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Stabilität gibt Sicherheit. Das gilt im persönlichen 

Umfeld genauso wie in der Wirtschaft und im  

politischen Leben. Wer Standfestigkeit beweist,  

der gilt als verlässlich und berechenbar. Wer mit 

beiden Beinen fest auf dem Boden steht, lässt sich 

von ein bisschen Gegenwind nicht gleich aus dem 

Konzept bringen. Aus unternehmerischer Sicht geht 

es dabei nicht nur um Größe und Kapitalmacht. 

Stabilität bedeutet auch, sich selbst treu zu  

bleiben, Werte vorzuleben und an zeitlosen 

Tugenden festzuhalten – auch wenn es gerade  

nicht in Mode ist. Wenn ein Unternehmen so  

aufgestellt ist, dann kann es Schwankungen und 

Krisen besser bewältigen.  

Weil seine gesamte Energie in die Regeneration 

fließt und damit neue Ressourcen entstehen.

Die mwb fairtrade AG ist diesem Prinzip auch  

während der Finanzkrise treu geblieben.  

Das wurde im Jahr 2010 belohnt. Wir haben in  

vielerlei Hinsicht an Stabilität gewonnen,  

sei es auf der Ergebnisseite, sei es in puncto  

Eigenkapitalsituation oder in Hinblick auf unsere 

Bedeutung an den Börsen. Indem wir bodenständig 

agiert haben, konnten wir neue Kraft sammeln,  

um den Stürmen der Zukunft gewachsen zu sein.

Fest verwurzelt
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mwb fairtrade 2010 2009 +/- in %

Provisionsüberschuss TEUR 3.630 TEUR 3.841 -5

Handelsergebnis TEUR 11.323 TEUR 10.512 +8

Personalaufwand TEUR 5.498 TEUR 6.459 -15

Andere Verwaltungsaufwendungen TEUR 9.919 TEUR 10.266 -3

Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit  
vor Zuführung zum „Fonds für allgemeine Bankrisiken“ TEUR 42 TEUR -1.524 +103

Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit TEUR -1.091 TEUR -1.524 +28

Jahresüberschuss TEUR -1.062 TEUR -1.459 +27

Bilanzsumme TEUR 22.409 TEUR 24.137 -7

Eigenkapital TEUR 17.961 TEUR 19.116 -6

Ergebnis je Aktie € 0,01* € -0,20 +105

Mitarbeiter 62 69 -10

Die Gesellschaft
mwb fairtrade  

Wertpapierhandelsbank AG

Rottenbucher Straße 28  

82166 Gräfelfing 

Telefon +49 89 85852-0 

Fax +49 89 85852-505

www.mwbfairtrade.com

Amtsgericht München HRB 123141  

Wertpapierkennnummer mwb fairtrade-Aktie: 665610

Börsenzulassungen

• Börse München

• Börse Berlin 

• Frankfurter Wertpapierbörse

• Börse Hamburg

• Börse Hannover

• Börse Düsseldorf

• Börse Stuttgart

• Tradegate Exchange

Mitglied im Bundesverband der Wertpapierfirmen e.V.

Auf einen Blick

*Ergebnis je Aktie 2010 vor der Zuführung zum „Fonds für allgemeine Bankrisiken“ 
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Brief an die Aktionäre

es liegt in der Natur der Dinge, dass auf wirtschaftliche 
Schwächephasen immer eine Erholung folgt. So markierte 
das Jahr 2010 das Ende der weltweiten Finanzkrise und 
brachte vor allem Deutschland und China einen enormen 
Wachstumsschub. Für Rauschen im Blätterwald sorgte 
allerdings die Nachricht, dass die Verschuldung mancher 
südeuropäischer EU-Staaten ein bedenkliches Niveau 
erreicht hat. Mit einem milliardenschweren Euro-Rettungs-
schirm mussten Griechenland und Irland vor der drohenden 
Staatsinsolvenz gerettet werden. Die Schuldenpolitik 
nahezu aller Volkswirtschaften der Erde machte einmal 
mehr bewusst, dass auch finanzielle Ressourcen begrenzt 
sind und dass man nur so viel ernten kann, wie man vorher 
gesät hat. Diese an sich simple Regel hielt auch in der 
Finanzwelt wieder Einzug. Bodenständige Anlageprodukte 
erlebten eine neue Blüte, darunter vor allem Gold, Immobi-
lien und Unternehmensanleihen. Für die Börsen bedeutete 
das eine schwierige Situation, denn das Volumen der 
gehandelten Papiere blieb weiterhin unter dem Niveau  
früherer Jahre. Im Zeichen der Eurokrise verbuchten die 
Wertpapierhandelsbanken im 2. und 3. Quartal 2010 herbe 
Einbrüche, die erst im 4. Quartal wieder ausgeglichen  
werden konnten. Das Geschäft machten die institutionellen 
Investoren nahezu unter sich aus: Die zweistellige  
DAX-Performance kam nur wenigen Privatanlegern zugute. 

mwb fairtrade AG verbessert Ergebnis 

Auch wenn die Bäume für unsere Gesellschaft nicht in den 
Himmel wuchsen, ist es 2010 immerhin gelungen, ein 
knapp positives Jahresergebnis vor Sondereffekten zu erzie-
len. Es lag bei TEUR 42 und damit etwa 1,5 Mio. Euro über 
dem des Vorjahres. Leider währte die Freude daran nur 
kurz, denn im Zuge des neu verabschiedeten „Bilanzrechts-
Modernisierungsgesetzes“ wurden alle deutschen Banken 
zu einer Zwangdotierung verpflichtet. Dahinter verbirgt sich 
nichts anderes als die Pflicht zur Bildung eines Sonderpos-
tens, der erfolgswirksam dem sogenannten „Fonds für all-
gemeine Bankrisiken“ zugeführt wird. Die Regelung folgt 
dem Vor-sichtsprinzip und begrenzt die Ausschüttungsfä-
higkeit der Institute, eine Maßnahme als Folge der Finanz-
krise. Allein schon an dieser Begründung ist zu sehen, 
dass die mwb fairtrade hier wieder einmal für das Verhal-
ten anderer Marktteilnehmer pauschal in die Pflicht genom-
men wird – ohne das geringste Mitverschulden. Dennoch 

konnten wir uns der Verpflichtung nicht entziehen und 
mussten für das Jahr 2010 die gesetzlich vorgeschriebenen 
10% des Handelsergebnisses dem Fonds zuführen (lesen 
Sie dazu auch unseren Lagebericht ab Seite 18). Auf den 
Ertrag wirkte sich das besonders schmerzlich aus, da das 
Handelsergebnis gegenüber dem Provisionsergebnis seit 
Jahren an Bedeutung gewonnen hat. Die Summe, die wir 
dem Fonds für allgemeine Bankrisiken zuführen mussten, 
lag entsprechend hoch bei TEUR 1.132. Das führte dann 
letztendlich zu einem Jahresfehlbetrag von TEUR -1.062, der 
aber geringer ausfiel als im Vorjahr (TEUR -1.459). Wenn 
man also von dem unerfreulichen Sonderfeffekt absieht, 
dann lässt sich festhalten, dass die wirt-schaftliche Situa-
tion der mwb fairtrade stabiler geworden ist. Das gilt auch 
in Hinblick auf Eigenkapital und Liquidität, da der Fonds für 
allgemeine Bankrisiken zum Kernkapital gezählt wird.

Zahl der Skontren weiter gestiegen 

Zur Stabilisierung auf der Ergebnisseite kam im vergange-
nen Geschäftsjahr ein deutliches Plus bei der Anzahl der 
betreuten Skontren hinzu. Die mwb fairtrade führt nun die 
Orderbücher von 7.196 Aktien, 6.726 Rentenpapieren und 
4.305 offenen Investmentfonds, die an der Börse gehandelt 
werden. Das Gesamtvolumen von 18.227 Skontren stellt die 
größte Menge an Wertpapieren dar, die jemals von der 
mwb fairtrade betreut wurde. Wenn man bedenkt, dass es 
in Deutschland nur noch rund 17 weitere Skontroführer 
gibt, dann ist die Tendenz eindeutig: Unsere Gesellschaft 
macht stetig an Boden gut und wächst organisch weiter. 
Wir sind in allen relevanten Wertpapierklassen gut aufge-
stellt und haben einen Stammplatz an den wichtigsten 
deutschen Börsen. Zusammen mit den inneren Werten, die  
unser Unternehmen seit jeher ausmachen – Transparenz, 
Risikobewusstsein und solides Wirtschaften – ergibt sich 
eine gute Ausgangsposition für das Jahr 2011. Der einzige 
Faktor, der noch Anlass zur Sorge gibt, ist die schwache 
Entwicklung unseres eigenen Wertpapiers. Trotz aller Bemü-
hungen konnten wir institutionelle und private  Anleger 
nicht von der mwb fairtrade-Aktie überzeugen. Neben dem 
Vertrauensverlust in die gesamte Finanzbranche spielte hier 
wohl auch das schwache Halbjahresergebnis der mwb  
fairtrade eine Rolle. Der Kurs sank im Jahresverlauf von  
€ 3,00 auf € 1,95 und konnte damit nicht an die positive 
DAX-Performance von 16% anschließen. Bis zur Druckle-
gung dieses Geschäftsberichts hat sich unsere Aktie noch 
nicht nennenswert erholt – ein Indiz dafür, dass die Skep-
sis gegenüber dem extrem volatilen Geschäft der Skontro-

4



v.l.n.r.: 
Detlef Lübbe 
Vorstand für Skontroführung HH/H,  
Institutionelles Vermittlungsgeschäft                           

Franz Christian Kalischer  
Vorstand für Wertpapierabwicklung,  
Personal, Organisation und EDV  

Herbert Schuster 
Vorstand für Skontroführung M/F/B,  
Kapitalmarktdienstleistungen, Beteiligungen

Thomas Posovatz 
Vorstand für Investor Relations, Kommunikation,  
Finanzen, Rechnungswesen und Controlling  

führer nach wie vor groß ist. Infolge des negativen 
Ergebnisses pro Aktie und des Jahresfehlbetrags von TEUR 
-1.062 sehen wir uns leider außerstande, für das Jahr 2010 
eine Dividende auszuschütten. Wir bitten Sie, sehr geehrte 
Aktionärinnen und Aktionäre, um Verständnis für diese 
Maßnahme. Vorstand und Aufsichtsrat haben sich die  
Entscheidung – gerade vor dem Hintergrund der Zuführung 
zum „Sonderposten für allgemeine Bankrisiken“ – nicht 
leicht gemacht und letztendlich die konservative Variante 
gewählt. Denn eine Dividende müsste derzeit aus dem 
Eigenkapital des Unternehmens bezahlt werden und würde 
die noch sehr gute Substanz der mwb fairtrade angreifen.

Kostendisziplin zeigt Wirkung

Beim Thema Substanz darf auch ein Blick auf die Kostensi-
tuation nicht fehlen. Hier haben wir Standfestigkeit bewie-
sen und im Jahr 2010 rund 7% eingespart. Das ist umso 
bemerkenswerter, als die Transaktionskosten durch das 
etwas höhere Handelsvolumen gestiegen sind. Die Allge-
meinen Verwaltungsaufwendungen beliefen sich bis zum 
31.12.2010 auf TEUR 15.423 gegenüber TEUR 16.725 in 
2009. Der Rückgang ist vor allem mit geringeren Personal-
aufwendungen zu erklären. Sie sanken um 15% auf TEUR 
5.504, was auch auf die Trennung von unserem Sales-team 
in Frankfurt zurückzuführen ist. Mit nunmehr 62 Mitarbei-
tern an fünf Stand orten gehören wir nach wie vor zu den 
einflussreichsten Skontroführern in der deutschen Börsen-
landschaft. Die Aufteilung auf mehrere Standorte, Tätig-
keitsfelder und Kompetenzcenter sorgt dabei für eine 
gesunde Risikoverteilung und hilft uns, Dürreperioden  
besser zu überstehen. Das gilt sogar, wenn die angedachte 
Fusion zwischen Deutscher Börse und New York Stock 
Exchange in 2012 tatsächlich stattfinden sollte. Denn mit 
unserer starken Präsenz an den Regionalbörsen – insbe-
sondere München und Hamburg – bleiben wir auch außer-
halb Frankfurts eine bedeutende Makler-adresse. 

Der Ausbau unserer Marktpräsenz und ein erfreulich  
stabiles wirtschaftliches Umfeld führten dazu, dass die 
mwb fairtrade im 1. Quartal 2011 aufblühte. Das Geschäfts-
ergebnis fiel erheblich besser aus als noch im selben  
Zeitraum des Vorjahres. Es scheint so, als ob die Durststre-
cke der Skontroführer beendet ist und die Saat, die wir mit 
der Fusion 2008 gelegt haben, nun aufgeht. Dazu haben in 
erster Linie unsere engagierten Mitarbeiter beigetragen.  
Für ihr Durchhaltevermögen, ihre Energie und Kraft wäh-
rend der vergangenen schwierigen Jahre gebührt ihnen  

großer Dank. Jeder Einzelne hat mit seiner Begabung dazu 
beigetragen, dass wir im Sturm der Finanz- und Eurokrise 
nicht eingeknickt sind. Auch unser Aufsichtsrat hat mit  
seiner Erfahrung und vielen guten Ratschlägen zum Schutz 
unserer Ressourcen beigetragen. Nicht zuletzt möchten wir 
uns auch bei Ihnen, unseren Aktionärinnen und Aktionären, 
sehr herzlich bedanken. Es ist keine Selbstverständlichkeit, 
dass Sie uns in bewegten Zeiten die Treue gehalten haben. 
Wir werden in den kommenden Monaten beweisen, dass 
wir dieses Vertrauen verdient haben und dass Sie Teilhaber 
eines durch und durch stabilen Unternehmens sind.

Mit freundlichen Grüßen

Sprecher des Vorstands

5



Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat im Geschäftsjahr 2010 die ihm nach 
Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahrgenom-
men. Die Zusammenarbeit von Vorsand und Aufsichtsrat 
war von einer vertrauensvollen Zusammenarbeit geprägt. 
Der Aufsichtsrat hat den Vorstand regelmäßig beraten und 
seine Tätigkeit sorgfältig überwacht. Der Vorstand hat dem 
Aufsichtsrat über die Unternehmensplanung, die Geschäfts-
entwicklung, die strategische Weiterentwicklung, das  
Risikomanagement sowie alle wichtigen Geschäftsvorfälle 
der Gesellschaft regelmäßig schriftlich und mündlich 
berichtet. Entscheidungen von grundlegender Bedeutung 
sind mit dem Aufsichtsrat besprochen und ihm zur  
Zustimmung vorgelegt worden. 

Schwerpunkte der Beratungen im Aufsichtsrat
Im Geschäftsjahr 2010 fanden vier Aufsichtsratssitzungen 
am 9. Februar, 28. April, 12. Juli und 13. Dezember 2010 
statt. Ein Beschluss wurde am 15. Oktober 2010 im schrift-
lichen Umlaufverfahren gefasst.

Gegenstand jeder Aufsichtsratssitzung waren die aktuelle 
geschäftliche Entwicklung der Gesellschaft und wichtige 
Geschäftsvorfälle. Soweit bei der Gesellschaft zustim-
mungsbedürftige Geschäfte anfielen, wurde der Aufsichts-
rat hierüber vom Vorstand rechtzeitig in Kenntnis gesetzt 
und hat nach eigener Prüfung der Entscheidungsgrundlagen 
über die Zustimmung Beschluss gefasst.

Darüber hinaus war Gegenstand der Aufsichtsratssitzung 
vom 9. Februar 2010 die Vorlage und Erläuterung der  
Jahresplanung 2010 sowie die Diskussion über die Maß-
nahmen zur Weiterentwicklung der Gesellschaft.

In der Aufsichtsratssitzung vom 28. April 2010 wurde insbe-
sondere der Jahresabschluss 2009 besprochen und vom 
Aufsichtsrat festgestellt. Außerdem wurde die Verlängerung 
der Amtszeit der Vorstände Thomas Posovatz und Herbert 
Schuster besprochen. Der Aufsichtsrat beschloss, die Amts-
zeit der beiden Vorstände um fünf Jahre zu verlängern. 
Gegenstand der Aufsichtsratssitzung war des Weiteren die 
Diskussion über die Strategie der Gesellschaft. 

Am 12. Juli 2010 wurden vor allem die aktuellen Entwick-
lungen über die EdW (Entschädigungseinrichtung der Wert-
papierhandelsunternehmen) diskutiert. Außerdem wurden 
die Folgen des „Fonds für allgemeine Bankrisiken“ bespro-
chen. 

Wesentlicher Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 13. 
Dezember 2010 war die intensive Auseinandersetzung über 
die strategischen Optionen der Gesellschaft sowie die  
Vorstellung des 3-Jahresplans der Internen Revision der 
Gesellschaft. 

Mit Umlaufbeschluss vom 15. Oktober 2010 stimmte der 
Aufsichtsrat einer Änderung der Pensionszusage eines  
ausgeschiedenen Vorstands zu. 

Vorstandsvergütung
In der Sitzung vom 9. Februar 2010 befasste sich der  
Aufsichtsrat mit der Frage der Angemessenheit der  
Vorstandsvergütung. 

