
 

 

 

 

Bekanntmachung 

der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB) 

 
 
 

 

Achte Änderungssatzung zur  

Börsenordnung für die Frankfurter Wertpapierbörse 

 

Der Börsenrat der Frankfurter Wertpapierbörse hat am 27. September 2013 die folgende  
Achte Änderungssatzung zur Börsenordnung für die Frankfurter Wertpapierbörse beschlossen.  

Die Achte Änderungssatzung tritt am 1. Oktober 2013 bzw. 28. Oktober 2013 in Kraft. 
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Achte Änderungssatzung  

zur Börsenordnung für die Frankfurter Wertpapierbörse 

 

 

Der Börsenrat der Frankfurter Wertpapierbörse hat in seiner Sitzung am 27. September 2013 die folgende 
Änderungssatzung beschlossen: 

 

Artikel 1 Änderung der Börsenordnung für die Frankfurter Wertpapierbörse in der Fassung vom 28. 
März 2011, zuletzt geändert durch Änderungssatzung vom 14. Juni 2013. 

 

Die Börsenordnung für die Frankfurter Wertpapierbörse in der Fassung vom 28. März 2011, zuletzt 
geändert durch Änderungssatzung vom 14. Juni 2013, wird wie folgt geändert: 

 

********************************************************************** 

ÄNDERUNGEN SIND WIE FOLGT KENNTLICH GEMACHT: 

ERGÄNZUNGEN SIND UNTERSTRICHEN 

LÖSCHUNGEN SIND DURCHGESTRICHEN 

********************************************************************** 
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Börsenordnung der Frankfurter Wertpapierbörse 

Inhaltsübersicht 
 

 […] 

VII. Abschnitt Wertpapiergeschäfte 

 […] 

2. Teilabschnitt Eingabe von Orders 

§ 72 Orders im Handelssystem 
§ 72 a Kennzeichnung algorithmisch erzeugter Orders und von Handelsalgorithmen 
§ 72 b Order-Transaktions-Verhältnis 
§ 73 Ausführungsbedingungen, Gültigkeitsbestimmungen und Handelsbeschränkungen 
§ 74 Erfassung und Verwaltung der Orders im Handelssystem 
§ 75 Bestehende Orders 
 

[…] 
 
 
Anhang zu § 3 Absatz 1  
Anhang zu § 19 
Anhang zu § 72 b 
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[…] 

VII. Abschnitt Wertpapiergeschäfte  

[…] 

2. Teilabschnitt Eingabe von Orders 

[…] 

§ 72 a Kennzeichnung algorithmisch erzeugter Orders und von 
Handelsalgorithmen 

(1) Die Handelsteilnehmer sind verpflichtet, die von ihnen durch algorithmischen 
Handel im Sinne des § 33 Absatz 1a Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes 
erzeugten Orders oder verbindliche Quotes zu kennzeichnen und die hierfür jeweils 
verwendeten Handelsalgorithmen kenntlich zu machen. Dies gilt unabhängig 
davon, ob ein Handelsteilnehmer unmittelbar an der FWB handelt oder ob er 
Orders im Wege des Order-Routings über einen anderen Handelsteilnehmer an die 
FWB übermitteln lässt. 

(2)  Die Orders oder Quotes sind bei Eingabe in die Börsen-EDV der FWB sowie bei 
Änderung und Löschung zu kennzeichnen. Die hierfür jeweils verwendeten 
Handelsalgorithmen sind bei Eingabe der aus diesen resultierenden Orders oder 
Quotes in die Börsen-EDV der FWB sowie bei Änderung und Löschung bereits 
eingegebener Orders oder Quotes in der Börsen-EDV der FWB kenntlich zu 
machen. Die Kennzeichnung der erzeugten Orders oder Quotes und die 
Kenntlichmachung der jeweils verwendeten Handelsalgorithmen hat über die hierzu 
vorgesehenen Eingabemöglichkeiten der Börsen-EDV der FWB zu erfolgen. Die 
Kenntlichmachung der jeweils verwendeten Handelsalgorithmen muss 
nachvollziehbar, eindeutig und konsistent sein. Als Handelsalgorithmus zu 
kennzeichnen ist der gesamte automatisierte Entscheidungsweg, durch den die 
Eingabe der Order oder der Quotes in die Börsen-EDV der FWB oder deren 
Änderung oder Löschung bewirkt wird. 

