch be-

findlichen Aufträge auf ihre Ausführbarkeit gegen den eigenen 
aktuellen Quote, andere Kundenorders oder den bzw. die ggf. 
vorgesehenen Referenzmärkte (ggf. unter Berücksichtigung 
der Markttiefe und eines vom Skontroführer definierten Auf- 
oder Abschlages) prüfen und eine Ausführbarkeit unverzüg-
lich anzeigen. 

b. Es muss unverzüglich Stop-Loss-Aufträge bei Erreichen des 
Geldpreises des eigenen aktuellen Quotes oder des Geldprei-
ses des oder der ggf. vorgesehen Referenzmärkte (ggf. unter 
Berücksichtigung der Markttiefe und eines vom Skontroführer 
definierten Auf- oder Abschlages) anzeigen.  

c. Es muss unverzüglich Stop-Buy-Aufträge bei Erreichen des 
Briefpreises des eigenen aktuellen Quotes oder des Briefprei-
ses des oder der ggf. vorgesehen Referenzmärkte (ggf. unter 
Berücksichtigung der Markttiefe und eines vom Skontroführer 
definierten Auf- oder Abschlages) anzeigen. 

d. Es muss börsentäglich alle Ausführungszeiten protokollieren 
und alle Aufträge kennzeichnen, die trotz angezeigter Aus-
führbarkeit innerhalb eines bestimmten Zeitrahmens nicht 
ausgeführt wurden. 

 
(7) Die Geschäftsführung kann weitere Bestimmungen über Art 
und Beschaffenheit des Limitkontrollsystems treffen, die bekannt 
zu machen sind. 
 
(8) Die Skontroführer haben der Geschäftsführung die Einhal-
tung der Mindestanforderungen an ein Limitkontrollsystem ge-
mäß Abs. 6 und Abs. 7 auf Nachfrage in geeigneter Weise nach-
zuweisen. Die gemäß Abs. 6 d. erstellten Protokolle sind der 
Handelsüberwachungsstelle bis zum Beginn des nächsten Erfül-
lungstages in elektronischer Form zuzuleiten. 
 
 
§ 30 Festsetzung der Anfangs- und Schlusspreise sowie der 
Einheitspreise. Den Zeitpunkt für den Beginn der Festsetzung 
der Eröffnungs- und Schlusspreise bei Wertpapieren mit fortlau-
fender Notierung bzw. der Festsetzung des Einheitspreises bei 
diesen und den nur zum Einheitspreis notierten Papieren be-
stimmt die Geschäftsführung. Bei Wertpapieren mit fortlaufender 
Notierung kann die Geschäftsführung ferner bestimmen, dass 
die Feststellung eines Einheitspreises unterbleiben kann. 
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§ 31 Preisfeststellung in besonderen Fällen. Die Geschäfts-
führung bestimmt, auf welche Weise in besonderen Fällen die 
Preisfeststellung vorzunehmen ist. Dies gilt insbesondere für die 
Aufnahme der ersten Notierung der zugelassenen Wertpapiere 
im regulierten Markt (Einführung). 
 
 
§ 32 Verfahren bei der Preisfeststellung. (1) Vor der Feststel-
lung eines Börsenpreises hat der Skontroführer die aus Angebot 
und Nachfrage ermittelte Spanne bekannt zu geben, innerhalb 
derer die Preisfeststellung erfolgen soll. 
 
(2) Bei der Feststellung des Eröffnungs-, Einheits- und Schluss-
preises sind folgende Grundsätze zu beachten: 
 

1. Der Eröffnungspreis ist zu Beginn des Präsenzhandels 
auf der Grundlage der bis dahin dem Skontroführer vorlie-
genden, für den fortlaufenden Handel geeigneten Aufträge 
unter Berücksichtigung der allgemeinen Marktlage festzu-
stellen. 
 
2. Die Feststellung des Einheitspreises beginnt für die fort-
laufend gehandelten Wertpapiere zu einem von der Ge-
schäftsführung festzulegenden Zeitpunkt. In die Errech-
nung des Einheitspreises sind alle vorliegenden Aufträge 
einzubeziehen. 
 
3. Die Feststellung der Schlusspreise beginnt zu einem von 
der Geschäftsführung festzulegenden Zeitpunkt. Einen An-
spruch auf Berücksichtigung bei der Preisermittlung haben 
nur solche Aufträge, die bis zu diesem Zeitpunkt beim 
Skontroführer vorliegen und die zum fortlaufenden Handel 
geeignet sind. Abweichend hiervon kann der letzte notierte 
Börsenpreis einer Börsensitzung auch als Schlusspreis gel-
ten. Die Erteilung eines Auftrags zum Schlusspreis ist nicht 
möglich. 
 
4. Bei den nicht zur fortlaufenden Notierung zugelassenen 
Wertpapieren erfolgt am Börsentag eine einmalige Preis-
feststellung jeweils nach Aufruf durch den Skontroführer. 
 
5. Als Börsenpreis ist derjenige festzustellen, zu dem der 
größte Umsatz bei größtmöglichem Ausgleich der dem 
Skontroführer vorliegenden Aufträge stattfindet. 
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§ 33 Zusätze und Hinweise bei der Preisfeststellung.1 Der 
Skontroführer hat nach Maßgabe der Ausführungsmöglichkeiten 
der vorliegenden Aufträge bei der Preisfeststellung folgende Zu-
sätze und Hinweise zu verwenden: 
 
I. Zusätze: 
 
Zu den festgestellten Börsenpreisen müssen bei Nummer 1 bis 
5 außer den unlimitierten Kauf- und Verkaufsaufträgen alle über 
dem festgestellten Börsenpreis limitierten Kaufaufträge und alle 
unter dem festgestellten Börsenpreis limitierten Verkaufsauf-
träge ausgeführt sein. Inwieweit die zum festgestellten Börsen-
preis limitierten Kauf- und Verkaufsaufträge ausgeführt werden 
konnten, ergeben die Zusätze. 
 