Prüfungsausschuss
Die Arbeit des Aufsichtsrats wurde durch den Prüfungsaus-
schuss unterstützt. Der Prüfungsausschuss hat im 
Geschäftsjahr 2010 eine Sitzung im Wege einer Telefon-
konferenz abgehalten. Schwerpunkt seiner Arbeit war die 
Prüfung des Jahres- und Konzernabschlusses der Gesell-
schaft und die Finanzplanung für das Geschäftsjahr 2011. 
Weitere Themen waren der Risikobericht und das Risiko-
managementsystem der Gesellschaft, die Berichterstattung 
der internen Revision sowie die Weiterentwicklung des 
Compliance-Systems. Der Prüfungsausschuss hat sich 
außerdem mit der Erteilung des Prüfungsauftrags an den 
Abschlussprüfer befasst und dem Plenum einen Vorschlag 
zur Wahl des Abschlussprüfers für das Geschäftsjahr 2011 
unterbreitet. 

Jahresabschluss
Das Geschäftsjahr 2010 war von der Finanz- und Schulden-
krise geprägt. Trotz dieser Umstände gelang es der Gesell-
schaft ein deutlich besseres Ergebnis zu erzielen als 2009. 
Das Ergebnis wurde stark beeinträchtigt durch die Pflicht  
zur Zuführung zum Bilanzposten „Fonds für allgemeine 
Bankrisiken“. Hierdurch entstand ein Jahresfehlbetrag in 
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Höhe von rund € 1 Mio. Unter Berücksichtigung des noch 
bestehenden Gewinnvortrags aus dem Vorjahr ergibt sich 
ein Bilanzgewinn in Höhe von € 0,4 Mio. 

Die zum Abschlussprüfer gewählte KPMG Deutsche  
Treuhand-Gesellschaft AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, 
Frankfurt und Berlin, hat den Jahresabschluss und den 
Lagebericht zum 31. Dezember 2010 unter Einbeziehung der 
Buchführung und unter Beachtung der entsprechenden 
gesetzlichen Vorschriften geprüft. Die Prüfung des 
Abschlussprüfers hat zu keinen Einwendungen geführt. 
Schwächen des internen Kontroll- und Risikomanagement-
systems wurden von Seiten des Abschlussprüfers nicht  
aufgezeigt. Der Abschlussprüfer hat dem Jahresabschluss 
einen uneingeschränkten Bestätigungsvermerk erteilt. 

Dieser Abschluss und der Prüfungsbericht des Abschluss-
prüfers sowie der Vorschlag des Vorstands für die Verwen-
dung des Bilanzgewinns haben dem Prüfungsausschuss 
und anschließend dem Aufsichtsrat vorgelegen. Sie wurden 
in einer gemeinsamen Sitzung am 16. Mai 2011 von  
Aufsichtsrat und Vorstand im Beisein des Wirtschafts-
prüfers erörtert. Sämtliche Fragen des Aufsichtsrats wurden 
eingehend beantwortet. Das Ergebnis der Prüfung des 
Abschlussprüfers hat der Aufsichtsrat zustimmend zur 
Kenntnis genommen. Der Aufsichtsrat erhebt in Überein-
stimmung mit der Empfehlung des Prüfungsausschusses 
nach eigener Prüfung keine Einwendungen. Der Aufsichtsrat 
billigt den Vorstand aufgestellten Jahresabschluss. Der  
Jahresabschluss ist damit gemäß § 172 AktG festgestellt. 
Der Aufsichtsrat hat sich dem Vorschlag des Vorstands für 
die Verwendung des Bilanzgewinns angeschlossen. 

Der Aufsichtsrat spricht dem Vorstand und allen  
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Gesellschaft für ihre 
erfolg reiche Arbeit im abgelaufenen Geschäftsjahr Dank 
und Anerkennung aus. 

Gräfelfing, den 16. Mai 2011

Für den Aufsichtsrat

Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder
Vorsitzender des Aufsichtsrats v.l.n.r.: Uwe Didwischus, Michael Wilhelm, Dr. Ottheinz 

Jung-Senssfelder (Vorsitzender), Hagen-Christian Kümmel, 
Dr. Thomas Ledermann (stellv. Vorsitzender), 
Thomas Mayrhofer
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war und die Synergieeffekte seit 2010 voll greifen. 
Im besten Sinne konservativ sind wir auch bei der Steue-
rung des Eigenkapitals, einer der wichtigsten Kenngrößen 
für Finanzdienstleister. Selbst auf Kosten von Sympathien 
und Dividendenrendite verzichten wir in schlechten 
Jahren auf die Ausschüttung einer Dividende. Die dadurch 
gewonnene finanzielle Stabilität macht uns so gut wie 
unangreifbar für Übernahmen und stärkt unsere Position 
gegenüber den Wettbewerbern – gerade im derzeitigen 
Konsolidierungsprozess ein unschätzbarer Vorteil.  
Die komfortable Liquiditätssituation macht uns handlungs-
fähig in einem Markt, in dem Provisionen eine immer 
geringere Rolle spielen und Wertpa-pierhandelsbanken 
mit erheblichen Beträgen in Vorleistung gehen müssen. 

Wer in seiner Umwelt fest verwurzelt ist, kann sich 
besser entfalten. Aus diesem Grund gibt es für die mwb 
fairtrade seit 18 Jahren ein vorrangiges Ziel: Stabilität. 
Denn fast immer geht zu schnelles Wachstum auf Kosten 
der Substanz und der Widerstandskraft. Wir haben 
seit unserer Gründung auf evolutionäre, überschaubare 
Wachstumsschritte geachtet, um die Stabilität des Ganzen 
nicht zu gefährden. Beispielsweise hat die mwb fairtrade 
Jahr für Jahr geduldig die Zahl der betreuten Orderbücher 
gesteigert, ohne mit dem Zuwachs überfordert zu sein. 
Auch bei der Fusion im Jahr 2008 sind wir sorgsam 
vorgegangen. Wir haben einen Zusammenschluss unter 
Gleichen vollzogen und durch das Verfahren eines 
Aktientauschs unsere finanziellen Ressourcen geschont. 
Der Lohn ist, dass die Integration schnell vollzogen 

Die mwb fairtrade entwickelt sich organisch.
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Stabil bleiben
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Risikoverteilung
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diverse Segmente: Aktien, Renten und Fondshandel sowie 
Sales und Orderausführung auf der einen Seite.  
Dazu kommen Emissionsberatung, Designated Sonsoring 
und das Geschäft mit Mittelstandsanleihen. Das Prinzip der 
Verzweigung pflegen wir auch bei der Standortwahl. Wir 
sind an den Börsen Berlin, Hamburg, Hannover, Frankfurt 
und München mit eigenen Skontroführern vertreten und 
besetzen dort unterschiedliche Kompe-tenzschwerpunkte. 
Auch hier gilt die Prämisse: Wenn einer der Standorte weni-
ger erfolgreich ist, wird er von den anderen mitgetragen. 
Mit dieser dezentralen Präsenz demonstrieren wir Nähe zu 
den regionalen Märkten und Kunden. Ganz nebenbei dient 
sie auch als kommunikative Botschaft: Die mwb fairtrade 
hat Bedeutung und Gewicht – börsenübergreifend.

Weit verzweigte Fähigkeiten sichern den eigenen Stand-
punkt. Sie ermöglichen eine ständige Regeneration 
und sorgen dafür, dass man auf die verschiedensten 
Umwelteinflüsse vorbereitet ist. Die mwb fairtrade bezieht 
ihre Wachstumsimpulse aus  mehreren Quellen und verfügt 
in nahezu jeder Situation über lebenswichtige Ressorcen. 
Diese Art von Risikoverteilung durchzieht unser gesamtes 
Unternehmen und ist die Wurzel unserer Beständigkeit. 
Geringes Wachstum in einem Feld kann jederzeit durch eine 
gute Performance in einem anderen ausgeglichen werden. 
Der „Organismus“ als Ganzes ist also nie gefährdet. 
Konkret sieht diese Chancenverteilung so aus, dass die 
mwb fairtrade in mehreren Geschäftsfeldern und an fünf 
Standorten aktiv ist. Die beiden Geschäftsbereiche Wertpa-
pierhandel und Kapitalmarkt unterteilen sich wiederum in 

Ein Netzwerk von Möglichkeiten.
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Die mwb fairtrade hält seit fast zwei Jahrzehnten am 
Ideal des ehrbaren Kaufmanns fest. Solides Wirtschaften, 
Transparenz und die Verlässlichkeit bei Absprachen 
(„Handschlag-Prinzip“) bestimmen unsere Ethik. Insofern 
praktizieren wir schon längst das, was jetzt lautstark 
von anderen gefordert wird. Unternehmenswerte 
sorgfältig zu hegen und zu pflegen – das gehörte im 
Grunde schon immer zu unserem Selbstverständnis eines 
Wertpapierhändlers. Diese konsequente Orientierung wird 
auch von den Groß- und Altaktionären der mwb fairtrade 
gewürdigt, die uns von Beginn an die Treue halten. Ebenso 
von unseren Mitarbeitern, deren Zahl kaum schwankt 
und deren Fluktuation im Branchenvergleich gering ist. 
Es ist eben naheliegend, auf Beständigkeit zu setzen. 

Bleibende Werte sind so beständig wie der Kreislauf der 
Natur. Als stabile Konstante geben sie einerseits Halt,  
sind andererseits aber auch ein Garant für Qualität.  
Im Sinne einer Veredelung wirken sie sich langfristig 
auf das gesamte Umfeld aus – auf Produkte, Menschen, 
Märkte und Meinungen. Nicht umsonst ist gerade in den 
letzten Jahren in der Finanzbranche der Ruf nach einem 
verbindlichen Wertesystem lauter geworden. Anstatt 
nur an das „wieviel“ zu denken, stellt sich plötzlich 
die Frage nach dem „wie“. Während Erfolg früher an 
Margen und Renditen gemessen wurde, geht es heute 
auch um diejenigen Eigenschaften, die Vertrauen und 
Zuversicht schaffen: die Art, wie man miteinander umgeht, 
gegenseitiger Respekt, Offenheit und Ehlichkeit. 

Wachstum braucht Sorgfalt und Verantwortung.
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Zusammenspiel
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Die mwb fairtrade ist und bleibt Skontroführer aus 
Überzeugung. Trotz der Übermacht rein elektronischer 
Handelssysteme halten wir an unserem Spezialisten-Modell 
fest und besetzen damit eine lukrative Nische. Wir sind 
nach wie vor überzeugt davon, dass Skontroführer für 
die Finanzmärkte lebensnotwendig sind. Sie sorgen 
für Stabilität an den Börsen und gewährleisten einen 
geordneten und transparenten Handel. Damit geben 
sie dem Wirtschaftsleben insgesamt wichtige Impulse. 
Nicht zuletzt tragen sie dazu bei, den Nährboden für 
eine positive Aktienkultur in Deutschland zu verbessern 
– einem Land, das in Bezug auf private Aktieninvest-
ments sehr viel Nachholbedarf hat und demnach für 
Skontroführer noch Wachstumspotenzial bietet.

Als Skontroführer ist die mwb fairtrade Teil eines komple-
xen Systems. Während die Börsen als Marktplatz fungieren, 
bilden Wertpapierhändler die Schnittstelle zwischen 
Aktiengesellschaften, Investoren, Maklern, Banken und 
Aktionären. Diese Vermittlerfunktion macht uns zu einem 
unersetzlichen Teil der Finanzwirtschaft – auch wenn sich 
unsere Arbeit weitgehend im Hintergrund abspielt und von 
der Öffentlichkeit kaum wahrgenommen wird. Mit unserer 
besonderen Stärke in der Kapitalmarktberatung erfüllen wir 
eine weitere wichtige Aufgabe: Indem wir auch kleineren 
und mittelständischen Unternehmen den Zugang zum Kapi-
talmarkt ermöglichen, legen wir die Saat für deren weiteres 
Wachstum. So gelingt es uns immer wieder, aus einem 
zarten Pflänzchen eine florierende Gesellschaft zu formen.

Ein gesundes System lebt von jedem einzelnen Beitrag.
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Investor Relations

Aktienkurs entkoppelt sich von der DAX-Entwicklung

Nach einem Plus von 106 % in 2009 kam die mwb fairtrade-
Aktie im Verlauf des Geschäftsjahres 2010 nicht voran. 
Grund war die anhaltende Skepsis gegenüber Finanzdienst-
leistern jeder Couleur, aber auch die Angst vor einem  
Einbruch der Börsen angesichts der europäischen Schul-
denkrise. Obwohl die schlimmsten Befürchtungen nicht ein-
traten, hielten sich Privatanleger mit Orders zurück und 
bescherten den Maklern ein schwaches Transaktionsvolu-
men. Der Attraktivität von Wertpapierhandelshäusern hat 
das keinen guten Dienst erwiesen. Fast alle Wettbewerber 
mussten mit einer schwachen Performance leben.  
Der Schlusskurs unserer Aktie lag am 31.12.2010 bei  
€ 1,95. Selbst der Höchststand im Oktober 2010 erreichte 
mit € 2,49 nicht einmal den Wert des Jahresschlusskurses 
2009 (€ 3,18). In der Folge blieb unser Wertpapier mit 
einem Minus von rund 39 % weit hinter der DAX-Peformance 
von 16 % zurück. Die verbesserte finanzielle Stabilität  
unserer Gesellschaft und die positive Entwicklung der  

weltweiten Indizes deuten jedoch darauf hin, dass 2011 
wieder mit einem deutlichen Wertzuwachs zu rechnen ist.

Mittelstand im Fokus

Die enttäuschende Performance der mwb fairtrade-Aktie ist 
für uns ein Anlass, wieder stärker in die Öffentlichkeit zu 
treten. Anlass hierzu bietet unser Engagement an der  
Mittelstandsbörse Deutschland, einem Handelssegment der 
Börsen Hamburg und Hannover. Hier betreuen wir – ebenso 
wie im m:access an der Börse München – mittelständische 
Unternehmen bei der Auflage von sogenannten Mittel-
standsanleihen. Diese Aktivitäten werden uns einem  
breiteren Publikum bekannt machen. Zudem nehmen wir  
im Dezember dieses Jahres an der 12. Münchner Kapital-
marktkonferenz statt. Unsere Aktionäre informieren wir im  
Rahmen der Hauptversammlung am 9. August 2011 über  
den Geschäftsverlauf des vergangenen Jahres und des  
1. Halbjahrs 2011. Wir freuen uns über Ihre Teilnahme!
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31.12.2010 (Jahresschlusskurs) 

€ 2,00

05.01.2010 (Höchststand) 

€ 3,11

23.12.2010 (Tiefststand)

€ 1,80

Entwicklung des Börsenkurses der mwb fairtrade-Aktie, Kurs in € (Xetra)

Kursentwicklung der mwb fairtrade-Aktie vom 01.01.2010 bis 31.12.2010. Wertpapierkennnummer: 665610
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Terminplan 2011

Datum Thema Ort

21.07.2011 Veröffentlichung der  
Halbjahreszahlen 2011

21.07.2011 Analystenkonferenz München

09.08.2011 Jahreshauptversammlung München

20.10.2011 Veröffentlichung der Zahlen 
3. Quartal 2011

7. - 8.12.2011 12. MKK Kapitalmarktkonferenz München

Kontaktadresse:

mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG
Bettina Schmidt
Rottenbucher Straße 28 · 82166 Gräfelfing
Postfach 16 44 · 82158 Gräfelfing
Telefon +49 89 85852-305 
Fax +49 89 85852-505
investor-relations@mwbfairtrade.com
www.mwbfairtrade.com
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Lagebericht der mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG

leicht positives Jahresergebnis, das lediglich nach der 
Zuführung zum „Fonds für allgemeine Bankrisiken“ ins 
Negative rutschte. Diese gesetzlich vorgeschriebene Bilanz-
maßnahme, die der Stabilisierung des Bankensektors 
 dienen soll, wurde erst 2010 durch das Bilanzrechtsmo der  -
ni   sierungsgesetz eingeführt (siehe auch Kapitel „Ertrags-
lage“). Aus Transparenzgründen weisen wir im Geschäfts - 
 bericht beide Ergebnisse aus, sowohl vor als auch nach der 
Zuführung. Dadurch sind die Zahlen des Geschäftsjahres 
2010 besser mit denen des Vorjahres vergleichbar. 

Die rechtliche und organisatorische Struktur der 
mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG

Die 1993 gegründete mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank 
AG ist ein Kreditinstitut im Sinne des KWG (Gesetz über 
das Kreditwesen). Neben der Erlaubnis für das Finanzkom-
missionsgeschäft und das Emissionsgeschäft verfügt die 
Gesellschaft insbesondere über die Erlaubnis zur Anlage- 
und Abschlussvermittlung sowie zum Eigenhandel für 
andere. Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG 
unterliegt der Aufsicht der BaFin (Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht) sowie der Deutschen Bundesbank.

