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Geschäftsverlauf nach Handelsbereichen

Aktienhandel   Sowohl die Anzahl der betreuten Gesamtor-
ders als auch die Handelsumsätze nahmen in diesem Handels-
segment deutlich zu (+32% auf 194 Tsd. Stück bzw. +91% auf  
1,8 Mrd. €). Der Aktienhandel profitierte somit von der Markt-
erholung, die im 2. Quartal 2009 einsetzte und unter Schwan-
kungen immer noch anhält. Gleichzeitig nahmen die Marktan-
teile auf zuletzt 28% (ohne Xetra) zu. Insbesondere im Handel 
mit MDAX- und SDAX-Werten wurde eine signifikante Verbes-
serung der Marktstellung erreicht. Die Anzahl der notierten 
Inlandsaktien nahm dagegen gegenüber dem 1. Quartal 2009 
um 4% ab und verringerte sich auf ein Niveau von 900 Wert-
papieren.

Zur insgesamt erfreulichen Entwicklung trug auch der Um-
stand bei, dass sich der Aktienhandel gegenüber der starken 
Konkurrenz der neuen alternativen Handelsplattformen bzw. 
MTFs mit ihrer aggressiven Preispolitik behauptet hat. 

Fondshandel  Aufgrund der steigenden Nachfrage von 
Privatanlegern gründete die Börse Stuttgart im Oktober 2009 
für passiv gemanagte Fonds das Segment ETF Bestx. Dieses er-
gänzt das bereits zu einem früheren Zeitpunkt eingeführte Qua-
litätssegment für aktiv gemanagte Fonds if-x und stellt erst-
mals ein klar definiertes und öffentlich-rechtlich überwachtes 
Regelwerk für den Handel mit ETFs an der Börse Stuttgart zur 
Verfügung. Mit der Einführung von ETF Bestx setzt die Börse 
Stuttgart konsequent ihren Kurs fort, Anlegern auch im Fonds-
handel ein Höchstmaß an Transparenz und Servicequalität zu 
bieten. Für die Umsetzung der Qualität ist die EUWAX AG als 
Quality-Liquidity-Provider verantwortlich.

Die Reaktion der Börse Stuttgart auf die vielseitigen Anforde-
rungen der Privatanleger schlägt sich positiv in den Handels-
zahlen nieder. Dem Fondshandel gelang es erneut, die Vorjahres-
werte zu übertreffen. Die an der Börse gelisteten Wertpapiere 
erhöhten sich insgesamt um 4 % auf 2.632 Papiere. Die Anzahl 
betreuter Gesamtorders konnte deutlich um 55% auf 80 Tsd. 
Stück erhöht werden. Auch die Umsätze entwickelten sich  sehr 
positiv (+68% auf 1,4 Mrd. €). Im Wesentlichen ist der Anstieg 
des Handelsvolumens auf den Handel mit ETFs und ETCs zu-
rückzuführen, die um 73% auf 1,2 Mrd. € zulegten. Das Volumen
der aktiven Fonds erhöhte sich ebenfalls um 49% auf 0,3 Mrd. €. 

Sowohl die Marktanteile der aktiv als auch der passiv ge- 
managten Fonds erreichten im 1. Quartal 2010 mit 24% bzw.  
53% (jeweils ohne Xetra) neue Höchstwerte. 

Rentenhandel   Die durch die EUWAX AG betreuten Wertpa-
piere erhöhten sich gegenüber dem 1. Quartal 2009 deutlich um 
25% auf 5.293 Stück. Die Anzahl betreuter Gesamtorders ver- 
änderte sich nur unwesentlich (-1% auf 203 Tsd. Stück) wohingegen das gehandelte Volumen gegen- 
über dem Vorjahresquartal um 41%auf 7,6 Mrd. € deutlich rückläufig war. Diese Entwicklung verdeutlicht 
(wie auch im Derivatehandel) das weiterhin hohe Sicherheitsbedürfnis der Anleger, was wiederum auf die 
schon fast zwei Jahre andauernde globale Finanzkrise zurückzuführen ist.

Der Marktanteil des Rentenhandels verzeichnete einen leichten Rückgang um 6 Prozentpunkte auf 30% im 
1. Quartal 2010. Im Vergleich zum 4. Quartal 2009 konnte wiederum ein leichter Aufwärtstrend festgestellt 
werden (+4 Prozentpunkte). 

Abb. 9: Orderbuchumsätze der EUWAX AG nach  
Handelsbereichen
 Quelle: EUWAX AG
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Abb. 10: Betreute Orders im Orderbuch der EUWAX AG nach 
Handelsbereichen
 Quelle: EUWAX AG
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Kennzahlen zum Handelsverlauf

Tab. 3: Kennzahlen zum Handelsverlauf

*1) Quelle: Orderbuchstatistik der EUWAX AG.  Aufgrund der geänderten Zählweise sind die ausgewiesenen Werte nur bedingt mit dem Vorjahr vergleichbar. 

*2) Quelle: Orderbuchstatistik der EUWAX AG. Aufgrund veränderter Buchungslogik in 2009, keine Vergleichbarkeit zum Vorjahreszeitraum gegeben.

*3) Marktanteile auf Basis des Volumens betreuter Kundenorders (Basis: DDV-Zahlen).

EUWAX AG 1. Quartal 2009 1. Quartal 2010 Veränderung

absolut relativ

Handelsverlauf

Betreute Wertpapiere (Stück) 366.664 425.908 59.244 16%

Derivative Produkte gesamt 358.964 417.083 58.119 16%

davon: Derivative Hebelprodukte 168.326 213.379 45.053 27%

davon: Derivative Anlageprodukte 190.638 203.704 13.066 7%

Aktien 941 900 -41 -4%

Anleihen 4.225 5.293 1.068 25%

Fonds 2.534 2.632 98 4%

davon: aktiv gemanagte Fonds 1.975 1.894 -81 -4%

davon: passiv gemanagte Fonds 559 738 179 32%

Betreute Orders *1) (in Tsd. Stück) 1.810 2.234 425 23%

Derivative Produkte gesamt 1.405 1.757 352 25%

Aktien (Inland) 147 194 47 32%

Anleihen 206 203 -3 -1%

Aktiv und passiv gemanagte Fonds 51 80 28 55%

Orderbuchumsätze *2) (in Mio. €) 30.858 22.739 -8.119 -26%

Derivatehandel 16.134 11.824 -4.310 -27%

davon: Derivative Hebelprodukte 9.004 5.692 -3.312 -37%

davon: Derivative Anlageprodukte 7.130 6.132 -998 -14%

Aktienhandel 946 1.808 863 91%

Rentenhandel 12.929 7.681 -5.248 -41%

Fonds 850 1.426 576 68%

davon: aktiv gemanagte Fonds 176 263 87 49%

davon: passiv gemanagte Fonds 673 1.163 489 73%

Umsatzmarktanteile

An deutschen Börsenumsätzen inkl. Xetra und bezogen auf Umsätze der EUWAX AG

Derivate gesamt *3) 62,8% 66,8% +4 PP 6%

davon: Derivative Hebelprodukte*3) 77,0% 69,5% -7 PP -10%

davon:  Derivative Anlageprodukte*3) 50,9% 64,7% +14 PP 27%

Anleihen 35,5% 29,7% -6 PP -16%

An deutschen Börsenumsätzen ohne Xetra (Parketthandel)

Aktien (Inland) insgesamt 22,8% 28,0% +5 PP 23%

DAX 30 Werte 24,4% 28,8% +4 PP 18%

MDAX Werte 21,5% 37,5% +16 PP 75%

TecDAX Werte 22,3% 28,9% +7 PP 30%

SDAX Werte 15,6% 23,5% +8 PP 50%

Aktiv gemanagte Fonds 14,2% 24,4% +10 PP 72%

Passiv gemanagte Fonds 45,0% 53,4% +8PP 19%

Geschäftsverlauf nach Handelsbereichen
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Marktumfeld und Wettbewerbssituation haben sich im abgelaufenen Quartal kaum entspannt. Dies spiegelt 
sich auch in der Ertragslage der EUWAX AG wider. Der anhaltend intensive Wettbewerb, die rückläufigen 
Handelsumsätze und Ordergrößen bei Derivativen Hebelprodukten, die teilweise sehr niedrigen Volatilitäten 
und die Senkung der Transaktionsentgeltsätze im Derivate- und Fondshandel zum 01. Oktober 2009 wirkten 
sich belastend auf der Ertragsseite aus. 
 
Dennoch ist die Vermögens- und Finanzlage der Gesellschaft nach wie vor als äußerst zufriedenstellend 
einzustufen. Mit einer Eigenkapitalquote von 82%, guten Liquiditätskennziffern sowie dem Marktmodell am 
Börsenplatz Stuttgart, in dem die EUWAX AG die Funktion des QLP übernimmt, sieht sich die Gesellschaft in 
einer gestärkten Position innerhalb des schwierigen Marktumfeldes. 
 
Die Kapitalrentabilitäten liegen in etwa auf dem Niveau des Jahresultimos 2009, aber deutlich unter dem 
Vorjahresquartal. Angesichts der anhaltend schwierigen Rahmenbedingungen und der aggressiven Preis-
politik der Wettbewerber hat die EUWAX AG eine sehr zufriedenstellende Rendite erwirtschaftet. 

Die Gesellschaft setzt ihren Fokus weiterhin bewusst u.a. auf eine hohe Dienstleistungsqualität. Die  
EUWAX AG und die Börse Stuttgart werden auch in Zukunft nicht in ihrem Bestreben nachlassen, eine  
optimale Dienstleistung und bestmögliche technische Voraussetzungen für die Umsetzung ihrer Aufträge zu 
bieten und weiterzuentwickeln.
 
In diesem Modell kann sich die EUWAX AG darauf konzentrieren, die Handelsqualität stetig zu verbessern 
und die Geschäfte sowohl für Anleger als auch für Emittenten optimal zu gestalten. Dass börsliche Wett-
bewerber dazu übergehen, das erfolgreiche Markt- und Geschäftsmodell der Börse Stuttgart zu kopieren, 
sieht die Gesellschaft als Bestätigung der Strategie am Börsenplatz. 

 
 
 
 

RISIKOBERICHT 

Die Gesellschaft hat im Rahmen des Geschäftsberichtes für das Geschäftsjahr 2009 ausführlich über die  
Risikolage berichtet und das Risikomanagementsystem der EUWAX AG beschrieben. Die im Geschäfts- 
bericht gemachten Aussagen besitzen grundsätzlich weiterhin Gültigkeit.
 