1. bz oder Börsenpreis ohne Zusatz = bezahlt: Alle Aufträge 

sind ausgeführt; 
2. bG = bezahlt Geld: Die zum festgestellten Börsenpreis limi-

tierten Kaufaufträge müssen nicht vollständig ausgeführt 
sein; es bestand weitere Nachfrage; 

3. bB = bezahlt Brief: Die zum festgestellten Börsenpreis limi-
tierten Verkaufsaufträge müssen nicht vollständig ausge-
führt sein; es bestand weiteres Angebot; 

4. ebG = etwas bezahlt Geld: Die zum festgestellten Börsen-
preis limitierten Kaufaufträge konnten nur zu einem gerin-
gen Teil ausgeführt werden; 

5. ebB = etwas bezahlt Brief: Die zum festgestellten Börsen-
preis limitierten Verkaufsaufträge konnten nur zu einem ge-
ringen Teil ausgeführt werden; 

                                            
1  Zusätze bei der Zuteilung von Wertpapieren während der Zeich-

nungsphase. Bei Zeichnungen über das börsliche Handelssystem 
müssen im Rahmen der außerbörslichen Feststellung der Zuteilungs-
preise im Primärmarkt nach Maßgabe der Ausführungsmöglichkeiten 
der vorliegenden Zeichnungsaufträge die nachfolgenden besonderen 
Zusätze verwendet werden: 
 
1. P = Primärmarkt: Alle Zeichnungsaufträge sind ausgeführt; 
2. bGP = bezahlt Geld Primärmarkt: Die zum festgestellten Zutei-

lungspreis limitierten Zeichnungsaufträge müssen nicht vollstän-
dig ausgeführt sein; es bestand weitere Nachfrage; 

3. bBP = bezahlt Brief Primärmarkt: Die zum festgestellten Zutei-
lungspreis angebotenen Wertpapiere müssen nicht vollständig 
zugeteilt sein; es bestand weiteres Angebot; 

4. ratGP = rationiert Geld Primärmarkt: Die zum Zuteilungspreis 
und darüber limitierten sowie die unlimitierten Zeichnungsauf-
träge konnten nur beschränkt ausgeführt werden; 

5. ratBP = rationiert Brief Primärmarkt: Die zum Zuteilungspreis an-
gebotenen Wertpapiere konnten nur beschränkt ausgeführt wer-
den; 

6 BP = Brief Primärmarkt: Es fand kein Umsatz statt, zu diesem 
Preis bestand nur Angebot. 
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6. ratG = rationiert Geld: Die zum Börsenpreis und darüber li-
mitierten sowie die unlimitierten Kaufaufträge konnten nur 
beschränkt ausgeführt werden; 

7. ratB = rationiert Brief: Die zum Börsenpreis und niedriger 
limitierten sowie die unlimitierten Verkaufsaufträge konnten 
nur beschränkt ausgeführt werden; 

8. * = Sternchen: Kleine Beträge konnten ganz oder teilweise 
nicht gehandelt werden. 

 
II. Hinweise: 
 
Außerdem werden folgende Hinweise verwendet: 
 
1. G = Geld: Es fand kein Umsatz statt, zu diesem Preis be-

stand nur Nachfrage; 
2. B = Brief: Es fand kein Umsatz statt, zu diesem Preis be-

stand nur Angebot; 
3. - = gestrichen: Unterbrechung; 
4. - G = gestrichen Geld: Ein Börsenpreis konnte nicht festge-

stellt werden. Es bestand unlimitierte Nachfrage; 
5. - B = gestrichen Brief: Ein Börsenpreis konnte nicht festge-

stellt werden. Es bestand unlimitiertes Angebot; 
6. - T = gestrichen Taxe: Ein Börsenpreis konnte nicht festge-

stellt werden; der Preis ist geschätzt; 
7. - GT = gestrichen Geld/Taxe: Ein Börsenpreis konnte nicht 

festgestellt werden, da der Preis auf der Nachfrageseite ge-
schätzt ist; 

8. - BT = gestrichen Brief/Taxe: Ein Börsenpreis konnte nicht 
festgestellt werden, da der Preis auf der Angebotsseite ge-
schätzt ist; 

9. ex D = nach Dividende: Erste Notiz unter Abschlag der Di-
vidende; 

10. ex A = nach Ausschüttung: Erste Notiz unter Abschlag einer 
Ausschüttung; 

11. ex BR = nach Bezugsrecht: Erste Notiz unter Abschlag ei-
nes Bezugsrechts; 

12. ex BA = nach Berichtigungsaktien: Erste Notiz nach Um-
stellung des Börsenpreises auf das aus Gesellschaftsmit-
teln berichtigte Aktienkapital; 

13. ex SP = nach Splitting: Erste Notiz nach Umstellung des 
Börsenpreises auf die geteilten Aktien; 

14. ex ZS = nach Zinsen: Erste Notiz unter Abschlag der Zin-
sen; 

15. ex AZ = nach Ausgleichszahlung: Erste Notiz unter Ab-
schlag einer Ausgleichszahlung; 

16. ex BO = nach Bonusrecht: Erste Notiz unter Abschlag eines 
Bonusrechts; 
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17. ex abc = ohne verschiedene Rechte: Erste Notiz unter Ab-
schlag verschiedener Rechte; 

18. ausg = ausgesetzt: Die Notierung ist ausgesetzt; ein Ausruf 
ist nicht gestattet; 

19. - Z = gestrichen Ziehung: Die Notierung der Schuldver-
schreibung ist wegen eines Auslosungstermins ausgesetzt. 
Die Aussetzung beginnt zwei Börsentage vor dem festge-
setzten Auslosungstag und endet mit Ablauf des Börsenta-
ges danach; 

20. C = Kompensationsgeschäft: Zu diesem Preis wurden aus-
schließlich Aufträge ausgeführt, bei denen Käufer und Ver-
käufer identisch waren. Der Hinweis „C“ wird bei einem Um-
satz von einem Stück auch bei einem Kompensationsge-
schäft des Skontroführers zum Zwecke der Auslösung einer 
Stop-Order verwendet; 

21. H = Hinweis: Auf Besonderheiten wird gesondert hingewie-
sen. 

 
Gespannte Börsenpreise sind nicht zulässig. 
 
 
§ 34 Preisfeststellung im fortlaufenden Handel. (1) Vor der 
Feststellung eines Börsenpreises hat der Skontroführer die aus 
Angebot und Nachfrage ermittelte Spanne bekannt zu geben, in-
nerhalb derer die Preisfeststellung erfolgen soll; den Handelsteil-
nehmern müssen die Angebote zugänglich und deren Annahme 
möglich sein. Die Bekanntgabe einer Spanne ist entbehrlich, 
wenn der Skontroführer auf im Markt bekannt gegebene Ange-
bote und Nachfragen eingeht. 
 
(2) Bei der Börsenpreisfeststellung im fortlaufenden Handel hat 
der Skontroführer die ihm vorliegenden Aufträge zu berücksich-
tigen. 
 
(3) Durch das Ausrufen einer Spanne oder von Geld- und/oder 
Briefpreisen soll der Marktausgleich bei möglichst geringer Ab-
weichung zum letzten notierten Preis erzielt werden. 
 
