
Geschäftsbericht 2012





EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012 EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012

An unsere Aktionäre 01

 Brief an die Aktionäre 01
 organe 02
 Bericht des Aufsichtsrats 03
 erklärung zur unternehmensführung / Corporate Governance Bericht  06
 Vergütungsbericht der euWAX Aktiengesellschaft 12
 Aktie der euWAX Aktiengesellschaft 16

LAGeBeriCht 18

 organisatorische und rechtliche struktur der Gesellschaft  19
 Wirtschaftsbericht 20
 nachtragsbericht 28
 risikobericht  29
 Prognosebericht 35
 Übernahmerechtliche Angaben 38
 Grundzüge des Vergütungssystems 40
 erklärung zur unternehmensführung nach § 289a hGB 41
 sonstige Angaben 41

JAhresABsChLuss 42

 Bilanz  42
 Gewinn- und Verlustrechnung  43
 kapitalflussrechnung 44
 eigenkapitalspiegel 45
 Anhang 46

BestätiGunGsVermerk des ABsChLussPrÜfers 64

VersiCherunG der GesetzLiChen Vertreter 65

finAnzkALender

imPressum, disCLAimer, kontAkt

inhALt



EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012



EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012 1EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012

Sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre,

der Blick auf das Jahr 2012 zeigt ein widersprüchliches Bild. einerseits legten die märkte deutlich zu – im dezember  
erreichte der dAX ein Vierjahreshoch bei über 7.600 Punkten und der mdax sogar ein Allzeithoch bei fast 12.100 Punkten.  
diese rallye wurde nicht zuletzt von der Liquidität getrieben, die von der europäischen zentralbank bereitgestellt wurde. 
Andererseits war 2012 von der starken zurückhaltung privater Anleger gekennzeichnet. der wesentliche Grund hierfür 
war die euro-staatsschuldenkrise: der schuldenschnitt in Griechenland Anfang märz, schlechte nachrichten aus den 
krisenländern und ein uneinheitliches Vorgehen zur eindämmung der krise sorgten unter privaten Anlegern für große 
Verunsicherung. dies war in stuttgart, aber auch an anderen handelsplätzen spürbar.

Aufgrund des insgesamt schwachen marktumfelds musste sich auch die euWAX Aktiengesellschaft (euWAX AG) im Jahr 
2012 mit sinkenden handelsvolumina auseinandersetzen. dabei waren die einzelnen Anlageklassen unterschiedlich 
stark betroffen. Aus den geringeren handelsaktivitäten lässt sich grundsätzlich ableiten, dass das Vertrauen privater 
Anleger in finanzmärkte und investmentmöglichkeiten wieder gestärkt werden muss. hier leistet die euWAX AG jetzt 
und in zukunft einen wichtigen Beitrag, indem sie für transparenz sorgt und Privatanlegern in allen marktphasen eine 
rasche und zuverlässige orderausführung zum besten verfügbaren Preis bietet.

um flexibel auf die Bedürfnisse der Anleger reagieren zu können, hat die Vereinigung Baden-Württembergische Wert-
papierbörse e.V. im Jahr 2008 die privatrechtlichen Gesellschaften am Börsenplatz – die euWAX AG und die Boerse 
stuttgart AG – unterhalb der Boerse stuttgart holding Gmbh zusammengeführt. somit ist die euWAX AG integraler 
Bestandteil der struktur am Börsenplatz. in der funktion des Quality-Liquidity-Providers (QLP) gewährleistet sie einen 
reibungslosen, schnellen und sicheren handel in rund 1.000.000 Wertpapieren (stand: Januar 2013). Aufgabe des QLP ist 
es, für Anleger und Geschäftspartner ausgezeichnete handelsbedingungen zu schaffen. deshalb hat die euWAX AG auch 
im abgelaufenen Geschäftsjahr intensiv daran gearbeitet, die handelsqualität sowohl für Anleger als auch für emittenten 
weiter zu verbessern. teil dieser Anstrengungen waren auch investitionen in die it-systeme und die infrastruktur.

die Börse stuttgart richtet ihre Produkte und dienstleistungen konsequent auf Privatanleger aus. Auch im vergangenen 
Jahr wurden neue Angebote auf den Weg gebracht und bestehende services weiterentwickelt. so wurde das handelbare 
Produktangebot erweitert, etwa um Anleihen in fremdwährung wie norwegischen kronen, Austral-dollar oder renminbi.  
für private Anleger, die an Gold-investments interessiert sind, wurde das exchange traded Commodity euWAX Gold 
in den handel eingeführt. Bei all diesen Produkten sorgt die euWAX AG als QLP für einen liquiden und reibungslosen 
handel. für die intelligenten ordertypen der Börse stuttgart konnten weitere Banken als Partner gewonnen werden. 
Auch deren kunden können nun kauf- und Verkaufsaufträge noch präziser an bestimmte marktbedingungen knüpfen und 
automatisiert ausführen lassen.

sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre, die euWAX AG ist auch im laufenden Geschäftsjahr 2013 für den börslichen und 
außerbörslichen Wettbewerb gut aufgestellt. Wir werden weiterhin die kontinuierliche Verbesserung der dienstleistungen  
für Privatanleger fortsetzen, die börsliche marktführerschaft im kerngeschäft festigen und unsere diversifikationsanstren-
gungen vorantreiben. kurzum: Wir werden alle erforderlichen Anstrengungen unternehmen, damit die euWAX AG auch 
künftig erfolgreich ist.

mit freundlichen Grüßen

Christoph Lammersdorf

An unsere Aktionäre

Brief An die Aktionäre
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Christoph Lammersdorf
Vorsitzender des Vorstands

thomas munz
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der VorstAnd

ralph danielski
stellvertretender Vorsitzender 

des Vorstands 
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Bericht des AufsichtsrAts  
der euWAX AktiengesellschAft 

im vergangenen Geschäftsjahr hat der Aufsichtsrat der euWAX Aktiengesellschaft entspre-
chend den ihm nach Gesetz und satzung zukommenden Aufgaben die Arbeit des Vorstands unter  
dem Blickwinkel der rechtmäßigkeit, ordnungsmäßigkeit, zweckmäßigkeit und Wirtschaftlichkeit  
seines handelns kontinuierlich geprüft, überwacht und beratend begleitet. 

in der Geschäftsordnung für den Vorstand hat der Aufsichtsrat seit langem zustimmungspflich-
tige Geschäfte definiert und ein kontinuierliches Berichtswesen in unterschiedlichen intervallen 
vorgesehen, bspw. jährliche, quartalsweise und monatliche Berichte. der Aufsichtsrat überprüft 
regelmäßig die sachgerechtigkeit dieser Berichterstattung und diskutiert über gegebenenfalls 
notwendige Anpassungen. dazu verfolgt er die aktuellen gesetzgeberischen und aufsichtsrecht-
lichen Vorhaben.

