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Das nachfolgende Regelwerk Quality Trading wurde von der Ge-
schéftsfuhrung der Bérse Dusseldorf beschlossen. Es beinhaltet
die von den Skontrofiihrern einzuhaltenden Einzelheiten der
Preisfeststellung gemaf § 29 Abs. 3 BorsO.

8§ 1 Grundsatze von Quality Trading. Die Skontroftihrer an der
Borse Dusseldorf sind verpflichtet, bei der Behandlung von Kun-
denauftragen die Inhalte von Quality Trading nach MalRgabe der
nachfolgenden Vorschriften zu beachten. Das Ziel von Quality
Trading ist es, allen Anlegern hochste Preisqualitat bei einer
bestmdéglichen Ausfihrung und optimale Bedingungen beim
Handel an der Borse Dusseldorf zu gewahrleisten.

1. Abschnitt: Allgemeine Vorschriften

8 2 Verbindliche Quotes. (1) Der Skontrofiihrer muss fur alle
von ihm betreuten liquiden Wertpapiere aktuelle Quotes verof-
fentlichen. Ein Quote besteht regelmaf3ig aus einem Geld- und
einem Briefpreis sowie dem Quotevolumen, fir das der jeweils
angezeigte Preis gilt. Bei stucknotierten Wertpapieren wird das
Quotevolumen als Stuckzahl, bei prozentnotierten Wertpapieren
als nominales Volumen angegeben. Ein vertffentlichter Quote ist
bei nicht unerheblich ver&nderter Order- oder Marktlage unver-
zuglich zu aktualisieren. Ein aktueller Quote gilt fir das ange-
zeigte Volumen grundsatzlich als handelbares Angebot. Der
Skontrofuihrer ist grundsatzlich verpflichtet, im Laufe eines Ka-
lendermonats bei Aktien, Fonds und ETFs auf aktuelle Quotes in
mindestens 98 Prozent der Falle stillzuhalten. Bei verzinslichen
Wertpapieren betragt diese Quote mindestens 90 Prozent.

(2) Bei den Ubrigen Wertpapieren veroffentlicht der Skontrofuhrer
aktuelle Quotes, wenn ihm eine entsprechende Order vorliegt. In
diesen Féllen soll er zusammen mit dem Quote das Volumen an-
geben, fur das der Quote als handelbares Angebot gilt.

(3) Die Veroffentlichung der Quotes im fortlaufenden Handel hat
in den bzw. Uber die von der Geschaftsfihrung gemaf 8§ 50 Abs.
2 BorsO bestimmten EDV-Einrichtungen der Borse zu erfolgen.

(4) Die Absétze 1 und 2 finden keine Anwendung auf den Handel
mit Optionsscheinen, Zertifikaten und anderen derivativen Wert-
papieren.

(5) Der festgestellte Preis darf grundsétzlich nicht au3erhalb des
vergffentlichten Quotes liegen.
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8 3 Unverzugliche Orderausfihrung. (1) Der Skontroftihrer ist
verpflichtet, eingehende Kundenauftrage unverziglich zu bear-
beiten und ausfihrbare Auftrage sofort auszufiihren.

(2) Ist ein eingegangener Kundenauftrag nicht sofort ausfuhrbar,
muss der Skontrofilhrer diesen Auftrag permanent auf seine
Ausfuhrbarkeit Gberprifen. Zu diesem Zweck setzt er ein elekt-
ronisches Limitkontrollsystem gemal3 § 29 Abs. 5 BorsO ein.

8 4 Liquiditatssicherung und Vollausfuhrung. (1) Einseitige
oder nicht ausgeglichene Orderlagen wird der Skontrofiihrer zum
Zwecke der Liquiditatssicherung an der Borse Disseldorf inner-
halb der in den nachfolgenden Vorschriften geltenden Garantien
durch Selbsteintritt ausgleichen und dadurch alle unlimitierten
und marktgerecht limitierten Kundenauftrage ausfiihren. Bei der
Preisfeststellung mit Selbsteintritt soll der Skontrofiihrer einen
angemessenen Abstand zu im Orderbuch enthaltenen limitierten
Kundenauftragen, die bei der Preisfeststellung nicht beriicksich-
tigt werden kdnnen, einhalten. AufRerhalb der reprasentativen
Marktlage darf er einen Kundenauftrag durch Selbsteintritt nur
dann ausfiihren, wenn der Preis zugunsten des Kunden von die-
ser Marktlage abweicht.

(2) Der Skontrofuihrer ist verpflichtet, Kundenauftrage bis zu den
in den nachfolgenden Vorschriften festgelegten Garantievolu-
men bzw. bis zu den mit den Quotes angezeigten Volumen oder
Stlickzahlen voll auszufiihren.