(4) Im Übrigen gelten die Grundsätze für die Feststellung gerech-
neter Preise sinngemäß sowie die Bedingungen für die Ge-
schäfte an der Börse Düsseldorf. 
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§ 35 Eigengeschäfte der Skontroführer. (1) Der Skontroführer 
darf in den ihm zur Skontroführung zugewiesenen Wertpapieren 
Eigengeschäfte und Aufgabegeschäfte nur tätigen, 
 

1. soweit dies zur Ausführung ihm erteilter Aufträge notwen-
dig ist oder 
 
2. beim Fehlen marktnah limitierter Aufträge, 
 
3. beim Vorliegen unlimitierter Aufträge, die sonst nur zu 
nicht marktgerechten Preisen zu vermitteln wären. 

 
(2) Eigen- und Aufgabegeschäfte des Skontroführers in den ihm 
zur Skontroführung zugewiesenen Wertpapieren dürfen nicht 
Tendenz verstärkend wirken.  
 
(3) In anderen als den ihm zur Skontroführung zugewiesenen 
Wertpapieren darf der Skontroführer nur handeln, wenn die 
Skontroführung hierdurch nicht beeinträchtigt wird. 
 
 
§ 36 Eingabe in die Börsen-EDV. (1) Alle Börsengeschäfte ein-
schließlich Aufgabegeschäfte sind mit dem festgestellten Bör-
senpreis und den zu diesem Preis ermittelten Umsatz unverzüg-
lich in die von der Geschäftsführung bestimmte EDV-Anlage ein-
zugeben. 
 
(2) Soweit ein Makler das Börsengeschäft abgeschlossen hat, ist 
er zur Eingabe verpflichtet, in allen anderen Fällen der Verkäufer 
der Wertpapiere. 
 
(3) Für die EDV sind Eigengeschäfte des Skontroführers sowie 
die Eingabe von Geschäftsdaten, die zu Eigen- oder Aufgabege-
schäften des Skontroführers führen können, besonders zu kenn-
zeichnen. 
 
 
§ 37 Maßnahmen bei Zweifeln an der ordnungsgemäßen 
Feststellung von Börsenpreisen und bei erheblichen Preis-
schwankungen. (1) Bestehen Zweifel an der ordnungsgemäßen 
Feststellung von Börsenpreisen, so können die Börsenaufsichts-
behörde und die Handelsüberwachungsstelle eine schriftliche 
Erklärung des Skontroführers über bestimmte Tatsachen fordern 
und durch Einsicht in die Tage- und Handbücher der Skontrofüh-
rer, in das EDV-System oder in anderer Weise den Sachverhalt 
ermitteln. 
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(2) Bei erheblichen Preisschwankungen ist die Preisfeststellung 
im Benehmen mit der Handelsüberwachungsstelle vorzuneh-
men. Nähere Regelungen über das Verfahren bei erheblichen 
Preisschwankungen sind in den Bedingungen für die Geschäfte 
an der Börse Düsseldorf zu treffen. 
 
 
§ 38 Entgeltordnung für die Tätigkeit der Skontroführer. Die 
Skontroführer an der Wertpapierbörse erheben Entgelte für die 
Preisfeststellung bei der Vermittlung von Börsengeschäften. Ein-
zelheiten zum Entgeltgläubiger, Entgeltschuldner und zur Höhe 
des Entgeltes sind in Anlage geregelt, die Bestandteil dieser Bör-
senordnung ist. 
 
 
 

VIII. Abschnitt. Wertpapiergeschäfte im  
elektronischen Handelssystem Quotrix 

 
 

§ 39 Elektronisches Handelssystem Quotrix. In dem elektro-
nischen Handelssystem Quotrix der Börse Düsseldorf können 
Wertpapiere gehandelt werden, wenn die Geschäftsführung dies 
beschlossen hat. Die Wertpapiere müssen an der Börse Düssel-
dorf entweder zum Börsenhandel im regulierten Markt zugelas-
sen oder in den Freiverkehr einbezogen sein.  
 
 
§ 40 Preisbildung und Referenzmarkt. Die Börsenpreise bilden 
sich im elektronischen Handelssystem Quotrix auf der Basis ei-
nes Market Maker – Systems sowie durch die Zusammenführung 
von Aufträgen innerhalb des Limit-Order-Managementsystems.  
 
(2) Der Market Maker ist grundsätzlich verpflichtet, unter Berück-
sichtigung der aktuellen Marktlage dem Handelsteilnehmer auf 
Anfrage einen aus Geld- und Briefpreis bestehenden Quote 
nebst einem Volumen zu nennen, für das dieser Quote gilt (Still-
haltevolumen). Nimmt der Handelsteilnehmer den Quote inner-
halb eines von der Geschäftsführung zu bestimmenden Zeit-
raums an, kommt das Geschäft zustande. 
 
(3) Die Geschäftsführung kann bestimmen, dass bei der Quotie-
rung die Preise an anderen Börsen beziehungsweise organisier-
ten Märkten (Referenzmärkte) zu berücksichtigen sind. Sie legt 
zudem die Mindestpreisänderungsgrößen (Tick-Size-Regelun-
gen) unter Berücksichtigung von 26b Börsengesetz fest. 
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(4) Regelungen über das Verfahren bei erheblichen Preis-
schwankungen sind in den Bedingungen für die Geschäfte an der 
Börse Düsseldorf zu treffen. 
 
(5)Der Market Maker kann innerhalb eines von der Geschäfts-
führung zu bestimmenden Zeitraums von dem Geschäft zurück-
treten, wenn sich zwischen der Stellung des Quote und dem Ein-
gang der Annahme die Marktlage wesentlich verändert hat.  
 
(6) Näheres regelt das von der Geschäftsführung gemäß § 48 zu 
erlassende Regelwerk Quotrix. 
 
 
§ 41 Market Maker. (1) Die Beauftragung der für die Quotierung 
zuständigen Unternehmen (Market Maker) erfolgt durch die Ge-
schäftsführung. 
 
(2) Die Beauftragung eines Unternehmens als Market Maker 
setzt voraus: 
 

a) Zulassung zum Handel an der Börse Düsseldorf unter 
Nachweis der Erfüllung der Voraussetzungen zur Teil-
nahme am Börsenhandel gemäß §§ 16 und 17 Börsenord-
nung. 
 
b) Erfüllung der technischen Voraussetzungen für die Teil-
nahme als Market Maker im elektronischen Handelssystem 
Quotrix. 
 
c) Sicherstellung der ständigen Erreichbarkeit der Ge-
schäftsstelle jeweils auch ausreichend vor und nach den je-
weils festgesetzten Handelszeiten, d.h. wenigstens 15 Mi-
nuten, damit über Geschäfte jederzeit Auskunft erteilt und 
verbindliche Erklärungen abgegeben werden können. 
 
d) Nennung der für das Unternehmen mit der Quotierung 
zu beauftragenden Personen und ihrer Vertreter unter 
Nachweis jeweils der persönlichen Eignung und Zuverläs-
sigkeit gemäß § 18. 
 
e) Ein angemessenes Verhältnis der von dem Unterneh-
men mit der Quotierung beauftragten Personen zur Anzahl 
der zugewiesenen Wertpapiere. 
 