Auf der Grundlage der Berichterstattung des Vorstands konnte sich der Aufsichtsrat intensiv 
mit der Lage und entwicklung der Gesellschaft befassen. Bei der unterrichtung über den Ge-
schäftsverlauf und die unternehmenspolitik ging der Vorstand auf alle relevanten fragen der 
Planung, der Geschäftsentwicklung, der risikolage und des risikomanagements ebenso ein wie 
auf Abweichungen des Geschäftsverlaufs von den aufgestellten Plänen und zielen. in entschei-
dungen von grundlegender Bedeutung für die Gesellschaft war der Aufsichtsrat stets frühzeitig 
und unmittelbar eingebunden.

im rahmen der effizienzprüfung der Aufsichtsratsarbeit sind aus sicht des Aufsichtsrats neben  
den Verfahrensabläufen im Gremium insbesondere die rechtzeitige und inhaltlich ausreichende in-
formationsversorgung der Aufsichtsratsmitglieder entscheidende faktoren. seit dem Geschäfts- 
jahr 2011 besteht ein Prüfungsausschuss, der die Arbeit im Gesamtgremium effektiv unterstützt.  
der Prüfungsausschuss befasst sich insbesondere mit der Überwachung des rechnungslegungs- 
prozesses, der Wirksamkeit des internen kontrollsystems, des risikomanagements sowie mit 
organisation, tätigkeit und feststellungen der internen revision, der finanzberichterstattung 
des unternehmens sowie der Abschlussprüfung, hier insbesondere der unabhängigkeit des Ab-
schlussprüfers und der vom Abschlussprüfer zusätzlich erbrachten Leistungen. 

neben dem Prüfungsausschuss bestehen keine weiteren Ausschüsse.

	 Sitzungen	 des	 Aufsichtsrats	 und	 des	 Prüfungsausschusses	 in seinen insgesamt fünf 
ordentlichen sitzungen im abgelaufenen Geschäftsjahr, an denen durchgängig alle mitglieder 
teilnahmen, wurde der Aufsichtsrat über die wirtschaftliche und finanzielle entwicklung des 
konzerns, der Gesellschaft und des marktumfeldes informiert. Außerordentliche Aufsichtsrats-
sitzungen fanden im abgelaufenen Geschäftsjahr nicht statt. 

Auch zwischen den sitzungen berichtete der Vorstand über wichtige Geschäftsereignisse. so 
erhielt der Aufsichtsrat monatlich einen schriftlichen Bericht, insbesondere über die Geschäfts- 
und ertragslage sowie quartalsweise den risikobericht. darüber hinaus fand ein regelmäßiger 
und intensiver informationsaustausch zwischen Vorstand und Aufsichtsrat statt. hervorzuheben 
sind insoweit die regelmäßig monatlich fest vereinbarten Gespräche über Geschäftsvorgänge 
zwischen dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats und dem Vorsitzenden des Vorstands. im Bedarfs- 
fall nimmt an diesen terminen auch der Vorsitzende des Prüfungsausschusses teil.
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Alle Geschäfte und maßnahmen, die nach Gesetz, satzung oder der Geschäftsordnung des Vor-
stands der Genehmigung durch den Aufsichtsrat bedurften, wurden vom Vorstand vorbereitet, 
unter darstellung der Vor- und nachteile begründet und dem festgelegten Beschlussverfahren 
entsprechend vorgelegt. die jeweiligen Geschäfte und maßnahmen wurden mit dem Vorstand 
eingehend diskutiert und die notwendigen Beschlüsse durch den Aufsichtsrat gefasst. im ab-
gelaufenen Geschäftsjahr wurden alle erforderlichen Beschlüsse in den Aufsichtsratssitzungen 
gefasst, Beschlüsse im umlaufverfahren gab es keine. 

der Prüfungsausschuss hielt im vergangenen Geschäftsjahr drei sitzungen ab, an denen jeweils 
alle mitglieder teilnahmen. zusätzlich nahm an allen sitzungen der Vorsitzende des Vorstands 
teil sowie an der zweiten und dritten sitzung auch der Vorsitzende des Aufsichtsrats. in seiner  
ersten sitzung am 12.04.2012 bereitete der Ausschuss im Beisein des Abschlussprüfers und des 
Bereichsleiters finanzen die Bilanzsitzung des Aufsichtsrats vor. zudem erörterte der Prüfungs-
ausschuss den Jahresbericht 2011 der internen revision. des Weiteren gab er dem Aufsichtsrat 
eine empfehlung für den Vorschlag des Aufsichtsrats an die hauptversammlung zur Wahl des 
Abschlussprüfers. in der zweiten sitzung am 27.09.2012 wurden im Wesentlichen der status-
berichts des Vorstands zur vorläufigen Planung 2013 und die Ausführungen des Vorstands und 
des Abschlussprüfers zur prüferischen durchsicht des halbjahresfinanz- und zwischenlage- 
berichts 2012 entgegengenommen. Am 29.10.2012 wurde die unternehmensplanung 2013 – 2015  
mit dem Vorsitzenden des Vorstands und dem Bereichsleiter finanzen im hinblick auf die zu-
stimmungsentscheidung des Aufsichtsrats vorbesprochen sowie das fortentwickelte format 
der risikoberichterstattung behandelt. 

