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Bericht zum Halbjahr 2010

Die unbeschwerte Sommermarchen-Stimmung, die Deutsch-
land im Juni erfasste, iibertrug sich leider nicht auf die
Kapitalmdrkte. So kam es, dass dem 2. Quartal 2010 nach
einem vielversprechenden Start schnell die Luft ausging.

Im Mai brach der Deutsche Aktienindex auf 5.670 Punkte ein
und brauchte bis Ende Juli, um sich wieder auf den Stand
vom Jahresende 2009 zu erholen. Griinde dafiir gab es im
Uberfluss: Die Skepsis gegeniiber der Finanzbranche blieb
unverandert hoch. Zudem fiihrte die fortgesetzte Diskussion
um den Euro und die Stabilitat der siideuropdischen
EU-Lander zu groBer Zuriickhaltung selbst bei institutionel-
len Investoren. Und schlielich sorgten Ferienbeginn und
FuBBball-Weltmeisterschaft fiir duBerst schwache Handels-
aktivitaten zum Quartalsende. Es eriibrigt sich beinahe zu
erwadhnen, dass Privatanlager dem Aktienmarkt wohl auf
lange Sicht den Riicken zugekehrt haben. Stattdessen stieg
die Sparquote an und die Banken freuten sich iiber neue
Festgeldeinlagen. Fiir die mwb fairtrade AG hitte dieses
Marktumfeld unter normalen Umstanden einen herben
Dampfer bedeutet. Es gab jedoch vier Faktoren, die zu einem
durchaus erfreulichen Halbjahresergebnis beitrugen:
Erstens erhdhte sich die Volatilitat an den Borsen und damit
auch das Transaktionsvolumen der Skontrofiihrer. Zweitens
war das Bewertungsergebnis fiir unseren eigenen Wert-
papierbestand deutlich besser im Vergleich zum Ende des

1. Quartals 2010. Und drittens konnten wir uns {iber eine
Dividende der XCOM AG freuen, an der die mwb fairtrade
eine Minderheitsbeteiligung halt. Die Dividende verbesserte
unser Ergebnis um TEUR 240. Im 2. Quartal 2010 ist es
zudem gelungen, wieder erfolgreich ins Kapitalmarktge-
schaft zuriickzukehren: Der IPO des chinesischen Unterneh-
mens Euro Asia Ltd. verlief sehr zufriedenstellend.

Deutlich verbesserter Jahresiiberschuss

In Summe fiihrte dies zu einem positiven Ergebnis der
normalen Geschaftstatigkeit von TEUR 479. Das entspricht
einer signifikanten Steigerung von TEUR 1.287 gegeniiber
dem Vergleichszeitraum 2009. Der Jahresiiberschuss 2010
verbesserte sich entsprechend auf TEUR 494 (Vorjahr: TEUR
-687). Die mwb fairtrade konnte sich also trotz des eher
schwachen Marktumfelds weiter stabilisieren, was sich
besonders am Handelsergebnis zeigte.

Gegeniiber dem 1. Halbjahr 2009 stieg es um 28% auf TEUR
6.254. Fast unverandert blieb dagegen das Provisions-
ergebnis. Mit TEUR 1.873 lag es nur zwei Prozentpunkte iiber
Vorjahresniveau. Hier setzt sich eine Entwicklung fort, die
schon in den letzten Monaten abzusehen war: Der Preiswett-
bewerb der Regionalbdrsen wird direkt an die Skontrofiihrer
weitergegeben — auf Kosten der Courtage beziehungsweise
Provision. Der klassische Skontrofiihrer wird auf diese Weise
immer stadrker in die Position eines Market Makers gezwun-
gen, der allein {iber die Handelsspanne sein Geld verdient.
Demnach wird unser Handels- bzw. Finanzergebnis in
Zukunft der entscheidende Erfolgsparameter sein.