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG mit Sitz in 
Gräfelfing hat vier unselbstständige Niederlassungen in 
Hamburg, Hannover, Frankfurt und Berlin. Die Aktivitäten 
der Gesellschaft konzentrieren sich auf die beiden Ge -
schäftsbereiche „Wertpapierhandel“ und „Kapitalmarkt“. 
Die Aktie der Gesellschaft wird im Freiverkehr der Börse 
München im Segment m:access gehandelt. 

1. Der Geschäftsverlauf der mwb  
fairtrade Wertpapierhandelsbank AG 

Die anziehende Konjunktur und die hohe Liquidität institu-
tioneller Anleger sorgten Anfang 2010 für eine spürbare 
Umsatzsteigerung an den Börsen. Nach einem guten 
 Jahresstart ging der Handel aufgrund der Eurokrise jedoch 
schlagartig zurück und erholte sich erst wieder gegen Ende 
des 3. Quartals 2010. Anschließend begann ein Aufwärts-
trend, der sich bis ins Jahr 2011 fortsetzte. Von einer Rück-
kehr zu stabilen Verhältnissen konnte aber noch nicht die 
Rede sein. Auf der einen Seite schmälerte die tiefe Verun-
sicherung der Privatanleger das Transaktionsvolumen an 

Das wirtschaftliche Umfeld im  
Geschäftsjahr 2010

Das vergangene Jahr war ein Lehrbeispiel dafür, wie aus 
einer Finanz- und Schuldenkrise innerhalb kürzester Zeit 
eine Währungskrise entstehen kann. Nach dem EU-Not-
kredit an Griechenland im April 2010 kam der Euro massiv 
unter Druck und es begann eine Kettenreaktion, die drohte, 
Portugal und Spanien in die Insolvenz zu führen. Doch so 
wie im Jahr 2009 ein riesiger Bankenrettungsfonds für 
 Stabilität sorgte, so gelang es den EU-Finanzministern mit 
einem milliardenschweren Euro-Rettungsschirm, Schlim-
meres zu verhindern. Die EZB erhöhte zu diesem Zweck ihr 
Kapital, parallel zu den Aktivitäten der US-amerikanischen 
„Fed“, die über den Ankauf von Staatsanleihen ebenfalls 
Liquidität in die Märkte pumpte. Wie sich die Spätfolgen 
dieser Politik – sei es eine höhere Inflation oder eine 
Staatsverschuldung – konkret auswirken, darüber lässt sich 
derzeit nur spekulieren. Fest steht jedoch, dass die Maß-
nahmen zunächst erfolgreich waren und den Boden berei-
teten für einen starken wirtschaftlichen Aufschwung in 
Deutschland. 

Sehr schnell erholte sich die Realwirtschaft von der voran-
gegangenen Talfahrt und der Geschäftsklima-Index stieg im 
Jahresverlauf kontinuierlich an. Gestützt von positiven 
Arbeitsmarktdaten und einem Plus beim privaten Konsum, 
erholten sich langsam auch die deutschen Börsen. Fast alle 
Aktienkurse zogen nach der Eurokrise deutlich an, mit Aus-
nahme der Energieversorger und vor allem der Finanztitel. 
Hier zeigte sich nach wie vor die tiefsitzende Skepsis der 
Anleger. Im internationalen Vergleich schnitten deutsche 
Aktien am besten ab, was bei den Privatanlegern aber 
kaum auf Resonanz stieß. Der Trend, dass ein Großteil des 
Börsengeschäfts von institutionellen Anlegern getragen 
wird, setzte sich unvermindert fort. Zwar gab es eine 
gewisse Belebung im 4. Quartal 2010, jedoch ging die DAX-
Performance von 16 % (der MDAX legte gar um 35 % zu) im 
Wesentlichen an den Retailkunden vorbei. Die Wertpapier-
banken in Deutschland verzeichneten trotz allem ein zufrie-
denstellendes Jahr, was vor allem auf das 4. Quartal 2010 
zurückzuführen ist. Die Handelsaktivitäten nahmen hier 
deutlich zu, wenngleich das Niveau der Vorkrisenjahre noch 
nicht wieder erreicht wurde. Vor diesem Hintergrund er -
zielte die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG ein 
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Börsenaufschwung als nachhaltig erweist und damit das 
Potenzial der Wertpapierhandelsbanken stärker in den Vor-
dergrund rückt, dürfte der Aktienkurs der mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank AG wieder zulegen. 

Entwicklung der einzelnen Geschäftsbereiche

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG war im Jahr 
2010 in zwei Geschäftsbereichen aktiv. Der erste Bereich 
„Wertpapierhandel“ umfasst die Skontroführung in Aktien, 
offenen Investmentfonds und Rentenpapieren, ferner Sales 
& Execution für institutionelle Kunden sowie Orderausfüh-
rung für Kreditinstitute. Der Wertpapierhandel steuerte 
rund 93 % zum Gesamtergebnis bei. Unter den zweiten 
Geschäftsbereich „Kapitalmarkt“ fallen Emissionsberatung 
und -begleitung sowie Listings und Designated Sponsoring 
für kleine und mittlere Aktiengesellschaften. Der Bereich 
„Kapitalmarkt“ verlor infolge der Finanzkrise weiter an 
Bedeutung und trug lediglich 1,5 % zum Ergebnis bei. Die 
Differenz von 5,5 % hat die mwb fairtrade Wertpapierhan-
delsbank AG im Eigenhandel erwirtschaftet. 

Wertpapierhandel

Skontroführung in Aktien
Der Anteil der Skontroführung in Aktien an den gesamten 
Erträgen im Wertpapierhandel (TEUR 14.696) lag 2010 bei 

den Börsen, zum anderen bewegte sich an den Kapital-
märkten so gut wie nichts. Im Designated Sponsoring und 
Emissionsgeschäft erwirtschaftete die mwb fairtrade Wert-
papierhandelsbank AG daher nur einen minimalen  
Ergebnis beitrag. Die Skontroführung blieb der zentrale 
Geschäftsbereich, litt aber weiterhin unter dem Preis- und 
Marktmodellwettbewerb der Regionalbörsen. 

Positives Ergebnis vor Zuführung zum Risikofonds

Unter diesen Vorzeichen gelang es der mwb fairtrade Wert-
papierhandelsbank AG dennoch, ein deutlich besseres 
Ergebnis zu erzielen als noch im Vorjahr. Dazu trug auch 
eine strenge Kostendisziplin bei, die geringere Verwaltungs-
aufwendungen nach sich zog. Getrübt wurde das Bild aller-
dings durch die Pflicht zur Zuführung zum Bilanzposten 
„Fonds für allgemeine Bankrisiken“. Diese Maßnahme 
drehte das leicht positive Jahresergebnis der normalen 
Geschäftstätigkeit ins Negative. Bedauerlich war außerdem, 
dass die signifikante Ertragsverbesserung keinen Einfluss 
auf die Aktie der mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG 
hatte. Der Kurs ging zwischen dem 30. Dezember 2009 und 
dem Jahresultimo 2010 von € 3,00 auf € 1,90 zurück – bei 
einem zwischenzeitlichen Hoch von € 2,50 im Oktober. Ob 
sich diese Tendenz fortsetzt, ist nicht abzusehen, da die 
Verunsicherung der Anleger tief sitzt und Finanztitel sich 
zurzeit grundsätzlich schwer tun. Erst wenn sich der  

Zahl der von mwb fairtrade betreuten Wertpapiere  
in der Skontroführung (2010)

Entwicklung von Provisions- und Finanzergebnis 
in TEUR
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2009 umsatzstarke Papiere gegen weniger lukrative eintau-
schen müssen. So kam es, dass die Erträge am Standort 
Frankfurt nicht wieder den Stand der Vorjahre erreichten.

Skontroführung in festverzinslichen Wertpapieren
An den Börsen Berlin, Hamburg, Hannover und München 
betreute die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG zum 
Jahresende 6.726 Rentenskontren. Deren Anzahl erhöhte 
sich damit im Vergleich zum Vorjahr um 1.856 Orderbücher 
– erfreulich für dieses Geschäftsfeld. Die Erträge aus dem 
Rentenhandel blieben etwas hinter den Erwartungen 
zurück. Festverzinsliche Wertpapiere waren zwar in Zeiten 
der Finanzkrise extrem nachgefragt, verloren 2010 aber an 
Anziehungskraft. Vor allem institutionelle Anleger verließen 
den sicheren Hafen und setzten auf renditestarke Aktien. 
Betrachtet man die Entwicklung der Indizes, dann ist davon 
auszugehen, dass dieser Trend anhält. Insgesamt erwirt-
schaftete die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG mit 
dem Rentenhandel TEUR 1.607. Das entspricht einem Anteil 
von 22 % am Provisionsergebnis. 

Skontroführung in offenen Investmentfonds
Mit der Betreuung von 4.305 offenen Investmentfonds 
nimmt die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG in 
 diesem Marktsegment eine führende Stellung in Deutsch-
land ein. Die Anzahl der Papiere an den Börsen in München 
und Hamburg sowie an der Tradegate Exchange (Berlin) hat 
sich im Jahr 2010 mehr als verdoppelt. Etwa in derselben 
Größenordnung lag der Zuwachs beim Ergebnisbeitrag. Im 
Fondshandel erwirtschaftete die mwb fairtrade Wertpapier-

über 50 %. Mit TEUR 7.269 war es das dominanteste 
Geschäftsfeld innerhalb der mwb fairtrade Wertpapierhan-
delsbank AG. An den Börsenplätzen München, Frankfurt, 
Hamburg, Hannover und Berlin betreute die Gesellschaft 
mehr Aktienskontren als je zuvor: Dank eines Zuwachses 
um 337 Wertpapiere stieg die Zahl der Skontren auf 7.196 
an. Das zeigt einmal mehr, welche Bedeutung der klassische 
Skontroführer noch hat. Er erfüllt an den Börsen eine wich-
tige Rolle, indem er auch Werte aus der zweiten Reihe oder 
bestimmte Auslandsaktien liquide macht. Wie hoch die 
Akzeptanz ist, das beweist die Börse Frankfurt mit ihrem 
Quasifesthalten am Skontroführer-Modell. Trotz der bevor-
stehenden Migration des Maklerhandels vom Parkett auf 
das elektronische System „Xetra 2“, bleibt die Rolle des 
Skontroführers bestehen. Nur die Bezeichnung ändert sich: 
In Anlehnung an den US-amerikanischen „Specialist“  
nennen sich Skontroführer künftig „Spezialisten“. Im Zuge 
dessen fällt die eigentliche Maklerfunktion weg und die 
Courtage wird von einer performanceabhängigen Vermitt-
lungsgebühr ersetzt. Hauptaufgabe der Spezialisten bleibt 
es, für die Liquidität der betreuten Titel zu sorgen. Daher 
wird die Eigenkapitalausstattung der Spezialistenfirmen in 
Zukunft eine noch größere Rolle spielen. Hier hat die mwb 
fairtrade Wertpapierhandelsbank AG gegenüber vielen 
Wettbewerbern eine gute Ausgangsposition. Der einzige 
Wermutstropfen am Standort Frankfurt bleibt die für die 
Gesellschaft ungünstige Skontrenzuteilung durch die Börse. 
Durch eine Art Rotationsverfahren werden die Wertpapiere 
immer wieder zwischen den Spezialisten umgeschichtet. 
Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG hat dabei in 

Entwicklung der Anzahl der Mitarbeiter
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Kapitalmarkt

Emissionsberatung und Listings
Die Nachwehen der Finanzkrise waren im Kapitalmarktge-
schäft weiterhin zu spüren. Erste Erholungstendenzen wur-
den im Frühjahr durch die aufkommende Euro-Nervosität 
gebremst. So gab es in Deutschland bis zum Jahresende 
lediglich zwölf IPO’s kleinerer Aktiengesellschaften. Die 
mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG hat sich daher 
auf geringmargige Kapitalmarktdienstleistungen konzent-
riert, etwa Listings oder die Beratung von Unternehmen 
beim Eintritt in den Entry Standard der Deutschen Börse. 
Dort hat die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG den 
chinesischen Immobilienkonzern Euro Asia Premier Real 
Estate Company Ltd. im Mai 2010 erfolgreich platziert. Der 
Beitrag des Geschäftsbereichs „Kapitalmarkt“ zum Gesamt-
ergebnis hat mit 1,5 % dennoch einen Tiefstwert erreicht. 
Eine Erholung des Marktes ist wohl Mitte 2011 zu erwarten, 
beflügelt durch die Ankündigung des Chemiekonzerns 
 Evonik, an die Börse zu gehen.

Wichtige Impulse erhofft sich die mwb fairtrade Wertpa-
pierhandelsbank AG auch vom Einstieg in ein neues 
Geschäftsfeld, der Emission von sogenannten Mittelstands-
anleihen. Ziel ist es, mittelständischen Unternehmen, 
denen die Kapitalaufnahme über Bankkredite zunehmend 
schwer fällt, mit Hilfe von Anleihen eine Finanzierungsalter-
native zu eröffnen. Dabei fungiert die mwb fairtrade Wert-
papierhandelsbank AG als Kapitalmarktpartner an der 

handelsbank AG TEUR 2.848 gegenüber TEUR 1.502 im Ver-
gleichszeitraum des Vorjahres. Damit wurden 13 % des 
Provisionsergebnisses und 21 % des Handelsergebnisses 
erzielt. Der Beitrag hätte allerdings noch weit höher ausfal-
len können, wenn es im Fondshandel im 2. und 3. Quartal 
2010 nicht einen ähnlichen Einbruch gegeben hätte wie bei 
den Aktien. Aufgrund der aktuellen Marktsituation rechnen 
wir damit, dass der Fondshandel im Jahr 2011 einen mar-
kanten Aufschwung erleben wird.

Sales und Orderausführung
Dieses Geschäftsfeld umfasst den Wertpapierhandel im 
Auftrag von institutionellen Kunden sowie die Orderausfüh-
rung für Banken. Aufgrund der Zurückhaltung bei den Pri-
vatanlegern war die Orderausführung im Jahr 2010 stark 
rückläufig. Demzufolge sank der Beitrag des Geschäftsfelds 
zum Gesamtergebnis von 24 % in 2009 auf 16 % im 
Berichtsjahr. In absoluten Zahlen bedeutete das einen 
Rückgang von TEUR 3.393 auf TEUR 2.210. Der Anteil am 
Provisionsergebnis blieb jedoch stabil bei rund 8 %. Allein 
die Hälfte des Ergebnisses wurde vom Renten-Salesteam in 
Hamburg erzielt, das sich wie schon im Vorjahr äußerst 
erfolgreich bewährte. Das Salesteam in Frankfurt hat dage-
gen die Erwartungen nicht erfüllt. Zum Jahresanfang 2010 
erfolgte die einvernehmliche Trennung, wobei bis zum Som-
mer noch Personalkosten anfielen. Diese nicht unerhebliche 
Position innerhalb der Personalaufwendungen entfiel zum 
1. August 2010. 

Entwicklung des Jahresüberschusses/-fehlbetrags Ergebnis je Aktie in € *

* Ergebnis je Aktie vor der Zuführung zum „Fonds für allgemeine Bankrisiken.“
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Der vorliegende Geschäftsbericht ist nach den Vorschriften 
des Handelsgesetzbuches erstellt und daher vollständig mit 
dem AG-Jahresabschluss vom 31. Dezember 2009 vergleich-
bar. Da unsere 100 %-ige Tochter MWB GmbH keinen opera-
tiven Geschäftsbetrieb hat, war die Erstellung eines Kon- 
zernabschlusses nicht erforderlich (vgl. Absatz „Beteiligung 
an der MWB GmbH“). Erstmals wurden die Vorschriften des 
Bilanzrechts-Modernisierungsgesetzes (BilMoG) angewandt, 
die für sämtliche Abschlüsse ab dem Geschäftsjahr 2010 
gelten. Dieses Gesetz wurde von der Bundesregierung ver-
abschiedet, um die Eigenkapitalbasis der Banken zu stär-
ken und sie dadurch weniger krisenanfällig zu machen. Es 
reglementiert die Ausschüttung von Dividenden, aber auch 
die Höhe von Bonuszahlungen. Unter anderem wurde durch 
das BilMoG das Imparitätsprinzip für Wertpapierbestände 
aufgehoben und ein zusätzlicher Risikoabschlag auf die 
Wertpapierbestände vorge schrieben. Weiterhin wird durch 
eine Zuführung zum Sonderposten für allgemeine Bankrisi-
ken das Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit künstlich 
verringert. 

Provisionsergebnis 

Das Provisionsergebnis litt wie schon im Vorjahr unter  
den relativ niedrigen Börsenumsätzen. Insbesondere die 
schwache Entwicklung des 2. und 3. Quartals 2010 führte 
zu einem neuerlichen Rückgang des Ergebnisses um 5 %. In 
absoluten Zahlen konnte die mwb fairtrade Wertpapierhan-
delsbank AG TEUR 3.630 an Provisionen erwirtschaften, 
gegenüber TEUR 3.841 im Vorjahr. Erschwerend kam hinzu, 
dass die Börsen zunehmend auf das klassische Courtage-
Modell verzichten und die Skontroführer diesen Ausfall  
auf anderen Wegen kompensieren müssen. An der Börse 
Hamburg wurde die Courtage für bestimmte Ordergrößen 
ganz abgeschafft, während sie an der Berliner Tradegate 
Exchance überhaupt nicht Teil des Preismodells ist. In 
Frankfurt sind ähnliche Tendenzen erkennbar. Nach der 
Migration des Parketthandels auf das elektronische System 
„Xetra 2“ im Mai 2011 erhalten Skontroführer statt einer 
Courtage nur noch eine performanceabhängige Vermitt-
lungsgebühr. Das heißt, der Makler muss sich sehr viel 
stärker über Kursdifferenzen finanzieren. Eine stabilere 
Situation erwarten wir hier nur von der Börse München, an 
der die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG aktiv ist. 