Die Geschäftsführung kann mehr als ein Unternehmen mit der 
Quotierung in einem Wertpapier beauftragen. 
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(3) Die fachliche Eignung und Zuverlässigkeit der Market Maker 
sowie der von diesem mit der Quotierung beauftragten Personen 
ist durch Zulassung zum Börsenhandel nachzuweisen; prakti-
sche Erfahrungen in der Quotierung sollen vorhanden sein. 
 
(4) Hinsichtlich des Nachweises für das Vorliegen der Zulas-
sungsvoraussetzungen für den Market Maker sowie der von die-
sem mit der Quotierung beauftragten Personen gilt § 20 entspre-
chend. 
 
 
§ 42 Dauer und Beendigung der Zulassung als Market Maker. 
(1) Die Dauer der Zulassung als Market Maker wird von der Ge-
schäftsführung bestimmt. Sie soll nicht länger als fünf Jahre be-
tragen. Kündigungen aus wichtigem Grund sind ohne die Einhal-
tung von Fristen möglich.  
 
(2) Eine Kündigung aus wichtigem Grund ist insbesondere zuläs-
sig, wenn die Voraussetzungen für die Zulassung als Market Ma-
ker gemäß § 41 nicht mehr vorliegen oder wenn aus anderen 
Gründen eine ordnungsgemäße Quotierung gefährdet oder nicht 
mehr gegeben ist. 
 
(3) Die Beauftragung und die Kündigung der Market Maker sind 
bekannt zu geben. 
 
 
§ 43 (aufgehoben) 
 
 
§ 44 Aussetzung, Einstellung und Handelsunterbrechung. 
Die Quotierungspflicht für Wertpapiere, bei denen Kapitalmaß-
nahmen, Zins- oder Dividendenzahlungen u.ä. anstehen, wird 
mit Ende des Handelstages der Referenzbörse, an dem die Aktie 
letztmalig „cum“ gehandelt wird, bis zum Ende des Handels in 
Quotrix an diesem Tag ausgesetzt. Im Übrigen gilt § 48a entspre-
chend. 
 
 
§ 45 (aufgehoben) 
 
 
§ 46 Entgeltordnung; Kosten. Für den Abschluss von Wertpa-
pierhandelsgeschäften in Quotrix werden weder von den Han-
delsteilnehmern noch von deren Kunden Entgelte erhoben. 
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§ 47 Preisdokumentation, Veröffentlichung von Preisen und 
Verwertung der Daten. (1) Die Handelsdaten, insbesondere die 
Börsenpreise und die zugehörigen Umsätze, werden im EDV-
System der Börse gespeichert. 
 
(2) Die zustande gekommenen Börsenpreise werden veröffent-
licht. Art und Umfang der Veröffentlichung werden durch die Ge-
schäftsführung bestimmt. 
 
(3) Aus dem elektronischen Handelssystem Quotrix empfangene 
Daten und Informationen dürfen die Handelsteilnehmer nur für 
Zwecke des Handels und der Abwicklung verwenden. Ihre Wei-
tergabe an Dritte ist ohne Zustimmung der Geschäftsführung 
nicht zulässig. 
 
 
§ 48 Handelszeiten; Regelwerk Quotrix. Die näheren Einzel-
heiten, insbesondere zu den Rechten und Pflichten der Market 
Maker und der Quotierungsqualität sowie die Handelszeiten, legt 
die Geschäftsführung in einem Regelwerk fest. 
 
 
 

VIIIa. Sicherstellung eines ordnungsgemäßen  
Börsenhandels 

 
 
§ 48a Aussetzung, Einstellung und Unterbrechung des Han-
dels. (1) Die Geschäftsführung kann den Handel von Wirt-
schaftsgütern und Rechten 
 

1. aussetzen, wenn ein ordnungsgemäßer Börsenhandel 
zeitweilig gefährdet oder wenn dies zum Schutz des Publi-
kums geboten erscheint, 
 
2. einstellen, wenn ein ordnungsgemäßer Börsenhandel 
nicht mehr gewährleistet erscheint. 

 
(2) Betrifft die Aussetzung des Handels ein Finanzinstrument im 
Sinne von Anhang I Abschnitt C der Richtlinie 2014/65/EU, so 
setzt die Geschäftsführung auch den Handel von mit diesem Fi-
nanzinstrument verbundenen Derivaten im Sinne von Anhang I 
Abschnitt C Nummer 4 bis 10 dieser Richtlinie aus, wenn dies 
zur Verwirklichung der Ziele der Aussetzung des Handels mit 
dem zugrunde liegenden Finanzinstrument erforderlich ist. Das 
Gleiche gilt für eine Einstellung des Handels nach Absatz 1 
Satz 1 Nummer 2. 
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(3) Die Geschäftsführung unterrichtet die Börsenaufsichtsbe-
hörde sowie die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
unverzüglich über Maßnahmen nach Absatz 1 und 2 und macht 
diese bekannt. 
 
(4) Die Geschäftsführung kann weiterhin 
 

1. den Börsenhandel insgesamt, in Teilmärkten oder in ein-
zelnen Wertpapieren unterbrechen, 
 
2. die Preisfeststellung unterbrechen, 
 
3. den Zugang zum Handelssystem für einzelne oder eine 
Vielzahl von Marktteilnehmern unterbrechen, 

 
wenn dies aus technischen Gründen oder zur Vermeidung sons-
tiger Gefährdungen der Funktionsfähigkeit des Börsenhandels 
erforderlich ist. In Fällen des Absatzes 4 Nr. 3 steht das System 
den anderen Handelsteilnehmern weiterhin zur Verfügung, wenn 
ein ordnungsgemäßer Börsenhandel gewährleistet erscheint 
 
(5) In den Fällen des Absatz 1 Satz 1 und Absatz 4 Nr. 1 sind 
Direktgeschäfte der Handelsteilnehmer nicht zulässig. Im Falle 
des Absatzes 4 Nr. 2 sind Direktgeschäfte der Handelsteilneh-
mer zulässig, an denen sich Skontroführer zur Sicherung beste-
hender Aufgabe- und Eigengeschäftspositionen beteiligen dür-
fen.  
 
(6) Die Aussetzung, Einstellung und die Unterbrechung der No-
tierung müssen gemäß § 62 bekannt gegeben werden. 
 
