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Stellungnahme der Gruppe Deutsche Bérse zum Gesetzentwurf zur Anderung des Borsengesetzes

l. Einleitende Bemerkung

Die Gruppe Deutsche Borse (GDB) begrufit es sehr, zum vorliegenden Gesetzentwurf zur
Umsetzung der Richtlinie 2010/73/EU und zur Anderung des Borsengesetzes Stellung nehmen zu
diirfen. Als Betreiber der Frankfurter Wertpapierbdrse (FWB) und der Eurex Deutschland sowie
weiterer Handelsplatze ist die GDB unmittelbar von den geplanten Anderungen des
Borsengesetzes betroffen.

Die GDB setzt sich bei allen Regulierungsvorhaben fir Transparenz, Integritét und Stabilitat der
Markte ein. Das bestehende BOrsengesetz setzt dabei einen guten und etablierten Rahmen fir
die Tatigkeit der Borsen. Zu diesem Regelungsbereich zahlt unter anderem die Aufsicht durch die
Bdrsenaufsichtsbehdrden Uber die Bérsen und — wie bereits heute auch schon — Uber die
Borsentrager. Daher sieht die GDB die im vorliegenden Gesetzentwurf vorgeschlagene
Erweiterung der aufsichtsrechtlichen Anordnungsbefugnis auf Bérsentrager fir nicht erforderlich
an. Im nachfolgenden Abschnitt nehmen wir zu den vorgesehenen Anderungen in den Aufgaben
und Befugnissen der Boérsenaufsichtsbehdrde konkret Stellung und hoffen, dass unsere
Argumente in den weiteren parlamentarischen Beratungen Eingang finden.

Il. Anpassungsbedarf aus Sicht der Gruppe Deutsche Borse
Anderung in § 3 Absatz 5 Satz 2 BorsG

Durch die vorgesehene Einfligung (,,dem Borsentréger”) soll in § 3 Absatz 5 Satz 2 BorsG der
Kreis der Adressaten bérsenaufsichtsrechtlicher Anordnungen — neben der Anstalt Bérse und
den Handelsteilnehmern - auf Borsentrager erweitert werden. Ausweislich der
Gesetzesbegrindung handelt es sich dabei lediglich um eine Klarstellung.

Die geplante Regelung ist

wegen der bereits bestehenden Anordnungsbefugnisse der Bérsenaufsicht nicht
erforderlich (unten 1.),

missverstandlich, weil sie als unzulassiger Eingriff in den gesetzlich geregelten
Gestaltungsspielraum des Bérsentragers verstanden werden kénnte, (unten 2.) sowie
im Hinblick auf die Struktur der Bérsenorganisation systemwidrig (unten 3.).

1. Fehlende Erforderlichkeit

Eine aufsichtsrechtliche Anordnungsbefugnis der Bérsenaufsichtsbehérde ggii. dem
Bérsentrager besteht bereits nach geltendem Recht. GemaR § 3 Absatz 1 Satz 2 BorsG
unterliegt der Borsentrager der Aufsicht der Borsenaufsichtsbehorde. Diese
Aufsichtsbefugnis umfasst auch den Erlass von Anordnungen. Deshalb ist die im
Gesetzesentwurf vorgeschlagene Erweiterung von § 3 Absatz 5 Satz 2 BorsG nicht — auch
nicht klarstellend — erforderlich.
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2. Missverstandlichkeit

Die vorgeschlagene Regelung ist missverstandlich. Sie kénnte als Ausweitung der
bestehenden Rechtsaufsicht auf eine — vom Gesetzgeber ausdriicklich nicht gewollte —
Fachaufsicht ber den Borsentrager verstanden werden.

Die Aufsicht Gber den Borsentréger ist auf eine Rechtsaufsicht beschrénkt (§ 3 Absatz 1
Satz 2 und 3 BorsG). Aufsichtsrechtliche Anordnungen der Bérsenaufsichtsbehérde ggu.
dem Borsentrager konnen sich daher nur auf die Einhaltung der borsengesetzlichen
Vorschriften und Anordnungen, d.h. insbes. die Pflichten aus der Borsenerlaubnis (§ 4
B6rsG) und die Tragerpflichten (8 5 BorsG) beziehen. Eine dariiber hinaus gehende
ZweckmaRigkeitskontrolle (Fachaufsicht) der Art und Weise der Aufgabenerfiillung des
Bérsentragers (z.B. Investitionsentscheidungen, Auswahl des vom Trager eingesetzten
Personals) steht der Bérsenaufsichtsbehdrde nicht zu.

Dagegen kénnte die durch die geplante Neuregelung geschaffene spezielle
Anordnungsbefugnis zur Beseitigung von Missstanden, ,,welche die ordnungsgemaie
Durchflihrung des Handels an der Borse, der Borsengeschaftsabwicklung oder deren
Uberwachung beeintrachtigen konnen“ (§ 3 Absatz 5 Satz 2 BorsG), so missverstanden
werden, dass die Borsenaufsichtsbehdrde berechtigt sei, dem Borsentrager auch
wirtschaftliche ZweckmaRigkeitsvorgaben zu machen, um etwaige Missstande zu
beseitigen.

3. Systemwidrigkeit

Der Regelungsvorschlag ist auch systemwidrig. Denn er steht im Widerspruch zu der vom
Gesetzgeber gewahlten gemischt 6ffentlich-/privatrechtlichen Bérsenorganisation (8 5
Absatz 1 Satz 1 BorsG). Danach erfolgt die Mittelausstattung der Anstalt Bérse durch einen
privaten Tréger, der Gber einen nur durch die Rechtsaufsicht beschrankten freien
privatwirtschaftlichen Gestaltungsspielraum verfugt. Ausdruck dessen ist die gesetzliche
Regelung, wonach die zur Durchfiihrung und angemessenen Fortentwicklung des
Bérsenbetriebs konkret erforderlichen Mittel nicht von der Borsenaufsichtsbehérde im
Wege aufsichtsrechtlicher Anordnungen, sondern ausschlieBlich von der Borse selbst im
Rahmen ihrer Selbstverwaltung durch Anforderung vom Borsentrager bestimmt werden (8
5 Absatz 1 Satz 2 BOrsG).

SchlieBlich — und hilfsweise — ware die fiir Anordnungen nach § 3 Absatz 5 BorsG
gesetzlich unterstellte Eilbedirftigkeit und der damit verbundene Ausschluss der
aufschiebenden Wirkung von Widerspruch und Anfechtungsklage (§ 3 Absatz 9 BérsG) im
Fall von Anordnungen ggi. Borsentragern sachlich nicht gerechtfertigt.
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Fur Rickfragen stehen wir lhnen gerne jederzeit zur Verfiigung.
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