2. Abschnitt: Besondere Vorschriften fur verschiedene
Wertpapierarten

8 5 Referenzpreissystem und Garantievolumen bei Aktien.
(1) Uber die allgemeine Verpflichtung zur Quotierung (§ 2) hinaus
hat der Skontrofiihrer in allen von ihm betreuten Aktien aktuelle
Quotes zu verdffentlichen. Die veréffentlichten Quotes sind kon-
tinuierlich nachzurechnen und bei nicht unerheblichen Verande-
rungen unverziglich zu aktualisieren. Zusammen mit den Quo-
tes veroffentlicht der Skontrofiihrer grundsétzlich die Stickzahl,
fur die der jeweilige Quote gilt. Bis zu dieser Stlickzahl muss der
Skontrofuhrer ausfiihrbare Kundenauftrage voll ausfuhren.

__ BORSE
DUSSELDORF "

Ein Handelsplatz der Borsen AG



Regelwerk Quality Trading 4
Stand: 20.09.2021

(2) Bei liquiden inlandischen Aktien ist zwischen 9.00 und 17.30
Uhr Xetra der Referenzmarkt. Der Quote darf bei diesen Gattun-
gen grundsatzlich nicht auf3erhalb der unter Bertcksichtigung
der Markttiefe aktuellen Xetra-Spanne liegen. Als liquide in die-
sem Sinne gelten insbesondere alle Aktien, die dem DAXE®,
MDAX®, SDAX® und TecDAX® angehoren. Fur diese Aktien gel-
ten die nachfolgenden Garantievolumen, sofern nicht gemaf Ab-
satz 1 Satz 3 aufgrund einer vorliegenden Kundenorder ein ab-
weichender Gegenwert zu verdéffentlichen ist:

Garantievolumen je Geschaft
zwischen 8:00 und 20:00 Uhr
DAX® Euro 10.000
MDAX® Euro 5.000
SDAX® Euro 5.000
TecDAX® Euro 5.000

Der Skontrofuihrer ist in den tGbrigen Zeiten verpflichtet, bei Quo-
tierung und Preisfeststellung die eigene Orderlage sowie die ak-
tuelle Marktlage an den deutschen Bérsen als Referenz zu be-
ricksichtigen.

(3) Bei den ubrigen inlandischen Aktien ist der Skontroftihrer ver-
pflichtet, bei Quotierung und Preisfeststellung die eigene Order-
lage sowie die aktuelle Marktlage an den deutschen Borsen als
Referenz zu bericksichtigen.

(4) Bei den ausléandischen Aktien ist der Skontrofuihrer verpflich-
tet, bei Quotierung und Preisfeststellung die eigene Orderlage
sowie die aktuelle Marktlage an den deutschen Bérsen als Refe-
renz zu beruicksichtigen. Wahrend der Offnungszeiten der Hei-
matborse hat er ferner die zum Zeitpunkt der Preisfeststellung
aktuelle Preisspanne an der Heimatboérse (umgerechnet in Euro)
unter Berucksichtigung eines vom Skontroftihrer definierten an-
gemessenen Auf- oder Abschlages als Referenz zu beachten.

(5) Abweichend von 8§ 2 Absatz 1 und 2 gelten die wahrend einer
Auktion oder Handelsunterbrechung am Referenzmarkt vom
Skontrofthrer veroffentlichten Geld- und Briefpreise als Taxen.

8 6 Qualitatskriterien fur die Preisfeststellung bei variabel
notierten verzinslichen Wertpapieren. (1) Bei liquiden variabel
notierten verzinslichen Wertpapieren ist der Skontrofiihrer zwi-
schen 8:00 und 17:30 Uhr verpflichtet, einen Quote gemal § 2
Abs. 1 zu verdffentlichen. Bei Quotierung und Preisfeststellung
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hat er die eigene Orderlage sowie die aktuelle Marktlage an den
deutschen Borsen zu bertcksichtigen.

(2) Variabel notierte verzinsliche Wertpapiere, bei denen auf-
grund der im Markt vorhandenen Liquiditat ein Handel mit ver-
gleichsweise engen Spreads und hohen Volumina maéglich ist,
werden auf der Internetseite der Borse unter der Rubrik ,Anlei-
hen im Fokus“ angezeigt. Die Auflistung kann nach verschiede-
nen Kriterien (z.B. Emittentenart (6ffentlich oder privat), Nominal-
volumina, Wahrung etc.) weiter selektiert werden.