	 Schwerpunkte	 der	 Beratungen	 schwerpunkte in den Aufsichtsratssitzungen des ver-
gangenen Jahres waren die risikostrategie, die Abstimmung und Beschlussfassung zu den themen  
der ordentlichen hauptversammlung 2012, die fortentwicklung der it-systemlandschaft in der 
unternehmensgruppe sowie die Budgetplanung für die Gesellschaft. 

da die Geschäftsleitung der euWAX Aktiengesellschaft trotz bestehendem Beherrschungs- und 
Gewinnabführungsvertrag mit der Boerse stuttgart holding Gmbh auch weiterhin allein verant-
wortlich für die erfüllung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen aus dem finanzdienstleister-
status der Gesellschaft ist, bildeten auch aufsichtsrechtliche themen einen schwerpunkt der 
Beratungen des Aufsichtsrats.

 Corporate	Governance	 Corporate Governance war ebenfalls wieder ein wichtiger komplex 
in den Beratungen. der deutsche Corporate Governance kodex wurde im Laufe des Geschäfts-
jahrs 2012 geändert, so dass sich der Aufsichtsrat auf Basis der fassung des kodex vom 
15.05.2012, die am 05.06.2012 im Bundesanzeiger veröffentlicht wurde, mit fragen der Corporate  
Governance des unternehmens beschäftigt hat.

Vorstand und Aufsichtsrat haben zu den empfehlungen der regierungskommission „deutscher 
Corporate Governance kodex“ eine entsprechenserklärung nach § 161 Aktiengesetz abgegeben,  
die den Aktionären wie gesetzlich gefordert dauerhaft zugänglich gemacht wird. die erklärung 
ist auf der internet-seite der euWAX Aktiengesellschaft veröffentlicht.

interessenkonflikte, die gemäß den regelungen des Corporate Governance kodex dem Auf-
sichtsrat gegenüber offen zu legen wären – insbesondere solche, die auf Grund einer Beratung 
oder organfunktion bei kunden, Lieferanten, kreditgebern oder sonstigen Geschäftspartnern 
entstehen können – sind im vergangenen Geschäftsjahr nicht aufgetreten. 

	 Personelle	Veränderungen	 im abgelaufenen Geschäftsjahr gab es im Vorstand der euWAX 
Aktiengesellschaft keine personellen Veränderungen. mitglieder des Vorstands der Gesellschaft 
sind die herren Christoph Lammersdorf (Vorsitzender) und ralph danielski.
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Bericht des AufsichtsrAts

Auch in der personellen Besetzung des Aufsichtsrats ergaben sich im Geschäftsjahr 2012 keine 
Veränderungen. Alle mitglieder des Aufsichtsrats wurden von der ordentlichen hauptversamm-
lung am 03.07.2012 für die zeit bis zur Beendigung derjenigen hauptversammlung, die über die 
entlastung der Aufsichtsratsmitglieder für das Geschäftsjahr 2016 beschließt, wiedergewählt. 
herr thomas munz ist unverändert Vorsitzender des Aufsichtsrats und herr dr. michael Völter  
stellvertretender Vorsitzender. herr dr. Völter ist unabhängiger finanzexperte im sinne des  
§ 100 Abs. 5 AktG.

der Prüfungsausschuss setzt sich aus drei mitgliedern des Aufsichtsrats der euWAX Aktien- 
gesellschaft zusammen. dies waren im Geschäftsjahr 2012 unverändert die herren dr. michael  
Völter (Vorsitzender des Prüfungsausschusses), dr. manfred Pumbo und horst marschall.

	 Prüfung	 und	 Feststellung	 des	 Jahresabschlusses	 entsprechend dem Beschluss der 
hauptversammlung vom 03.07.2012 wurde der ernst & Young Gmbh, Wirtschaftsprüfungsge-
sellschaft, stuttgart, der Auftrag als Abschlussprüfer durch den Aufsichtsrat erteilt. diese prüfte 
den einzeljahresabschluss der euWAX Aktiengesellschaft, aufgestellt nach den Vorschriften des 
deutschen handelsrechts, und den Lagebericht entsprechend den gesetzlichen Vorschriften. 
Gesonderte Prüfungsschwerpunkte wurden im abgelaufenen Geschäftsjahr nicht gesetzt.

der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss und der Lagebericht sind rechtzeitig an uns 
versandt und sowohl im Prüfungsausschuss als auch im Gesamtgremium eingehend behandelt  
worden. die Prüfungsberichte der Wirtschaftsprüfer lagen allen mitgliedern des Aufsichtsrats  
vor und wurden in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 18.04.2013 in Gegenwart der Abschluss- 
prüfer, die über die wesentlichen ergebnisse ihrer Prüfung berichteten, umfassend behandelt. 
der Vorstand hat den Jahresabschluss der euWAX Aktiengesellschaft sowie das risikomanage-
mentsystem erläutert und über umfang und kosten der Abschlussprüfung berichtet. die Wirt-
schaftsprüfer standen dem Aufsichtsrat für ausführliche fragen und Auskünfte zur Verfügung. 

dem ergebnis der Abschlussprüfung stimmt der Aufsichtsrat gemäß den empfehlungen des 
Prüfungsausschusses nach eingehender Prüfung der vorgelegten unterlagen und des Prüfungs- 
berichts vollumfänglich zu. damit ist der Jahresabschluss 2012 gemäß § 172 des Aktienge-
setzes festgestellt. 

Wir sprechen dem Vorstand und allen mitarbeiterinnen und mitarbeitern für ihren einsatz und 
ihre Leistungen zum Wohle unserer kunden, des unternehmens und der Aktionäre unseren 
dank aus.

stuttgart, den 18. April 2013

thomas munz
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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erklärung zur unternehmensführung / 
corPorAte goVernAnce Bericht

die erklärung zur unternehmensführung beinhaltet gemäß § 289a hGB die entsprechens-
erklärung, Angaben zu unternehmensführungspraktiken, soweit sie über die gesetzlichen An-
forderungen hinaus angewandt werden, und die Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und 
Aufsichtsrat. der Corporate Governance Bericht enthält die im deutschen Corporate Governance  
kodex vorgesehenen Bestandteile. unternehmensführung und Corporate Governance sind aus 
sicht der euWAX Aktiengesellschaft eng miteinander verbunden. zur besseren Lesbarkeit und 
information und um unnötige aus inhaltlichen Überschneidungen dieser Berichtsbestandteile  
resultierende Wiederholungen und Verweise innerhalb dieser erklärung möglichst zu vermeiden,  
werden die genannten themen im folgenden zusammenhängend dargestellt.