Im 1. Quartal 2010 haben sich die operationellen Risiken durch eine intensivierte Projektwirtschaft in der 
Gruppe Börse Stuttgart leicht erhöht. Vor dem Hintergrund des sehr aktiven Wettbewerbsumfeldes besteht 
ein laufender Bedarf zur Weiterentwicklung der Dienstleistungen von denen die EUWAX AG als QLP eben-
falls betroffen ist. Zusätzlich können auch regulatorische Veränderungen oder strategische Erfordernisse zu  
größeren Veränderungen führen, die in Form von Projekten abgewickelt werden. Projekte bergen natur- 
gemäß Risiken hinsichtlich geplanter Projektkosten und –zielen. Dies trifft vor allem auf IT-Projekte zu. 

Fazit
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■          Aktivitäten der Privatanleger weiter verhalten.
■         Unsicherheiten bestehen trotz Konjunkturaufhellung fort.
■          Anhaltend hohe Investitionen zur Sicherung der Marktposition.
 

Die Berichtsaison für das 1. Quartal 2010 konnte Investoren bisher überzeugen. Die 
Angst vor den Folgen der Schuldenkrise mehrerer Euroländer hat sich im 2. Quartal 
2010 jedoch zunehmend zum Belastungsfaktor für die Börsen entwickelt. Intensität 
und Ausmaß der Haushaltsschieflagen sind noch unklar, bedingen aber erhöhte Un-
sicherheiten. Weitere dunkle Wolken für den Ausblick von Konjunktur und Aktien-
märkten könnten aus China kommen. Diese bisherige Stütze der Weltwirtschaft hat 
zu den Ergebnissprüngen zahlreicher DAX-Konzerne beigetragen, sieht sich nun aber 
selbst mit der Gefahr bevorstehender Verwerfungen in Konjunktur und Finanzsektor 
konfrontiert.

Der Ausblick für die Weltbörsen bleibt somit unsicher. Die Angst vor einer Finanzkrise 
2.0 könnte das im 1. Quartal 2010 leicht erholte Vertrauen der Privatanleger belasten 
und ihre vorsichtige Rückkehr an die Börsen beenden. Die Unsicherheiten begüns- 
tigen einen Anstieg der zuletzt sehr niedrigen Volatilitäten und könnten damit ein  
günstiges Umfeld für Trader generieren. Der Trend zu Sicherheit und Transparenz in 
den gehandelten Instrumenten wird auf Basis des aufgezeigten Umfelds seine durch 
die Finanzkrise erhöhte Bedeutung beibehalten. Die Börse Stuttgart sieht sich auf 
dem richtigen Weg und will auch in Zukunft bestehenden Informations- und Aufklä-
rungsbedarf aktiv bedienen.

Die EUWAX AG bleibt in ihrem Ausblick konservativ und erwartet eine Geschäftsent-
wicklung für den weiteren Jahresverlauf auf Basis des 1. Quartals 2010. Eine nach-
haltige Dynamisierung der Transaktionen als zentraler Einflussfaktor für die Er-
tragsseite ist gegenwärtig nicht ersichtlich. Der durch andere Börsenplätze und den  
OTC-Handel intensiv geführte Wettbewerb wird vom Börsenplatz Stuttgart aktiv ange- 
nommen, setzt aber für die Margenentwicklung einen engen Rahmen. Durch die am 
Börsenplatz Stuttgart gepoolten Ressourcen sind wir optimistisch aus der gegenwärtig 
schwierigen Marktphase als einer der gestärkten Marktteilnehmer hervorzugehen.   

Ausblick
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Ausblick Sonstige Angaben

Der Quartalsabschluss der EUWAX Aktiengesellschaft, Stuttgart zum 31.03.2010 wurde nach den Vorschriften 
des Handelsgesetzbuches (HGB), unter Beachtung der ergänzenden Regelungen des Aktiengesetzes sowie 
der für Finanzdienstleistungsinstitute geltenden Verordnung über die Rechnungslegung der Kredit- und  
Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV) aufgestellt.

Für die Erstellung des Lageberichts wurde der Deutsche Rechnungslegungsstandard Nr. 15 (Lagebericht- 
erstattung) und der Deutsche Rechnungslegungsstandard bzw. Deutscher Rechnungslegungsänderungs-
standard Nr. 5-10 (Risikoberichterstattung von Kredit- und Finanzdienstleistungsinstituten) beachtet.
 
Zwischen der EUWAX AG und der Boerse Stuttgart Holding GmbH besteht ein Beherrschungs- und Gewinnab-
führungsvertrag, der mit seiner Eintragung ins Handelsregister am 12.02.2008 Rechtswirksamkeit erlangte. 

Angaben über Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen erfolgen im Anhang der Gesell-
schaft.

Das langjährige Aufsichtsratsmitglied der EUWAX AG, Herr Rechtsanwalt Dr. Jan Wittig, ist überraschend am 
06. März 2010 verstorben. 
 

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Dieser Bericht enthält zukunftsgerichtete Aussagen. Diese Aussagen basieren auf den gegenwärtigen Er-
wartungen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfügbaren Informationen. 
Die zukunftsgerichteten Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zukünftigen Entwicklungen 
und Ergebnisse zu verstehen. Die zukünftigen Entwicklungen und Ergebnisse sind vielmehr abhängig  
von einer Vielzahl von Faktoren, sie beinhalten verschiedene Risiken und Unwägbarkeiten und beruhen  
auf Annahmen, die sich möglicherweise als nicht zutreffend erweisen. Wir übernehmen keine Ver-
pflichtung, die in diesem Bericht gemachten zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren.	
 
 
 
Stuttgart, 20. Mai 2010

Der Vorstand der EUWAX AG 

Christoph Lammersdorf		       Ralph Danielski 		           Ralf Nachbauer
(Vorstandsvorsitzender)		      (Stv. Vorstandsvorsitzender)
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Anhang

Erläuterungen zum Quartalsabschluss

1. Allgemeines
Saisonale Einflüsse auf die Erträge und Aufwendungen der EUWAX AG können aus der historischen Ge-
schäftsentwicklung nicht abgeleitet werden. Die in diesem Bericht veröffentlichten Ergebnisse und ergän-
zenden Informationen können nicht notwendigerweise als Indikatoren für ein zu erwartendes Gesamtergeb-
nis des Geschäftsjahres 2010 gewertet werden.

Der Quartalsabschluss und der Lagebericht der EUWAX AG zum 31.03.2010 wurden keiner prüferischen 
Durchsicht unterzogen.

2. Anwendung der Vorschriften
Die EUWAX AG, Stuttgart, ist als amtlich notierte Aktiengesellschaft eine große Kapitalgesellschaft im Sinne 
des § 267 Abs. 3 HGB.

Der vorliegende Quartalsabschluss wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs unter Beach-
tung der ergänzenden Regelungen des Aktiengesetzes sowie die für Finanzdienstleistungsinstitute geltende 
Verordnung über die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV)  
aufgestellt.

Bei der tabellarischen Aufstellung von Zahlen in T€ (insbesondere Vorjahreswerte) können Rundungsdiffe-
renzen auftreten.

3. Allgemeine Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze sind im Vergleich zum Jahresabschluss unverändert.

Die Umrechnung der auf Fremdwährung lautenden Posten erfolgte zu Anschaffungskosten bzw. zum ungüns-
tigeren Kassakurs am Abschlussstichtag.

Die Barreserve und die Forderungen an Kreditinstitute werden mit dem Nennbetrag angesetzt.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie Aktien und andere nicht festverzins-
liche Wertpapiere sind zu Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert am Stichtag bewer-
tet (strenges Niederstwertprinzip). Wertaufholungen werden maximal bis zur Höhe der Anschaffungskosten 
vorgenommen.

Finanzinstrumente des Handelsbestands werden mit dem beizulegenden Zeitwert abzüglich  eines Risikoab-
schlags (Handelsaktiva) bzw. zuzüglich eines Risikozuschlags (Handelspassiva) angesetzt.
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Anhang – Erläuterungen zum Quartalsabschluss

Anhang
 

Nutzungsdauer des Anlagevermögens

Immaterielle Anlagewerte 
- Gewerbliche Schutzrechte und EDV-Software 3 - 5 Jahre

Sachanlagen 3 - 13 Jahre

 

Anteile an verbundenen Unternehmen werden mit ihren Anschaffungskosten beziehungsweise dem nied-
rigeren beizulegenden Wert am 31.03.2010 angesetzt.

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen werden zu den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermin-
dert um planmäßige kumulierte Abschreibungen bewertet. Die planmäßigen Abschreibungen erfolgen über 
die betriebsgewöhnliche Nutzungsdauer und werden grundsätzlich nach der linearen Methode vorgenom-
men. Außerplanmäßige Abschreibungen erfolgen im Bedarfsfall.

Den linearen Abschreibungen werden die folgenden Nutzungsdauern zugrunde gelegt:

Bewegliche Gegenstände des Anlagevermögens mit Anschaffungskosten bis zu 150,00 € („geringwertige 
Wirtschaftsgüter“) werden im Jahr des Zugangs als Aufwand erfasst. Geringwertige Wirtschaftsgüter ab 
150,00 € bis 1.000,00 € Anschaffungskosten werden zu einem Sammelposten zusammengefasst und im 
Rahmen der „Poolbewertung“ gemäß den steuerlichen Vorschriften über fünf Jahre linear abgeschrieben.

Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände werden zu Nennwerten angesetzt. Lang-
fristige Forderungen werden zum Barwert bilanziert.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Rückzahlungsbetrag passiviert. Alle Verbindlichkeiten sind unbesichert 
und vor Ablauf eines Jahres fällig.

Die Rückstellungen berücksichtigen alle erkennbaren Risiken, ungewisse Verpflichtungen und drohende 
Verluste aus schwebenden Geschäften und sind in Höhe des Betrages angesetzt, der nach vernünftiger kauf-
männischer Beurteilung notwendig ist.
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Erläuterungen Zur Bilanz

4. Barreserve
Die Barreserve zum 31.03.2010 besteht aus dem Kassenbestand.

5. Forderungen an Kreditinstitute
Für diesen Bilanzposten ergibt sich folgende Fristengliederung:

Die täglich fälligen Forderungen an Kreditinstitute bestehen aus in laufender Rechnung unterhaltenen  
Konten sowie Tagesgeldkonten.