8 7 Qualitatskriterien fur die Preisfeststellung bei zum Ein-
heitspreis gehandelten verzinslichen Wertpapieren.

Einen Quote und den Preis fur nur zum Einheitspreis gehandelte
verzinsliche Wertpapiere bestimmt der Skontroflhrer unter Be-
ricksichtigung der eigenen Orderlage sowie der aktuellen Markt-
lage an den deutschen Borsen.

8§ 8 Spread- und Volumensgarantien bei Anteilscheinen an
Investmentfonds. Uber die allgemeine Verpflichtung zur Quo-
tierung (8 2) hinaus hat der Skontrofiihrer zwischen 9.00 und
20.00 Uhr in allen von ihm betreuten Investmentfonds aktuelle
Quotes zu verdffentlichen. Die veroéffentlichten Quotes sind kon-
tinuierlich nachzurechnen und bei nicht unerheblichen Verande-
rungen unverziglich zu aktualisieren. Die Berechnungsmetho-
den sind der Geschaftsfihrung und der Handelstuberwachungs-
stelle auf Anforderung offen zu legen. Zusammen mit den Quo-
tes veroffentlicht der Skontrofiihrer grundséatzlich den Gegen-
wert, fur den der jeweilige Quote gilt.

8 9 Aussetzung der Ausgabe oder Ricknahme von Anteils-
scheinen durch die Fondsgesellschaft. (1) Der Skontrofiihrer
hat die Geschaftsfihrung Uber die Verhangung eines Ausgabe-
oder Ricknahmestopps von Anteilsscheinen an einem Fonds
unverziglich zu informieren. Sodann wird der Borsenhandel in
der betroffenen Gattung fur einen von der Geschaftsfuhrung zu
bestimmenden Zeitraum ausgesetzt. Alle zwischen dem Zeit-
punkt der letzten Ausgabe durch den bzw. der letzten Rickgabe-
moglichkeit beim Fonds und der Handelsaussetzung abge-
schlossenen Borsengeschéfte werden storniert. Die Stornierung
wird durch den Skontroftihrer unter Hinzuziehung der Handels-
uberwachungsstelle unverziglich vorgenommen.
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(2) Absatz 1 Satz 2 und 3 gilt nicht fur Fonds, bei denen die
Fondsgesellschaft bereits einen Ausgabe- bzw. Riickstopp ver-
hangt hat.

(3) Solange der Fonds die Ausgabe oder Ricknahme von Antei-
len ausgesetzt hat, finden die 88 2 Absatz 1-4, 3 und 8keine An-
wendung. Die Veroffentlichung von Quotes und die Feststellung
von Preisen erfolgt wahrend dieser Zeit nach der eigenen Order-
lage sowie der aktuellen Marktlage an den deutschen Borsen.

8 10 Referenzpreissystem und Garantievolumen bei ETFs.
(1) Uber die allgemeine Verpflichtung zur Quotierung (8§ 2) hinaus
hat der Skontrofuhrer in allen von ihm betreuten Exchange Tra-
ded Funds (ETFs) aktuelle Quotes zu verdffentlichen. Die verof-
fentlichten Quotes sind kontinuierlich nachzurechnen und bei
nicht unerheblichen Veranderungen unverziglich zu aktualisie-
ren. Zusammen mit den Quotes veroffentlicht der Skontroftihrer
grundsatzlich die Stuckzahl, fir die der jeweilige Quote gilt. Bis
zu dieser Stuckzahl muss der Skontroftihrer ausfiihrbare Kun-
denauftrage voll ausfuhren.

(2) Zwischen 9.00 und 17.30 Uhr ist Xetra der Referenzmarkt fur
ETFs. Der Quote darf bei diesen Gattungen grundsatzlich nicht
aul3erhalb der unter Berlcksichtigung der Markttiefe aktuellen
Xetra-Spanne liegen. Fur Geschéfte in ETFs gilt, sofern nicht ge-
maf Absatz 1 Satz 3 aufgrund einer vorliegenden Kundenorder
ein abweichender Gegenwert zu veroffentlichen ist, ein Garan-
tievolumen in H6he von Euro 10.000. Der Skontrofuihrer ist in den
Ubrigen Zeiten verpflichtet, bei Quotierung und Preisfeststellung
die eigene Orderlage sowie die aktuelle Marktlage an den deut-
schen Borsen als Referenz zu bertcksichtigen.

(3) Abweichend von 8§ 2 Absatz 1 und 2 gelten die wahrend einer
Auktion oder Handelsunterbrechung am Referenzmarkt vom
Skontrofuihrer veréffentlichten Geld- und Briefpreise als Taxen.
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