 
§ 48b Order-Transaktions-Verhältnis. (1) Die Marktteilnehmer 
sind verpflichtet, innerhalb eines Handelstages ein angemesse-
nes Verhältnis zwischen nicht ausgeführten Aufträgen und Ge-
schäften zu gewährleisten (Order-Transaktions-Verhältnis). Die 
Geschäftsführung legt entsprechend der Delegierte Verordnung 
(EU) 2017-566 für jedes Wertpapier ein Order-Transaktionsver-
hältnis fest, das von den Handelsteilnehmern nicht überschritten 
werden darf. Die Berechnung erfolgt nach Maßgabe der von der 
Geschäftsführung erlassenen Ausführungsbestimmungen.  
 
(2) Hält ein Handelsteilnehmer das Order-Transaktions-Verhält-
nis nicht ein, kann die Geschäftsführung Maßnahmen ergreifen, 
die geeignet sind, um Verletzungen zukünftig zu vermeiden. 
Dazu zählen insbesondere die Ermahnung und Abmahnung des 
Handelsteilnehmers sowie der vorübergehende Ausschluss vom 
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Handel. Vor dem Ausschluss vom Handel setzt die Geschäfts-
führung dem Handelsteilnehmer eine angemessene Frist zur Er-
greifung von Maßnahmen, welche die Einhaltung des Order-
Transaktions-Verhältnisses gewährleisten. Die Frist wird so be-
messen, dass der Handelsteilnehmer ausreichend Zeit hat, die-
jenigen seiner Kunden zu informieren, deren Orderverhalten ur-
sächlich für das Überschreiten des Order-Transaktions-Verhält-
nisses ist. 
 
 
§ 48c Excessive Usage Fee. Für die übermäßige Nutzung des 
Handelssystems, insbesondere durch unverhältnismäßig viele 
Ordereingaben, -änderungen und -löschungen im Verhältnis zu 
den tatsächlich ausgeführten Geschäften, hat der Marktteilneh-
mer eine Excessive Usage Fee zu entrichten. Die Geschäftsfüh-
rung wird ermächtigt, in Ausführungsbestimmungen nähere Re-
gelungen zu der Excessive Usage Fee und deren Höhe zu tref-
fen. 
 
 
§ 48d Anforderungen an die Auftragserteilung. (1) Aufträge 
sind von den Handelsteilnehmern in der Weise in die EDV-Sys-
teme einzugeben, dass sie sämtliche Auftragsdaten gemäß der 
Delegierte Verordnung (EU) 2017/580 der Kommission vom 24. 
Juni 2016 enthalten. Die Geschäftsführung wird ermächtigt, in 
Ausführungsbestimmungen nähere Regelungen zur Auftragsda-
tenerfassung zu erlassen. 
 
(2) Aufträge, die die von der Geschäftsführung festgelegten Pa-
rameter für Volumina und Kurse überschreiten, können abge-
lehnt werden. Verfahren und Parameter der Vorhandelskontrolle 
können durch die Geschäftsführung in geeigneter Weise gere-
gelt werden. 
 
 
§ 48e Kennzeichnung von algorithmisch erzeugten Aufträ-
gen und Handelsalgorithmen. (1) Die Handelsteilnehmer sind 
verpflichtet, die von ihnen durch algorithmischen Handel im 
Sinne des § 80 Absatz 2 Satz 1 Wertpapierhandelsgesetz er-
zeugten Aufträge zu kennzeichnen und die hierfür jeweils ver-
wendeten Handelsalgorithmen kenntlich zu machen.  Es dürfen 
nur solche Aufträge erteilt werden, deren zugrundeliegenden Al-
gorithmen gemäß § 26d Börsengesetz getestet wurden. Die Ge-
schäftsführung wird ermächtigt, in Ausführungsbestimmungen 
nähere Regelungen zur Kennzeichnung nach Satz 1 und zur Auf-
tragserteilung nach Satz 2 zu erlassen. 
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(2) Die Geschäftsführung wird ermächtigt, in Ausführungsbestim-
mungen nähere Regelungen zur Auftragsdatenerfassung zu er-
lassen 
 
 
§ 48f Sonderform des Algorithmischen Handels. Market-Ma-
king-Systeme gemäß § 26c Abs. 2 BörsG sind für die Handels-
modelle der Wertpapierbörse nicht vorgesehen. Handelsteilneh-
mer sind nicht berechtigt, Market Making-Strategien zu verfol-
gen. 
 
 
 

IX. Abschnitt. Transparenzvorschriften 
 
 
§ 49 Vor- und Nachhandelstransparenz. (1) Zur Gewährleitung 
der erforderlichen Transparenz im Zusammenhang mit Börsen-
geschäften erfolgen die notwendigen Veröffentlichungen gemäß 
Delegierte Verordnung (EU) 2017-587 der Kommission vom 14. 
Juli 2016 sowie Delegierte Verordnung (EU) 2017-583 der Kom-
mission vom 14. Juli 2016, sofern nicht seitens der Börsenauf-
sichtsbehörde Befreiungen hiervon ausgesprochen wurden. 
 
(2) Alle Handelsteilnehmer haben der Börse nach näherer Wei-
sung der Geschäftsführung die Umsätze in den von ihnen getä-
tigten Geschäften anzuzeigen oder deren Erfassung und An-
zeige durch dritte Stellen zu gestatten. 
 
 
 

X. Abschnitt. Benutzung von EDV-Einrichtungen 
 
 
§ 50 (1) Die Börse Düsseldorf hält in dem jeweils vom Börsenrat 
und der Geschäftsführung beschlossenen Umfang EDV-Anlagen 
vor, die in einem Rechenzentrum betrieben werden. EDV-Anla-
gen, Datenübertragungsleitungen und Programme, die von den 
Handelsteilnehmern zur Nutzung der börslichen EDV-Einrichtun-
gen eingesetzt werden und weder im Eigentum der Börse Düs-
seldorf stehen noch ihrer Verfügungsbefugnis unterliegen, fallen 
nicht in den Verantwortungsbereich der Börse. 
 
(2) Handelsteilnehmer und Wertpapierbörse synchronisieren die 
von ihnen im Geschäftsverkehr verwendeten Uhren nach Maß-
gabe des § 22a BörsG. Für die Synchronisation ist jeder Handel-
steilnehmer selbst verantwortlich. 
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(3) Alle Handelsteilnehmer haben sich beim Abschluss und der 
Abwicklung von Börsengeschäften der vom Börsenrat und der 
Geschäftsführung bestimmten EDV-Anlage zu bedienen, und 
zwar in dem jeweils von der Geschäftsführung festgelegten Um-
fang. 
 
(4) Für Rechnerausfall, Systemengpässe, Software-Fehler und 
ähnliche Systemstörungen von EDV-Einrichtungen oder bei den 
Handelsteilnehmern, die einen ordnungsgemäßen Handel beein-
trächtigen, gefährden oder stören, gelten die von der Geschäfts-
führung hierfür erlassenen allgemeinen Anweisungen. Die Ge-
schäftsführung ist befugt, alle zur Gewährleistung oder Herstel-
lung geordneter Marktverhältnisse erforderlichen Maßnahmen 
zu treffen. 
 