Im Posten sind keine Forderungen an verbundene oder beteiligte Unternehmen enthalten.

6. Handelsbestand (Handelsaktiva)
Gemäß den Änderungen des HGB in Folge des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG) werden  
beginnend mit dem Geschäftsjahr 2010 die Wertpapiere des Handelsbestandes mit dem beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Die Grundlage hierfür bilden Börsenpreise.

6.1 Derivative Finanzinstrumente
Zum Bilanzstichtag hat die EUWAX AG verbriefte derivative Finanzinstrumente im Handelsbestand. Diese set-
zen sich gemäß § 285 Satz 1 Nr. 20 HGB bei der Position der Zertifikate aus 52.000 Stücken, bei der Position 
der Optionsscheine aus 97.888 Stücken zusammen.

Die Wertpapiere des Handelsbestandes werden mit dem beizulegenden Zeitwert abzüglich eines Risiko- 
abschlags bewertet. Grundlage hierfür bilden Börsenpreise.

bis 3 Monate Veränderung mehr als 
3 Monate bis 

1 Jahr

mehr als  
1 Jahr bis 

5 Jahre

mehr als  
5 Jahre

31.12.
2009  

T€

31.03.
2010 

T€ 

absolut 
T€

relativ  31.12.
2009  

T€

31.03.
2010 

T€

31.12.
2009 

T€

31.03
2010 

T€

31.12.
2009  

T€

31.03.
2010 

T€ 

Täglich fällig 34.718 35.988 1.270 4% 0 0 0 0 0 0

Forderungen an 
Kreditinstitute

34.718 35.988 1.270 4% 0 0 0 0 0 0
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Anhang – Erläuterungen zur Bilanz

6.2 Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Im Posten Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sind Rentenpapiere des Handels-  
bestandes inklusive anteiliger Zinsen enthalten.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere verbundener oder beteiligter Unternehmen sind 
zum Bilanzstichtag nicht im Bestand.

Die bilanzierten Wertpapiere haben in Höhe von 736.893,35 € (ohne anteilige Zinsen) bzw. 758.845,51 € 
(mit anteiligen Zinsen) eine Laufzeit von weniger als einem Jahr.
 

6.3 Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Unter diesem Bilanzposten werden insbesondere Aktien, Fonds, Optionsscheine und Zertifikate des Handels- 
bestandes ausgewiesen. 

Buchwert (=Marktwert 
abzgl. Risikoabschlag)

Veränderung 
des Buchwerts

Marktwert Veränderung 
des Marktwerts

Risiko-
abschlag

31.12.2009               
T€

31.03.2010               
T€

absolut 
T€

31.12.2009               
T€

31.03.2010               
T€

absolut 
T€

31.03.2010               
T€

Derivative Finanzinstrumente

Optionsscheine 0 0 0 0 0 0 0

Zertifikate 0 43 43 0 43 43 0

Derivative Finanz-
instrumente des 
Handelsbestands

0 44 44 0 44 44 0

Gesamtbestand 
Handelsaktiva

0 2.681 2.681 0 2.683 2.683 -1

Buchwert (=Marktwert 
abzgl. Risikoabschlag)

Veränderung 
des Buchwerts

Marktwert Veränderung 
des Marktwerts

Risiko-
abschlag

31.12.2009               
T€

31.03.2010               
T€

absolut 
T€

31.12.2009               
T€

31.03.2010               
T€

absolut 
T€

31.03.2010               
T€

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 

Anleihen 0 2.531 2.531 0 2.531 2.531 -1

Stückzins-
forderungen

0 54 54 0 54 54 0

Schuldverschrei-
bungen und andere 
festverzinsliche 
Wertpapiere des 
Handelsbestands

0 2.585 2.585 0 2.586 2.586 -1

Gesamtbestand 
Handelsaktiva

0 2.681 2.681 0 2.683 2.683 -1

Buchwert (=Marktwert 
abzgl. Risikoabschlag)

Veränderung 
des Buchwerts

Marktwert Veränderung 
des Marktwerts

Risiko-
abschlag

31.12.2009               
T€

31.03.2010               
T€

absolut 
T€

31.12.2009               
T€

31.03.2010               
T€

absolut 
T€

31.03.2010               
T€

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Aktien/Fonds 0 53 53 0 53 53 0

Aktien und andere 
nicht festverzins-
liche Wertpapiere 
des Handelsbuchs

0 53 53 0 53 53 0

Gesamtbestand 
Handelsaktiva

0 2.681 2.681 0 2.683 2.683 -1
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7. Aufteilung des Wertpapierbestands auf das Handels- und das Anlagebuch 
Die Handelsbuchgeschäfte sind in § 1a Abs. 1 KWG definiert. Dem Handelsbuch werden sämtliche Geschäfte 
zugeordnet, die zum Zwecke des Wiederverkaufs mit Gewinnerzielungsabsicht (Handelsabsicht) eingegan-
gen werden und bei denen zum Zeitpunkt des Erwerbs die beabsichtigte Haltedauer sechs Monate nicht 
übersteigt. Die Wertpapiere des Handelsbuchs werden vollumfänglich dem Umlaufvermögen (handelsrecht-
lich: Wertpapiere des Handelsbestands) zugerechnet. 

Im Anlagebuch werden demgegenüber Bestände mit geschäfts- und anlagestrategischem Hintergrund ge-
führt. Die Wertpapiere mit mittelfristigem Anlagehorizont werden im Umlaufvermögen (handelsrechtlich: 
Wertpapiere der Liquiditätsreserve) und mit langfristigem Anlagehorizont im Anlagevermögen (handels-
rechtlich: Wertpapiere des Anlagevermögens) geführt. Das Anlagebuch weist per 31.03.2010 keinen Bestand aus. 

Der Buchwert (=Marktwert abzgl. Risikoabschlag) des Wertpapierbestands der EUWAX AG beträgt zum 
31.03.2010 2.627 T€ (ohne anteilige Zinsen) bzw. 2.681 T€ (mit anteiligen Zinsen). Der vorgenommene Risiko-
abschlag beträgt dabei 1 T€. 

Der Risikoabschlag erfolgt auf Einzelgeschäftsbasis anhand einer Pauschalmethode, welcher sehr hohe 
Verlustannahmen zu Grunde liegen. Der VaR wird mit einem angenommenen Konfidenzniveau von 99% auf 
Sicht eines Tages errechnet.

Im Berichtszeitraum wurden Abschreibungen auf Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wert-
papiere in Höhe von 3 T€ und auf Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere in Höhe von 4 T€ 
vorgenommen. Diese Abschreibungen erfolgten aufgrund der Veränderung des Marktwertes.

Zuschreibungen erfolgten im Berichtsjahr auf Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wert-
papiere in Höhe von 14 T€ und auf Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere in Höhe von 5 T€.

Aufteilung in börsenfähige und börsennotierte Wertpapiere
Die Aufteilung der Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren sowie Schuldverschreibungen 
und andere festverzinsliche Wertpapiere in börsenfähige und nicht börsenfähige sowie börsennotierte 
und nicht börsennotierte Wertpapiere gem. § 7 RechKredV stellt sich wie folgt dar: 
 

 

Aktien und nicht festverzinsliche Wertpapiere  
Angaben in T€

Börsenfähig Nicht  
börsenfähig

Summe

Börsennotiert 33 0 33

Nicht börsennotiert 63 0 63

Summe 96 0 96

Schuldverschreibungen und andere  
festverzinsliche Wertpapiere 
Angaben in T€

Börsenfähig Nicht  
börsenfähig

Summe

Börsennotiert 820 0 820

Nicht börsennotiert 1.711 0 1.711

Stückzinsforderungen 54 0 54

Summe 2.585 0 2.585

Gesamtsumme 2.681 0 2.681

Anhang – Erläuterungen zur Bilanz
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8. Anteile an verbundenen Unternehmen

Die eBAG Internet GmbH befindet sich aufgrund eines Gesellschafterbeschlusses vom 04.12.2008 mit 
Wirkung zum 31.12.2008 in Liquidation. Die Eintragung der Liquidation ins Handelsregister erfolgte am 
16.01.2009. Die eBAG Internet GmbH i.L. ist weder börsennotiert noch börsenfähig. 

9. Immaterielle Anlagewerte
In diesem Posten werden fast ausschließlich entgeltlich erworbene Softwarelizenzen für den Wertpapier-
handel und für den allgemeinen Geschäftsbetrieb ausgewiesen. Der Bestand hat sich seit Jahresbeginn 
abschreibungsbedingt verringert. 

10. Sachanlagen
Der Buchwert der Sachanlagen in Höhe von insgesamt 228 T€ (31.12.2009: 241 T€) besteht zum größten Teil 
aus dem Fuhrpark (219 T€) und der Betriebs- und Geschäftsausstattung (8 T€). Der Rückgang des Buch-
wertes hat sich seit Jahresbeginn abschreibungsbedingt verringert.
 

11. Sonstige Vermögensgegenstände

Die Forderungen gegen die Boerse Stuttgart Holding GmbH resultieren hauptsächlich aus dem von der 
EUWAX AG an die Boerse Stuttgart Holding GmbH gewährten Darlehen zuzüglich der darauf entfallenden 
Zinsen zur Anlage der Liquiditätsreserve durch das konzerneinheitliche Treasury. 

Die Forderungen gegenüber der Boerse Stuttgart AG betreffen im Wesentlichen die Vergütung der EUWAX AG 
für erbrachte QLP- Dienstleistungen.

Sämtliche Forderungen gegen verbundene Unternehmen haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Der Steuererstattungsanspruch (676 T€) besteht aus dem mit dem Barwert bilanzierten Körperschaftssteuer-
guthaben mit einer Restlaufzeit von über einem Jahr.