Mittelstandsbörse Deutschland, einem Handelssegment der 
Börsen Hamburg und Hannover. Weiterhin agieren wir als 
Emissionsexperten für den m:access – das Segment, in 
dem wir an der Börse München selbst vertreten sind sowie 
als Listingpartner im Entry Standard der Frankfurter Wert-
papierbörse. Die angebotene Dienstleistung umfasst sowohl 
die Beratung, als auch die Festlegung von Konditionen und 
schließlich die Emission der Anleihe. Wir erwarten uns aus 
diesem Geschäftsfeld einen moderaten Ergebnisbeitrag. Die 
werbliche Unterstützung dieser Aktivitäten begann im Früh-
jahr 2011. 

Designated Sponsoring
Inklusive der eigenen Aktie betreute die mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank AG im vergangenen Geschäftsjahr 
17 Designated Sponsoring-Mandate. Unsere Aufgabe ist es, 
die jederzeitige Handelbarkeit der Wertpapiere zu sichern 
und für eine ausreichende Liquidität zu sorgen. Das Kurs-
risiko, das bei Small- und MidCaps oder marktengen  
Papieren besonders hoch ist, trägt dabei allein die mwb 
fairtrade Wertpapierhandelsbank AG. Infolgedessen ist es 
2010 nicht gelungen, eine nennenswerte Ertragssteigerung 
zu erzielen. Die Erträge blieben in etwa auf Höhe des Vor-
jahres. 

2. Die Ertragslage im  
Geschäftsjahr 2010

Im Jahr eins nach der internationalen Finanzkrise konnte 
die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG ihr operatives 
Ergebnis deutlich verbessern. Vor Zuführung zum „Fonds 
für allgemeine Bankrisiken“ stand in der Gewinn- und 
 Verlustrechnung ein leicht positives Ergebnis von TEUR 70. 
Gegenüber dem Vorjahreswert von TEUR -1.459 bedeutete 
das ein Plus von TEUR 1.529. Für diesen erfreulichen 
Zuwachs gab es zwei Gründe: auf der einen Seite die Stabi-
lisierung der Börsen und zum zweiten erhebliche Einspa-
rungen auf der Kostenseite. Sehr positiv entwickelte sich 
die Cost-Income-Ratio, die das Verhältnis von Aufwand und 
Ertrag eines Unternehmens widerspiegelt. Diese wichtige 
Kennzahl für die Effizienz von Unternehmen verbesserte 
sich binnen eines Jahres von 115 % auf 102 %.
Das Ergebnis je Aktie lag bei € 0,01 vor der Zuführung zum 
„Fonds für allgemeine Bankrisiken.“
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Einstellung in Sonderposten mit Rücklagenanteil

Im Geschäftsjahr 2010 findet zum ersten Mal das Bilanz-
rechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) Anwendung. Es 
schreibt sämtlichen deutschen Banken und Maklergesell-
schaften vor, in der Bilanz einen Sonderposten zu bilden, 
der das Eigenkapital des Unternehmens schützen soll. Der 
Sonderposten nennt sich „Fonds für allgemeine Bankrisi-
ken“ und muss so lange gebildet werden, bis er eine Höhe 
von 50 % der durchschnittlichen Nettoerträge aus dem Han-
delsbestand der letzten fünf Jahre erreicht. Die Zuführung 
muss jährlich mindestens 10 % betragen, so dass der anvi-
sierte Betrag nach fünf Jahren erreicht ist. Es steht aber 
jeder Bank frei, die Summe auf einmal zuzuführen und 
danach von der Zuführung befreit zu sein. 

Mit der Umsetzung des BilMoG verringert sich bei einer 
Vielzahl von Banken das Ergebnis der normalen Geschäfts-
tätigkeit. Dividendenzahlungen und Boni sind innerhalb der 
Branche meist von diesem Ergebnis abhängig, so dass bei-
des geringer ausfällt. Durch diesen Mechanismus haben die 
Marktteilnehmer die Pflicht, ihr aufsichtsrechtliches Eigen-
kapital zu schützen. So fragwürdig diese Vorschrift für eine 
gesunde Wertpapierhandelsbank auch sein mag – die mwb 
fairtrade Wertpapierhandelsbank AG muss diese Verpflich-
tung erfüllen. Nach eingehender Prüfung hat sich der Vor-
stand entschlossen, die Zuführung nicht in der gesamten 
Höhe von 50 % auf einmal zu leisten, sondern in 10 %- 
Schritten über fünf Jahre verteilt. Wir sind der Meinung, 
dass dieses Vorgehen eine größere Transparenz gewährleis-
tet und weniger verzerrend wirkt. Die Zuführung zum Fonds 
lag im Jahr 2010 demzufolge bei TEUR 1.132. Um diesen 
Betrag mindert sich also das Ergebnis der mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank AG. Der Überschaubarkeit halber 
weisen wir im Folgenden jeweils die Zahlen vor und nach 
der Zuführung aus. 

Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit

Ein höheres Handelsergebnis bei gleichzeitig sinkenden 
Kosten führte dazu, dass die mwb fairtrade Wertpapierhan-
delsbank AG wieder knapp in die Gewinnzone zurückkehrte. 
Das Ergebnis von TEUR 42 entsprach unseren Erwartungen, 
wurde aber leider egalisiert von der Zuführung zum „Fonds 

Hier hält man am gewohnten Courtagesystem fest. Für 
höhere Provisionen dürfte auch die nächste turnusmäßige 
Umverteilung der Skontren an der Börse Frankfurt sorgen. 
Durch die Zuteilung attraktiver Wertpapiere könnte die bis-
herige Benachteiligung der mwb fairtrade Wertpapier-
handelsbank AG zum Teil kompensiert werden. Aus diesem 
Grund, aber auch weil die Börsenumsätze in 2011 ansteigen 
dürften, erwarten wir eine leichte Verbesserung des Provi-
sionsergebnisses.

Handelsergebnis

Aus den oben genannten Gründen hat sich die Ertragsverla-
gerung vom Provisions- auf das Handelsergebnis weiter 
fortgesetzt. Das Verhältnis beträgt inzwischen 25 % zu 75 %. 
Im Jahr 2007 lag der Anteil des Provisionsergebnisses noch 
bei gut einem Drittel. Das Handelsergebnis belief sich in 
2010 auf TEUR 11.323 – eine Steigerung um TEUR 811 
gegenüber dem Vorjahreszeitraum. An dem guten Ergebnis 
zeigt sich, dass die Handelsmöglichkeiten, insbesondere im 
4. Quartal 2010, besser geworden sind. Vor allem der Wert-
papierhandel mit der Skontroführung in Aktien sorgte für 
Zuwächse.

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Die strenge Kostendisziplin der mwb fairtrade Wertpapier-
handelsbank AG trug im Geschäftsjahr 2010 Früchte. Bei 
den Personalaufwendungen gab es einen Rückgang um 15 %, 
hervorgerufen durch geringere Bonuszahlungen und die 
Trennung von unserem Salesteam in Frankfurt. Die Zahl der 
Mitarbeiter verringerte sich infolgedessen von 67 auf 62. 
Unter dem Strich lagen die Personalaufwendungen bei 
TEUR 5.498 und damit TEUR 961 niedriger als im Vorjahr. 
Ähnlich verhielt es sich bei den anderen Verwaltungsauf-
wendungen, die von TEUR 10.266 auf TEUR 9.919 zurück-
gingen. Auslöser dafür waren Strukturverbesserungen in 
der IT und geringere Abwicklungskosten. Besonders erfreu-
lich: erwartete Synergieeffekte aus der Fusion kamen in 
diesem Geschäftsjahr erstmals voll zum Tragen. Dies dürfte 
sich in 2011 fortsetzen. Trotz steigender Aufwendungen 
durch bessere Handelsmöglichkeiten erwarten wir daher 
keine erheblichen Kostensteigerungen.
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Wertpapierbestand

Die Bestände in nicht festverzinslichen Wertpapieren redu-
zierten sich von TEUR 1.857 im Vorjahr auf TEUR 1.085 zum 
31. Dezember 2010. Die Bestände in festverzinslichen Wert-
papieren (Vorjahr: TEUR 2.135) wurden vollständig abge-
baut. 

Eigenkapital

Das Eigenkapital der Gesellschaft belief sich zum 31. 
Dezember 2010 auf TEUR 17.961. Der Rückgang von TEUR 
1.155 entspricht fast genau der nach § 340e Absatz 4 HGB 
vorgeschriebenen Zuführung zum „Fonds für allgemeine 
Bankrisiken“. Das veränderte jedoch nichts an der Eigen-
kapitalquote, die mit 80 % genau auf dem Stand des Vor-
jahres blieb.

Beteiligung an der XCOM AG

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG hält eine 
Beteiligung in Höhe von 12,4 % an dem Finanzsoftwareun-
ternehmen XCOM AG. Das 1988 gegründete Unternehmen 
mit Sitz in Willich zählt zu den führenden Anbietern für 
E-Banking, E-Business und Handelsunterstützung im Wert-
papierbereich. Die Geschäftsleitung der mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank AG hat die Entwicklung der XCOM 
AG im Jahr 2010, wie schon in den Vorjahren, sorgfältig 
und kontinuierlich verfolgt. Der Kontakt mit dem Manage-
ment der XCOM AG verlief in offener und vertrauensvoller 
Weise. Hier ist insbesondere anzumerken, dass die mwb 
fairtrade Wertpapierhandelsbank AG nicht nur Aktionär der 
XCOM AG ist, sondern auch deren Kunde. Die Hauptver-
sammlung der XCOM AG hat am 22. Juni 2007 das Vor-
standsmitglied der mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank 
AG, Thomas Posovatz, in den Aufsichtsrat der Gesellschaft 
gewählt.

Beteiligung an der MWB GmbH

Die 100 %-ige Beteiligung an der Gesellschaft dient zur 
Erhaltung unserer strategischen Flexibilität. Derzeit wird 
der Firmenmantel MWB GmbH ohne operativen Geschäfts-
betrieb und ohne eine Erlaubnis zum Betreiben von Bank-
geschäften weitergeführt.

für allgemeine Bankrisiken“. Nach der Zuführung in Höhe 
von TEUR 1.132 lag das Ergebnis der normalen Geschäftstä-
tigkeit bei TEUR -1.091, aber immer noch TEUR 433 über 
dem des Vorjahres. 

Jahresfehlbetrag

Nach Berücksichtigung von Steuern und der Zuführung zum 
„Fonds für allgemeine Bankrisiken“ ergab sich für das 
Geschäftsjahr 2010 ein Jahresfehlbetrag von TEUR -1.062 
(Vorjahr: TEUR -1.459).

Bilanzgewinn

Die Gesellschaft weist zum 31. Dezember 2010 einen 
Bilanzgewinn von TEUR 411 (Vorjahr: TEUR 1.473) aus. Die 
Differenz entspricht dem Jahresfehlbetrag. Leider ermög-
licht es dieses Ergebnis nicht, eine Dividende auszuschüt-
ten. Die Dividendenzahlung müsste aus dem Eigenkapital 
erfolgen und würde das Unternehmen damit nachhaltig 
schwächen.

3. Vermögens- und Finanzlage

Die Vermögens- und Finanzlage der mwb fairtrade Wertpa-
pierhandelsbank AG ist geordnet.

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme verringerte sich zwischen dem 31. Dezem-
ber 2009 und dem 31. Dezember 2010 um TEUR 1.728 auf 
TEUR 22.409. Dies entspricht einem Rückgang von etwa 7 %.

Liquidität

Der Saldo aus kurzfristigen Forderungen und Verbindlich-
keiten ist im Vergleich zum Vorjahr von TEUR 10.286 auf 
TEUR 14.159 gestiegen. Verantwortlich dafür war in erster 
Linie die Reduzierung der eigenen Wertpapierbestände um 
TEUR 2.907. Die Liquiditätskennzahl der Gesellschaft nach 
§11 des Kreditwesengesetzes lag zum 31. Dezember 2010 
bei 8,98 (Vorjahr: 9,49). Anhand dieser entscheidenden 
Liquiditätskennziffer eines Unternehmens lässt sich able-
sen, dass sich die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank 
AG nach wie vor in einer komfortablen Liquiditätssituation 
befindet. 

24



Lagebericht der mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG

festen als auch der variablen Vergütung. Die feste und die 
variable Vergütung zusammen sind beim einfachen Auf-
sichtsratsmitglied auf TEUR 15 pro Jahr, beim stellvertreten-
den Vorsitzenden auf TEUR 22,5 und beim Aufsichtsrats- 
vorsitzenden auf TEUR 30 pro Jahr begrenzt. In der 
Hauptversammlung der mwb fairtrade Wertpapierhandels-
bank AG vom 9. Juli 2009 wurde eine zusätzliche Aufsichts-
ratsvergütung für Mitglieder des Prüfungsausschusses 
bewilligt. Die Satzung der Gesellschaft wurde entsprechend 
geändert. Demnach erhält jedes Mitglied des Prüfungsaus-
schusses für jedes volle Geschäftsjahr eine feste Vergütung 
in Höhe von TEUR 3 zahlbar nach Ablauf des Geschäftsjah-
res. Sämtliche Beträge verstehen sich zuzüglich der gesetz-
lichen Mehrwertsteuer.

Freiwillige Angaben gemäß §289 Abs. 4 HGB

Das gezeichnete Kapital der mwb fairtrade Wertpapierhan-
delsbank AG besteht aus 7.473.700 nennwertlosen Stück-
aktien mit einem rechnerischen Nennwert von € 1,00. 
Beschränkungen, die Stimmrechte oder die Übertragung 
von Aktien betreffen, sind dem Vorstand nicht bekannt.

Die Gesellschaft besitzt gemäß Hauptversammlungsbe-
schluss vom 28. Juli 2008 ein genehmigtes Kapital in Höhe 
von € 3.736.850. Die Satzung der Gesellschaft wurde ent-
sprechend angepasst.

Die BÖAG Finanzdienst AG, Hamburg, hält zum Bilanzstich-
tag 1.507.912 Aktien. Dies entspricht einem Anteil von 
20,18 % am Grundkapital der Gesellschaft. Die FMNP Betei-
ligungs GmbH, Gräfelfing, hält zum Bilanzstichtag 
1.482.890 Aktien. Dies entspricht einem Anteil von 19,84 % 
am Grundkapital der Gesellschaft.

Mit Hauptversammlungsbeschluss vom 12. Juli 2010 wurde 
die Gesellschaft ermächtigt, gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 7 Akti-
engesetz eigene Aktien bis zu fünf von hundert des Grund-
kapitals und gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Aktiengesetz bis zu 
zehn von hundert des Grundkapitals bis zum 11. Juli 2015 
zu erwerben. Die aufgrund der Ermächtigung nach § 71 
Abs. 1 Nr. 7 und 8 Aktiengesetz erworbenen eigenen Aktien 
dürfen zusammen mit anderen eigenen Aktien, welche die 
Gesellschaft bereits erworben hat und noch besitzt, zehn 
von hundert des Grundkapitals der Gesellschaft nicht über-
steigen.

Eigene Aktien

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG hielt zum  
31. Dezember 2010 einen Bestand in eigenen Aktien von 
39.257 Stück. Gegenüber dem Vorjahr hat sich der Bestand 
um 27.794 Stück erhöht.

4. Sonstige Angaben

Grundzüge des Vergütungssystems für Vorstand 
und Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat ist gemäß § 87 AktG für die Festlegung der 
Vergütung der Mitglieder des Vorstandes zuständig. Mit 
den Mitgliedern des Vorstandes wurden Dienstverträge 
geschlossen, darin sind das Grundgehalt und die variable 
Vergütung in Form einer erfolgsabhängigen jährlichen 
Bonuszahlung geregelt. Die Bonuszahlung beträgt 2,5 % 
vom Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit vor Ein-
rechnung der Vorstandstantiemen für den einzelnen Vor-
stand und ist zukünftig nach oben begrenzt auf TEUR 150. 
Im Falle eines negativen Ergebnisses der gewöhnlichen 
Geschäftstätigkeit entfällt die Bonuszahlung.