	 Corporate	Governance	Bericht	 Corporate Governance als verantwortungsbewusste, auf 
nachhaltige Wertschöpfung ausgerichtete unternehmensführung und -kontrolle hat in der 
euWAX Aktiengesellschaft als unternehmen am Börsenplatz stuttgart traditionell einen sehr 
hohen stellenwert. Wesentliche elemente guter Corporate Governance sind nach dem Verständ-
nis der euWAX Aktiengesellschaft insbesondere Achtung und schutz der Aktionärsrechte, eine 
effiziente zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat und die transparenz der entschei-
dungs- und kontrollmechanismen. 

seit 2002 wird jährlich, zuletzt im februar 2013, die erklärung nach § 161 AktG zur Beachtung  
der empfehlungen des deutschen Corporate Governance kodex abgegeben und den Aktionären  
durch Veröffentlichung im internet dauerhaft zugänglich gemacht. nicht mehr aktuelle erklä-
rungen bleiben fünf Jahre lang zugänglich. die aktuelle entsprechenserklärung ist auch in  
diesem Bericht im Wortlaut enthalten.

Die	aktuelle	Entsprechenserklärung	im	Wortlaut:
„Erklärung von Vorstand und Aufsichtsrat der EUWAX Aktiengesellschaft nach § 161 AktG 
zur Beachtung der Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex 

der deutsche Corporate Governance kodex wurde im Laufe des Berichtszeitraums geändert. 
Am 05.06.2012 wurde die aktuell geltende fassung bekanntgemacht. die Gesellschaft folgte in 
der Vergangenheit den empfehlungen des deutschen Corporate Governance kodex nach maß-
gabe der abgegebenen entsprechenserklärungen.

für die Corporate Governance Praxis der Gesellschaft seit februar 2012 bezieht sich diese ent-
sprechenserklärung auf die Anforderungen des kodex in seiner fassung vom 15.05.2012, die am 
15.06.2012 im elektronischen Bundesanzeiger veröffentlicht wurde.

den empfehlungen des deutschen Corporate Governance kodex wurde und wird bis auf die 
folgenden Punkte entsprochen:

	 Diversity	 –	 Führungsfunktionen	 im	 Unternehmen	 (4.1.5)	 die empfehlung lautet, dass 
der Vorstand bei der Besetzung von führungsfunktionen im unternehmen auf Vielfalt (diversity)  
achten und dabei insbesondere eine angemessene Berücksichtigung von frauen anstreben  
soll. der Vorstand wird keine explizite Quote einführen, sondern strebt an, diese empfehlung  
im rahmen von nachfolgeregelungen bei der Besetzung von führungsfunktionen im unter-
nehmen angemessen zu berücksichtigen. eine Quote ist dabei unseres erachtens nicht zielfüh-
rend. Vielmehr kommt es darauf an, aus der Vielfalt unterschiedlicher talente, erfahrungen und 
kenntnisse innerhalb und außerhalb des unternehmens eine für den erfolg des unternehmens 
wichtige mischung an Personen, die führungsaufgaben wahrnehmen sollen, zu finden.
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erklärung zur unternehmensführung / 
corPorAte goVernAnce Bericht 

	 Vorstandsvergütung	(4.2.3)	 die mitglieder des Vorstands der Gesellschaft üben ihr Amt 
im Wege eines konzernmandats aus. Alle Vorstandsmitglieder sind teil der Geschäftsleitung der 
muttergesellschaft Boerse stuttgart holding Gmbh und erhalten von dieser eine angemessene  
Vergütung. diese Vergütung umfasst auch das Ausüben von konzernmandaten in tochtergesell-
schaften, wie hier der euWAX Aktiengesellschaft. das heißt, sie erhalten keine gesonderte Ver-
gütung für die tätigkeit als Vorstandsmitglied der Gesellschaft. daher wird den empfehlungen 
des deutschen Corporate Governance kodex in Punkt 4.2.3 nicht entsprochen.
 

	 Diversity	 –	 Zusammensetzung	 des	 Vorstands	 (5.1.2)	 die empfehlung lautet, dass der 
Aufsichtsrat bei der zusammensetzung des Vorstands auch auf Vielfalt (diversity) achten und 
dabei insbesondere eine angemessene Berücksichtigung von frauen anstreben soll. der Auf-
sichtsrat wird keine explizite Quote einführen, sondern strebt an, diese empfehlung im rahmen 
von nachfolgeregelungen angemessen zu berücksichtigen. hintergrund ist, dass eine Quote bei 
einem Gremium, das derzeit aus zwei Personen besteht, nicht als angemessenes mittel ange-
sehen wird, um eine förderung von Vielfalt zu erreichen. der Aufsichtsrat sieht weiterhin als 
wichtigstes entscheidungskriterium die persönliche und fachliche Qualifikation der zur Verfü-
gung stehenden Personen unabhängig von der Geschlechtszugehörigkeit. 

	 Bildung	eines	Nominierungsausschusses	im	Aufsichtsrat	(5.3.3)	 der Aufsichtsrat der 
Gesellschaft hat aufgrund seiner Geschäftsordnung grundsätzlich die möglichkeit, Ausschüsse 
zu bilden. in der diskussion über die notwendigkeit der Bildung eines nominierungsausschusses 
in einem Gremium, das sechs mitglieder umfasst, besteht einvernehmen im Aufsichtsrat, der-
zeit darauf zu verzichten, da ein nominierungsausschuss nicht zu einer effizienzsteigerung der 
Aufsichtsratsarbeit führen würde. 