Anhang – Erläuterungen zur Bilanz

Sitz Nennkapital Anteile der  
EUWAX AG

Buchwert in Bilanz 
der EUWAX AG 

Eigenkapital Jahresergebnis

31.12.
2009 

T€

31.03.
2010

T€

31.12.
2009 

%

31.03.
2010 

%

31.12.
2009 

T€

31.03.
2010

T€

31.12.
2009 

T€

31.03.
2010 

T€

31.12.
2009 

T€

31.03.
2010 

T€

eBAG Internet GmbH, i.L. Stuttgart 50 50 100% 100% 34 34 34 34 -3 0

31.12.
2009 

T€

31.03.
2010 

T€

Veränderung 

absolut
in T€

relativ  

Forderungen gegen verbundene Unternehmen  
und Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht

64.783 64.933 150 0%

davon: Boerse Stuttgart Holding GmbH 63.565 63.459 -106 0%

davon: Boerse Stuttgart AG 1.218 1.474 256 21%

Steuererstattungsansprüche 762 676 -86 -11%

Übrige sonstige Vermögensgegenstände 6 0 -5 -91%

Sonstige Vermögensgegenstände 65.550 65.609 58 0%
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12. Handelsbestand (Handelspassiva)
Im Posten sind im Wesentlichen Verpflichtungen aus Shortbeständen in Höhe von 38 T€ enthalten.

13. Sonstige Verbindlichkeiten
 

Die Verbindlichkeiten gegenüber der Boerse Stuttgart Holding GmbH betreffen hauptsächlich den aufgrund 
des mit der Muttergesellschaft abgeschlossenen Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrags noch ab-
zuführenden Gewinn des Geschäftsjahres 2009. Der Rückgang der abzuführenden Konzernsteuerverbind-
lichkeit resultiert aus zwischenzeitlicher erfolgten Zahlungen an die Muttergesellschaft.

Die Ursache des Rückgangs der Verbindlichkeiten gegenüber der Boerse Stuttgart AG liegt in einem zum 
01.01.2010 angepassten konzerninternen Verrechnungssytem der von der Schwestergesellschaft erhaltenen 
QLP-Vergütung.

In den Verbindlichkeiten aus Lohn und Gehalt sind neben den Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen 
Sicherheit die Ertragsbonusansprüche enthalten. Der Rückgang ist auf das gesunkene Vorsteuerergebnis 
zurückzuführen.

Die Steuerverbindlichkeiten betreffen die noch abzuführende Körperschaftssteuer samt Solidaritäts- 
zuschlag, die aus der Dividendenzahlung für das Geschäftsjahr 2008 an die Minderheitsaktionäre der  
EUWAX AG resultiert.

Alle Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres fällig.

31.12.
2009

T€

31.03.
2010 

T€

Veränderung 

absolut
in T€

relativ  

Verbindlichkeiten gegen verbundene Unternehmen und 
Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht

15.310 13.900 -1.410 -9%

davon: Boerse Stuttgart Holding GmbH 14.457 13.886 -571 -4%

             darunter: abzuführende Gewinne 13.624 13.624 0 0%

            darunter: Ertragssteuerumlage 821 260 -561 -68%

            darunter: Übrige 13 3 -10 -77%

davon: Boerse Stuttgart AG 824 0 -824 -100%

davon: sonstige verbundene Unternehmen 29 14 -15 -53%

Verbindlichkeiten aus Lohn und Gehalt 437 350 -86 -20%

Steuerverbindlichkeiten 500 529 28 6%

Übrige Verbindlichkeiten 136 103 -33 -24%

Sonstige Verbindlichkeiten 16.383 14.882 -1.501 -9%

Anhang – Erläuterungen zur Bilanz
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14. Entwicklung der Rückstellungen
 

Alle Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute sind aufgrund gesetzlicher Vorgaben Pflichtmitglieder in 
einem Einlagensicherungsfonds. Der für die EUWAX AG zuständige Sicherungsfonds ist die Entschädigungs-
einrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen (EdW). Diese sieht sich durch den Zusammenbruch der 
Phoenix Kapitaldienst GmbH in 2005 einem bedeutsamen Schadensfall ausgesetzt. Das Entschädigungs-
verfahren gestaltet sich komplex und langwierig. Die genaue Höhe der von der EdW zu entschädigenden  
Kundeneinlagen steht weiterhin nicht fest. Klar ist jedoch, dass der Schadensfall die Leistungsfähigkeit der 
EdW bei weitem übersteigt und daher vermutlich die Mitglieder der EdW eine Sonderumlage zu leisten ha-
ben. Diese Sonderumlagen sind aus Sicht der EUWAX AG rechtswidrig. Erste in 2007 erlassene Sonderum-
lagebescheide konnten erfolgreich angefochten werden. Der Gesetzgeber reagierte darauf in 2009 mit dem 
Erlass einer neuen Beitragsverordnung. Es ist zu erwarten, dass auf dieser Grundlage neue Sonderum-
lagen erhoben werden. Die EUWAX AG wird auch weiterhin alle zur Verfügung stehenden Rechtsmittel aus- 
schöpfen, um eine Belastung von der Gesellschaft abzuwenden.

Gleichwohl hat die Gesellschaft aus Gründen der kaufmännischen Vorsicht durch die Bildung einer entspre-
chenden Rückstellung eine bilanzielle Vorsorge getroffen. Diese deckt auf Basis der derzeit weitgehend ver-
lässlich bestimmbaren Daten die zu erwartenden Belastungen ab. Darüber hinaus bestehen jedoch Risiken 
hinsichtlich möglicher höherer Belastungen, die sich aus uns heute nicht bekannten Fakten oder aus sich 
erst in der Zukunft eintretenden Veränderungen ergeben.

Bedingt durch die Steigerung der Verwaltungsumlage für erbrachte Dienstleistungen im Verwaltungs- 
und Finanzbereich erhöhten sich die Rückstellungen für ausstehende Rechnungen der Boerse Stuttgart  
Holding GmbH.

Die voraussichtlichen Leistungstantiemen und Leistungsbonifikationen sind in den Rückstellungen für vari-
able Vergütungen enthalten.

Die übrigen Rückstellungen setzen sich insbesondere aus dem noch zu zahlenden EdW-Beitrag für 2009 
sowie aus Aufbewahrungskosten für Geschäftsunterlagen und noch zu entrichtende Sozialleistungen des 
Personalbereichs zusammen.

Die Restlaufzeiten aller Rückstellungen sind voraussichtlich kürzer als ein Jahr.

31.12.
2009 

T€

31.03.
2010

T€

Veränderung 

absolut
in T€

relativ  

EdW-Sonderumlage Entschädigungsfall Phoenix 1.933 1.933 0 0%

Rückstellungen für ausstehende Rechnungen von verbundenen Unternehmen 20 209 189 944%

     davon: Baden-Württembergische Wertpapierbörse GmbH 0 3 3

     davon: Boerse Stuttgart Holding GmbH 0 196 196

     davon: Boerse Stuttgart AG 20 10 -10 -50%

Variable Vergütungen 353 244 -109 -31%

Vergütung Aufsichtsrat 120 150 30 25%

Abschluss- und Prüfungskosten 246 265 19 8%

Übrige Rückstellungen 471 487 15 3%

Andere Rückstellungen 3.143 3.288 144 5%

Steuerrückstellungen 594 719 125  21%

        davon: Körperschaftsteuer und Solidaritätszuschlag 2009 und 2010
                    aufgrund der Garantiedividende an die außenstehenden 
                     Aktionäre

594 719 125 21%

Rückstellungen 3.737 4.006 269 7%

Anhang – Erläuterungen zur Bilanz
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Anhang – Erläuterungen zur Bilanz

15. Eigenkapital
Die Entwicklung des Eigenkapitals ist im Eigenkapitalspiegel zum 31.03.2010 ausführlich dargestellt.

Gezeichnetes Kapital
Das gezeichnete Kapital zum 31.03.2010 ist in 5.150.000 nennwertlose Inhaber-Stückaktien mit einem rech-
nerischen Wert von 1,00 € eingeteilt. Es bleibt im Vergleich zum Vorjahr unverändert.

Kapitalrücklage
In der Kapitalrücklage werden Agiobeträge (9.750 T€) gem. § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB (Ausgabe von Aktien über 
Nennbetrag) und Unterschiedsbeträge im Zusammenhang mit der Ausgabe von Wandelschuldverschrei-
bungen (11.318 T€) gem. § 272 Abs. 2 Nr. 2 HGB ausgewiesen.

Bedingtes Kapital III
Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 13.07.2011 einmalig oder mehrmalig 
Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu 51.500.000,00 € mit einer Laufzeit von bis 
zu zehn Jahren auszugeben.

Die Optionsschuldverschreibungen werden im Falle der Ausübung der Ermächtigung den Aktionären im 
Wege des unmittelbaren Bezugsrechts angeboten. Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats er-
mächtigt, die weiteren Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung der Emissionen, insbesondere den Zeit-
punkt der Begebung, den Zinssatz, den Ausgabekurs und die Laufzeit festzusetzen.

Das Grundkapital ist um bis zu 515.000,00 € (eingeteilt in bis zu 515.000 Inhaberstückaktien ohne Nenn-
betrag) bedingt erhöht. Die Inhaberstückaktien sind mit einer Gewinnberechtigung ab Beginn des im Jahr 
der Ausgabe laufenden Geschäftsjahres ausgestattet. Die bedingte Kapitalerhöhung dient der Bedienung 
von Bezugsrechten, zu deren Ausgabe der Vorstand von der Hauptversammlung am 14.07.2006 ermächtigt 
wurde.

31.12. 
2006  

T€

31.12. 
2007 

T€

Ver-
änder-

ung
 %

31.12. 
2008 

T€

Ver-
änder-

ung 
 %

31.12. 
2009 

T€

Ver-
änder-

ung 
 %

31.03.
2010

T€

Veränderung 

absolut
in T€

relativ  

Gezeichnetes Kapital 5.150 5.150 0% 5.150 0% 5.150 0% 5.150 0 0%

b) bedingtes Kapital III 515 515 0% 515 0% 515 0% 515 0 0%

Kapitalrücklage 21.068 21.068 0% 21.068 0% 21.068 0% 21.068 0 0%

Gewinnrücklagen 49.003 56.603 16% 56.653 0% 56.663 0% 56.663 0 0%

a) davon: Rücklagen für  
                 eigene Anteile

0 0 0% 0 0% 0 0 0

b) davon: andere   
                 Gewinnrücklagen

49.003 56.603 16% 56.653 0% 56.663 0% 56.663 0 0%

Bilanzgewinn* 11.470 14.789 29% 10 -100% 0 0% 3.100 3.100

Eigenkapital 86.690 97.610 13% 82.881 -15% 82.881 0% 85.981 3.100 4%

* in 2008 und 2009 nach Gewinnabführung an die Boerse Stuttgart Holding GmbH
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Anhang – Erläuterungen zur Bilanz

Genehmigtes Kapital I
Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital in der Zeit bis zum 
16.07.2014 durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals, ins-
gesamt jedoch höchstens um 1.750.000,00 € zu erhöhen.