(3)  Die Geschäftsführung kann zu Struktur und Format der Kennzeichnung und der 
Kenntlichmachung nähere Bestimmungen treffen. 
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§ 72 b Order-Transaktions-Verhältnis 

(1)  Die Handelsteilnehmer sind verpflichtet, ein angemessenes Verhältnis von 
Eingaben, Änderungen und Löschungen von Orders und verbindlichen Quotes 
(Ordereingaben) zu den ausgeführten Geschäften (Order-Transaktions-Verhältnis) 
zu gewährleisten. 

(2)  Zur Bestimmung des Order-Transaktions-Verhältnisses wird das Volumen der 
Ordereingaben eines zur Teilnahme am Börsenhandel zugelassenen 
Unternehmens pro Marktplatz gemäß dem Anhang zu § 72 b, pro Wertpapier 
innerhalb eines Kalendermonats durch ein in Absatz 4 beschriebenes Limit geteilt. 
Das Order-Transaktions-Verhältnis ist angemessen, wenn es nach Beendigung des 
letzten Handelstages eines Kalendermonats kleiner oder gleich 1 ist. 

(3) Für die Bestimmung des Volumens der jeweiligen Ordereingaben werden Limit-
Orders mit der Ausführungsbedingung Top-of-the-Book (TOP) und TOP+ nicht 
berücksichtigt. Die Änderung einer Order oder eines Quotes wird als Löschung der 
bisherigen und Eingabe einer neuen Order oder eines neuen Quotes gezählt. 

(4)  Das Limit ist die Summe einer Volumenkomponente und eines Grundfreibetrages. 

a)  Die Volumenkomponente ist das Volumen der Geschäfte eines zugelassenen 
Unternehmens pro Marktplatz gemäß dem Anhang zu § 72 b, pro Wertpapier 
innerhalb eines Kalendermonats multipliziert mit dem Volumenfaktor. Der 
Volumenfaktor ist eine pro Wertpapier festgelegte Zahl gemäß dem Anhang zu 
§ 72 b. 

b)  Der Grundfreibetrag ist eine pro Wertpapier festgelegte Zahl gemäß dem 
Anhang zu § 72 b. Der Grundfreibetrag steht einem zugelassenen 
Unternehmen unabhängig von der Zahl der von ihm ausgeführten Geschäfte 
zu. 

(5)  Während außergewöhnlichen Marktlagen können der Volumenfaktor und der 
Grundfreibetrag von der Geschäftsführung für ein oder mehrere Wertpapiere erhöht 
werden, um das zulässige Order-Transaktions-Verhältnis angemessen an die 
jeweilige außergewöhnliche Marktlage anzupassen. Eine außergewöhnliche 
Marktlage kann insbesondere gekennzeichnet sein durch eine kurzfristige und 
starke Veränderung der Marktaktivität, außergewöhnliche Volatilität oder durch 
kurzfristige und starke Zinsschwankungen. 
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§ 73 Ausführungsbedingungen, Gültigkeitsbestimmungen und 
Handelsbeschränkungen 

(1) Im Fortlaufenden Handel mit untertägigen Auktionen können: 

1. Market Orders, Limit Orders und Market-to-Limit Orders während des 
fortlaufenden Handels mit einer der folgenden Ausführungsbedingungen 
eingegeben werden: 

- sofortige Gesamtausführung oder Löschung der Order (Fill-or-Kill), 

- sofortige Ausführung der Order so weit als möglich und Löschung des 
unausgeführten Teils (Immediate-or-Cancel). 

2. Limit Orders während des fortlaufenden Handels mit einer der folgenden 
Ausführungsbedingungen eingegeben werden, soweit dadurch keine Auktion 
im Rahmen einer Volatilitätsunterbrechung eingeleitet würde und nicht bereits 
eine Ausführungsbedingung gemäß Ziffer 1 eingegeben wurde: 

- Einstellung der Order ins Orderbuch nur, sofern diese nicht gegen im 
Orderbuch befindliche sichtbare Orders ausführbar ist; sonst Löschung 
der Order (Book-or-Cancel).  