(5) Die Börse Düsseldorf haftet nur für die sorgfältige Auswahl 
des Rechenzentrums. Im Übrigen haftet sie generell nicht für 
Schäden, die auf höhere Gewalt, Aufruhr, Kriegs- und Naturer-
eignisse oder sonstige von ihr nicht zu vertretende Vorkomm-
nisse (z.B. Streik, Aussperrung, Verkehrsstörungen, Verfügun-
gen von hoher Hand des In- und Auslands etc.) oder auf nicht 
schuldhaft verursachte oder nicht von der Börse zu vertretende 
technische Probleme zurückzuführen sind. 
 
 
 

XI. Abschnitt. Börsenschiedsgericht 
 
 
§ 51 Ordentliches Schiedsgericht. (1) Über Streitigkeiten aus 
Geschäften, die in die Börsengeschäftsabwicklung der Börse 
Düsseldorf eingegeben wurden, einschließlich der Frage, ob zwi-
schen den Parteien ein Geschäft zustande gekommen ist, ent-
scheidet ein Schiedsgericht. 
 
(2) Das Schiedsgericht besteht aus drei Mitgliedern, die dem Per-
sonenkreis der §§ 16 Abs. 1 Ziffer 1, 17 angehören müssen. So-
weit ein Skontroführer oder ein nicht skontroführender Makler 
Partei des Verfahrens ist, muss ein Vertreter der jeweiligen 
Gruppe dem Schiedsgericht angehören. 
 
(3) Auf das Verfahren des Börsenschiedsgerichts finden die 
§§ 1025 ff. ZPO sinngemäß Anwendung. 
 
(4) Das Nähere regelt die Schiedsgerichtsordnung. 
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XII. Abschnitt. Zulassung, Einbeziehung und Einführung 
von Wertpapieren zum Börsenhandel im regulierten Markt 

 
 
§ 52 Zulassungspflicht. Wertpapiere, die im regulierten Markt 
der Börse gehandelt werden sollen, können auf Antrag durch die 
Geschäftsführung der Börse zugelassen werden.  
 
§ 53 Zulassungsantrag. (1) Der Antrag auf Zulassung von Wert-
papieren zum Börsenhandel im regulierten Markt ist vom Emit-
tenten der Wertpapiere zusammen mit mindestens einem Kredit-
institut, Finanzdienstleistungsinstitut oder einem nach § 53 Abs. 
1 Satz 1 oder § 53 b Abs. 1 Satz 1 des Gesetzes über das Kre-
ditwesen tätigen Unternehmen zu beantragen. Das Institut oder 
Unternehmen muss an einer inländischen Wertpapierbörse mit 
dem Recht zur Teilnahme am Handel zugelassen sein und ein 
haftendes Eigenkapital im Gegenwert von mindestens Euro 
730.000 nachweisen. Ein Emittent, der ein Institut oder Unter-
nehmen im Sinne des Satzes 1 ist und die Voraussetzungen des 
Satzes 2 erfüllt, kann den Antrag allein stellen.  
 
(2) Der Zulassungsantrag ist gemäß § 48 Abs. 1 BörsZulVO bei 
der Geschäftsführung zu stellen. Die in § 48 Abs. 2 BörsZulVO 
aufgeführten Unterlagen sind dem Antrag beizufügen. Die Ge-
schäftsführung kann die Einreichung weiterer Unterlagen und er-
gänzende Angaben verlangen, wenn diese für ihre Entscheidung 
oder für eine ausreichende Unterrichtung des Publikums erfor-
derlich sind. 
 
 
§ 54 Zulassungsbeschluss. Liegen die in Börsengesetz und 
Börsenzulassungsverordnung statuierten Voraussetzungen für 
die Zulassung zum Börsenhandel im regulierten Markt vor, wer-
den die Wertpapiere von der Geschäftsführung zugelassen. Der 
Zulassungsbeschluss wird auf Kosten der Antragsteller im elekt-
ronischen Bundesanzeiger und bis zum 31. Dezember 2008 
überdies in einem überregionalen Börsenpflichtblatt auf Kosten 
der Antragsteller veröffentlicht.  
 
 
§ 54 a Weitere Pflichten des Emittenten. Der Emittent zuge-
lassener Wertpapiere ist verpflichtet, der Geschäftsführung alle 
die Rechtsgrundlage des Emittenten sowie die Wertpapiere be-
treffenden Änderungen bzw. Bekanntmachungen gem. § 30 b 
Abs. 1 Ziff. 2 und Abs. 2 Ziff. 2 WpHG sowie § 30 c WpHG und § 
30 e Abs.1 Ziff. 1 WpHG elektronisch oder in schriftlicher Form 
zu übermitteln 
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§ 55 Einbeziehung. (1) Wertpapiere können auf Antrag eines 
Handelsteilnehmers oder von Amts wegen durch die Geschäfts-
führung zum Börsenhandel in den regulierten Markt einbezogen 
werden, wenn 
 
1. die Wertpapiere bereits 
 

a) an einer anderen inländischen Börse zum Handel im 
regulierten Markt, 
 
b) in einem anderen Mitgliedstaat der Europäischen Union 
oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens 
über den Europäischen Wirtschaftsraum zum Handel an 
einem organisierten Markt oder 
 
c) an einem organisierten Markt in einem Drittstaat, sofern 
an diesem Markt Zulassungsvoraussetzungen und Melde- 
und Transparenzpflichten bestehen, die mit denen im re-
gulierten Markt für zugelassene Wertpapiere vergleichbar 
sind, und der Informationsaustausch zum Zwecke der 
Überwachung des Handels mit den zuständigen Stellen in 
dem jeweiligen Staat gewährleistet ist, 

 
zugelassen sind und 
 
2. keine Umstände bekannt sind, die bei Einbeziehung der Wert-
papiere zu einer Übervorteilung des Publikums oder einer Schä-
digung erheblicher allgemeiner Interessen führen. 
 
(2) Der Antrag auf Einbeziehung von Wertpapieren zum Börsen-
handel in den regulierten Markt ist schriftlich von einem zum Han-
del an der Börse zugelassenen Unternehmen zu stellen. 
 