Aufwendungen bleiben stabil

Nach einer langen Durststrecke machten sich im 1. Halbjahr
2010 erstmals die Kostensynergien aus der mwb fairtrade-
Fusion bemerkbar. Deutliche Einsparungen im adminis-
trativen Bereich hatten zur Folge, dass die Allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen - trotz erheblicher Investitionen
in unsere IT-Infrastruktur - stabil blieben. Zum 30. Juni 2010
lagen die Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen bei TEUR
8.022 und damit auf dem Niveau des Vergleichszeitraums
2009 (TEUR 7.979). Die Personalaufwendungen waren mit
TEUR 3.026 so gut wie unverandert, wahrend wir bei den
Anderen Verwaltungsaufwendungen ein minimales Plus von
einem Prozent auf nunmehr TEUR 4.996 verzeichneten. Diese
insgesamt erfreuliche Kostenentwicklung fiihrte dazu, dass
unser Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit weit tiber
demjenigen des Vorjahres lag. Zur Jahresmitte haben wir
bereits ein Polster in Hohe von TEUR 479 angesammelt, das
tiber eventuelle Durststrecken im 2. Halbjahr 2010 hinweg-
helfen kdnnte. Mit einem Jahresiiberschuss von TEUR 494 ist
es zudem gelungen, die Eigenkapitalsituation konstant zu
halten. Das Eigenkapital belief sich am 30. Juni 2010 auf
TEUR 19.547 gegeniiber TEUR 19.116 am Jahresende 2009.
Ebenso gut ist nach wie vor unsere Liquiditatsausstattung
mit TEUR 9.963. Die Differenz zum Wert vom 31. Dezember
2009 (TEUR 10.286) kommt dadurch zustande, dass wir kurz-
fristig Handelsbestande in festverzinslichen Wertpapieren
eingegangen sind.
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Keine Erholung des Aktienkurses

Die erfreuliche Geschaftsentwicklung und unsere Riickkehr
in die Gewinnzone konnten den Aktienkurs der mwb fairtrade
AG nicht befliigeln. Zum 30. Juni 2010 wurde unser Wertpa-
pier mit € 2,25 gehandelt - ein Minus von 14% gegeniiber
dem vorangegangenen Quartal. Ein dhnliches Bild ergibt
sich, wenn man den Vergleichszeitraum des Vorjahres heran-
zieht. Griinde dafiir kann man nur vermuten. Das schwache
Borsenumfeld und die Skepsis der Anleger gegeniiber der
Finanzbranche wirkten wohl starker als die Einzelbetrachtung
des Unternehmens. Unter diesem Phdnomen haben auch
andere Finanzdienstleister zu leiden. Gleichwohl sind wir mit
der Situation nicht zufrieden und arbeiten daran, die Aufien-
wahrnehmung der mwb fairtrade zu verbessern. Substanz
und Zukunftssicherheit des Unternehmens stehen dabei im
Mittelpunkt, zum Beispiel unsere hervorragende Eigen-
kapitalquote. Bei ihr handelt es sich nicht um eine beliebige
Bilanzzahl, sondern um ein strategisches Asset. Zum einen
versetzt uns das Kapital in die Lage, alle notwendigen Inves-
titionen in IT-Infrastruktur und Wachstum ohne Verschuldung
zu bewdltigen. Und zum anderen wird die Kapitaldecke wich-
tiger, weil das klassische Instrument der Makleraufgabe
schrittweise geopfert werden wird. Den Anfang macht die
Frankfurter Wertpapierbdrse, die voraussichtlich im Friihjahr
2011 den Prasenzhandel auf das elektronische Handels-
system Xetra migriert. Damit soll Xetra attraktiver fiir
auslandische Marktteilnehmer werden. Da es in Xetra das
Instrument der Aufgabe nicht gibt, wird das Eigenkapital des
Skontrofiihrers die entscheidende Grofe, die den Umfang
seines Geschafts bestimmt. Die mwb fairtrade ist darauf sehr
gut vorbereitet.

Die Finanzwelt verandert sich

Die Umwadlzungen an der Deutschen Borse Frankfurt zeigen,
wie global der Wertpapierhandel geworden ist — denn sie
richten sich vor allem nach den Bediirfnissen auslandischer
Marktteilnehmer. Aber auch die politischen Rahmenbedin-
gungen unterliegen einem Wandel. Im Zuge der weltweiten
Finanzkrise verscharften sich die regulatorischen Bedingun-
gen. Oder anders gesagt: die Spielregeln werden strenger.

Ein erstes Ausrufezeichen setzte die deutsche Bundesregie-
rung mit einem Alleingang: Das ,,Gesetz zur Vorbeugung
gegen missbrduchliche Wertpapier- und Derivategeschafte“
untersagt quasi alle ungedeckten Leerverkdufe an deutschen
Borsen. Obwohl Skontrofiihrer davon ausgenommen sind
(wenn sie die von ihnen betreuten Wertpapiere an die BaFin
melden), da sie sonst ihr Geschift nicht sinnvoll betreiben
konnen, so zeigt die Manahme doch, dass der Gesetzgeber
willens ist, ins freie Spiel der Krafte einzugreifen. Das hat
auch Barack Obama mit dem jiingst verabschiedeten US-
Finanzmarktgesetz bewiesen. Anhand solcher MaBnahmen
ldsst sich prognostizieren, dass die Finanzwelt des kommen-
den Jahrzehnts eine andere sein wird als wir sie heute ken-
nen. Finanzdienstleister, die solide aufgestellt sind, werden
sich hier leichter tun, kommende Verdnderungsprozesse zu
begleiten oder gar selbst zu gestalten.