	 Benennung	 konkreter	 Ziele	 für	 die	 Zusammensetzung	 des	 Aufsichtsrats	 (5.4.1)	 der 
Aufsichtsrat ist so zusammenzusetzen, dass seine mitglieder insgesamt über die zur ordnungs-
gemäßen Wahrnehmung der Aufgaben erforderlichen kenntnisse, fähigkeiten und fachlichen 
erfahrungen verfügen. die Gesellschaft unterliegt als finanzdienstleistungsinstitut bei der 
Besetzung des Aufsichtsrats darüber hinaus den Anforderungen des kreditwesengesetzes und 
den konkretisierenden aufsichtsrechtlichen regelungen. dadurch bestehen aktuell bereits recht 
detaillierte Vorgaben zur Besetzung des Gremiums, die die Auswahl geeigneter und verfügbarer 
kandidaten umfassend regeln. der Aufsichtsrat hat deshalb keine über die gesetzlichen und auf-
sichtsrechtlichen Vorschriften hinaus gehenden ziele für seine zusammensetzung festgelegt, um 
den kreis potenzieller Aufsichtsratsmitglieder nicht weiter einzuschränken. dementsprechend  
werden zielsetzung des Aufsichtsrats und stand der umsetzung nicht im Corporate Governance 
Bericht veröffentlicht.

	 Individualisierte	 Offenlegung	 der	 Aufsichtsratsvergütung	 (5.4.6)	 die Vergütung der 
Aufsichtsratsmitglieder ist in der satzung geregelt und wird im Anhang des Jahresabschlusses 
aufgegliedert nach Bestandteilen ausgewiesen. Auf eine individualisierung der Aufsichtsrats-
vergütung wird verzichtet, da sich dadurch keine kapitalmarktrelevanten zusatzinformationen 
ergeben.

die mitglieder des Aufsichtsrats erhalten neben einer festen jährlichen Vergütung keine variable  
Vergütung, die an die höhe der von der hauptversammlung beschlossenen Gewinnanteile an-
knüpft. hintergrund dafür ist der bestehende Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag 
mit der Boerse stuttgart holding Gmbh und die darin vorgesehene feste Ausgleichszahlung 
(„Garantiedividende“). An die stelle der früheren von den beschlossenen Gewinnanteilen abhän-
gigen variablen Vergütung, die entfallen ist, tritt nunmehr ein sitzungsgeld für die teilnahme an 
Aufsichtsrats- bzw. Ausschusssitzungen. erfolgsorientierte Vergütungsbestandteile sind nicht 
mehr vorgesehen. 

die von der Gesellschaft an die mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Vergütungen oder ge-
währten Vorteile für persönlich erbrachte Leistungen, insbesondere Beratungs- und Vermitt-
lungsleistungen, werden individualisiert angegeben.
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 Rechnungslegung	 (7.1.2)	 halbjahres- und etwaige Quartalsfinanzberichte werden vom 
Vorstand grundsätzlich nicht vor der Veröffentlichung mit dem Aufsichtsrat erörtert. durch die 
regelmäßige Berichterstattung des Vorstands wird der Aufsichtsrat kontinuierlich informiert. 
Außerdem finden ab dem Geschäftsjahr 2011 regelmäßig Gespräche zu fragen der rechnungs-
legung mit dem Prüfungsausschuss statt, der aus drei mitgliedern des Aufsichtsrats besteht. 
der Vorstand erstellt unterjährige finanzberichte in eigener Verantwortung, stellt sie dem Auf-
sichtsrat zur Verfügung und erläutert sie in der nächstfolgenden Aufsichtsratssitzung. diese 
Vorgehensweise wird von der Gesellschaft aufgrund der nicht immer gegebenen kompatibilität 
zwischen den Aufsichtsratssitzungsterminen und den Veröffentlichungsterminen für die halb-
jahres- und etwaigen Quartalsfinanzberichte als sachgerecht angesehen. 

stuttgart, im februar 2013

Vorstand und Aufsichtsrat der euWAX Aktiengesellschaft“
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erklärung zur unternehmensführung / 
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	 Arbeitsweise	von	Vorstand	und	Aufsichtsrat	sowie	Zusammensetzung	und	Arbeitsweise		
des	Prüfungsausschusses	 die euWAX Aktiengesellschaft ist eine Aktiengesellschaft deut-
schen rechts mit den gesetzlich vorgesehenen organen Vorstand und Aufsichtsrat, die beide 
mit jeweils eigenständigen kompetenzen ausgestattet sind. Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten 
im interesse des unternehmens eng und vertrauensvoll zusammen. seit Beginn des Geschäfts-
jahres 2011 unterstützt der Prüfungsausschuss die Arbeit des Aufsichtsrats.

im abgelaufenen Geschäftsjahr gab es im Vorstand der euWAX Aktiengesellschaft keine perso-
nellen Veränderungen. mitglieder des Vorstands der Gesellschaft sind die herren Christoph 
Lammersdorf (Vorsitzender) und ralph danielski. deren individuellen zuständigkeiten sind in 
einem Geschäftsverteilungsplan festgelegt. der Gesamtvorstand handelt nach maßgabe der gel-
tenden Gesetze, der satzung, der Geschäftsordnung für den Vorstand und zulässigen Weisungen  
der herrschenden Gesellschaft.

der Vorstand der euWAX Aktiengesellschaft hat sich mit zustimmung des Aufsichtsrats und der 
hauptversammlung durch einen Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag der Leitung 
durch die Boerse stuttgart holding Gmbh unterstellt und leitet das unternehmen im rahmen 
der Weisungen der holding. im rahmen der Leitung durch die holding entwickelt der Vorstand 
die strategische Ausrichtung des unternehmens, stimmt sie mit dem Aufsichtsrat ab und sorgt 
für ihre umsetzung. 

die euWAX Aktiengesellschaft steht als finanzdienstleistungsinstitut unter der Aufsicht der 
Bundesanstalt für finanzdienstleistungsaufsicht (BAfin). der Vorstand entscheidet eigenver-
antwortlich über die einhaltung der damit verbundenen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen 
Vorschriften. diese eigenverantwortlichkeit wird durch den Beherrschungs- und Gewinnabfüh-
rungsvertrag nicht berührt. die herrschende Gesellschaft enthält sich aller Weisungen, deren 
Befolgung dazu führen würde, dass die Gesellschaft oder ihre organe gegen die ihnen durch das 
kreditwesengesetz auferlegten Pflichten verstoßen.

der Vorstand sorgt für ein angemessenes risikomanagement und risikocontrolling in der euWAX  
Aktiengesellschaft und informiert den Aufsichtsrat regelmäßig, zeitnah und umfassend über alle 
für das unternehmen relevanten fragen der Planung, der Geschäftsentwicklung, der risikolage  
und des risikomanagements. 