Die Vergütung des Aufsichtsrates wurde in der Hauptver-
sammlung vom 25. Juni 2003 durch eine Satzungsänderung 
geregelt. Jedes Mitglied des Aufsichtsrates erhält außer der 
Erstattung seiner Auslagen für jedes volle Geschäftsjahr 
seiner Zugehörigkeit zum Aufsichtsrat eine feste Vergütung 
in Höhe von TEUR 10 zahlbar nach Ablauf des Geschäftsjah-
res. Darüber hinaus bekommt jedes Mitglied des Aufsichts-
rates seit 1. Juli 2003 für jedes volle Geschäftsjahr seiner 
Zugehörigkeit zum Aufsichtsrat eine variable Vergütung in 
Höhe von 0,3 % des positiven Konzernergebnisses der 
gewöhnlichen Geschäftstätigkeit. Die Gesellschaft gewährt 
den Aufsichtsratsmitgliedern angemessenen Versicherungs-
schutz, insbesondere wurde die Gesellschaft dazu ver-
pflichtet, zu Gunsten der Aufsichtsratsmitglieder eine 
Haftpflichtversicherung (sog. Directors & Officers Versiche-
rung) abzuschließen, die die gesetzliche Haftpflicht aus der 
Aufsichtsratstätigkeit in angemessenem Umfang abdeckt.

Der Aufsichtsratsvorsitzende erhält das doppelte, der stell-
vertretende Vorsitzende das eineinhalbfache sowohl der 
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tik der Notenbanken und ein mögliches Anziehen der Infla-
tion ist dagegen eine Gefahr, die auf das Börsengeschehen 
zunächst kaum Einfluss haben dürfte. Viel gefährlicher 
erscheint der entstandene politische Flächenbrand im ara-
bischen Raum, der den Preis für Öl und Rohstoffe in astro-
nomische Höhen treiben könnte. 

Die dramatischen Ereignisse in Japan im März des neuen 
Geschäftsjahres sind in ihren Folgen noch keinesfalls 
abschätzbar. Die anhaltende Diskussion über Sicherheit 
und Zukunft der Atomkraft mit den Auswirkungen auf Ener-
gieversorgung und -preise könnte der Konjunkturentwick-
lung in Deutschland und Europa einen Dämpfer versetzen. 
Wie schnell eine solche Situation überwunden wird, hängt 
auch von der Stringenz des Handelns der politischen  
Verantwortlichen ab.

Unter der Prämisse, dass derlei Risiken nicht in vollem 
Umfang zum Tragen kommen, erwartet der Vorstand der 
mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG ein solides 
Geschäftsjahr. Provisions- und Handelsergebnis werden – 
wenn man das bisherige 1. Quartal 2011 als Gradmesser 
heranzieht – etwas ansteigen und zu einer Verbesserung 
des Ergebnisses führen. Im Optimalfall könnte sogar die 
2011 erneut anfallende Zuführung zum „Fonds für allge-
meine Bankrisiken“ vollständig kompensiert werden. Sofern 
sich unser neues Spezialgebiet, die Emission von Mittel-
standsanleihen, gut entwickelt, dürfte auch der Geschäfts-
bereich „Kapitalmarkt“ eine Renaissance erleben. Nur ein 
Ereignis wäre 2011 in der Lage, alle Prognosen auf den 
Kopf zu stellen: Falls die Deutsche Börse ihre Ankündigung 
wahr macht und mit der New York Stock Exchange fusio-
niert, wird das mit Sicherheit zu einem völligen Umbruch 
der deutschen Börsenlandschaft führen. Es ist anzuneh-
men, dass der komplette Aktienhandel dann von den USA 
aus strukturiert wird und das Handelssystem „Xetra 2“ 
schon kurz nach seiner Einführung Geschichte ist. Für die 
mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG muss das kein 
Nachteil sein. Denn durch die Fusion entstehen möglicher-
weise ganz neue Nischen für die Regionalbörsen, an denen 
wir traditionell stark vertreten sind. Im Vorstand der  
mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG werden wir die 
kommenden Entwicklungen sehr genau beobachten und 
schnell und flexibel auf Marktveränderungen reagieren.

Kein Inhaber von Aktien besitzt Sonderrechte oder Kontroll-
befugnisse. Die Mitglieder des Vorstands der mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank AG werden vom Aufsichtsrat der 
Gesellschaft ernannt und abberufen. Die Zahl der Vor-
standsmitglieder bestimmt der Aufsichtsrat. Änderungen 
der Satzung erfordern eine Mehrheit von dreiviertel der 
abgegebenen Stimmen in der Hauptversammlung.

Der Aufsichtsrat der mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank 
AG besteht gemäß Hauptversammlungsbeschluss vom 28. 
Juli 2008 aus sechs Mitgliedern. Die Satzung der Gesell-
schaft wurde entsprechend angepasst.

Es existieren keine Vereinbarungen der Gesellschaft, die 
unter der Bedingung des Kontrollwechsels infolge eines 
Übernahmeangebots stehen. Genauso wenig gibt es Ent-
schädigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die für den 
Fall eines Übernahmeangebots mit den Mitgliedern des 
Vorstands oder den Arbeitnehmern getroffen sind.

5. Ausblick

Den im Folgenden getroffenen Einschätzungen liegen alle 
uns zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfügung stehenden Infor-
mationen zugrunde. Das gilt auch für die im Risikobericht 
dargestellten Risiken. Wesentliche Vorgänge nach dem  
31. Dezember 2010 haben sich nicht ergeben.

Vorsichtiger Optimismus – mit diesen beiden Wörtern ließe 
sich unsere Erwartung an das Geschäftsjahr 2011 am bes-
ten beschreiben. Anlass zur Hoffnung gibt vor allem der 
Konjunkturverlauf in Deutschland. Niedrige Arbeitslosen-
zahlen, volle Auftragsbücher der Industrie und ein freundli-
ches Konsumklima sind aller Erfahrung nach Treibstoff für 
die Finanzmärkte. Dazu kommen mit großer Wahrschein-
lichkeit einige Börsengänge, die dem Aktienmarkt wieder 
größere Aufmerksamkeit bescheren. Allein schon die 
Ankündigung des Chemiekonzerns Evonik, im Frühjahr 2012 
den IPO zu wagen, hat die Fantasie der Anleger beflügelt. 
Neben diesen positiven Faktoren bleiben jedoch eine ganze 
Reihe von Risiken: Die Diskussion um die Verschuldung 
mancher südeuropäischer EU-Länder könnte jederzeit wie-
der aufflammen. Äußerst problematisch ist auch die 
immense Staatsverschuldung der USA, die deren Status als 
weltweite Leitwirtschaft gefährdet. Die großzügige Geldpoli-
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Risikostrategie

Das Ziel unserer Risikostrategie besteht in der Absicherung 
der Unternehmensziele gegen störende Ereignisse durch 
das Ergreifen geeigneter Maßnahmen. Die Gesellschaft hat 
hierzu im Rahmen ihres wertorientierten Firmenmanage-
ments ein umfassendes Risikomanagementsystem zur Auf-
deckung von Risiken und der Optimierung von Risiko- 
positionen etabliert. Das Risikocontrolling der Gesellschaft 
ist so angelegt, dass besonderes Augenmerk auf die Ver-
hinderung von Risiken gelegt wird. Dabei prüfen wir stets, 
ob unsere risikopolitischen Vorkehrungen ausreichen, um 
das Gefährdungspotential spürbar zu verringern. Bei Bedarf 
werden umgehend weitere Maßnahmen zur Risikoreduzie-
rung ergriffen. Im Zuge der Umsetzung, der sich aus den 
Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) 
ergebenden Anforderungen, hat die mwb fairtrade Wertpa-
pierhandelsbank AG im Rahmen ihrer Geschäftsstrategie 
ein Risikotragfähigkeitskonzept entwickelt, in dem neben 
der Definition der Risikodeckungsmasse, der gesamtbank-
bezogenen Verlustobergrenze und der Bestimmung des 
Risikopotentials eine Gegenüberstellung des aggregierten 
Risikopotentials mit der Verlustobergrenze erfolgt. Aufgrund 
der in den von der Gesellschaft betriebenen Geschäftsfel-
dern eingegangenen Risiken, verfolgt die mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank AG bei der Ausgestaltung der  
Risikotragfähigkeit einen konservativen Ansatz. Die Gesell-
schaft hat deshalb festgelegt, dass die täglich zum 
Geschäftsschluss bestehende Verlustobergrenze 30 % der 
zur Verfügung stehenden Risikodeckungsmassen betragen 
darf. Der verbleibende Rest steht als Risikopuffer zur  
Verfügung. Neben den Marktpreisrisiken aus Aktien,  
festverzinslichen Wertpapieren, Investmentfonds und  
Optionsgeschäften hat die Gesellschaft die operationellen 
Risiken und das Adressenausfallrisiko in das Risikotrag-
fähigkeitkonzept aufgenommen. Das für diese Risiken 
bestehende Risikopotential ermittelt die mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank AG täglich, wobei sich die Gesell-
schaft zur Ermittlung des operationellen Risikos des Basis-
indikatoransatzes nach den §§ 270, 271 der Solvabilitäts- 
verordnung (SolvV) bedient. Zur Feststellung, ob die Risiko   
tragfähigkeit gegeben ist, setzt die mwb fairtrade Wert-
papierhandelsbank AG in einer täglich durchzuführenden 
Berechnung das aggregierte Risikopotential in das  
Verhältnis zu der vom Vorstand festgelegten Verlustober- 
grenze. 

Für das Jahr 2012 rechnet die Geschäftsleitung der mwb 
fairtrade Wertpapierhandelsbank AG mit einem anhaltend 
positiven Börsentrend. Gute Unternehmensergebnisse für 
2011 dürften die Nachrichtenlage dominieren. Ab dem  
2. Halbjahr 2012 dürften sich mehr und mehr störende Ein-
flüsse von der Inflations-, Zins- und Rohstoffpreisseite her 
bemerkbar machen. Es sei aber darauf hingewiesen, dass 
branchenspezifisch zwar eine annähernde Planung der Kos-
ten, nicht aber der Erträge möglich ist. Dies wird umso 
deutlicher, je weiter in die Zukunft geplant wird. Auch 
wegen des erwarteten Andauerns der Schuldenkrise dürfte 
die Planungssicherheit weiter in die Zukunft insgesamt 
nicht hoch sein.

6. Risikobericht

Unternehmensstrategie

Unternehmerisches Handeln bedeutet, Chancen im Interesse 
der Anteilseigner, der Mitarbeiter und der Gesellschaft 
wahrzunehmen und auszuschöpfen. Alle Ressourcen und 
Aktivitäten unserer Gesellschaft sind auf eine nachhaltige 
Erfolgssicherung ausgerichtet. Dabei werden sämtliche 
geschäftspolitischen Entscheidungen der mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank AG stets unter strenger Beachtung 
der Ertrags-/Risikorelation getroffen. Den sich bietenden 
Chancen stehen eine Vielzahl von Risiken gegenüber. Diese 
zu identifizieren und zu beherrschen ist Ziel unseres inte-
grierten Risikomanagementsystems. Besonderes Augenmerk 
liegt dabei auf den übergeordneten Unternehmenszielen der 
Sicherung der anvertrauten Vermögenswerte und der  
Steigerung des Unternehmenswertes auf Basis einer 
bewussten Steuerung der unternehmerischen Risiken.  
Durch unsere hohe Eigenkapitalquote, gelebte Marktnähe 
und unser ausgeprägtes Risikowissen können wir  
geschäftsfeldübergreifend flexibel und innovativ auf die 
Herausforderungen der Zukunft eingehen. Dabei spielen  
bei der strategischen Steuerung unserer Gesellschaft neben 
den monetären Gesichtspunkten auch nichtfinanzielle  
Steuerungsgrößen wie Prozesseffizienz, Transparenz-
erhöhung, bestmögliche Kundenbetreuung, Mitarbeiter- 
zufriedenheit und die Stärkung der Position der  
Wertpapierfirmen eine große Rolle.
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team erfasst die verfügbaren Mittel täglich in einem 
Liquiditätsstatus und überwacht und koordiniert die zu 
bezahlenden Verbindlichkeiten.
Im Zuge der betriebswirtschaftlichen Überwachung kontrol-
liert der Vorstand täglich die Aufwendungen und Erträge 
aus dem Kerngeschäft der Gesellschaft. Nach der Plausibili-
sierung der Monatszahlen nimmt der Finanzvorstand zu der 
allgemeinen Entwicklung, ausgewählten GuV-Positionen 
und der Liquiditätssituation monatlich schriftlich Stellung. 
Die Erläuterungen zirkulieren im Vorstand und werden den 
Mitgliedern des Aufsichtsrates zur Kenntnisnahme vorgelegt.

Im Bereich der operationellen Risiken, die ihren Ursprung 
in Prozessen, Personen, Technologien oder externen Ereig-
nissen haben können, werden bestehende Risiken konse-
quent mit einem vielfältigen, ursachenbezogenen Risiko- 
management verringert.

Darstellung der Risiken

Strategische Risiken
Strategische Risiken entstehen dann, wenn unsere Strategie 
nicht mit den Anforderungen und Erwartungen des Mark-
tes, unserer Kunden oder den wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen vereinbar ist, und dies von der Geschäftsführung 
nicht erkannt wird. Zur Vermeidung dieses Risikos durch-
leuchten wir sorgfältig die strategischen Risiken in kurzen 
Zeitabständen. Der Vorstand steht diesbezüglich in ständi-
gem Kontakt mit dem Aufsichtsrat, der sich aktiv in die 
Festlegung der strategischen Ziele einbringt und den Risi-
kogehalt der strategischen Planungsprozesse gemeinsam 
mit dem Vorstand der Gesellschaft im Auge behält. Der 
Gefahr des Wegbrechens eines Geschäftsfeldes oder dem 
Abwandern von Kunden begegnet die Gesellschaft durch 
die Verteilung des Geschäftes auf mehrere voneinander 
unabhängige Standbeine und ständigen Bestrebungen, die 
Anzahl der Kunden zu erhöhen.

Einzelrisiken
Die identifizierten Einzelrisiken wurden schriftlich erfasst, 
werden laufend überwacht und in regelmäßigen Abständen 
überprüft. Daneben findet eine ständige Weiterentwicklung 
des Risikomanagementsystems statt. Die Gesellschaft legt 
dabei besonderen Wert auf die Einbeziehung der einzelnen 
Mitarbeiter des Unternehmens, die angehalten werden, 
erkannte Risiken an die Risikomanager zu kommunizieren.

Liegt das Ergebnis dieses Quotienten unter 100 %, ist die 
Risikotragfähigkeit gewährleistet. Im Geschäftsjahr 2010 
kam es zu keiner Überschreitung der Verlustobergrenze. 
Zum Bilanzstichtag betrug die Auslastung 46,76 %.

Interne Revision

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG unterhält 
eine eigene Interne Revision, die einem erfahrenen Mit-
arbeiter unterstellt ist. Gegenstand der Prüfungshandlungen 
sind vor allem die Bereiche Anlage- und Abschlussvermitt-
lung, Eigenhandel, Liquiditätssteuerung, Rechnungswesen, 
Datenverarbeitung, Personal, Meldewesen, Compliance, 
Geldwäsche, Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment und Ertragscontrolling. Hierbei werden Betriebsab-
läufe, die einem besonderen Risiko unterliegen jährlich 
geprüft, andere Betriebsabläufe innerhalb eines Dreijahres-
zeitraumes. 

Risikocontrolling

Ein wirksames Risikocontrolling setzt eine unabhängige, 
von den Handelsaktivitäten separierte Ermittlung der einge-
gangenen Risiken voraus.

Hierzu hat die Gesellschaft einen vom Handel unabhängi-
gen Risikomanager bestellt, in dessen Aufgabengebiet 
neben der Identifizierung, Analyse und Bewertung der  
Risiken insbesondere die Sensibilisierung der Mitarbeiter 
für die Erkennung und Vermeidung von Risiken fällt. Die 
Grundlage für den permanenten und systematischen 
Umgang mit den Risiken bilden Vorgaben und Entschei-
dungen des Vorstands zur Risikotoleranz, die sich aus der 
Risikostrategie und Risikopolitik ableiten und sich an der 
Kapital- und Liquiditätsausstattung orientieren. 
Ein effizientes Risikocontrolling muss sich bei der Vielzahl 
der von der Gesellschaft getätigten Geschäfte auf ein leis-
tungsfähiges Computersystem verlassen können. Die 
Gesellschaft bedient sich hierzu innovativer Anwendungen 
des auf Finanzdienstleister und Banken spezialisierten Soft-
wareunternehmens XCOM AG. 

Die Gesellschaft überwacht laufend die Großkreditgrenzen 
sowie die Gesamt- und Einzelpositionen aus sämtlichen 
Wertpapiergeschäften und die damit verbundenen unreali-
sierten Gewinne und Verluste. Ein erfahrenes Mitarbeiter-
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Die Gesellschaft erreicht zudem eine Reduktion des Markt-
preisrisikos durch die Verteilung der eingegangenen Positio-
nen auf verschiedene Länder und Märkte.

Darüber hinaus wird sowohl der für den Handel zuständige 
Vorstand, als auch der vom Handel unabhängige Vorstand 
mindestens zweimal täglich über die größten Aufgabenbe-
stände, die größten unrealisierten Gewinne und Verluste 
aus diesen Geschäften sowie über bestehende Optionsge-
schäfte informiert. 

