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- haben die Mitglieder des Sanktionsausschusses,
Namen der Mitglieder,

im Umlaufverfahren am 20. Januar 2017 folgt entsdén:

1. Die Beteiligte wird mit einem Verweis belegt.

2. Die Beteiligte hat die Kosten des Verfahrens zu tigen.

- hat der Vorsitzende des Sanktionsausschusses iedsch

Die Verfahrensgebihr betragt 500 Euro.
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Griinde

Die Beteiligte ist an der Frankfurter Wertpapied®r (FWB) zum
Bdrsenhandel zugelassen. lhr wird ein VerstoR geden72a der
Borsenordnung der Frankfurter Wertpapierborse -Békorgeworfen, der die
Kennzeichnung der durch algorithmischen Handelugtan Orders verlangt.

Am 13. Oktober 2016 wurde die HandelstiberwachualisgHiiSt) der FWB
von der Beteiligten dartber informiert, dass imtZeim vom 28. Marz 2016
bis 20. September 2016 im elektronischen HanddkmsyXetra Orders, die
durch algorithmischen Handel im Sinne des § 33 f&xbda Satz 1 des
Wertpapierhandelsgesetzes erzeugt wurden, nicht dait erforderlichen
Compliance ID gekennzeichnet worden seien. Die ilBge leite einen Teil
ihrer Kundenauftrage, die durch das Smart OrdertiRgiBystem der
Beteiligten generiert wiirden, Uber einen ihrer iankreich ansassigen Broker
an den Handelsplatz Xetra weiter. Kundenauftrage ddrch deren Systeme
algorithmisch modifiziert respektive generiert wéind und gemafd der
Regularien der Kennzeichnungspflicht unterfieleiirden von der Beteiligten
gekennzeichnet. Der entsprechende Orderflow werdehdielend an den
Broker weitergeleitet, der diesen an den Handetgpibermittele. Auf diesem
Weg sei im malRgeblichen Zeitraum der Wert des Ciampé ID Feldes,
welches fur die Kennzeichnung der eingesetzten &laaldjorithmen
reserviert sei, infolge eines Softwarefehlers veriogegangen. Die fehlerhafte
Software sei erstmals am 28.03.2016 eingesetztemoider Fehler sei am 20.
September 2016 im Rahmen eines internen RevieweBseg erkannt worden.
Am 21. September sei der betroffene Orderflow an &eoker von der
Beteiligten eingestellt worden.

Unter dem 28. November 2016 hat die Geschéftsfighrdar FWB das
Sanktionsverfahren gegen die Beteiligte eingeleitet

Die Beteiligte konnte gegen § 72a BoOrsO verstoRabeh, weil sie im
Zeitraum vom 28. Méarz 2016 bis 20. September 20ifjasamt 31.082
Ordereingaben an die elektronische Handelsplattféatna Ubermittelt habe,
die durch algorithmischen Handel im Sinne des §BS8. 1a Satz 1 WpHG
erzeugt worden seien und nicht mit den entspredren&egulatory
IDs/Compliance IDs gekennzeichnet gewesen seien.

Am 07. Dezember 2016 hat der SanktionsausschusBal@ligten tber die
Einleitung des Sanktionsverfahrens unterrichtet imen Gelegenheit zur
Stellungnahme gegeben.
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Mit Schreiben vom 09. Januar 2017 bittet die Bigigilum Einstellung des
Verfahrens.

Die fehlende Kennzeichnung beruhe auf einem verdhktigen, isolierten
menschlichen Fehler und betreffe nur 0,4% der gesanOrders der
Beteiligten. AuBerdem habe sie den Fehler sellkstnet, sofort offengelegt
und beseitigt. Ein schuldhaftes Verhalten liegehhieor. Alle betroffenen
Orders seien von ihr zun&chst ordnungsgeman gediehnet worden. Durch
Softwarekontrollen werde Uberprift, ob die Ordemsinangsgemal mit
Compliance-IDs versehen worden seien. Die Kontnotkichten jedoch nur
bis zum letzten Verbindungspunkt vor dem Line-Handter elektronischen
Leitung zwischen der Beteiligten und dem Brokemn 29. Marz 2016 sei fur
den Line-Handler, der nach seinem ersten Einsat¥aim 2015 erfolgreich im
Hinblick auf die ordnungsgemaRe Ubermittlung dekegmzeichneten Orders
getestet worden sei, einem Upgrade-Prozess untrzegrden, bei dem es
zu dem beschriebenen Softwarefehler gekommen sedi®Compliance IDs
im Software-Handler geldscht worden seien, sei diggichst nicht bemerkt
worden. Sie arbeite derzeit an einer neuen VeidgsnLine-Handlers, die eine
ordnungsgeméaRe Ubermittlung der gekennzeichnetéar©sicherstelle.