der Aufsichtsrat prüft, berät und überwacht den Vorstand bei der Leitung des unternehmens. er 
ist in alle fragen von grundlegender Bedeutung für das unternehmen eingebunden. für wichtige  
maßnahmen beinhaltet die Geschäftsordnung für den Vorstand zustimmungsvorbehalte des 
Aufsichtsrats. der Vorstand nimmt auf einladung des Aufsichtsrats an dessen sitzungen teil. 
in den Aufsichtsratssitzungen berichtet der Vorstand zu den von ihm eingebrachten Beschluss- 
vorlagen und beantwortet die fragen der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder. darüber hinaus findet 
ein regelmäßiger und intensiver informationsaustausch zwischen Vorstand und Aufsichtsrat 
statt. Außerdem erhält der Aufsichtsrat regelmäßig Berichte des Vorstands über wichtige Ge-
schäftsereignisse, die Geschäfts- und ertragslage und rentabilität sowie den risikobericht. 
der Aufsichtsratsvorsitzende koordiniert die Arbeit im Aufsichtsrat, leitet dessen sitzungen und 
nimmt die Belange des Gremiums nach außen wahr. er vereinbart regelmäßige Gesprächs-
termine mit dem Vorsitzenden des Vorstands, die in der regel monatlich stattfinden.

eine unabhängige Beratung und Überwachung des Vorstands durch den Aufsichtsrat wird auch 
dadurch ermöglicht, dass dem Aufsichtsrat im regelfall nicht mehr als zwei ehemalige mit-
glieder des Vorstands angehören und dass Aufsichtsratsmitglieder keine organfunktionen oder 
Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern des unternehmens ausüben.

dem Aufsichtsrat gehören sechs mitglieder an, die von der hauptversammlung gewählt werden.  
die hauptversammlung ist dabei nicht an Wahlvorschläge gebunden. Alle mitglieder des Auf-
sichtsrats sind unabhängig und verfügen über die zur erfüllung ihrer Aufgaben notwendigen 
kenntnisse, fähigkeiten und langjährige erfahrung. die Aufsichtsratsarbeit wurde bis zum ende 
des Geschäftsjahres 2010 im Gremium erledigt. mit Wirkung ab dem Geschäftsjahr 2011 hat der 
Aufsichtsrat der Gesellschaft einen Prüfungsausschuss eingerichtet, der seither die Arbeit im 
Gesamtgremium effektiv unterstützt. Andere Ausschüsse, wie etwa ein nominierungsausschuss,  
wurden bisher nicht gebildet. 
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der Aufsichtsrat hat sich eine Geschäftsordnung gegeben, die regelmäßig überprüft wird und 
zuletzt im Geschäftsjahr 2011 angepasst und um die regelungen für den neu eingerichteten 
Prüfungsausschuss ergänzt wurde. 

der Prüfungsausschuss setzt sich aus drei mitgliedern des Aufsichtsrats der euWAX Aktien-
gesellschaft zusammen. dies waren auch im Geschäftsjahr 2012 unverändert die herren  
dr. michael Völter (unabhängiger finanzexperte und Vorsitzender des Prüfungsausschusses), 
dr. manfred Pumbo und horst marschall. der Prüfungsausschuss wird durch seinen Vorsitzen-
den nach Bedarf, mindestens aber zweimal im kalenderjahr einberufen. Jedes mitglied des  
Prüfungsausschusses hat das recht, beim Vorsitzenden des Prüfungsausschusses unter Angabe  
des Grundes die einberufung des Prüfungsausschusses zu beantragen. die Aufgaben des Prüfungs-
ausschusses richten sich nach den Vorgaben des Aktiengesetzes, des deutschen Corporate  
Governance kodex und der Geschäftsordnung für den Aufsichtsrat der euWAX Aktiengesell-
schaft. der Prüfungs ausschuss befasst sich insbesondere mit der Überwachung des rechnungs-
legungsprozesses, der Wirksamkeit des internen kontrollsystems, des risikomanagements, 
des internen revisionssystems, der Compliance, der finanzberichterstattung des unternehmens 
sowie der Abschluss prüfung, hier insbesondere der unabhängigkeit des Abschlussprüfers und  
der vom Abschlussprüfer zusätzlich erbrachten Leistungen. 

	 Vergütung	 von	 Vorstand	 und	 Aufsichtsrat	 die Vergütung der Vorstandsmitglieder wird 
vom Aufsichtsrat festgelegt. die mitglieder des Vorstands der Gesellschaft üben ihr Amt im 
Wege eines konzernmandats aus. Alle Vorstandsmitglieder sind teil der Geschäftsleitung der 
muttergesellschaft Boerse stuttgart holding Gmbh und erhalten von dieser eine angemessene 
Vergütung. diese Vergütung umfasst auch das Ausüben von konzernmandaten in tochterge-
sellschaften, wie hier der euWAX Aktiengesellschaft. das heißt, sie erhalten von der euWAX 
Aktiengesellschaft keine gesonderte Vergütung für die tätigkeit als Vorstandsmitglied der  
Gesellschaft, infolgedessen werden die Gesamtbezüge der Vorstandsmitglieder der euWAX  
Aktiengesellschaft im Anhang zum Jahresabschluss der euWAX Aktiengesellschaft bzw. im 
Lagebericht nicht dargestellt. die Grundzüge des Vergütungssystems der Vorstandsmitglieder 
sind im Lagebericht sowie im Vergütungsbericht der Gesellschaft beschrieben. Von der Pflicht 
zur individuellen offenlegung der Vorstandsvergütungen für das Geschäftsjahr 2012 wurde die 
euWAX Aktiengesellschaft durch Beschluss der hauptversammlung mit der gesetzlich notwen-
digen dreiviertelmehrheit befreit.

die Vergütung der Aufsichtsratsmitglieder der euWAX Aktiengesellschaft ist in der satzung  
festgelegt. Von der ordentlichen hauptversammlung 2009 wurde eine satzungsänderung zur  
änderung der Aufsichtsratsvergütung beschlossen. seither erhalten die mitglieder des Aufsichts-
rats eine feste Vergütung und anstelle des früheren variablen, dividendenorientierten Anteils 
eine Vergütung für die teilnahme an den Aufsichtsratssitzungen. hintergrund dieser regelung  
war der Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag mit der Boerse stuttgart holding Gmbh 
und die darin vorgesehene feste Ausgleichszahlung („Garantiedividende“), durch die eine anteilig  
dividendenorientierte Vergütung der mitglieder des Aufsichtsrats nicht mehr zweckmäßig war. 
die höhe der Aufsichtsratsvergütung ist im Anhang zum Jahresabschluss der euWAX Aktien-
gesellschaft bzw. im Lagebericht dargestellt. 