Die Ermächtigung des Vorstands erfolgte durch die Hauptversammlung am 08.07.2009.

Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates über einen Ausschluss des Bezugsrechts zu 
entscheiden, wobei das Bezugsrecht insbesondere dann ausgeschlossen werden kann, wenn die Kapitaler-
höhung gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen oder Unternehmensbeteiligungen 
erfolgt, wenn die Kapitalerhöhung zum Zwecke der Ausgabe von Aktien an Arbeitnehmer der EUWAX AG 
erfolgt, wenn die Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen zehn vom Hundert des Grundkapitals nicht übersteigt 
und der Ausgabebetrag den Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet oder zum Ausgleich von Spitzen-
beträgen.

Im Berichtszeitraum wurde keine Kapitalerhöhung durchgeführt. Zum 31.03.2010 beträgt das genehmigte 
Kapital I 1.750.000,00 €.

Genehmigtes Kapital II
In der Hauptversammlung vom 30.06.2005 wurde der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 29.06.2010 durch Ausgabe neuer Aktien gegen 
Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder in mehreren Teilbeträgen um bis zu 825.000,00 € zu erhöhen.

Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates über einen Ausschluss des Bezugsrechts 
zu entscheiden, wobei das Bezugsrecht insbesondere dann ausgeschlossen werden kann, wenn die Kapital- 
erhöhung gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen oder Unternehmensbeteili-
gungen erfolgt, wenn die Kapitalerhöhung zum Zwecke der Ausgabe von Aktien an Arbeitnehmer der EUWAX  
Aktiengesellschaft erfolgt, wenn die Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen zehn vom Hundert des Grundkapi-
tals nicht übersteigt und der Ausgabebetrag den Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet.

Im Berichtszeitraum wurde keine Kapitalerhöhung durchgeführt. Zum 31.03.2010 beträgt das genehmigte 
Kapital II 825.000,00 €.

Gewinnrücklagen
Seit Inkrafttreten des Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag zwischen der EUWAX AG und der  
Boerse Stuttgart Holding GmbH werden alle Gewinne an die Muttergesellschaft abgeführt. 
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Erläuterungen zur Gewinn- und Verlust-	  
rechnung (GuV)

16.  Zinsergebnis
Die Zinserträge aus Kredit- und Geldmarktgeschäften resultieren aus Tages-, Fest- und Termingeldein-
lagen. Bei den Zinserträgen aus festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen handelt es sich 
um Couponzahlungen und vereinnahmte Stückzinsen. Die Stückzinserträge werden mit den Stückzinsauf-
wendungen saldiert. In diesem Posten sind Zinserträge gegenüber verbundenen Unternehmen (T€ 211) ent-
halten.

Die Zinsaufwendungen betreffen Avalprovisionen für Bankbürgschaften.

Der Rückgang des Zinsergebnisses resultiert aus dem niedrigen Zinsniveau im Jahr 2010.

17. Laufende Erträge
In den laufenden Erträgen sind Dividendenzahlungen aus Wertpapierbeständen enthalten. 

18. Provisionsergebnis
Das Provisionsergebnis setzt sich zum Großteil aus den von der Boerse Stuttgart AG an die EUWAX AG be-
zahlten QLP-Vergütungen zusammen. Die EUWAX AG erhält für ihre Tätigkeit als QLP einen prozentualen 
Anteil an dem von der Boerse Stuttgart AG vereinnahmten Transaktionsentgelt.

Das rückläufige Provisionsergebnis ist auf geringere Ordergrößen und das im Vorjahr gesenkte Trans- 
aktionsentgelt zurückzuführen.

19. Nettoergebnis aus Finanzgeschäften
Die Erträge und Aufwendungen aus Finanzgeschäften enthalten im Wesentlichen Kursdifferenzen aus Auf-
gabegeschäften sowie Zu- und Abschreibungen auf Wertpapiere des Handelsbestands.
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Anhang – Erläuterungen zur GuV

20. Sonstige betriebliche Erträge

In den übrigen betrieblichen Erträgen sind hauptsächlich verrechnete Sachbezüge an Mitarbeiter (14 T€) 
verbucht.

Die Erträge aus der Auflösung von Rückstellungen betreffen im Wesentlichen die zu viel gebildeten Rück-
stellungen für die Schwerbehindertenabgabe (10 T€) und die Orderweiterleitung (2 T€).

21. Personalaufwand

Die Veränderung des Personalaufwands ist im Wesentlichen auf das Ausscheiden zweier ehemaliger Vor-
standsmitglieder zum 30. Juni 2009 und auf den Übergang von Mitarbeitern der EUWAX AG auf andere  
Gesellschaften zum 01.01.2010 zurückzuführen.

Der Rückgang des variablen Personalaufwands ist durch das deutlich gesunkene Vorsteuerergebnis bedingt.

Die variablen Vergütungsbestandteile beinhalten Ertrags- und Leistungsbonifikationen der Mitarbeiter sowie 
Vertrags- und Leistungstantiemenansprüche von Vorständen und Mitarbeitern.

1. Quartal
2009 
 T€

1. Quartal
2010
 T€

Veränderung 

absolut
in T€

relativ  

Fixe Bezüge 1.267 1.001 -265 -21%

Variable Vergütungen 767 408 -359 -47%

Gesamte Bezüge 2.033 1.409 -624 -31%

1. Quartal 
2009

T€

Anteil in % 1. Quartal 
2010

T€

Anteil in % Veränderung 

absolut
in T€

relativ  
 

Geschäftsbeziehungen mit 
verbundenen Unternehmen

2 10% 0 0% -2 -100%

Auflösung von Rückstellungen 0 2% 13 47% 12 > 1.000%

Übrige betriebliche Erträge 23 88% 14 53% -8 -37%

Sonstige betriebliche Erträge 25 100% 27 100% 1 6%
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22. Andere Verwaltungsaufwendungen

Der deutliche Rückgang der Raumkosten gegenüber dem Vorjahresquartal ist auf die Umstellung der Miet-
verträge aufgrund der organisatorischen und strukturellen Veränderungen innerhalb des Boerse Stuttgart 
Holding–Konzerns zurückzuführen. Die Umstellung erfolgte im 2. Quartal 2009, weshalb ein Vergleich mit 
den Vorjahreszahlen nur bedingt möglich ist.

Die Kosten für Rechts-, Beratungs- und Fremdleistungskosten resultieren im Wesentlichen aus den von der 
Boerse Stuttgart Holding GmbH für die EUWAX AG erbrachten Dienstleistungen im Verwaltungs- und Finanz-
bereich.

Der Rückgang bei den Abwicklungs- und Schlussnotengebühren ist auf die Reduzierung der Abwicklungs-
gebühren  zurückzuführen.

23. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Aufgrund der steuerlichen Organschaft der EUWAX AG (Organgesellschaft) mit der Boerse Stuttgart  
Holding GmbH (Organträgerin) ist die EUWAX AG selbst nicht mehr Steuersubjekt.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betrugen in den ersten drei Monaten 2010 insgesamt 1.167 T€ 
(Vj. 1.961 T€). Hierbei handelt es sich um eine Konzernumlage (1.023 T€), die an die Boerse Stuttgart Holding 
GmbH abgeführt wird, sowie um die Körperschaftsteuer (136 T€) und den darauf entfallenden Solidaritäts-
zuschlag (7 T€) bezüglich der Ausgleichszahlung an Minderheitsaktionäre.

1. Quartal 
2009

T€

Anteil  
in % 

1. Quartal 
2010

T€

Anteil  
in % 

Veränderung 

absolut
in T€

relativ  

Beiträge, Gebühren, Versicherungen 184 9% 144 9% -41 -22%

Raumkosten 134 6% 27 2% -107 -80%

Telekommunikationskosten 1 0% 0 0% -1 -100%

Rechts-, Beratungs- und  
Fremdleistungskosten 1)

935 45% 1.011 63% 75 8%

davon: Fremdleistungen Baden-   
            Württembergische Wertpapierbörse 
            GmbH

155 3 -152 -98%

davon: Fremdleistungen Boerse Stuttgart   
            Holding GmbH

651 846 196 30%

davon: übrige Fremdleistungen 129 161 32 25%

EDV-Kosten 1 0% 0 0% -1 -100%

Werbe- und Repräsentationskosten 114 5% 22 1% -93 -81%

Aufsichtsratsvergütung 30 1% 30 2% 0 0%

Reisekosten 20 1% 9 1% -11 -55%

Fortbildungskosten 0 0% 3 0% 2 451%

Bürokosten 1 0% 0 0% -1 -99%

Mieten für Einrichtungen 1 0% 0 -1 -100%

Übrige Verwaltungsaufwendungen 7 0% 7 0% 0 3%

Fixe Verwaltungsaufwendungen 1.429 68% 1.251 78% -178 -12%

Abwicklungs- und Schlussnotengebühren 517 25% 176 11% -341 -66%

Sonstige Handelsgebühren 95 5% 103 6% 8 9%

Aufwendungen für das  
gesetzliche Meldewesen

55 3% 79 5% 25 45%

Variable Verwaltungsaufwendungen 666 32% 358 22% -308 -46%

Andere Verwaltungsaufwendungen 2.095 100% 1.609 100% -486 -23%

1) Die Kosten für übrige Fremdleistungen wurden im Jahr 2010 umgegliedert (inklusive Vorjahr)

Anhang – Erläuterungen zur GuV
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Erläuterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Bewegungen des Finanzmittelbestands und die dafür ursächlichen Mittelbewegungen sind in der Kapital- 
flussrechnung für den Zeitraum vom 01.01.2010 bis zum 31.03.2010 ersichtlich. Die Aufstellung der Kapital-
flussrechnung orientiert sich am DRS 2-10.