Wegen der weiteren Einzelheiten des Sachverhaltd aif den Inhalt der
eingereichten Schriftsdtze Bezug genommen.
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1. Die Borsengeschéaftsfihrung hat das Sanktionsvealentsprechend
§ 25 Borsenverordnung vom 16. Dezember 2008 (GVBI061, zuletzt
geandert durch Verordnung vom 12. Méarz 2013 (GV,BI28 -BorsVO-)
mit der Abgabe des Verfahrens an den Sanktionsausseingeleitet.

2. Der Sanktionsausschuss entscheidet im schriftlicierfahren (8 28
BorsVO). Eine miindliche Verhandlung erscheint nigéboten, weil der
Verfahrensgegenstand weder wegen der Schwere desiif® noch der
aufgeworfenen rechtlichen Probleme, die in § 29 .AbsB6rsVO
geforderte besondere Bedeutung aufweist.

3. Nach 8§ 22 Abs. 2 Satz 1 Borsengesetz vom 16. 007 2BGBI. 1, 1330,
1351, zuletzt gedndert durch Gesetz vom 20. Nover20d&5 (BGBI. |,
2029 -BorsG-) kann der Sanktionsausschuss eineddtstailnehmer mit
einem Verweis oder mit Ordnungsgeld bis zu zweileutfidnfzigtausend
Euro oder mit Ausschluss von der Borse mit bis AuH&andelstagen
belegen, wenn der Handelsteilnehmer oder einehfuitdtige Hilfsperson
vorsatzlich oder fahrlassig gegen borsenrechtidbeschriften verstoft,
die eine ordnungsgeméale Durchfiihrung des HandetleaBorse oder
der Borsengeschaftsabwicklung sicherstellen sollen.

4. Die Beteiligte ist Handelsteilnehmerin und untegliedaher der
Sanktionsgewalt des Sanktionsausschusses. Als zuamsemhandel
zugelassenes Unternehmen gehdrt die Beteiligte declin § 3 Abs. 4
Satz 1 BorsG enthaltenen Legaldefinition zu denddésteilnehmern im
Sinne des Borsengesetzes.

5. Die Beteiligte hat - wie sie selbst einraumtirath die ungekennzeichnete
Ubermittlung von 31.082 durch algorithmischen Haredezeugten an die
Handelsplattform Xetra der FWB im Zeitraum vom R8irz 2016 bis
20. September 2016 gegen § 72a BorsO verstolRen.

6. Die in der Borsenordnung enthaltene auf der Grgedtzes § 16 Abs. 2
BorsG erlassene Regelung lber die Verpflichtung kemnzeichnung
von Handelsalgorithmen stellt eine bdrsenrechtli¢beschrift im Sinne
von 8 22 Abs. 2 Satz 1 Bo6rsG dar, die eine ordngemsiie
Durchfiihrung des Handels an der Borse oder derHaésabwicklung
sicherstellen soll.
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7. Nach § 72a Abs. 1 Bo6rsO sind die Handelsteilreshwerpflichtet, die
von ihnen durch algorithmischen Handel im Sinne 833 Absatz la
Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes erzeugters@uar verbindliche
Quotes zu kennzeichnen und die hierfir jeweils esdeten
Handelsalgorithmen kenntlich zu machen. Nach §8At#a 2 Bo6rsO sind
die Orders oder Quotes bei Eingabe in die BérseN-BBr FWB sowie
bei Anderung und Loschung zu kennzeichnen. Die finiefeweils
verwendeten Handelsalgorithmen sind bei Eingabe ales diesen
resultierenden Orders oder Quotes in die Borsen-EleVFWB sowie
bei Anderung und Léschung bereits eingegebenerr®lier Quotes in
der Borsen-EDV der FWB kenntlich zu machen. Die i&ichnung der
erzeugten Orders oder Quotes und die Kenntlichmaghder jeweils
verwendeten Handelsalgorithmen hat (ber die hieratgesehenen
Eingabemoglichkeiten der Bérsen-EDV der FWB zu lgdn. Die
Kenntlichmachung der jeweils verwendeten Handetsdlgnen muss
nachvollziehbar, eindeutig und konsistent sein.

An der erforderlichen Kenntlichmachung der durclyoathmischen
Handel erzeugten Orders fehlt es hier.