(3) Der Antragsteller muss den ordnungsgemäßen Börsenhandel 
und die ordnungsgemäße Abwicklung sowie die rechtzeitige und 
fortlaufende Unterrichtung der Geschäftsführung über Dividen-
den, Bezugsrechte, Kapitalmaßnahmen, Fälligkeiten, Verlosun-
gen, Zinsänderungen und alle weiteren für die Preisermittlung 
wesentlichen Umstände, insbesondere auch über die Ausset-
zung der Notierung oder die kurzfristige oder endgültige Einstel-
lung der Preisfeststellung an der inländischen Börse oder dem 
ausländischen organisierten Markt, an dem die Zulassung erfolgt 
ist, sicherstellen. Der Antragsteller hat die Geschäftsführung fer-
ner unverzüglich zu unterrichten, wenn die Zulassung des Wert-
papiers an der inländischen Börse oder dem ausländischen or-
ganisierten Markt, in dem das Wertpapier ursprünglich zugelas-
sen wurde, zurückgenommen oder widerrufen oder zum Ruhen 
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gebracht wird. Ebenfalls hat der Antragsteller eine Veränderung 
bezüglich des Segments, in dem das Wertpapier an der inländi-
schen Börse oder dem ausländischen organisierten Markt zuge-
lassen ist, anzuzeigen. 
 
(4) Der Antrag auf Einbeziehung kann abgelehnt werden, wenn 
insbesondere die Voraussetzungen für die Bildung eines börsen-
mäßigen Marktes nicht gegeben sind oder der Einbeziehung An-
legerschutzinteressen entgegenstehen oder die Einbeziehung 
zur Schädigung erheblicher allgemeiner Interessen führen kann.  
 
(5) Wenn die Zulassung des Antragstellers als Handelsteilneh-
mer zurückgenommen oder widerrufen wird oder zum Ruhen ge-
bracht wird, entscheidet die Geschäftsführung über den Fortbe-
stand der Einbeziehung. Ein Fortbestand der Einbeziehung kann 
in der Regel erfolgen, wenn ein anderer Handelsteilnehmer die 
Verpflichtungen des Antragstellers aus Abs. 3 übernimmt. 
 
(6) Die Geschäftsführung unterrichtet den Emittenten, dessen 
Wertpapiere in den Handel einbezogen wurden, von der Einbe-
ziehung. 
 
(7) Die Geschäftsführung kann die Einbeziehung widerrufen,  
 
- wenn die in Absatz 1 genannten Voraussetzungen im Zeit-

punkt der Einbeziehung nicht vorlagen oder nachträglich 
weggefallen sind; 

- wenn der Antragsteller die in Absatz 3 genannten Vorausset-
zungen nicht erfüllt. 

 
 
§ 56 Widerruf der Zulassung. (1) Die Geschäftsführung kann 
die Zulassung zum Handel im regulierten Markt außer nach den 
Vorschriften des Verwaltungsverfahrensgesetzes widerrufen, 
wenn ein ordnungsgemäßer Börsenhandel auf Dauer nicht ge-
währleistet ist und die Geschäftsführung die Notierung im regu-
lierten Markt eingestellt hat. 
 
(2) Die Geschäftsführung kann die Zulassung zum Handel im re-
gulierten Markt auf Antrag des Emittenten widerrufen. Der Wider-
ruf darf nicht dem Schutz der Anleger widersprechen. 
 
(3) Bei Wertpapieren im Sinne des § 2 Abs. 2 WpÜG steht der 
Schutz der Anleger einem Widerruf in der Regel nicht entgegen, 
wenn die  Voraussetzungen des § 39 Abs. 2 Satz 3 BörsG erfüllt 
sind. 
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(4) Bei Wertpapieren, die nicht von Absatz 3 erfasst sind, werden 
die Voraussetzungen für einen Widerruf durch die Geschäftsfüh-
rung festgelegt. 
 
(5) Die Geschäftsführung veranlasst unverzüglich die Veröffent-
lichung des Widerrufs auf der Internetseite der Börse. 
 
 
§ 57 Wirksamkeit des Widerrufes. (1) In den Fällen des § 56 
Abs. 3 und 4 wird der Widerruf regelmäßig 1 Jahr nach seiner 
Veröffentlichung wirksam. Die Geschäftsführung kann in der Ver-
öffentlichung einen anderen Zeitpunkt für das Wirksamwerden 
des Widerrufes bestimmen, wenn dies sachdienlich ist und die 
Interessen der Beteiligten hiervon nicht beeinträchtigt werden. 
Der Zeitraum zwischen der Veröffentlichung und der Wirksam-
keit des Widerrufs darf zwei Jahre nicht überschreiten. 
 
(2) Die Frist für die Wirksamkeit des Widerrufs gemäß Absatz 1 
kann bis auf einen Monat verkürzt werden, wenn die Wertpapiere 
auf Antrag des Emittenten nach dem Wirksamwerden des Wider-
rufs in den Primärmarkt der Börse Düsseldorf einbezogen und 
dort gehandelt werden 
 
 
§ 57a Einführung von Wertpapieren zur Notierung im regu-
lierten Markt. (1) Die Geschäftsführung hat die Aufnahme der 
ersten Notierung der zugelassenen Wertpapiere im regulierten 
Markt auf Antrag des Emittenten zu veranlassen. Der Emittent 
hat der Geschäftsführung den Zeitpunkt für die Einführung und 
die Merkmale der einzuführenden Wertpapiere mitzuteilen. 
 
(2) Vor Aufnahme der Notierung muss die Geschäftsführung die 
Handelsbedingungen für das einzuführende Wertpapier festset-
zen. 
 
(3) Der Beschluss der Geschäftsführung über die Einführung ist 
bekannt zu machen. 
 
 
(4) Die Einbeziehung von Wertpapieren in die fortlaufende Notie-
rung erfolgt auf Antrag des Emittenten oder von Amts wegen 
durch die Geschäftsführung. Die Absätze 2 bis 4 gelten mit der 
Maßgabe, dass der Antrag auf Einbeziehung mit der Zustim-
mung des Emittenten erfolgen muss. Die Geschäftsführung kann 
für die fortlaufende Notierung maßgebliche Kriterien festlegen. 
 
(5) Die Geschäftsführung wird ermächtigt, in Ausführungsbestim-
mungen nähere Regelungen zu Form und Inhalt der Anträge, zur 
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Dokumentation und Archivierung ergänzender Unterlagen und 
Informationen zu erlassen. 
 
 
 

XIII. Abschnitt. Freiverkehr 
 
 
§ 58 Einrichtung eines Freiverkehrs. (1) Für Wertpapiere, die 
an der Börse Düsseldorf weder zum Börsenhandel im regulierten 
Markt zugelassen noch einbezogen sind, kann während der Bör-
senzeit im Börsensaal oder in elektronischen Handelssystemen 
ein Handel im Freiverkehr zugelassen werden, wenn durch eine 
Handelsordnung sowie durch Geschäftsbedingungen eine ord-
nungsmäßige Durchführung des Handels und der Geschäftsab-
wicklung gewährleistet erscheint. 
 