Der Risikomanager der Gesellschaft führt täglich zum 
Geschäftsschluss des Vortages Stresstests durch. Dabei 
wird sowohl eine Kursabsenkung von -5 % sowie eine Kurs-
erhöhung von +5 % bezüglich aller in den Aufgaben und 
den Depots gehaltener Wertpapiere simuliert. Als Ergebnis 
der Tests wird das unter diesen Annahmen unrealisierte 
Profit/Loss ausgewiesen. Einmal wöchentlich erfolgt zusätz-
lich ein Stresstest bei einer Kursveränderung von -/+10 %. 
Der Gesamtvorstand wird unverzüglich informiert, wenn die 
von der Gesellschaft für das Szenario festgelegten Grenzen 
überschritten werden. 

Platzierungsrisiken
Unter Platzierungsrisiken verstehen wir Risiken, die sich im 
Rahmen unseres Emissionsgeschäftes ergeben können. 

Bei der Auswahl der Unternehmen, die an die Börse 
gebracht werden wollen, ist die Beurteilung der Frage, ob 
der Emittent Börsenreife besitzt, für die mwb fairtrade 
Wertpapierhandelsbank AG von tragender Bedeutung. Die 
Entscheidung darüber wird deshalb nur vom Gesamtvor-
stand der mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG 
gemeinsam getroffen. Als Entscheidungsgrundlage dient 
dabei bei einer Neuemission der Emissionsprospekt, bei 
einem Listing das Unternehmensexposé. Zusätzliche Sicher-
heit wird dadurch erreicht, dass die Erstellung beider Doku-
mente in der Regel von einer Legal Due Diligence begleitet 
wird. Frühzeitig wird seitens der mwb fairtrade Wertpapier-
handelsbank AG das Gespräch mit potentiellen Investoren 
gesucht, um festzustellen, ob seitens dieser Gruppe Inte-
resse an den Aktien des Emittenten besteht. Aus dem 
gewonnenen Gesamteindruck aus Gesprächen und schrift-
lichen Unterlagen wird dann die Entscheidung getroffen,  
ob wir die Platzierung der Aktien übernehmen. 

Adressenausfallrisiken, Marktpreisrisiken und operationelle 
Risiken werden in der Berechnung der Gesamtrisikoauslas-
tung als wesentliche Risiken täglich berücksichtigt, während 
die Platzierungsrisiken nur nach einer Einzelfallprüfung ein-
bezogen werden. Die Liquiditätsrisiken bleiben branchen-
üblich bei der Berechnung der Gesamtrisikoauslastung 
außer Betracht. 

Die Risiken im Einzelnen:

Adressenausfallrisiken
Unter Adressenausfallrisiken verstehen wir mögliche Wert-
verluste, die durch den Ausfall oder durch Bonitätsver-
schlechterung von Geschäftspartnern entstehen können. 

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG hat in- und 
ausländische Handelspartner. Für Börsengeschäfte mit 
inländischen, börsenzugelassenen Handelspartnern spielen 
Adressenausfallrisiken nur eine untergeordnete Rolle. Für 
die ausländischen Handelspartner sind abhängig von deren 
Größe und Marktbedeutung sowie der Häufigkeit der 
Geschäfte Kontrahentenlimite pro Handelstag vergeben. 
Von den ausländischen Kontrahenten werden regelmäßig 
Auskünfte über deren wirtschaftliche Leistungsfähigkeit 
eingeholt.

Marktpreisrisiken
Das Marktpreisrisiko ist der potentielle Verlust, der durch 
die Veränderung von Preisen an Finanzmärkten für unsere 
Positionen entstehen kann.
 
Die Handelspositionen der Gesellschaft werden EDV-tech-
nisch unterstützt, täglich real-time zu Durchschnittskursen 
bewertet und mit den Marktpreisen verglichen. Das Risiko 
für die Gesamtrisikoauslastung wird mit einem Value at 
Risk-Ansatz ermittelt, der von historischen Kursen der letz-
ten 100 Tage ausgeht, eine Haltedauer von einem Tag impli-
ziert und ein Konfidenzniveau von 99 % verwendet. Zum  
31. Dezember 2010 ergibt sich ein VaR auf Marktpreisrisi-
ken von EUR 203.417.

Die Höhe der Handelspositionen wird durch Limite begrenzt, 
die im Rahmen des Risikotragfähigkeitskonzeptes festge-
legt worden sind. Zusätzlich findet eine Begrenzung der 
Limite durch die Arbeitsanweisungen für Wertpapierhändler 
statt. 
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aus dem Einsatz und der Neueinstellung von Mitarbeitern 
resultieren. 

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG wählt bei 
Neueinstellungen die Bewerber sorgfältig aus und achtet 
darauf, dass bei Urlaub, Krankheit oder Kündigung eines 
Mitarbeiters andere Mitarbeiter die Tätigkeiten des nicht 
zur Verfügung stehenden Mitarbeiters problemlos überneh-
men können. Die Gesellschaft verfügt über ein umfangrei-
ches Organisationshandbuch, in dem sowohl Funktions- 
beschreibungen der einzelnen Arbeitsplätze, Detailbe- 
schreibungen der wichtigsten Geschäftsvorgänge als auch 
das Compliance-Konzept und das Risikohandbuch integriert 
sind. Das Organisationshandbuch steht jedem Mitarbeiter 
in elektronischer Form uneingeschränkt zur Verfügung. 
Mitarbeiter, die mit vertraulichen Informationen betraut 
sind, werden schriftlich über die rechtlichen Pflichten, die 
sich aus dem Zugang zu Insiderinformationen ergeben 
sowie über die Rechtsfolgen von Verstößen informiert. Im 
Handelsbereich ist ein mögliches Fehlverhalten von Mitar-
beitern durch Versicherungen abgedeckt. Die Gesellschaft 
hat Regelungen für Mitarbeitergeschäfte getroffen und ver-
meidet bereits durch Vereinbarungen im Arbeitsvertrag  
Kollisionen zwischen Mitarbeiter-, Bank- und Kundeninte-
ressen. Durch die Vereinbarung eines angemessenen Vergü-
tungsmodells wird das Risiko häufiger Mitarbeiterwechsel 
reduziert. 

Operative Risiken
Zu den operativen Risiken zählen wir Einwirkungen auf 
unseren betrieblichen Ablauf, die nicht in unserer Hand 
 liegen.
Zur Behandlung sonstiger betrieblicher Risiken hat die 
Gesellschaft ein Notfallkonzept erstellt, das jedem Mit-
arbeiter bekannt ist. Es stellt die zu ergreifenden Maß-
nahmen in den Fällen Stromausfall, Rechnerausfall, 
Systemengpässen und -störungen und Telefonausfall dar.
Die wichtigsten IT-Systeme wurden von der Gesellschaft 
redundant aufgebaut, die Datenleitungen sind durch ein 
Back-Up-System abgesichert. 

Liquiditätsrisiken
Oberstes Ziel unseres Liquiditätsmanagements ist die 
Gewährleistung der jederzeitigen Zahlungsbereitschaft des 
Unternehmens. Die Disposition der täglichen Liquidität ist 
einem erfahrenen Mitarbeiterteam übertragen, das direkt 
dem zuständigen Vorstand unterstellt ist.

Trotz des ausgewiesenen Jahresfehlbetrages verfügt die 
Gesellschaft weiterhin über eine sehr gute Liquiditätsaus-
stattung. Aufgrund der hervorragenden Eigenkapitalaus-
stattung der mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG, 
benötigt die Gesellschaft für ihren Geschäftsbetrieb kein 
Fremdkapital. 

Operationelle Risiken
Rechtliche Risiken
Zu den rechtlichen Risiken gehören Gefahren, die sich aus 
unserer großen Vielzahl an Handelsgeschäften und aus Ver-
stößen gegen gesetzliche und interne Vorschriften durch 
Mitarbeiter ergeben können.

– Handelsgeschäfte 
Zur Absicherung allgemeiner und branchenspezifischer Risi-
ken wurden neben den bereits bestehenden Versicherungen 
eine Directors and Officers Liability – Versicherung, eine 
Vertrauensschadenversicherung sowie eine Vermögensscha-
denhaftpflichtversicherung abgeschlossen. 

– Gesetzliche Vorschriften
Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG unterliegt 
umfangreichen Meldeverpflichtungen und anderen gesetz-
lichen Vorschriften, insbesondere aus dem Handelsgesetz-
buch, dem Börsengesetz, dem Wertpapierhandelsgesetz 
und dem Kreditwesengesetz. Neben turnusmäßigen Mel-
dungen sind eine Vielzahl von Ereignissen im Geschäftsle-
ben meldepflichtig und andere gesetzlichen Vorgaben zu 
erfüllen. Bei Nichtbeachtung dieser Meldepflichten drohen 
Geldbußen.

Die Überwachung dieser gesetzlichen Vorgaben erfolgt 
durch die zuständigen Mitarbeiter anhand eines Melde-
planes, der ständig auf dem Laufenden gehalten wird.

Personelle Risiken
Zu den Risiken personeller Art rechnen alle Risiken, die  
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Risiken aus dem Verlust von Daten wirkt die Gesellschaft 
durch ein System von täglichen, wöchentlichen und monat-
lichen Datensicherungen, die zum Teil außer Haus verwahrt 
werden, entgegen.

Gräfelfing im März 2011

Der Vorstand
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Bilanz zum 31. Dezember 2010

Aktiva   
Euro

Geschäftsjahr 
Euro

Vorjahr 
Euro

 1. Barreserve
a) Kassenbestand 3.647,64 1.931,20

2. Forderungen an Kreditinstitute
a) täglich fällig
b) andere Forderungen 

7.348.505,82
8.065.175,38 15.413.681,20

3.660.076,44
8.135.289,81

3. Forderungen an Kunden 838.884,09 823.674,25

4. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
a) Anleihen und Schuldverschreibungen
aa) von anderen Emittenten

-darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank Euro 0,00 (Euro 85.370,39) 
0,00 2.134.948,21

5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 0,51 1.857.010,74

6. Handelsbestand 1.085.284,38 0,00

7. Beteiligungen 2.435.479,91 2.435.479,91

8. Anteile an verbundenen Unternehmen 97.926,04 99.792,90

9. Treuhandvermögen 183.142,64 460.328,60

10. Immaterielle Anlagewerte
a) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ähnliche Rechte

und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 261.055,00 337.982,00

11. Sachanlagen 420.146,00 657.512,00

12. Eigene Anteile oder Aktien 0,00 34.389,00

13. Sonstige Vermögensgegenstände 1.120.345,64 3.372.024,07

14. Rechnungsabgrenzungsposten 52.961,09 126.092,16

15. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermögensverrechnung 496.156,49 0,00

Summe der Aktiva 22.408.710,63 24.136.531,29

Passiva  
Euro

Geschäftsjahr 
Euro

Vorjahr 
Euro

 1. Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten
a) täglich fällig 512.007,77 1.510.705,06

2. Handelsbestand 746.683,01 0,00

3. Treuhandverbindlichkeiten 183.142,64 460.328,60

4. Sonstige Verbindlichkeiten 1.148.617,35 944.298,92

5. Rechnungsabgrenzungsposten 36.443,77 35.291,66

6. Rückstellungen
a) Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen
b) andere Rückstellungen

0,00

688.955,00 688.955,00

1.205.141,00
864.387,67

7. Fonds für allgemeine Bankrisiken 1.132.265,00 0,00

8. Eigenkapital
a)  Gezeichnetes Kapital

Eigene Anteile
Bedingtes Kapital Euro 498.000,00 (Euro 498.000,00)

b) Kapitalrücklage
c) Gewinnrücklagen

ca) gesetzliche Rücklagen
cb) Rücklage für eigene Anteile
cc) andere Gewinnrücklagen

d) Bilanzgewinn

7.473.700,00
-39.257,00

306.775,13
0,00

4.568.556,73

7.434.443,00

5.239.464,58

4.875.331,86
411.356,65

7.473.700,00

5.239.464,58

306.775,13
34.389,00

4.588.685,94
1.473.363,73

17.960.596,09 19.116.378,38

Summe der Passiva 22.408.710,63 24.136.531,29
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Gewinn- und Verlustrechnung für die Zeit vom 1. Januar  2010 
bis 31. Dezember 2010

  
Euro

Geschäftsjahr  
Euro

Vorjahr 
Euro

1. Zinserträge aus
a)  Kredit- und Geldmarktgeschäften

-davon Zinserträge aus Abzinsung Euro -5.734,60 (Euro 0,00)
b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 

167.989,54

0,00 167.989,54

193.957,66

156.097,25

2. Zinsaufwendungen 4.219,55
 

163.769,99

112.942,33
 

237.112,58

3. Laufende Erträge aus 
a) Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
b) Beteiligungen

0,00
244.618,80

8.066,35
292.479,00

4. Provisionserträge
a) Courtageerträge Euro 5.462.050,15

5.846.261,74 6.005.382,30

5. Provisionsaufwendungen
a) Courtageaufwendungen Euro 1.289.185,93

2.216.199,69 2.164.417,85

6. Ertrag des Handelsbestandes
a) Wertpapiere
b) Kursdifferenzen

11.807.557,94
34.267.031,66 46.074.589,60

9.277.326,53
26.716.913,95

7. Aufwand des Handelsbestandes
a) Wertpapiere
b) Kursdifferenzen

9.174.629,27
25.577.312,18 34.751.941,45

7.343.494,31
18.139.125,83

8. Sonstige betriebliche Erträge 448.136,87 829.381,32

9. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand

aa) Löhne und Gehälter
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung und für 
Unterstützung - darunter: für Altersversorgung Euro 16.001,07
(Euro 48.878,90)

b) andere Verwaltungsaufwendungen

4.849.267,54

649.149,24 5.498.416,78

9.918.866,15

5.764.777,33

694.253,54

10.265.574,26

15.417.282,93 16.724.605,13

10.  Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle  
Anlagenwerte und Sachanlagen

350.700,13 434.460,01

11.  Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte 
Wertpapiere sowie Zuführungen zu Rückstellungen im Kreditgeschäft

0,00 60.450,00

12.  Erträge aus Zuschreibungen zu Forderungen und bestimmten Wertpapieren 
sowie aus der Auflösung von Rückstellungen im Kreditgeschäft

2.374,01 0,00

13.   Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile an verbundenen 
Unternehmen und wie Anlagevermögen behandelte Wertpapiere

1.866,86 24.492,39

14.  Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit vor Zuführung 
zum Sonderposten für allgemeine Bankrisiken 

41.759,95 1.524.383,49-

15. Einstellungen in Sonderposten für allgemeine Bankrisiken 1.132.265,00 0,00

16. Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 1.090.505,05- 1.524.383,49-

17. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 29.403,97- 65.604,43-

18.  Sonstige Steuern 906,00 28.497,97- 536,90

19.  Jahresfehlbetrag 1.062.007,08- 1.459.315,96-

20. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 1.473.363,73 2.881.268,69

21. Entnahmen aus Gewinnrücklagen
a) aus der Rücklage für eigene Anteile 0,00 51.411,00

22. Bilanzgewinn 411.356,65 1.473.363,73
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Anhang

für den Monat der Anschaffung und die Folgemonate 
berechnet. Geringwertige Wirtschaftsgüter mit Anschaf-
fungskosten unter EUR 410 werden im Jahr des Zugangs 
voll abgeschrieben, geringwertige Wirtschaftsgüter mit 
Anschaffungskosten zwischen EUR 150 und EUR 1.000, die 
in den Jahren 2008 und 2009 angeschafft wurden, werden 
über einen Zeitraum von fünf Jahren abgeschrieben. 

Die unter dem Treuhandvermögen bilanzierten Wertpapiere 
wurden zum Marktpreis bewertet.

Sonstige Vermögensgegenstände sowie Rechnungsab-
grenzungsposten sind mit dem Nennwert bzw. zum Bar-
wert bewertet.

Der Aktive Unterschiedsbetrag aus der Vermögensverrech-
nung beinhaltet die Verrechnung des Aktivwerts aus der 
Rückdeckungsversicherung mit der Pensionsrückstellung 
und wurde entsprechend den nach versicherungsmathema-
tischen Grundsätzen ermittelten Teilwerten angesetzt. Die 
Rückstellungen für Pensionen werden in handelsrechtlich 
zulässiger Höhe ausgewiesen.

Als versicherungsmathematische Bewertungsmethode für 
die Pensionsrückstellungen wurde die „projected unit credit 
method“ angewandt. Den ermittelten Teilwerten liegt ein 
Rechnungszinsfuß von 5,15 % zugrunde. Die Berechnungs-
parameter für Gehalts- bzw. Anwartschaftstrend und Ren-
tentrend wurden mit 0 % bzw. 0,5 % angesetzt.  
Die Teilwerte wurden unter Verwendung der Richttafeln 
2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck ermittelt.

Die Werte für Verbindlichkeiten entsprechen dem Erfül-
lungsbetrag.

Die anderen Rückstellungen wurden nach dem Grundsatz 
der vorsichtigen kaufmännischen Beurteilung im Einzelfall 
gebildet. Sie sichern erkennbare Risiken in ausreichender 
Höhe ab. Rückstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr 
als einem Jahr wurden mit dem ihrer Restlaufzeit entspre-
chenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen 
sieben Geschäftsjahre abgezinst.