- Einstellung der Order ins Orderbuch nur, sofern diese nicht gegen im 
Orderbuch befindliche sichtbare Orders ausführbar ist und die Order ein 
besseres Limit als die auf der gleichen Seite im Orderbuch befindlichen 
sichtbaren Orders hat; sonst Löschung der Order (Top-of-the-Book).  

- Einstellung der Order ins Orderbuch nur, sofern diese nicht gegen im 
Orderbuch befindliche sichtbare Orders ausführbar ist und die Summe 
der Gegenwerte sämtlicher auf der gleichen Seite im Orderbuch 
befindlichen Orders mit einem gleichen oder besseren Limit niedriger ist 
als ein von der Geschäftsführung festgelegter maximaler Schwellenwert; 
sonst Löschung der Order (TOP+). 

 Orders mit der Ausführungsbedingung Book-or-Cancel, Top-of-the-Book oder 
TOP+ werden mit Beginn des Aufrufs einer Auktion gelöscht. Dies gilt auch, 
soweit eine Auktion im Rahmen einer Volatilitätsunterbrechung eingeleitet 
wird. 

2a. Market Orders und Limit Orders mit der Ausführungsbedingung eingegeben 
werden, dass Kauforders nur bei Erreichen oder Überschreiten eines Strike 
Match Limits ausgeführt werden und Verkaufsorders nur bis zum Erreichen 
oder Unterschreiten eines Strike Match Limits (Strike-Match). Die 
Ausführungsbedingung Strike-Match kann nicht mit einer 
Ausführungsbedingung gemäß Ziffer 1 und 2 kombiniert werden.  
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3. Alle Orders mit Ausnahme der Iceberg Order sowie der Market- oder Limit-
Order mit der Ausführungsbedingung Strike-Match mit einer der folgenden 
Gültigkeitsbestimmungen eingegeben werden: 

- gültig für den jeweiligen Börsentag (Good-for-Day) 

- gültig bis auf Widerruf, jedoch höchstens 360 Kalendertage ab Eingabe 
(Good-till-Cancelled)  

- gültig bis Fristablauf (Good-till-Date) 

 Orders, die ohne Gültigkeitsbestimmung eingegeben werden, sind nur bis zum 
Ende des jeweiligen Börsentages gültig. Orders, die nicht oder nicht vollständig 
ausgeführt worden sind, werden mit Ablauf des letzten Gültigkeitstages im 
Handelssystem gelöscht. Verbindliche Quotes, Iceberg Orders sowie Market- und 
Limit Orders mit der Ausführungsbedingung Strike-Match sind nur für den 
Börsentag gültig, für den sie eingestellt worden sind. 

(2) Im Fortlaufenden Handel mit untertägigen Auktionen und in der Auktion können 
Limit Orders und Market Orders allen Auktionen oder einer bestimmten Auktion 
zugeordnet werden, indem sie mit einer der folgenden Handelsbeschränkungen 
versehen werden:  

- gültig nur für die Eröffnungsauktion (Opening auction only) 

- gültig nur für die Schlussauktion (Closing auction only)  

- gültig nur für Auktionen (Auction only) 

- Ausführung der Order nur in Auktionen während der Haupthandelsphase 
(Auctions in main trading phase only)  

- Ausführung der Orders nur in der Haupthandelsphase  
(Main trading phase only).  

 In der Marktausgleichsphase kann eine Market Order oder Limit Order mit der 
Handelsbeschränkung eingebenden werden, dass der Überhang mit dieser Order 
genommen werden kann (Accept Surplus). Abweichend von Satz 1 und Satz 2 
können Market- und Limit Orders mit der Ausführungsbestimmung Strike-Match 
ausschließlich mit der Handelsbeschränkung Closing auction only eingegeben 
werden.  

[…] 
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[…] 

XI. Abschnitt Schlussvorschriften 

[…] 

§ 121 Übergangsregelungen  

(1) Wertpapiere, die bis zum Inkrafttreten dieser Börsenordnung für die FWB im 
Präsenzhandel gehandelt wurden, werden ab dem Inkrafttreten dieser 
Börsenordnung im elektronischen Handelssystem gehandelt.  