(2) Die Geschäftsbedingungen für die Teilnahme am Handel und 
die Einbeziehung von Wertpapieren in den Handel erlässt der 
Börsenträger. Die Geschäftsbedingungen müssen von der Ge-
schäftsführung gebilligt werden.   
 
 
§ 58 a Handelsordnung für den Freiverkehr. (1) Wertpapiere, 
die weder zum Börsenhandel im regulierten Markt zugelassen, 
noch in den regulierten Markt oder Freiverkehr einbezogen sind, 
dürfen während der Börsenzeit nicht gehandelt werden. 
 
(2) Die im Freiverkehr ermittelten Preise sind Börsenpreise im 
Sinne des Börsengesetzes. Sie unterliegen der Aufsicht der Bör-
senaufsichtsbehörde und der Handelsüberwachungsstelle.  
 
(3) Für den Betrieb des Freiverkehrs und den Handel in den nach 
den Geschäftsbedingungen für den Freiverkehr in den Handel 
einbezogenen Wertpapiere sind die Vorschriften dieser Börsen-
ordnung mit Ausnahme der §§ 27, 28 und des XII. Abschnitts, 
sowie die Bedingungen für die Geschäfte an der Börse Düssel-
dorf entsprechend anzuwenden, soweit in dieser Handelsord-
nung oder den Geschäftsbedingungen für den Freiverkehr nichts 
anderes geregelt ist. 
 
(4) Geschäfte in gemäß § 13 a der Geschäftsbedingungen für 
den Freiverkehr einbezogenen Schuldverschreibungen kommen 
unter der aufschiebenden Bedingung zustande, dass die Schuld-
verschreibungen rechtlich entstehen und die ordnungsgemäße 
Erfüllung entsprechend § 4 Abs. 2 Geschäftsbedingungen für 
den Freiverkehr gewährleistet ist. Diese Geschäfte sind gemäß 
§ 15 der Bedingungen für die Geschäfte an der Börse Düsseldorf 
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am zweiten Erfüllungstag nach der Ausführung der Orders zu er-
füllen, frühestens jedoch am Tag des Wirksamwerdens der Ge-
schäfte durch Eintritt der Bedingungen nach Satz 1. 
 
 
 

XIV. Abschnitt. Schlussvorschriften 
 
 
§ 59 Ehrenamtliche Tätigkeit. Die Mitglieder des Börsenrates, 
des Marktausschusses und des Sanktionsausschusses üben 
ihre Tätigkeit ehrenamtlich aus. 
 
 
§ 60 Verschwiegenheitspflicht. Die Mitglieder der Börsenor-
gane und Ausschüsse sowie die Angestellten der Börsenverwal-
tung sind über den Amtsbereich der Börse betreffende Vorgänge 
zur Verschwiegenheit verpflichtet.  
 
 
§ 61 Abschluss von Geschäften. Geschäfte an der Börse dür-
fen nur im Namen eines an der Börse Düsseldorf zugelassenen 
Unternehmens oder Skontroführers abgeschlossen oder von sol-
chen Unternehmen vermittelt werden.  
 
 
§ 62 Vornahme von Bekanntmachungen. Soweit nichts ande-
res bestimmt ist, erfolgen die Bekanntmachungen der Börsenor-
gane durch elektronische Veröffentlichung. Die Geschäftsfüh-
rung bestimmt das elektronische Medium. 
 
 
§ 63 In-Kraft-Treten. Die Börsenordnung sowie deren Änderun-
gen treten am Tage ihrer Veröffentlichung in Kraft, es sei denn, 
der Börsenrat hat einen späteren Zeitpunkt bestimmt. 
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Anlage 
 
 
 
Entgeltordnung für die Tätigkeit der Skontroführer 
 
 
§ 1 Erhebung der Entgelte. (1) Die Skontroführer an der Börse 
Düsseldorf erheben auf der Grundlage der folgenden Vorschrif-
ten Entgelte für die Preisfeststellung bei der Vermittlung von Bör-
sengeschäften. 
 
(2) Die in dieser Entgeltordnung geregelten Entgelte sind 
Höchstsätze. Soweit in dieser Entgeltordnung nichts Abweichen-
des geregelt ist, beträgt das Mindestentgelt für ein vermitteltes 
Börsengeschäft im Sinne des Absatz 1 Euro 0,75. Die Skontro-
führer sind berechtigt, auf die ihnen nach dieser Entgeltordnung 
zustehenden Entgelte zu verzichten.  
 
 
§ 2 Entgelte bei Aktien. Für die Vermittlung von Aktien wird kein 
Entgelt erhoben. Hiervon erfasst sind alle Gattungen, die vom 
WM-Datenservice im Schlüsselverzeichnis TAB-GE9 unter dem 
WM-Schlüssel 1000 (Aktien und aktienähnliche) eingruppiert 
sind. 
 
 
§ 3 Entgelte bei Fonds, Bezugsrechten, strukturierten Pro-
dukten und sonstigen stücknotierten Wertpapieren. Für die 
Vermittlung von Fonds, Bezugsrechten, strukturierten Produkten 
und sonstigen stücknotierten Titeln beträgt das Entgelt 0,8 Pro-
mille des Kurswertes. Hiervon erfasst sind alle Gattungen, die 
vom WM-Datenservice im Schlüsselverzeichnis TAB-GE9 unter 
dem WM-Schlüssel 3000 (Warrants), 4000 (Zertifikate), 5000 
(Fonds) und 6000 (Nebenrechte) eingruppiert sind.  
 
 
§ 4 Entgelte bei festverzinslichen Wertpapieren, Nullkupon-
anleihen und Genussscheinen. Für die Vermittlung von fest-
verzinslichen Wertpapieren, Nullkuponanleihen und Genuss-
scheinen wird kein Entgelt erhoben. Hiervon erfasst sind alle 
Gattungen, die vom WM-Datenservice im Schlüsselverzeichnis 
TAB-GE9 unter dem WM-Schlüssel 2000 (Renten und renten-
ähnliche), 2800 (Anleihen mit zertifikatsähnlicher Struktur) und 
6100 (Genussrechte/Genussscheine) eingruppiert sind.  
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§ 5 Gläubiger des Entgelts. Gläubiger des Entgelts ist der 
Skontroführer, der das entgeltpflichtige Geschäft vermittelt hat. 
 
 
§ 6 Schuldner des Entgelts. (1) Jeder, der als Käufer oder Ver-
käufer den Abschluss eines Geschäfts durch den Skontroführer 
veranlasst hat, schuldet je ein Entgelt. 
 
(2) Schuldner des Entgelts ist auch, wer die Entgeltpflicht durch 
eine dem Skontroführer gegenüber abgegebene Erklärung  
übernommen hat. 
 
 
 