Aktienoptionsprogramme gab es auch im Geschäftsjahr 2012 nicht.

	 Aktionäre	und	Hauptversammlung	 die Aktionäre nehmen ihre mitbestimmungs- und kon-
trollrechte in der jährlich stattfindenden ordentlichen hauptversammlung wahr und üben dort 
ihr stimmrecht aus. Jeder Aktionär der euWAX Aktiengesellschaft ist berechtigt, an der haupt-
versammlung teilzunehmen, dort das Wort zu Gegenständen der tagesordnung zu ergreifen und 
sachbezogene fragen und Anträge zu stellen. 

die hauptversammlung beschließt über alle durch das Gesetz bestimmten Angelegenheiten mit 
verbindlicher Wirkung für alle Aktionäre und die Gesellschaft. Bei der euWAX Aktiengesell-
schaft ist im interesse der Gleichbehandlung der Aktionäre das „one-share-one-vote“-Prinzip 
vollständig umgesetzt: jede Aktie gewährt eine stimme. 
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die Aktionäre können ihr stimmrecht über einen Bevollmächtigten ihrer Wahl oder einen 
stimmrechtsvertreter wahrnehmen. dabei unterstützt die Gesellschaft ihre Aktionäre, indem 
sie einen Vertreter für die weisungsgebundene Ausübung des stimmrechts bestellt.

	 Transparenz	 im interesse der umfassenden transparenz werden die für die haupt-
versammlung erforderlichen Berichte und unterlagen einschließlich des Geschäftsberichts nicht 
nur ausgelegt und den Aktionären auf Wunsch übermittelt, sondern auch auf der internetseite 
der Gesellschaft veröffentlicht. damit erhalten alle interessierten Aktionäre unkomplizierten  
zugang zu den gewünschten unternehmensinformationen. 

erwerb oder Veräußerung von Aktien der euWAX Aktiengesellschaft oder von sich darauf bezie-
henden finanz instrumenten, insbesondere derivaten, durch Vorstands- und Aufsichtsratsmit-
glieder der Gesellschaft oder sonstige Personen mit führungsaufgaben, die regelmäßig zugang 
zu insiderinformationen der Gesellschaft haben und zu wesentlichen unternehmerischen ent-
scheidungen befugt sind, sowie durch bestimmte mit ihnen in einer engen Beziehung stehende  
Personen werden von diesen unverzüglich der Gesellschaft mitgeteilt. mitteilungspflichtig sind 
erwerbs- und Veräußerungsgeschäfte über eur 5.000,- im kalenderjahr. die Gesellschaft ver-
öffentlicht die mitteilung unverzüglich im internet (www.euwax-ag.de). soweit die einzelnen 
Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder Aktien der euWAX Aktiengesellschaft halten, ist dies 
inklusive deren Anzahl und dem Anteil am Grundkapital auf der internetseite der Gesellschaft 
veröffentlicht.

die geplanten termine der wesentlichen wiederkehrenden ereignisse und Veröffentlichungen –  
wie bspw. die ordentliche hauptversammlung, Geschäftsbericht und zwischenberichte – werden  
in einem finanzkalender auf der internetseite der Gesellschaft veröffentlicht.

	 Compliance	 Compliance bedeutet sinngemäß „handeln in Übereinstimmung mit geltendem 
recht“ und ist unabdingbare Voraussetzung für das selbstverständnis eines fairen Börsen-
wesens. dazu gehört insbesondere das Verbot, insiderwissen auszunutzen und die Verpflichtung,  
im bestmöglichen interesse der kunden und der integrität des marktes zu handeln. 

die euWAX Aktiengesellschaft hat Compliance-regelungen zum schutz von kunden und dritten  
bei Wertpapiertransaktionen aufgestellt, zu deren einhaltung sich die unternehmensleitung 
und alle mitarbeiter verpflichten. innerhalb der euWAX Aktiengesellschaft finden Compliance- 
schulungen statt und die einhaltung der Compliance-Vorschriften wird von der dafür einge-
richteten Compliance-stelle überwacht sowie regelmäßig von der internen revision überprüft. 
darüber hinaus wurde ein hinweisgebersystem implementiert, das allen mitarbeitern ermög-
licht, Compliance-Verstöße anonymisiert zu melden. eingehende hinweise werden analysiert 
und erforderliche maßnahmen eingeleitet.

daneben hat die Gesellschaft zur Verhinderung von Geschäften, die in Verbindung mit Geld-
wäsche und terrorismusfinanzierung stehen, sowie zur Verhinderung und Aufklärung von  
Betrugshandlungen diverse Prozesse, bspw. bei der neukundenannahme, sowie kontroll- und 
mitteilungsverfahren implementiert. 