Rückstellungen für drohende Verluste in Höhe von TEUR 56 
aus schwebenden Aufgabegeschäften wurden im Geschäfts-
jahr aufgrund der Umstellung auf BilMoG in die Position 
Handelspassiva umgegliedert.
Dividendenerträge aus Aufgabengeschäften und Eigenhan-

1. Allgemeines

Der Jahresabschluss der mwb fairtrade Wertpapierhandels-
bank AG für das Geschäftsjahr 2010 ist nach den allgemei-
nen und den für Kreditinstituten geltenden Vorschriften des 
Handelsgesetzbuches (HGB), den einschlägigen Vorschriften 
des Aktiengesetzes (AktG), des Kreditwesengesetzes (KWG) 
und der Rechnungslegungsverordnung für Kreditinstitute 
(RechKredV) in der aktuellen Fassung erstellt.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze

Für die Erstellung des Jahresabschlusses waren die  
nachfolgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 
maßgebend.

Vorjahreszahlen sind aufgrund der Änderungen durch  
BilMoG nicht anzupassen.

Forderungen an Kreditinstitute und Forderungen an 
Kunden sind mit dem Nennwert ausgewiesen.

Die Wertpapiere des Handelsbestands werden mit den 
Marktpreisen abzüglich eines Value at Risk-Abschlages, der 
von historischen Kursen der letzten 100 Tage ausgeht, eine 
Haltedauer von fünf Tagen impliziert und ein Konfidenzni-
veau von 99 % verwendet, bewertet. Für die Bewertung der 
Aufgabengeschäfte wird ein Value at Risk-Abschlag, der von 
historischen Kursen der letzten 100 Tage ausgeht, eine Hal-
tedauer von einem Tag impliziert und ein Konfidenzniveau 
von 99 % verwendet, zu Grunde gelegt. Auf ausländische 
Währung lautende Wertpapiere wurden zum Devisenkassa-
mittelkurs umgerechnet. In Bezug auf die Kriterien der 
Zuordnung zum Handelsbuch (Definition der Handelsab-
sicht) haben sich gegenüber dem Vorjahr keine Änderungen 
ergeben.

Die Beteiligungen und die Anteile an verbundenen Unter-
nehmen wurden zum gemilderten Niederstwertprinzip 
bewertet. 

Das Sachanlagevermögen sowie die immateriellen Anlage-
werte werden mit den Anschaffungskosten abzüglich plan-
mäßiger Abschreibungen bewertet. Diese werden unter 
Zugrundelegung der betriebsgewöhnlichen Nutzungsdauer 
von drei bis dreizehn Jahren nach der linearen Methode 
berechnet. 
Auf die Anlagenzugänge wird die Abschreibung zeitanteilig 
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Die Forderungen haben eine Restlaufzeit von bis zu drei 
Monaten. 

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Die Position beinhaltet vollständig abgeschriebene nicht 
börsennotierte Wertpapiere des Anlagevermögens.
Die Entwicklung der Wertpapiere des Anlagevermögens ist 
im Anlagespiegel dargestellt.

Schuldverschreibungen und andere nicht festverzinsliche 
Wertpapiere

Der Bestand an Schuldverschreibungen und andere nicht 
festverzinsliche Wertpapiere (TEUR 2.135) wurde vollständig 
verkauft. 

Handelsbestand

Die Handelsaktiva beinhalten auf Grund der erstmaligen 
Anwendung des BilMoG Aktien und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere in Höhe von TEUR 1.073, die im Vor-
jahr in der Position Aktien und andere nicht festverzinsliche 
Wertpapiere (TEUR 1.857) enthalten waren. Ferner sind 
unrealisierte Gewinne aus Aufgabegeschäften in Höhe von 
TEUR 12 dem Handelsbestand zugeordnet.
In dieser Position ist ein Anteil von TEUR 98 an Fremdwäh-
rungen enthalten.

Beteiligungen

Es handelt sich um eine Beteiligung an der nicht börsenno-
tierten XCOM AG, Willich, in Höhe von TEUR 2.435. Die 
Gesellschaft hält mehr als 10 % der Stimmrechte.

Darüber hinaus wurde am 27. März 2008 eine nicht börsen-
notierte Beteiligung an der SRH AlsterResearch AG, 
Hamburg, erworben. Die Gesellschaft hält 45 % der Stimm-
rechte. Das Eigenkapital der SRH AlsterResearch AG beträgt 
TEUR 22, der Jahresüberschuss des Geschäftsjahres beläuft 
sich auf TEUR 23. Die Beteiligung ist vollständig abge-
schrieben. Aus Wesentlichkeitsgründen wurde die Zuschrei-
bung auf Grund der weggefallenen dauernden 
Wertminderung auf das aktuelle anteilige Eigenkapital von 
TEUR 10 im Berichtsjahr nicht vorgenommen.

Die Entwicklung des Finanzanlagevermögens ist im Anlage-
spiegel dargestellt.

delsbeständen werden nicht wie Dividendenerträge aus 
Beteiligungen unter der Position Laufende Erträge, sondern 
in der Position Nettoertrag des Handelsbestandes ausge-
wiesen.

Stückzinsen und Zinserträge bzw. Zinsaufwendungen aus 
Rentenpapieren in Höhe von TEUR 191 bzw. TEUR 14 werden 
aufgrund der Umstellung auf BilMoG im Geschäftsjahr unter 
der Position Nettoertrag bzw. Nettoaufwand des Handels-
bestandes ausgewiesen, während sie im Vorjahr in Höhe 
von TEUR 156 bzw. TEUR 107 unter der Position Laufende 
Erträge aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen 
Wertpapieren bzw. Zinsaufwendungen gezeigt wurden. 

3. Angaben und Erläuterungen zur Bilanz

Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute beinhalten sowohl täg-
lich fällige Guthaben bei inländischen Kreditinstituten 
inklusive Tages- und Monatsgelder als auch Courtage-, 
Zins- und Dividendenforderungen. Darüber hinaus sind For-
derungen aus Wertpapierverkäufen und Rückvergütungsan-
sprüche aktiviert. 

Der Anstieg der Forderungen an Kreditinstitute zum 
31.12.2010 gegenüber dem Bilanzstichtag des Vorjahres 
resultiert aus dem Zahlungseingang aufgrund des vollstän-
digen Verkaufs der Position Schuldverschreibungen und 
andere festverzinsliche Wertpapiere und sowie der Veräu-
ßerung eines Teils der Position Aktien und andere nicht 
festverzinsliche Wertpapiere.

In den anderen Forderungen sind Börsensicherheiten und 
Sicherheiten für die Abwicklung von Wertpapieren in Höhe 
von TEUR 8.006 als Termingelder hinterlegt.
Sämtliche Forderungen haben eine Restlaufzeit von bis zu 
drei Monaten.

Forderungen an Kunden

Es handelt sich um eine Kundenforderung im Rahmen eines 
echten Wertpapierpensionsgeschäfts und um Forderungen 
aufgrund von Dienstleistungen im Rahmen der Kapital-
marktbetreuung.
Die Kundenforderung im Rahmen des Wertpapierpensions-
geschäfts ist fällig. Zur Sicherheit wurden Wertpapiere 
übertragen, die den Wert der Forderung decken.
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Anschaffungskosten Vortrag
01.01.2010

Euro
Zugänge

Euro
Abgänge

Euro

Stand
31.12.2010

Euro

I. Wertpapiere des Anlagevermögens 512.325,60 0,00 0,00 512.325,60

II. Beteiligungen 2.457.978,91 0,00 0,00 2.457.978,91

III. Anteile an verbundenen Unternehmen 8.166.928,25 0,00 0,00 8.166.928,25

IV. Immaterielle Vermögensgegenstände 1.376.636,65 47.784,28 0,00 1.424.420,93

V.  Sachanlagen 

Betriebs- und Geschäftsausstattung 2.164.540,60 50.561,85 81.081,46 2.134.020,99

14.678.410,01 98.346,13 81.081,46 14.695.674,68

Kumulierte Abschreibungen Vortrag
01.01.2010

Euro

Abschreibungen
Geschäftsjahr

Euro
Abgänge

Euro

Stand
31.12.2010

Euro

I.  Wertpapiere des Anlagevermögens 512.325,09 0,00 0,00 512.325,09

II. Beteiligungen 22.499,00 0,00 0,00 22.499,00

III. Anteile an verbundenen Unternehmen 8.125.968,15 1.866,86 0,00 8.127.835,01

IV. Immaterielle Vermögensgegenstände 1.038.654,65 124.711,28 0,00 1.163.365,93

V.  Sachanlagen 

Betriebs- und Geschäftsausstattung 1.507.028,60 225.988,85 19.142,46 1.713.874,99

11.206.475,49 352.566,99 19.142,46 11.539.900,02

Kumulierte Zuschreibungen Vortrag
01.01.2010

Euro

Zuschreibungen 
Geschäftsjahr

Euro
Abgänge

Euro

Stand
31.12.2010

Euro

I.  Wertpapiere des Anlagevermögens 0,00 0,00 0,00 0,00

II. Beteiligungen 0,00 0,00 0,00 0,00

III. Anteile an verbundenen Unternehmen 58.832,80 0,00 0,00 58.832,80

IV. Immaterielle Vermögensgegenstände 0,00 0,00 0,00 0,00

V.  Sachanlagen 

Betriebs- und Geschäftsausstattung 0,00 0,00 0,00 0,00

58.832,80 0,00 0,00 58.832,80

Buchwerte 
 
 

31.12.2010
Euro

31.12.2009
Euro

I.  Wertpapiere des Anlagevermögens 0,51 0,51

II. Beteiligungen 2.435.479,91 2.435.479,91

III. Anteile an verbundenen Unternehmen 97.926,04 99.792,90

IV. Immaterielle Vermögensgegenstände 261.055,00 337.982,00

V.  Sachanlagen 

Betriebs- und Geschäftsausstattung 420.146,00 657.512,00

3.214.607,46 3.530.767,32
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Anteile an verbundenen Unternehmen

Es werden Anteile an der MWB GmbH, Gräfelfing, gehalten. 
Im Geschäftsjahr wurde eine Abwertung in Höhe von TEUR 
2 vorgenommen.  

Die Entwicklung des Finanzanlagevermögens ist im Anlage-
spiegel dargestellt.

Treuhandvermögen

Das Treuhandvermögen beinhaltet Wertpapiere von TEUR 
51, die zum Marktwert bewertet wurden und Geldvermögen 
von TEUR 132. In gleicher Höhe wurden Treuhandverbind-
lichkeiten angesetzt.

Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermögens 
unter Angabe der Abschreibungen des Geschäftsjahres ist 
im Anlagespiegel dargestellt.

Sonstige Vermögensgegenstände

Die Sonstigen Vermögensgegenstände beinhalten im 
Wesentlichen das Körperschaftsteuerguthaben (TEUR 875), 
den Aktivwert aus einer Rückdeckungsversicherung im 
Zusammenhang mit einer Kapitalabfindung aus einer Rück-
deckungsversicherung für ein ausgeschiedenes Vorstands-
mitglied (TEUR 136), den Anspruch auf eine Versicherungs- 
erstattung (TEUR 60) und den Umsatzsteuererstattungs- 
anspruch des Vorjahres (TEUR 12). Darüber hinaus betreffen 
sie die Kautionen für die Büroräume in Gräfelfing, Frankfurt 
und Hamburg (TEUR 20). Der Effekt aus der Abzinsung des 
Körperschaftssteuerguthabens ist in den Steuern vom  
Einkommen und vom Ertrag enthalten.

Rechnungsabgrenzungsposten

Es handelt sich im Wesentlichen um abgegrenzte Provisio-
nen aus Weiterbelastungen, Versicherungsbeiträge, Umla-
gevorauszahlungen, abgegrenzte Aufwendungen für eine 
Börsenveranstaltung und für Repräsentation sowie um vor-
ausbezahlte Kosten für Informationsdienste, Zeitungsabon-
nements und freiwillige Sozialaufwendungen.

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermögensverrech-
nung

Die Aktivwerte aus der Rückdeckungsversicherung (TEUR 
1.078), die den beizulegenden Zeitwert und die Anschaf-
fungskosten darstellen, wurden mit den Pensionsrückstel-
lungen (TEUR 582) verrechnet. Im Geschäftsjahr erfolgte 
eine Kapitalabfindung in Höhe von TEUR 629 an ein ausge-
schiedenes Vorstandsmitglied, dadurch verringerten sich 
die Rückdeckungsversicherungen und die Pensionsrückstel-
lungen.

Der abgezinste Erfüllungsbetrag der Pensionsrückstellung 
beläuft sich auf TEUR 663. Aufgrund der geänderten  
Bewertungsgrundlagen wäre somit eine Zuführung zur der  
Pensionsrückstellung in Höhe von TEUR 87 erforderlich.  
Im Geschäftsjahr wurde jedoch nur die Mindestansamm-
lung von 1/15 des zuzuführenden Betrages als Aufwand 
(TEUR 6) erfasst.

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten beinhalten 
vor allem Verbindlichkeiten aus der Börsengeschäftsabwick-
lung für den Monat Dezember, Verbindlichkeiten aus  
Courtagen, Kursdifferenzen, Avalprovisionen und Dividen-
denverbindlichkeiten sowie Verbindlichkeiten für Xetra-
Gebühren.

Sämtliche Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 
haben eine Restlaufzeit von bis zu drei Monaten.

Handelsbestand

In den Handelspassiva ist ein Anteil von TEUR 84 an 
Fremdwährungen enthalten.

Verbundenes
Unternehmen

MWB GmbH

Anteil am Kapital 100 %

Höhe des Eigenkapitals TEUR 98

Ergebnis des Geschäftsjahres 2010 TEUR  -2
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Kapitalrücklage

Aus der Kapitalrücklage in Höhe von TEUR 5.239 stammen 
TEUR 3.945 aus der im April 1999 durchgeführten Kapitaler-
höhung der Gesellschaft im Rahmen des Börsengangs.
Im Rahmen der Verschmelzung mit der FAIRTRADE AG wur-
den in 2008 TEUR 1.294 in die Kapitalrücklage eingestellt.

Gewinnrücklagen

Sie beinhalten die gesetzliche Rücklage (TEUR 307) und die 
anderen Gewinnrücklagen (TEUR 4.572). Die anderen 
Gewinnrücklagen in Höhe von TEUR 4.589 sind um den 
Unterschiedsbetrag zwischen dem Nennwert der eigenen 
Anteile und den ursprünglichen Anschaffungskosten in 
Höhe von TEUR 51 gemindert. Die Rücklage für eigene 
Anteile, die im Vorjahr zu bilden war, wurde in Höhe von 
TEUR 34 mit den Gewinnrücklagen verrechnet. Der Verlust 
aus der Veräußerung eigener Anteile in Höhe von TEUR 3 
wurde von der Gewinnrücklage abgesetzt.

Eigene Aktien

Am Bilanzstichtag befanden sich 39.257 eigene Aktien im 
Depot. Insgesamt wurden im Jahr 2010 42.756 Aktien 
gekauft, 14.962 Aktien verkauft. Der durchschnittliche 
Erwerbskurs belief sich im laufenden Geschäftsjahr auf Euro 
2,19, der durchschnittliche Verkaufskurs auf Euro 2,29.
Die Käufe und Verkäufe wurden während des Geschäftsjah-
res wie folgt getätigt:

Sonstige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten resultieren aus Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und Leistungen (TEUR 335), Restverbindlichkei-
ten aus einer Kapitalabfindung (TEUR 329), Gehaltsverbind-
lichkeiten (TEUR 305) und Verbindlichkeiten aus Lohn- und 
Kirchensteuer (TEUR 77). Darüber hinaus beinhalten sie im 
Wesentlichen Aufsichtsratsvergütungen (TEUR 97), Sozial- 
versicherungsbeiträge für den Monat Dezember 2010 (TEUR 
3), Spesenabrechnungen von Mitarbeitern (TEUR 2) und die 
Umsatzsteuerzahllast (TEUR 1).
Die sonstigen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von 
bis zu drei Monaten.

Rechnungsabgrenzungsposten

Es handelt sich um abgegrenzte Erträge aus Designated 
Sponsor-Verträgen, die die Monate Januar bis August 2011 
betreffen.

Andere Rückstellungen

Die anderen Rückstellungen von TEUR 689 beinhalten 
Abschluss- und Prüfungskosten, Boni, Sozialversicherung 
auf Boni, Kosten für den Geschäftsbericht sowie die pau-
schale Lohnsteuer. Darüber hinaus sind Rückstellungen für 
ausstehenden Urlaub, die Rückstellung aufgrund von Auf-
bewahrungspflichten von Geschäftsunterlagen, sowie Bei-
träge zur Berufsgenossenschaft und Mietnebenkosten 
enthalten.

Fonds für allgemeine Bankrisiken

Zur Sicherung gegen allgemeine Bankrisiken wurde gemäß 
§ 340e Abs. 4 i. V. m. § 340g HGB im Geschäftsjahr erst-
malig ein Sonderposten „Fonds für allgemeine Bankrisiken“ 
gebildet. Es wurden 10 % des Nettoergebnisses aus dem 
Handelsbestand (TEUR 1.132) in den Sonderposten einge-
stellt.