(2) Die §§ 50, 51 finden erstmals auf Finanzberichte des Geschäftsjahres Anwendung, 
das nach dem 31. Dezember 2006 begonnen hat. Für Finanzberichte, deren 
Geschäftsjahr vor dem 31. Dezember 2006 begonnen hat, gelten die §§ 62, 63 der 
Börsenordnung in der Fassung vom 15. August 2007 mit der Maßgabe, dass die 
Geschäftsführung die Aufgaben der Zulassungsstelle übernimmt. 

(3) Die Verpflichtung der Handelsteilnehmer zur Kennzeichnung der durch 
algorithmischen Handel erzeugten Orders und der hierfür verwendeten 
Handelsalgorithmen aus § 72 a gilt ab dem 1. April 2014. 

(4) Die Verpflichtung der Handelsteilnehmer zur Einhaltung eines angemessenen 
Order-Transaktions-Verhältnisses aus § 72 b gilt ab dem 1. Dezember 2013. 

[…] 



Börsenordnung für die Frankfurter Wertpapierbörse  Seite 8 

   

   
   

 
 
 
 

 

Anhang zu § 3 Absatz 1  

[…] 

Anhang zu § 19 

[…] 

Anhang zu § 72 b 

 
Marktplatz1 Segment Grundfreibetrag Grundfreibetrag 

Liquiditätsspender2 
Volumenfaktor 
(dimensionslos) 

 
Xetra  
(XETR) 

DAX 
MDAX, SDAX, TecDAX 
Andere deutsche Aktien 

500 1.000 1 

Europäische Aktien 
US Aktien 
Andere Aktien 

5.000 10.000 10 

Exchange Traded Funds 
(ETF) & Exchange Traded 
Products (ETP) 

50.000 100.000 100 

Anleihen (Nominale) 5.000.000 10.000.000 10.000 
Börse 
Frankfurt 
(XFRA) 

Anleihen (Nominale) 5.000 10.000 10 
Aktien und andere in Stücken 
gehandelte Wertpapiere 
Strukturierte Produkte 
(Scoach Europa AG 
(XSCO)) 

50.000 100.000 100 

 
1 Alle Angaben in Millionen, Grundfreibeträge sind ausgedrückt in Stücken (Ausnahme: Anleihen 
sowie  in Prozent notierte Strukturierte Produkte ausgedrückt in Nominale), der Volumenfaktor ist 
dimensionslos 
2 Liquiditätsspender sind Designated Sponsors, Spezialisten, Block Agenten sowie Quote-
Verpflichtete im Handel strukturierter Produkte 
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Artikel 2 Inkrafttreten 

Artikel 1 tritt, bis auf die Anpassungen in § 73, am 1. Oktober 2013 in Kraft. Die Anpassungen in § 73 zur 
Gültigkeitsdauer von Iceberg Orders treten am 28. Oktober in Kraft. 

 

Die vorstehende Achte Änderungssatzung zur Börsenordnung für die Frankfurter 
Wertpapierbörse wird hiermit ausgefertigt. Die Änderungssatzung tritt entsprechend 
dem Beschluss des Börsenrates der Frankfurter Wertpapierbörse vom 27. September 
2013 in den in Artikel 2 der Änderungssatzung jeweils bestimmten Teilen am 
1. Oktober 2013 und 28. Oktober 2013 in Kraft.  

Das Hessische Ministerium für Wirtschaft, Verkehr und Landesentwicklung hat die 
nach § 16 Absatz 3 Börsengesetz erforderliche Genehmigung mit Schreiben vom 
27. September 2013 (Az: III 8 – 37 d 02.07.02#007) erteilt.  

Die Achte Änderungssatzung zur Börsenordnung für die Frankfurter Wertpapierbörse 
ist durch Aushang im Börsensaal der Frankfurter Wertpapierbörse sowie durch 
elektronische Veröffentlichung im Internet, abrufbar auf den Internetseiten der 
Frankfurter Wertpapierbörse (http://www.deutsche-boerse.com), bekannt zu machen. 

Frankfurt am Main, den 27. September 2013  

Geschäftsführung der Frankfurter Wertpapierbörse 

 

 

 

Dr. Martin Reck    Dr. Cord Gebhardt   
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