 
Operativer Bereich
Das Working Capital ist ein wichtiger Indikator für die Einschätzung des zukünftigen Liquiditätsrisikos. Die 
einbezogenen Posten können kurzfristig liquidiert werden. Es setzt sich bei der EUWAX AG aus folgenden 
Bilanzpositionen zusammen:

Aktiva + Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
(ohne Wertpapiere des Anlagevermögens)

+ Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere  
(ohne Wertpapiere des Anlagevermögens)

+ Handelsbestand (Handelsaktiva)
+ Sonstige Vermögensgegenstände
+ Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Passiva ./. Handelsbestand (Handelspassiva)
./. Sonstige Verbindlichkeiten
./. Passive Rechnungsabgrenzungsposten

	  

Veränderung des Working Capitals
Die Zunahme resultiert in erster Linie aus den reduzierten sonstigen Verbindlichkeiten. Dies betrifft im  
Wesentlichen die Verbindlichkeit gegenüber der Boerse Stuttgart Holding GmbH aus der Steuerumlage  
sowie die Verbindlichkeit gegenüber der Boerse Stuttgart AG aus der Emittentenrückvergütung.

24. Finanzmittelbestand
Der ausgewiesene Finanzmittelbestand errechnet sich aus der Barreserve und den Forderungen an Kredit-
institute mit einer Restlaufzeit bis zu 90 Tagen.

31.12.
2009

T€

31.03.
2010

T€

Veränderung

absolut  
in T€

relativ

Flüssige Mittel
(Nettoforderungen an Kreditinstitute mit  
einer Restlaufzeit von bis zu 90 Tagen)

34.719 35.988 1.270 4%

     davon: Kassenbestand 0 0 0 -86%

     davon: täglich fällige Forderungen an Kreditinstitute 34.718 35.988 1.270 4%

Net Cash  
(Barreserve und kurzfristige Nettoforderungen an Kreditinstitute  
mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr)

34.719 35.988 1.270 4%
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Sonstige Angaben

25. Anlegerstruktur

Der Boerse Stuttgart Holding GmbH wurden aufgrund des Pflichtangebots zur Barabfindung aus dem 
Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag im Berichtszeitraum 400 Aktien (insgesamt: 466.682)  
angedient.

Die Aktien von Herrn Dr. Jan Wittig (Aufsichtsrat) sind aufgrund seines plötzlichen Ablebens im März 2010 
in den Streubesitz übergegangen.

Der Kurs der EUWAX AG – Aktie beträgt zum 31.03.2010 51,55 € (31.03.2009: 46,17 €).

26. Arbeitnehmer und Organe

Bestand 2010 Veränderung

2006 2007 2008 2009 Käufe Verkäufe Bestand absolut relativ

Aktionärsstruktur nach Anlegergruppen

Private Anleger 768.809 895.928 816.154 814.728 n.v. n.v. 817.528 2.800 0%

Anteil in % 14,9% 17,4% 15,8% 15,8% 15,9% 0,1% 0,3%

Institutionelle Anleger 3.862.501 4.243.330 4.325.513 4.328.783 400 0 4.329.183 400 0%

Anteil in % 75,0% 82,4% 84,0% 84,1% 100% 84,1% 0% 0%

Aufsichtsrat 380.751 3.700 3.700 3.700 0 0 500 -3.200 -86%

Anteil in % 7,4% 0,1% 0,1% 0,1% 0% -0,1% -86,5%

Vorstand 78.278 0 0 0 0 0 0 0  

Anteil in % 1,5% 0% 0% 0% 0% 0%  

Mitarbeiter 59.661 7.042 4.633 2.789 0 0 2.789 0 0%

Anteil in % 1,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0% 0%

EUWAX AG 0 0 0 0 0 0 0 0  

Anteil in % 0% 0% 0% 0% 0% 0%  

Inhaber-Stückaktien 5.150.000 5.150.000 5.150.000 5.150.000 5.150.000 0 0%

2006 2007 Verän-
derung

2008 Verän-
derung

2009 Verän-
derung

2010 Veränderung

absolut relativ

Vorstände 4 5 25% 4 -20% 3 -25% 3 0 0%

Beschäftigte

Angestellte im Handel 60 60 0% 69 15% 61 -12% 58 -3 -5%

Angestellte in der Verwaltung 36 44 22% 51 16% 11 -78% 9 -2 -18%

Arbeitnehmer i.S.d.  
§ 285 S.1 Nr. 7 HGB

96 104 8% 120 15% 72 -40% 67 -5 -7%

Praktikanten 9 15 67% 11 -27% 10 -9% 5 -5 -50%

Summe der Beschäftigten 105 119 13% 131 10% 82 -37% 72 -10 -12%

Angaben gerundet und im Jahresdurchschnitt
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Anhang – Sonstige Angaben

Die durchschnittliche Zahl der Arbeitnehmer i.S.d. § 285 S. 1 Nr. 7 HGB betrug 67.

Aufgrund des Übergangs eines Verwaltungsbereichs wechselten 5 Mitarbeiter zum 01.01.2010 von der  
EUWAX AG zur Boerse Stuttgart Holding GmbH. 

Die Herren Christoph Lammersdorf, Ralph Danielski und Ralf Nachbauer sind bei der Boerse Stuttgart  
Holding GmbH angestellt und darüber hinaus als Vorstände der EUWAX AG bestellt. 

Mitglieder des Vorstands

Zuständigkeitsbereiche

Christoph Lammersdorf
Vorsitzender des Vorstands 
Diplom-Physiker

Strategie, Interne Revision

Weitere Mandate:

-  Vorsitzender der Geschäftsführung der Boerse Stuttgart 
    Holding GmbH 

-  Vorsitzender des Vorstands der Boerse Stuttgart AG   

-  Kuratorium Stiftung Kreditwirtschaft 

-  Kuratorium Stiftung Rechnen 

-  Kuratorium Fachhochschule Organisation und Management

-  Vizepräsident des Verwaltungsrates der Tradejet AG

-  Chairman of the Board der Nordic Growth Market NGM AB

Ralph Danielski
Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands 
Bankkaufmann

QLP und Eigenhandel, Handelsprodukte

Weitere Mandate:

-  Stellvertretender Vorsitzender der Geschäftsführung der   
     Boerse Stuttgart Holding GmbH

-  Board Member der Nordic Growth Market NGM AB

-  Mitglied des Börsenrates der Baden-Württembergischen  
    Wertpapierbörse

Ralf Nachbauer
Diplom-Betriebswirt

Verwaltung, Finanzen

Weitere Mandate:

-  Mitglied der Geschäftsführung der 
    Boerse Stuttgart Holding GmbH

-   Mitglied des Vorstands des Bundesverbands der   
     Wertpapierfirmen an den deutschen Börsen e. V.

-  Liquidator eBAG Internet GmbH

Vorstandsvergütung

Für die am 31.03.2010 im Amt befindlichen Vorstände werden die Vergütungen von der herrschenden Mutter-
gesellschaft übernommen.

Von der Pflicht zur individuellen Offenlegung der Vorstandsvergütungen wurde die EUWAX AG durch die 
Hauptversammlung am 14.07.2006 bis einschließlich dem Geschäftsjahr 2010 entbunden.

 1. Quartal 2009
T€

1. Quartal 2010
T€

Veränderung

absolut in T€ relativ

Fixe Bezüge 139 0 -139 -100%

Variable Vergütungen 0 0 0

Gesamte Bezüge 139 0 -139 -100%



38
EUWAX AG Bericht zum 1. Quartal 2010EUWAX AG Bericht zum 1. Quartal 2010

Mitglieder des Aufsichtsrat

Das langjährige Aufsichtsratsmitglied der EUWAX AG, Herr Rechtsanwalt Dr. Jan Wittig, ist überraschend  
am 06. März 2010 verstorben.

Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsräten 
sowie in vergleichbaren in- und ausländischen Kontrollgremien

Holger P. Härter
Vorsitzender des Aufsichtsrats

	B oerse Stuttgart Holding GmbH

	B oerse Stuttgart AG

Horst Marschall
Stellvertretender Vorsitzender 
des Aufsichtsrats

	B oerse Stuttgart Holding GmbH

	B oerse Stuttgart AG

	B aden-Württembergische Asset Management Investmentges. mbH

	 LBBW (Schweiz) AG (bis 31.03.2010)

	 Universal-Investment-Gesellschaft mbH (bis 31.03.2010)

	 LRI Invest Luxembourg

Hans-Peter Bruker
Geschäftsführer der BCM  
Bruker Capital Management GmbH

Geschäftsführer der  
HPHP Vermögensverwaltung GmbH

Vorsitzender des Vorstands  
der EUWAX Stiftung

Vorsitzender des Vorstands  
der Bruker Stiftung

	B oerse Stuttgart Holding GmbH

	B oerse Stuttgart AG

Thomas Munz
Mitglied des Vorstands der  
Vereinigung Baden-Württembergische  
Wertpapierbörse e. V.

	B aden-Württembergische Wertpapierbörse GmbH

	B oerse Stuttgart Holding GmbH

	B oerse Stuttgart AG 

Hans-Joachim Strüder
Mitglied des Vorstands der  
Landesbank Baden-Württemberg,  
Dezernat Financial Markets

	B aden-Württembergische Wertpapierbörse

	�B aden-Württembergische Wertpapierbörse GmbH

	B oerse Stuttgart Holding GmbH

	B oerse Stuttgart AG

	A dCapital AG

	�E uropean Energy Exchange AG

	� Wüstenrot Bank AG Pfandbriefbank

	 LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH

	 LBBW Asset Management GmbH

	 LBBW Luxemburg S.A.

	 LBBW Equity Partners GmbH & Co. KG

	 LBBW Equity Partners Verwaltungs GmbH

Dr. Jan Wittig †
(bis 06. März 2010)
Rechtsanwalt

	B oerse Stuttgart Holding GmbH (bis 06. März 2010)

	B oerse Stuttgart AG (bis 06. März 2010)

	 Manz Automation AG (bis 06. März 2010)

	 Otto Ficker GmbH (bis 06. März 2010)

	B lessdorf GmbH (bis 06. März 2010)

	 Diakonie Stetten e. V. (bis 06. März 2010)

	 Zieglersche Anstalten e.V. (bis 06. März 2010)

Anhang – Sonstige Angaben
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Aufsichtsratsvergütung
Die Vergütung für die Aufsichtsratsmitglieder betrugen für den Berichtszeitraum insgesamt 30 T€ 
(Vj. 30 T€).

Die Aufsichtsratsvergütung für 2010 betrifft die zurückgestellten Beträge.

27. Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Die EUWAX AG ist in den Geschäftsjahren 2010 bis 2020 aus Mietverträgen mit verbundenen Unternehmen 
in Höhe von 25 T€ jährlich verpflichtet. Zudem bestehen finanzielle Verpflichtungen aus Avalprovisionen in 
Höhe von jährlich 11 T€.

Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrags ist die EUWAX AG verpflich-
tet, ihren erwirtschafteten Gewinn mindestens für die Geschäftsjahre 2008 bis 2013 an die Boerse Stuttgart  
Holding GmbH abzuführen.

28. Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen
Die Gruppenstruktur hat sich gegenüber dem Vorjahr nicht geändert.

Für die Erbringung und Vergütung von Konzernleistungen bestehen einheitliche vertragliche Regelungen. 
Das gesamte im Berichtszeitraum 2010 zwischen der EUWAX AG und den verbundenen Unternehmen 
erbrachte und abgerechnete „Transaktionsvolumen“ beläuft sich auf saldierte 2.369 T€.

Außerdem stehen sich zum 31.03.2010 in Höhe eines Saldos Forderungen von 64.933 T€ und Verbindlich-
keiten bzw. Rückstellungen von 14.109 T€ gegenüber.

Anhang – Sonstige Angaben

Angaben in T€ 
01.01. - 31.03.2010

EUWAX AG 

Erbrachte und empfangene Leistungen

Erbrachte 
Leistungen

Empfangene 
Leistungen

Saldo Erläuterungen

Baden-Württembergische 
Wertpapierbörse GmbH

0 -65 -65 Empfangene Leistungen
- Einführungsgebühren (37 T))
- Händlerkarten (25 T))
- Mistradegebühren (3 T))

Boerse Stuttgart Holding 
GmbH

211 -1.870 -1.659 Erbrachte Leistungen
- Zinsen aus Darlehensgewährung (211 T))
  
Empfangene Leistungen 
- Steuerumlage (1.023 T€)
- Verwaltungsumlage (846 T€)

Boerse Stuttgart AG 4.120 -27 4.093 Erbrachte Leistungen
- QLP-Dienstleistung (4.120 T€)

Empfangene Leistungen 
- Miete und Nebenkosten (27 T€)

Summe 4.331 -1.962 2.369
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Geschäfte mit nahestehenden Personen fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag zwischen EUWAX AG und Boerse Stuttgart Holding GmbH
Am 16.05.2007 hat die EUWAX AG mit der am 19.03.2007 gegründeten Muttergesellschaft Boerse Stutt-
gart Holding GmbH (die Eintragung im Handelsregister erfolgte am 14.07.2007) einen Beherrschungs- und 
Gewinnabführungsvertrag geschlossen. Bei der Boerse Stuttgart Holding GmbH handelt es sich um eine 
100-prozentige Tochtergesellschaft der Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V., in die 
die Vereinigung ihren gesamten Bestand an Aktien (3.862.501 Stück) an der EUWAX AG im Zuge einer Sach-
kapitalerhöhung am 01.12.2007 (wirtschaftlicher Übergangsstichtag) eingebracht hat.

Der Vertrag bedurfte der Zustimmung der Hauptversammlung der EUWAX AG. Diese hat am 29.06.2007 posi-
tiv Beschluss gefasst. Ferner war die Zustimmung der Gesellschafterversammlung der Holding erforderlich, 
was am 04.12.2007 geschehen ist.

Der Vertrag hat am 12.02.2008 mit seiner Eintragung im Handelsregister Rechtswirksamkeit erlangt. Er ist 
für die Dauer von fünf Jahren fest geschlossen und verlängert sich unverändert jeweils um ein weiteres Jahr, 
falls er nicht spätestens einen Monat vor seinem jeweiligen Ablauf von einem Vertragspartner schriftlich 
gekündigt wird.

Die Boerse Stuttgart Holding GmbH gewährt den außenstehenden Aktionären der EUWAX AG für die Dauer 
des Vertrags für jedes volle Geschäftsjahr der Gesellschaft nach dem Inkrafttreten des Vertrags – und somit 
erstmalig für das Geschäftsjahr 2008 – als angemessenen Ausgleich im Sinne des § 304 AktG die Zahlung 
einer Garantiedividende in Höhe von brutto 3,85 € je Inhaber-Stückaktie der von den außenstehenden Akti-
onären gehaltenen Aktien abzüglich der auf diesen Betrag entfallenden Körperschaftsteuer nebst Solidari-
tätszuschlag nach den jeweils für diese Steuern für das betreffende Geschäftsjahr geltenden Sätzen.

Angaben in T€ 
31.03.2010

EUWAX AG

Forderungen und Verbindlichkeiten

Forder-
ungen

Verbindlich-
keiten und 

Rück-
stellungen

Erläuterungen

Baden-Württembergische 
Wertpapierbörse GmbH

0 -17 Verbindlichkeiten
- Verbindlichkeiten aus Einbeziehungen (14 T))
- Rückstellungen (3 T)) für Mistradegebühren

Boerse Stuttgart Holding GmbH 63.459 -14.082 Forderungen
- Forderungen bestehen aus Darlehensgewährung Treasury  
  (62.800 T)), Zinsen für Darlehen Treasury (561 T)), sowie    
   Forderungen aus Körperschaftsteuer 2009 (96 T)) und   
   sonstige Forderungen (2 T))

Verbindlichkeiten
- Verbindlichkeiten resultieren hauptsächlich aus der Gewinn- 
  abführung aus dem Jahr 2009 (13.624 T)), der Steuerumlage
  (260 T)) sowie aus sonstigen Verbindlichkeiten (3 T))

- Rückstellungen (196 T)) für die Erhöhung der Verwaltungsumlage

Boerse Stuttgart AG 1.474 -10 Forderungen
- Forderungen bestehen aus noch offenen QLP-Dienstleistungen 
  (1.474 T))

Verbindlichkeiten
- Verbindlichkeiten aus noch nicht abgerechneten Nebenkosten     
   2009 (10 T))

Summe 64.933 -14.109

Anhang – Sonstige Angaben
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Anhang – Sonstige Angaben

Die Boerse Stuttgart Holding GmbH hat sich ferner verpflichtet, auf Verlangen eines außenstehenden Ak-
tionärs der Gesellschaft dessen Aktien gegen Abfindung zu erwerben. Die Holding gewährt den außenste-
henden Aktionären eine Barabfindung von 40,82 € je Inhaber-Stückaktie. Die Verpflichtung der Holding zum 
Erwerb der Aktien ist befristet. Von mehreren außenstehenden Aktionären wurde ein Antrag auf gerichtliche 
Überprüfung der Barabfindung (sog. Spruchverfahren) gestellt, so dass die Frist aufgrund gesetzlicher Vor-
gaben zwei Monate nach dem Tag, an dem die endgültige Entscheidung in diesem Verfahren (z.B. Beschluss 
des Gerichts oder Vergleich) im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht worden ist, endet. Die 
voraussichtliche Dauer des Verfahrens ist der Gesellschaft nicht bekannt.

29.	 Honorar für den Abschlussprüfer

30. Erklärung des Vorstands und des Aufsichtsrats gemäß § 161 AktG zur Beachtung der Empfehlungen 
des Deutschen Corporate Governance Kodex bei der EUWAX AG

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Erklärung ist abgegeben und den Aktionären zugänglich 
gemacht worden, u.a. auf der Internetseite der EUWAX AG.

31. Mitteilung nach § 21 WpHG
Am 16.01.2008 veröffentlichte die EUWAX AG gemäß § 26 Abs. 1 WpHG die folgende, ihr zugegangene Stimm-
rechtsmitteilung:

EUWAX Aktiengesellschaft
Börsenstraße 4
D-70174 Stuttgart

Veröffentlichung gemäß § 26 Abs. 1 WpHG

Die Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V., Börsenstraße 4, D-70174 Stuttgart, hat uns 
gemäß §§ 25,24 folgendes mitgeteilt:

1. Die Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V. hielt am 03.12.2007 unmittelbar und 
mittelbar über die boerse-stuttgart Holding GmbH Finanzinstrumente, die das Recht verleihen, Aktien an 
der EUWAX Aktiengesellschaft, Börsenstraße 4, D-70174 Stuttgart, zu erwerben, die insgesamt 8,85 % der 
Stimmrechte (dies entspricht 455.829 Stimmen) vermitteln. An diesem Tag hätte die Vereinigung Baden-
Württembergische Wertpapierbörse e.V., stellte man allein auf das durch Finanzinstrumente vermittelte 
Recht zum Erwerb von Aktien ab, die Schwelle von 5 % der Stimmrechte an der EUWAX Aktiengesellschaft 
überschritten; der Stimmrechtsanteil hätte zu diesem Tage 8,85 % (455.829 Stimmen) betragen.

2. Die Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V. hielt am 06.12.2007 unmittelbar Finanz-
instrumente, die das Recht verleihen, Aktien an der EUWAX Aktiengesellschaft, Börsenstraße 4, D-70174 
Stuttgart zu erwerben, die 1,46 % der Stimmrechte (75.000 Stimmen) vermitteln. An diesem Tag hätte die 
Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V., stellte man allein auf das durch Finanzinstru-
mente vermittelte Recht zum Erwerb von Aktien ab, die Schwelle von 5 % der Stimmrechte an der EUWAX 
Aktiengesellschaft unterschritten; der Stimmrechtsanteil hätte zu diesem Tage 1,46 % (75.000 Stimmen) 
betragen.

 1. Quartal 2009
T€

1. Quartal 2010
T€

Veränderung

absolut in T€ relativ

Honorar für Abschlussprüfung 30 32 2 7%

Honorar für Steuerberatungsleistungen 0 5 5

Gesamtes Honorar der Abschlussprüfer 30 37 7 24%
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3. Unter Bezugnahme auf die Mitteilung nach §§ 21 Abs. 1, 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 WpHG vom 03.12.2007 teilt 
die boerse-stuttgart Holding GmbH mit, dass sie am 06.12.2007 keine Finanzinstrumente mehr hielt, die das 
Recht verleihen, Aktien an der EUWAX Aktiengesellschaft, Börsenstraße 4, D-70174 Stuttgart, zu erwerben. 
An diesem Tag hätte die Boerse Stuttgart Holding GmbH, stellte man allein auf das durch Finanzinstrumente 
vermittelte Recht zum Erwerb von Aktien ab, die Schwelle von 5 % der Stimmrechte an der EUWAX Aktien-
gesellschaft unterschritten; der Stimmrechtsanteil hätte zu diesem Tage 0,00 % (0 Stimmen) betragen.