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital in Höhe von Euro 7.473.700,00 ist 
eingeteilt in 7.473.700 nennwertlose Aktien mit einem  
rechnerischen Wert von Euro 1,00. Sämtliche Aktien sind 
Inhaberaktien. Am Bilanzstichtag befanden sich 39.257 
eigene Aktien im Depot. Der Nennwert der eigenen Aktien 
wurde vom gezeichneten Kapital abgesetzt.

Verkauf
Stück

Verkauf
Stück

Januar 500 963

Februar 3.135  0

März 3.865 1.500

April 1.500 0

Mai 2.384 384

Juni   4.340 1.340

Juli 3.180 1.000

August   2.820 0

September 0 1.000

Oktober   4.000 7.000

November    9.775 0

Dezember 7.257 1.775

42.756 14.962
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Der Bestand an eigenen Aktien entspricht einem Nennwert 
von Euro 39.257. Dies wiederum entspricht 0,5 % am 
Grundkapital.

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG wurde in der 
Hauptversammlung vom 12. Juli 2010 ermächtigt, bis zum 
11. Juli 2015 eigene Aktien zum Zwecke des Wert-
papierhandels mit der Maßgabe zu erwerben, dass der 
Handelsbestand der zu diesem Zweck zu erwerbenden 
Aktien 5 % des Grundkapitals am Ende eines jeden Tages 
nicht übersteigen darf. 

Darüber hinaus wurde die Gesellschaft ermächtigt, eigene 
Aktien zu anderen Zwecken als dem Wertpapierhandel zu 
erwerben. Die Ermächtigung ist auf den Erwerb von eigenen 
Aktien mit einem Anteil am Grundkapital der Gesellschaft 
von insgesamt bis zu 10 % beschränkt.

Die für Zwecke des Wertpapierhandels oder zu anderen 
Zwecken erworbenen eigenen Aktien dürfen zusammen mit 
anderen eigenen Aktien, welche die Gesellschaft bereits 
erworben hat und noch besitzt, 10 % des Grundkapitals 
der Gesellschaft nicht übersteigen.

Im Geschäftsjahr machte die Gesellschaft von ihrer Ermäch-
tigung zum Erwerb eigener Anteile zum Zwecke des Wertpa-
pierhandels Gebrauch.

Bilanzunwirksame Geschäfte

Zum Bilanzstichtag ging die Gesellschaft schwebende 
Geschäfte in Form von Aufgabegeschäften für Kaufpositio-
nen und Verkaufspositionen ein. Die Handelsvolumen 
belaufen sich auf EUR 2,0 Mio für Kauf- und EUR 0,9 Mio 
für Verkaufspositionen. Nicht realisierte Gewinne und Ver-
luste aus diesen Positionen werden in der Gewinn- und 
Verlustrechnung nach Berücksichtung eines Value at Risk-
Abschlages im Ergebnis des Handelsbestands erfasst. 

4. Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Im Zinsertrag sind verrechnete Aufwendungen und Erträge 
von TEUR 46 enthalten. Diese ergeben sich aus Erträgen 
aus der Rückdeckungsversicherung von TEUR 52 und Auf-
wendungen aus der Abzinsung der Pensionsrückstellung 
von TEUR 6.

Die Provisionserträge beinhalten im Wesentlichen Courtage-
erträge (TEUR 5.462), Erträge aus Dienstleistungen im  
Rahmen von Kapitalmarktbetreuung und aus Betreuungs-
verträgen im Rahmen der Tätigkeit als Designated Sponsor 
(TEUR 187), Platzierungsprovisionen (TEUR 77), Provisionen 
aus Aktienlistings (TEUR 37), Provisionen aus Weiterbelas-
tungen (TEUR 36) und Provisionen aus Geschäften mit insti-
tutionellen Kunden (TEUR 28).

Im Handelsergebnis sind laufende Erträge aus Aufgabege-
schäften von TEUR 101 sowie TEUR 87 aus periodenfremden 
Erträgen enthalten.

Die sonstigen betrieblichen Erträge enthalten im Wesentli-
chen Erträge aus der Weiterbelastung aufgrund einer  
Kick-Back-Vereinbarung (TEUR 178) und sonstige Weiterbe-
lastungen (TEUR 116), Versicherungserstattungsansprüche 
(TEUR 60), Sachbezüge (TEUR 30) und Erträge aus der  
Auflösung von Rückstellungen (TEUR 27).

Bei den anderen Verwaltungsaufwendungen handelt es sich 
im Wesentlichen um Börsenabwicklungsgebühren (TEUR 
3.325), Kosten für Wertpapier-Informationsdienste (TEUR 
1.496), EDV-Kosten (TEUR 1.059), Kosten für das Handels-
system „Max-One“ (TEUR 632), Internet- und Leitungskosten 
(TEUR 497), Kosten für das Orderabwicklungs- und Handels-
unterstützungssystem (TEUR 484), XETRA-Gebühren (TEUR 
477), Raumkosten (TEUR 359), Kosten für Investor Relations 
und Werbekosten (TEUR 284), Abschluss- und Prüfungskos-
ten (TEUR 140), Kosten der Börsenzulassung (TEUR 124), 
Aktieneinführungsgebühren (TEUR 119), Buchführungskosten 
(TEUR 113) und um Reisekosten (TEUR 110). In den  
anderen Verwaltungsaufwendungen sind periodenfremde 
Aufwendungen in Höhe von TEUR 16 für die WpHG-Prüfung  
enthalten.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag entfallen mit 
TEUR 38 auf das erfolgswirksam vereinnahmte Körper-
schaftsteuerguthaben und mit TEUR 8 auf Ertragsteuern.
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Die Gesamtbezüge der Mitglieder des Aufsichtsrats betru-
gen TEUR 96.

Herr Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder ist Mitglied des Auf-
sichtsrats folgender Gesellschaften:

Hypoport AG, Berlin (Vorsitzender)
BRANDAD Systems AG, Fürth (Vorsitzender)
IC Immobilien Holding AG, München (stellvertretender 
Vorsitzender)

Herr Thomas Mayrhofer ist Mitglied des Aufsichtsrats fol-
gender Gesellschaften:

Primus Solutions AG, München (Vorsitzender)
Better Orange IR & HV AG, München 
Ecocap bio commodities AG, Grafing, bis März 2010
Group Seven AG, Schwaig, seit Januar 2010

Herr Dr. Thomas Ledermann ist Mitglied des Aufsichtsrats 
der Fondsbörse Deutschland Beteiligungsmakler AG, Ham-
burg.

Herr Michael Wilhelm ist Mitglied des Aufsichtsrats folgen-
der Gesellschaften:

Softing AG, München (stellvertretender Vorsitzender)
Kontron AG, Eching

Herr Didwischus ist seit April 2010 Mitglied des Aufsichts-
rats der ConCardis GmbH, Frankfurt.

An die Sozietät Mayrhofer & Partner, München, deren Part-
ner das Aufsichtsratsmitglied Herr Thomas Mayrhofer ist, 
wurde ein Honorar in marktüblicher Höhe von TEUR 4 für 
erbrachte Beratungsleistungen bezahlt. 

Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschrei-
bungen

Der Vorstand wird ermächtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates bis zum 11. Juli 2015 ein- oder mehrmalig auf 
den Inhaber lautende Wandel- und/oder Optionsschuldver-
schreibungen im Gesamtnennwert von bis zu TEUR 7.500 
mit einer Laufzeit von längstens 20 Jahren zu begeben und 
den Inhabern der Schuldverschreibungen Wandlungs- bzw. 
Optionsrechte auf neue Aktien der mwb fairtrade Wertpa-
pierhandelsbank AG mit einem anteiligen Betrag des Grund-
kapitals von bis zu insgesamt TEUR 1.619 zu gewähren. 

5.Sonstige Angaben

Organe

Zu Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft waren im 
Berichtsjahr bestellt:

Herr Thomas Posovatz, München, Börsenmakler
Herr Herbert Schuster, Gauting, Börsenmakler 
Herr Franz Christian Kalischer, Hamburg, Börsenmakler
Herr Detlef Lübbe, Norderstedt, Börsenmakler

Die Gesamtbezüge der Vorstandsmitglieder beliefen sich 
auf TEUR 705 und setzen sich wie folgt zusammen:

Herr Thomas Posovatz  TEUR 159
Herr Herbert Schuster  TEUR 180
Herr Franz Christian Kalischer TEUR 180
Herr Detlef Lübbe TEUR 186

Die Vergütung ehemaliger Vorstandsmitglieder belief sich 
auf TEUR 39, davon waren TEUR 23 durch Versicherungser-
stattungen abgedeckt. Darüber hinaus wurden an  
ehemalige Vorstandsmitglieder eine aufgrund einer Pensi-
onszusage zu zahlende Firmenrente durch eine Kapitalab-
findung in Höhe des versicherungsmathematischen 
Barwerts von TEUR 629 abgelöst.

Herr Thomas Posovatz ist Mitglied des Aufsichtsrats der 
Bayerische Börse AG, München und der XCOM AG, Willich 
(stellvertretender Vorsitzender).

Herr Franz Christian Kalischer ist Mitglied des Aufsichtsrats 
der SRH AlsterResearch AG, Hamburg.

Dem Aufsichtsrat der Gesellschaft gehörten folgende  
Personen an:

Herr Dr. Ottheinz Jung-Senssfelder, Rechtsanwalt,  
Vorsitzender 
Herr Dr. Thomas Ledermann, Rechtsanwalt,  
stellvertretender Vorsitzender
Herr Thomas Mayrhofer, Rechtsanwalt
Herr Michael Wilhelm, Wirtschaftsprüfer/Steuerberater
Herr Uwe Didwischus, Bankdirektor der Norddeutschen 
Landesbank, Hannover
Herr Hagen-Christian Kümmel, Leiter Wertpapierhandel 
der Hamburger Sparkasse AG, Hamburg
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Anhang

Bedingtes Kapital

Das Grundkapital der Gesellschaft ist durch Beschluss der 
Hauptversammlung vom 12. Juli 2010 um TEUR 1.619 
bedingt erhöht. Die bedingte Kapitalerhöhung dient der 
Gewährung von Aktien an die Inhaber von Wandel- oder 
Optionsschuldverschreibungen. Sie wird nur insoweit durch-
geführt, wie die Inhaber von Wandel- und/oder Options-
schuldverschreibungen, die bis zum 11. Juli 2015 begeben 
werden, von ihrem Wandel- bzw. Optionsrecht Gebrauch 
machen oder Wandlungspflichten aus solchen Schuldver-
schreibungen erfüllt werden und soweit nicht andere Erfül-
lungsformen zur Bedienung eingesetzt werden.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rates das Grundkapital der Gesellschaft innerhalb der 
gesetzlich vorgeschriebenen Frist von fünf Jahren nach Ein-
tragung der Ermächtigung vom 27. Juli 2008 an, einmal 
oder mehrmals um bis zu TEUR 3.737 durch Ausgabe neuer 
auf den Inhaber lautender Stückaktien gegen Bar- und/oder 
Sacheinlagen mit Gewinnberechtigung ab Beginn des im 
Zeitpunkt der Ausgabe laufenden Geschäftsjahres zu erhö-
hen. 

Der Vorstand kann mit Zustimmung des Aufsichtsrates hier-
für das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre gemäß den 
gesetzlichen Bestimmungen ausschließen. Dies gilt insbe-
sondere, sofern die Kapitalerhöhung aus genehmigtem 
Kapital zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen oder 
Beteiligungen an anderen Unternehmen erfolgt. Darüber 
hinaus ist der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschlie-
ßen, um das Grundkapital der Gesellschaft einmal oder 
mehrmals um bis zu insgesamt TEUR 498 durch Ausgabe 
neuer Stückaktien gegen Bareinlagen zu einem Ausgabebe-
trag zu erhöhen, der den Börsenpreis der Aktien der Gesell-
schaft zum Zeitpunkt der Festlegung des Ausgabebetrags 
durch den Vorstand nicht wesentlich unterschreitet.

Mitarbeiter

Die durchschnittliche Anzahl der während des Geschäfts-
jahres beschäftigten Mitarbeiter – ohne Vorstandsmitglieder 
– beträgt:

Büro Hamburg . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23
Büro Gräfelfing . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15
Büro Berlin . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7
Büro Frankfurt  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9
Büro Hannover . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

Die Gesellschaft besaß am Bilanzstichtag 100 % der Anteile 
an der MWB GmbH mit Sitz in Gräfelfing. Deren Kapital 
beträgt TEUR 98, der Jahresfehlbetrag des Geschäftsjahres 
2010 belief sich auf TEUR 2. Auf die Anteile wurde eine 
Abwertung in Höhe von TEUR 2 vorgenommen. 

Die Beteiligung an der SRH AlsterResearch AG mit Sitz in 
Hamburg betrug zum Bilanzstichtag 45 %. Deren Eigenkapi-
tal beträgt TEUR 22, der Jahresüberschuss des Geschäfts-
jahres 2010 belief sich auf TEUR 23.

Angabe von Beteiligungen, die der Gesellschaft nach § 21 
ff. WpHG mitgeteilt wurden

Die BÖAG Finanzdienst AG, Hamburg, ist zu 20,18 % an der 
mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG beteiligt. Die 
FMNP Beteiligungs GmbH, Gräfelfing, hält 19,8 % der 
Anteile.

Die Posovatz Verwaltungs GbR, an der Herr Posovatz zu  
50 % beteiligt ist, hält unmittelbar 6,4 % der Anteile an der 
mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG.

Die Herren Kalischer und Lübbe halten jeweils 7,43 % der 
Anteile und Herr Mühlbauer 4,63 % der Anteile an der mwb 
fairtrade Wertpapierhandelsbank AG.
Die übrigen Gründungsmitglieder der mwb fairtrade Wert-
papierhandelsbank AG halten zwischen 5 % und 10 % der 
Anteile.

Herr Schuster sowie die Aufsichtsratsmitglieder halten 
keine Aktien der mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG.
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Anhang

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestanden sonstige Verpflichtungen aus 
laufenden Mietverträgen, aus Verträgen mit Wertpapierin-
formationsdiensten, aus Verträgen bezüglich des Order-
abwicklungs- und Handelsunterstützungssystem, aus 
Verträgen über Werbekampagnen und Leitungsnetzen in 
folgender Höhe und Fälligkeit:

fällig 2011  TEUR 1.581
   TUSD 87

fällig 2012  TEUR 320
  TUSD 76

fällig 2013  TEUR 242
   TUSD 0

Honorar des Abschlussprüfers

Im Geschäftsjahr fallen als Honorar für die Abschlussprüfung 
TEUR 98 und für andere Bestätigungsleistungen TEUR 4 an.

Auslagerung von Dienstleistungen 

Die Finanzbuchhaltung ist an die Steuerberaterin Cornelia 
Blank, Kirchanschöring, ausgelagert. Die Firma XCOM 
erbringt Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Erstel-
lung von Meldungen gemäß KWG und WpHG sowie der 
Geld- und Stückebuchhaltung.

6. Gewinnverwendung

Der Vorstand und Aufsichtsrat werden in der Hauptver-
sammlung 2010 vorschlagen, keine Ausschüttung vorzuneh-
men und den zum 31. Dezember 2010 ausgewiesenen 
Bilanzgewinn von TEUR 411 auf neue Rechnung vorzutragen.

Gräfelfing, den 24. März 2011

Thomas Posovatz

Herbert Schuster

Franz Christian Kalischer

Detlef Lübbe
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„Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers

Wir haben den Jahresabschluss --bestehend aus Bilanz, 
Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang-- unter Einbe-
ziehung der Buchführung und den Lagebericht der  
mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG, Gräfelfing, für 
das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 
geprüft. Die Buchführung und die Aufstellung von Jahresab-
schluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrecht-
lichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des 
Vorstands der Gesellschaft. 
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns 
durchgeführten Prüfung eine Beurteilung über den Jahres-
abschluss unter Einbeziehung der Buchführung und über 
den Lagebericht abzugeben.
Wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach § 317 HGB 
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 
(IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmä-
ßiger Abschlussprüfung vorgenommen. Danach ist die  
Prüfung so zu planen und durchzuführen, dass Unrichtig-
keiten und Verstöße, die sich auf die Darstellung des 
durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grund-
sätze ordnungsmäßiger Buchführung und durch den Lage-
bericht vermittelten Bildes der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender 
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prü-
fungshandlungen werden die Kenntnisse über die 
Geschäftstätigkeit und über das wirtschaftliche und recht-
liche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen über 
mögliche Fehler berücksichtigt. Im Rahmen der Prüfung 
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen 
internen Kontrollsystems sowie Nachweise für die Angaben 
in Buchführung, Jahresabschluss und Lagebericht überwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prüfung 
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsätze und der wesentlichen Einschätzungen des Vor-
stands sowie die Würdigung der Gesamtdarstellung des 
Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auf-
fassung, dass unsere Prüfung eine hinreichend sichere 
Grundlage für unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen geführt. 

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prüfung 
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss 
den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beach-
tung der Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein 
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der 
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, 
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der 
Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der 
zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.“

München, den 3. Mai 2011

KPMG AG
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Pfeiffer
Wirtschaftsprüfer

Öttl
Wirtschaftsprüfer

Bestätigungsvermerk
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