8. Die fir die Beteiligte handelnden Verantwortéohhaben zumindest

leicht fahrlassig gehandelt. Sie haben die im Merkerforderliche
Sorgfalt aufRer Betracht gelassen. Es liegt nicheehalb der
Lebenserfahrung, dass es bei der Implementierures Softwareupdates
des Verfahrens zur Kenntlichmachung von algoritiemisrzeugten
Orders und ihrer Ubermittlung an die Borse infodgiges Softwarefehlers
zu Umsetzungsfehlern kommen kann. Deshalb gelistdie im Verkehr
erforderliche Sorgfalt, dass nach Abschluss derldmpntierung des
Softwareupdates durch geeignete KontrollmafRnahrberpiiift wird, ob
die geplanten einzelnen Verfahrensschritte des dmehtierungs-
prozesses auch ordnungsgemal umgesetzt wurden. Dégke
beispielsweise durch Einholung einer Auskunft ber &WB, ob die
Orders auch tatsachlich gekennzeichnet Ubermittetiden, geschehen
konnen.
Das Verschulden der fir die Beteiligte tatigen Wnartlichen ist der
Beteiligten wie eigenes Verschulden zuzurechneesDolgt aus § 22
Abs. 2 Satz 1 BorsG. Danach kann ein Handelstetheetauch dann mit
einer Sanktion belegt werden, wenn ,eine fur ihig& Hilfsperson”
schuldhaft gegen bérsenrechtliche Vorschriftenta&its
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10.

11.

12.

13.

Die in § 22 Abs. 2 Satz 1 BOrsG genannten Sangtndglichkeiten sind
nach dem Grundsatz der Verhéltnismagiigkeit anzuarerdih. es ist eine
Ermessensentscheidung zu treffen (Hess. VGH B. &.0412008

6UE142/07 Rdn.77; Beck in Schwark/Zimmer - Kapitatikirechts

Kommentar § 22 BorsG Rdn. 15).

Vorliegend ist nach Uberzeugung des Sanktiessdusses die Erteilung
eines blolRen Verweises erforderlich, aber aucheasend. Nach der
Entscheidungspraxis des Sanktionsausschusses kemnMerweis als
mildestes Sanktionsmittel insbesondere dann inaBetr wenn sich der
Beteiligte bisher rechtstreu verhalten hat, ihm igkch leichte
Fahrlassigkeit vorzuwerfen ist und er sich einsicthteigt, es sich
gewissermalien um einen Ausreif3er im Einzelfall ind

Diese Voraussetzungen liegen hier vor. Die ibgte ist bisher
sanktionsrechtlich nicht in Erscheinung getreteie st den Verstol3
gegen bdrsenrechtliche Vorschriften unmittelbarhn&ntdeckung der
Handelstberwachung angezeigt und sofort Ma3nahngeiffen, um den
Fehler abzustellen. Sie hat sich einsichtig undpkoativ gezeigt. Dies
kann aber nicht hinwegtauschen, dass sie bei dgragsung ihres
Systems an die Anforderungen der Neuregelung dé&zag8BorsO nicht
die gebotene Sorgfalt hat walten lassen, so das€geariweis erforderlich
ist, um sie an ihre Pflichten aus der Boérsenordnund die hohen
Anforderungen an die Boérsenteilnehmer bei derererimgtrieblichen
Umsetzung zu erinnern. Insofern stellt sich ein Wwé&s trotz des
kooperativen und einsichtigen Verhaltens als vénigihaRig dar.

Die Kostenentscheidung folgt aus § 32 Abs.l#.A Satz 1 BorsVO.

Die nach § 32 Abs. 4 Satz 3 BorsVO festges&etaiihr entspricht 88 3
Abs. 1, 6 Abs. 2 Hessisches Verwaltungskostengasetier Fassung
vom 13. Dezember 2012 (GVBI S. 622 -Hess VwKostGSie
bericksichtigt den Verwaltungsaufwand einerseits die Bedeutung der
Sache fur die Beteiligte andererseits.
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Rechtsbehelfsbelehrung

Gegen diesen Beschluss kann binnen eines Monats sener Zustellung
Klage vor dem Verwaltungsgericht Frankfurt am Ma#wlalbertstr. 18,
60486 Frankfurt am Main, erhoben werden.

Sie ist zu richten gegen die Geschéaftsfihrung demankurter
Wertpapierboérse, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschbo

Die Klage ist schriftlich, in elektronischer Forndey zur Niederschrift des
Urkundsbeamten der Geschéftsstelle des Gerichashalben.

Bei der Verwendung der elektronischen Form ist eachten, dass bei den
hessischen Verwaltungsgerichten elektronische Dekitiennur nach MalRgabe
der Verordnung der Landesregierung tber den el@ktthen Rechtsverkehr
bei hessischen Gerichten und Staatsanwaltschatien 26. Oktober 2007

(GVBI. I, S. 699) eingereicht werden konnen. Aué dilotwendigkeit der

qualifizierten digitalen Signatur bei Dokumenterie @inem schriftlich zu

unterzeichnenden Schriftstiick gleichstehen, wirdgéiviesen (8 55a Abs. 1
S. 3 VwGO).