Stuttgart im Januar 2008
EUWAX Aktiengesellschaft

Ebenfalls am 16.01.2008 veröffentlichte die EUWAX AG gemäß § 26 Abs. 1 WpHG die folgende, ihr zugegangene 
Stimmrechtsmitteilung:

EUWAX Aktiengesellschaft
Börsenstraße 4
D-70174 Stuttgart

Korrekturveröffentlichung gemäß § 26 Abs. 1 WpHG

Die Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V., Börsenstraße 4, D-70174 Stuttgart, hat uns 
unter Korrektur ihrer Mitteilung vom 04.12.2007 (veröffentlicht ebenfalls am 04.12.2007) folgendes mitge-
teilt:

Unter Korrektur unserer Mitteilung vom 04.12.2007 (veröffentlicht ebenfalls am 4.12.2007) teilen wir mit, 
dass der Stimmrechtsanteil der Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V. an der EUWAX 
Aktiengesellschaft von derzeit 83,85 % (dies entspricht 4.318.330 Stimmen) von der Vereinigung Baden-
Württembergische Wertpapierbörse e.V. seit dem 4.12.2007 nicht mehr unmittelbar im Sinne des § 21 Abs. 1 
WpHG gehalten, sondern dieser wie folgt zugerechnet wird:

- 75 % + 1 Stimmrecht (dies entspricht 3.862.501 Stimmen) werden der Vereinigung Baden-Württem- 
bergische Wertpapierbörse e.V. gem. § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG über die Boerse Stuttgart Holding GmbH 
zugerechnet;

- 7,39 % (dies entspricht 380.829 Stimmen) werden der Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapier-
börse e.V. gem. § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 i.V.m. Satz 2 WpHG zugerechnet und zwar 302.551 Stimmrechte über 
Herrn Hans-Peter Bruker und 78.278 Stimmrechte über Herrn Harald Schnabel;

- weitere 1,46 % (dies entspricht 75.000 Stimmen) werden der Vereinigung Baden-Württembergische Wert-
papierbörse e.V. gem. § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 WpHG zugerechnet.

Stuttgart im Januar 2008
EUWAX Aktiengesellschaft

Anhang – Sonstige Angaben



EUWAX AG Bericht zum 1. Quartal 2010
43

EUWAX AG Bericht zum 1. Quartal 2010EUWAX AG Bericht zum 1. Quartal 2010

32. Konzernverhältnisse/ -abschluss
Der Jahresabschluss für das Geschäftsjahr 2010 der EUWAX AG wird in den Konzernabschluss der Boerse 
Stuttgart Holding GmbH einbezogen. Der Konzernabschluss wird im Unternehmensregister über den  
elektronischen Bundesanzeiger veröffentlicht.

Zum Stichtag hält die Boerse Stuttgart Holding GmbH (Mutterunternehmen) 84,06 % der Anteile an der  
EUWAX AG (Tochterunternehmen).

Zwischen der Boerse Stuttgart Holding GmbH (Organträgerin) und der EUWAX AG (Organgesellschaft) be-
steht eine körperschaft- und gewerbesteuerliche sowie eine umsatzsteuerliche Organschaft. Die fiktiven 
Steuern der EUWAX AG werden im Organkreis ermittelt und im Rahmen eines Umlageverfahrens von der 
EUWAX AG erhoben.

33. Risikobericht
Die Gesellschaft hat im Lagebericht für das Geschäftsjahr 2009 ausführlich über die aktuelle Risikolage 
berichtet und das Risikomanagementsystem der EUWAX AG beschrieben. 

Weitere Ausführungen zur Risikolage im 1. Quartal 2010 sind im Lagebericht aufgeführt.

Stuttgart, 20.05.2010

Der Vorstand der EUWAX AG 

Christoph Lammersdorf	R alph Danielski	R alf Nachbauer
(Vorstandsvorsitzender)	 (Stv. Vorstandsvorsitzender)

Anhang – Sonstige Angaben
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Aktie

■	 DAX erreichte im März bisherigen Jahreshöchstwert von 6.203 Punkten 
■	 EUWAX-Aktie notierte zum Quartalsende bei 51,55 € je Anteilsschein
■	 Ergebnis je Aktie für das 1. Quartal 2010 bei 0,60 €
■	 Ausschüttung der Garantiedividende für das Geschäftsjahr 2009 nach 
        der Hauptversammlung, die am 02. Juli 2010 stattfindet
■	 Positiver Economic Value Added, allerdings unter Vorjahresniveau

Dem deutschen Leitindex gelang es zum Jahresstart 2010 nicht, das hohe Niveau des 
Vorjahresultimos zu halten. Die Talsohle erreichte der DAX Anfang Februar bei 5.433 
Punkten. Ab diesem Zeitpunkt vollzog der Index eine Trendumkehr. Bis Ende März  
erreichte der Index den Höchstwert des Quartals von 6.203 Punkten und durchbrach 
damit die psychologisch wichtige Marke von 6.000 Punkten. Zum Quartalsende schloss 
der Index auf einem Niveau von 6.154 Punkten und verzeichnete somit seit Jahresbeginn 
eine positive Performance von 3%. 

Die Aktie der EUWAX AG setzte ihren Aufwärtstrend analog zur Marktentwicklung fort. 
Zu Jahresbeginn startete die Notierung auf relativ niedrigem Niveau, welches gleich-
zeitig den Tiefstkurs des Quartals markierte (50,52 €). Der Kurs der Aktie steigerte sich 
dann im Laufe des 1. Quartals 2010 kontinuierlich auf einen Schlusskurs von 51,55 €,
was einer Performance von 2% entspricht. Anfang März erreichte die Aktie einen  
zwischenzeitlichen Höchstwert von 54,50 €. 

Die langfristige Entwicklung der EUWAX-Aktie verdeutlicht, dass 
ihr Kursverlauf nur gering mit der DAX-Entwicklung korreliert 
und einer geringeren Volatilität unterliegt. Der in 2007 geschlos-
sene Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag mit der 
Boerse Stuttgart Holding GmbH ist dabei ausschlaggebend für 
die stabile Seitwärtsbewegung bzw. leichte Steigerung des Ak-
tienkurses. Den außenstehenden Aktionären der EUWAX AG 
wurde durch den Vertrag erstmalig für das Geschäftsjahr 2008 
eine Bruttodividende, d.h. vor Abzug von Unternehmensteuern 
von 3,85 € garantiert. Der Vertrag erlangte mit der Eintragung 
im Handelsregister am 12.02.2008 Rechtswirksamkeit und ist für 
die Dauer von 5 Jahren geschlossen. Er verlängert sich jeweils 
um ein weiteres Jahr, falls er nicht spätestens einen Monat vor 
seinem jeweiligen Ablauf von einem Vertragspartner schriftlich 
gekündigt wird. Die Garantiedividende für das Geschäftsjahr 
2009 in Höhe von 3,26 € (nach Abzug der Körperschaftsteuer 
nebst Solidaritätszuschlag) wird den Aktionären nach der Haupt-
versammlung der Gesellschaft, die am 02.07.2010 stattfindet, 
ausgeschüttet. Aufgrund der Ausschüttung der Garantiedividende 

EUWAX-Aktie folgt positiver DAX-Entwicklung

Abb. 11: Indexierte Kursentwicklung der EUWAX AG  
im Vergleich zum DAX
 Quelle: Reuters und eigene Berechnungen
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durch die Boerse Stuttgart Holding GmbH wird die Beschlussfassung über die Dividende 
nicht mehr Gegenstand der Tagesordnung der Hauptversammlung sein. 

Im Zusammenhang mit dem aufgrund des Beherrschungs- und Gewinnabführungs-
vertrags bestehenden Barabfindungsangebots von 40,82 € zuzüglich Zinsen je Anteils-
schein wurden der Boerse Stuttgart Holding GmbH im Berichtszeitraum insgesamt 400 
Aktien angedient (insgesamt: 466.682 Aktien). Die Handelbarkeit der Aktie ist aufgrund 
der unveränderten Börsennotierung und des weiterhin stabilen Free Floats nach wie vor 
gewährleistet. Die Boerse Stuttgart Holding GmbH hält unverändert zum Vorjahr 84% 
der Anteile, die verbleibenden Aktien befinden sich im Streubesitz. 

Das Ergebnis je Aktie lag im 1. Quartal 2010 mit 0,60 € unter dem Vorjahreswert (-31%). 

Die zunehmende Konkurrenz sowie der anhaltende Druck auf die Ertragslage be-
lasteten das Ergebnis der Gesellschaft. Mit einem KursGewinn-Verhältnis von 22 er-
scheint die Aktie der EUWAX AG im Vergleich zum Vorjahr (13) als ungünstig bewertet. 
Dessen ungeachtet glänzt die EUWAX Aktie mit einer attraktiven Dividendenrendite zum 
31.03.2010 von 6,3%. 

Economic Value Added halbierte sich gegenüber dem Vorjahr, ist aber weiterhin 
deutlich im positiven Bereich   Anhand des Economic Value Added (EVA) wird die Un-
ternehmenswertsteigerung für die Aktionäre gemessen. Die Kennzahl bringt zum Aus-
druck, dass ein Unternehmen nur dann einen Gewinn erwirtschaftet, wenn die gesamten 
Kapitalkosten für die Finanzierung aller betrieblich genutzten Vermögensgegenstände 
erwirtschaftet wurden. Die Opportunitätskosten des Eigenkapitals sind dabei explizit  
berücksichtigt. Insbesondere in wirtschaftlich schwierigen Zeiten gelingt es nur wenigen 
Unternehmen, ihre gesamten Kapitalkosten zu verdienen und einen positiven EVA zu 
erwirtschaften.

Der EUWAX AG gelang es jedoch trotz niedrigerem Ergebnis erneut, ihre Kapitalkosten 
vollumfänglich zu decken. Das geringere Ergebnis in einem schwierigen Marktumfeld 
wirkte sich negativ auf den EVA der Gesellschaft aus und belastete den Unternehmens-
wert spürbar. Die Überrendite für das 1. Quartal 2010 halbierte sich gegenüber dem 
Vorjahr, beträgt dennoch solide 1,2 Mio. €. 

Abb. 12: Stammbaum des Economic Value Added der EUWAX AG
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EUWAX-Aktie folgt positiver DAX-Entwicklung