Ausblick auf das 2. Halbjahr 2010

Zu Beginn der zweiten Jahreshalfte stellt sich vor allem die
Frage, wann und ob die positive Entwicklung der Realwirt-
schaft in der Finanzwelt ankommen wird. Es ist ein absolutes
Novum in der Geschichte, dass ein deutlich gestiegener
Geschaftsklimaindex, gepaart mit massiven Auftragseingan-
gen in der Industrie und sinkender Arbeitslosigkeit, nahezu
keine Auswirkungen auf das Bérsengeschehen hat. Nach
einem duBerst schwachen Juli zeigte der August zwar
Erholungstendenzen, aber keinesfalls in dem Umfang, den
die Rahmendaten erwarten lassen. Bei der mwb fairtrade
gehen wir also davon aus, dass die Handelsbedingungen im
3. Quartal 2010 kaum besser sein werden als in den vergan-
genen Monaten. Einen spiirbaren Aufschwung sehen wir erst
gegen Jahresende, vorausgesetzt, die schwelende Eurokrise
flammt nicht wieder auf. Als Risikofaktor kdnnte sich auch
die nach wie vor bestehende Blase bei Gewerbeimmobilien in
den USA und China erweisen. Trotz dieser Unsicherheiten
arbeiten wir darauf hin, dass wir das Jahrzehnt mit einem
leicht positiven oder zumindest ausgeglichenen Ergebnis
beschliefen.
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Zwischenbilanz

Aktiva

1. Barreserve
a) Kassenbestand

2. Forderungen an Kreditinstitute
a) taglich fallig
b) andere Forderungen

3. Forderungen an Kunden

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

5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

6. Beteiligungen

7. Anteile an verbundenen Unternehmen
-darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten Euro 0,00 (Euro 175.837,52)

8. Treuhandvermdgen

9. Inmaterielle Anlagewerte

10. Sachanlagen

11. Eigene Anteile oder Aktien

12. Sonstige Vermogensgegenstande

13. Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Aktiva

Passiva

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) taglich fallig

2. Handelspassiva
a) Handelspassiva

3. Treuhandverbindlichkeiten

4. Sonstige Verbindlichkeiten

5. Rechnungsabgrenzungsposten

6. Riickstellungen
a) Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
b) Steuerriickstellungen
¢) andere Riickstellungen

7. Eigenkapital

a) Gezeichnetes Kapital

b) Kapitalriicklage

¢) Gewinnriicklagen
ca) gesetzliche Riicklagen
cb) Riicklage fiir eigene Anteile
cc) andere Gewinnriicklagen

d) Bilanzgewinn

Summe der Passiva

zum 30. Juni 2010




Gewinn- und Verlustrechnung

fir die Zeit vom 1. Januar

bis 30. Juni 2010

1. Zinsertrage aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschaften

2. Zinsaufwendungen

3. Laufende Ertrdge aus
a) Beteiligungen

4. Provisionsertrage
a) Courtageertrage Euro 2.762.101,58

5. Provisionsaufwendungen
a) Courtageaufwendungen Euro 648.820,20

6. Ertrag des Handelsbestandes
a) Wertpapiere
b) Kursdifferenzen

7. Aufwand des Handelsbestandes
a) Wertpapiere
b) Kursdifferenzen

8. Sonstige betriebliche Ertrage

9. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Léhne und Gehilter
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und
fiir Unterstiitzung - darunter: fiir Altersversorgung Euro 33.088,36
(Euro 24.908,25)
b) andere Verwaltungsaufwendungen

10. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle
Anlagenwerte und Sachanlagen

11. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte
Wertpapiere sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft

12. Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen und bestimmten Wertpapieren
sowie aus der Auflosung von Riickstellungen im Kreditgeschaft

13. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile an ver-
bundenen Unternehmen und wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere

14. Ertrdge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen an verbundenen
Unternehmen und wie Anlagevermdgen behandelten Wertpapiere

15. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit

16. AuBBerordentliche Ertrage

17. AufBerordentliches Ergebnis

18. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

19. Sonstige Steuern

20. Jahresiiberschuf
Jahresfehlbetrag

21. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

22, Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus der Riicklage fiir eigene Anteile

23. Bilanzgewinn
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