	 Risikomanagement	 um unternehmerische Chancen nutzen und ziele erreichen zu können, 
ist das eingehen von risiken unvermeidlich. der verantwortungsbewusste umgang mit geschäft-
lichen risiken gehört zu den Grundsätzen guter Corporate Governance. es ist sicherzustellen, 
dass die risiken rechtzeitig erkannt, korrekt bewertet und sinnvoll gesteuert werden. um dies 
zu gewährleisten, hat die euWAX Aktiengesellschaft umfangreiche regelungen zur identifika-
tion, Bewertung und steuerung der risiken getroffen, die auch einer kritischen Prüfung durch 
den Abschluss prüfer unterliegen. einzelheiten zum risikomanagement sind im risikobericht 
als Bestandteil des Lageberichts dargestellt. im risikobericht sind auch die durch das Bilanz-
rechtsmodernisierungsgesetz (BilmoG) geforderten Angaben zum rechnungslegungsbezogenen 
internen kontroll- und risikomanagementsystem enthalten.
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VergütungsBericht der 
euWAX AktiengesellschAft nAch  
§ 7 instituts-VergütungsVerordnung 
(institutsVergV)

die instituts-Vergütungsverordnung (vom 6.10.2010 (BGBl. i s. 1374) in kraft getreten am 
13.10.2010) beinhaltet bankaufsichtsrechtliche mindestanforderungen für die Vergütungssy-
steme von instituten, die schädliche Anreize zur eingehung unverhältnismäßig hoher risiken 
unterbinden sollen. es handelt sich also um regelungen zur sicherung der Bankenstabilität 
und damit auch zur sicherung der finanzmarktstabilität. die euWAX AG ist als finanzdienstleis-
tungsinstitut verpflichtet, gemäß § 25a Abs. 1 satz 3 kWG i.V.m. der institutsVergV über ein 
angemessenes Vergütungssystem zu verfügen.

die euWAX AG hat eine selbsteinschätzung des instituts im sinne der instituts VergV vorge-
nommen und gehört nach eigener einschätzung nicht zu den sogenannten „bedeutenden insti-
tuten“. insbesondere liegt die Bilanzsumme im durchschnitt der letzten drei Geschäftsjahre unter 
10 mrd. €. Weiterhin verfolgt das institut ein Geschäftsmodell mit relativ geringen risiken. die 
euWAX AG unterliegt damit den allgemeinen Anforderungen der instituts-Vergütungsverordnung.
 
das im folgenden beschriebene Vergütungssystem unterscheidet sich in seinen wesentlichen 
Bestandteilen nicht zwischen den Geschäftsbereichen und wird deshalb als Ganzes dargestellt. 
Grundsätzlich werden alle mitarbeiter der unternehmen der Gruppe Börse stuttgart am Börsen- 
 platz stuttgart nach diesem Vergütungssystem vergütet. der innerhalb des dokumentes ver-
wendete Begriff „mitarbeiter“ umfasst auch den Personenkreis der Bereichsleiter sowie der 
Prokuristen. Geschäftsleiter sind allerdings keine mitarbeiter im sinne dieser Verordnung und 
werden jeweils gesondert aufgeführt.

	 Grundprinzipien	der	Vergütung	 die euWAX AG hat die zielsetzung, ihren mitarbeitern eine 
wettbewerbsfähige und faire Gesamtkompensation anzubieten. die mitarbeiter der euWAX AG  
erhalten eine markt- und funktionsgerechte fixe Grundvergütung auf Basis einer analytischen 
stellenbewertung. 

das Vergütungssystem der euWAX AG kann neben der monatlichen Bruttovergütung verschie-
dene sondervergütungen umfassen. Über die Gewährung etwaiger sondervergütungen, ins-
besondere Boni, entscheidet der Arbeitgeber jedes Jahr neu. es handelt sich um freiwillige 
Leistungen, auf die auch bei wiederholter zahlung weder dem Grunde noch der höhe nach ein 
rechtsanspruch besteht. 

die angemessene höhe der Gesamtvergütung wird in Bezug auf funktionen und deren Wertig-
keit für das unternehmen regelmäßig anhand externer Vergütungsvergleiche innerhalb und 
außerhalb der Branche überprüft. Bei der festlegung der höhen der festen Vergütungen wird 
darüber hinaus auf eine ausgewogene struktur im innenverhältnis geachtet. 

die Vergütungsregelungen sind konform mit den strategischen zielsetzungen der euWAX AG 
und konterkarieren diese nicht. fixe und variable Vergütungen stehen in einem angemessenen 
Verhältnis zueinander, denn einerseits besteht keine signifikante Abhängigkeit von der variablen  
Vergütung, andererseits setzt die variable Vergütung noch einen wirksamen Verhaltensanreiz. 
das Vergütungssystem setzt keine Anreize zur eingehung von unverhältnismäßigen risiken und 
wird jährlich auf Angemessenheit überprüft und gegebenenfalls angepasst. 

stand: märz 2013
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die genaue Ausgestaltung der maßgeblichen Vergütungssysteme wird einmal jährlich im Voraus  
für das kommende Geschäftsjahr in einer Bonusregelung für die mitarbeiter festgelegt und den 
mitarbeitern schriftlich ausgehändigt. zusätzlich wurden die mitarbeiter am 16.02.2012 in der 
ersten mitarbeiterveranstaltung des Jahres 2012 über das Vergütungsmodell informiert. zu-
dem wurde die dabei verwendete Präsentation im intranet der Börse stuttgart eingestellt und 
ist dort einsehbar. darüber hinaus wird der Aufsichtsrat der Gesellschaft einmal jährlich in einer 
sitzung über die Ausgestaltung der Vergütungssysteme des instituts informiert. 

Zusammensetzung	und	Ausgestaltung	der	Vergütung

	 Erfolgsunabhängige	Vergütung	 Alle mitarbeiter sowie die Geschäftsleitung erhalten ein 
Jahresgehalt, welches in 12 gleichen teilen monatlich nachträglich ausbezahlt wird. die wesent-
lichen Parameter für die Bestimmung der höhe der festen Vergütung sind die ausgeübte funktion,  
die relevante Berufserfahrung, die stellung im unternehmen (hierarchieebenen, Übernahme  
unternehmerischer Verantwortung) sowie das allgemeine Gehaltsniveau der Gesellschaft. 

Außerdem gewährt die euWAX AG den mitarbeitern, die sich zum Auszahlungszeitpunkt in 
einem ungekündigten sowie nicht ruhenden Arbeitsverhältnis außerhalb der Probezeit befinden 
ein Weihnachtsgeld in höhe einer monatsbruttovergütung. 

	 Erfolgsabhängige	Vergütung	 hinsichtlich der erfolgsabhängigen Vergütungsstruktur ist 
zwischen der Geschäftsleitung und den mitarbeitern zu unterscheiden. die Ausgestaltung der 
erfolgsabhängigen Vergütungskomponenten 2012 sieht wie folgt aus: 

Mitarbeiter

	 Leistungsbonus	 Jeder mitarbeiter, der sich in einem unbefristeten und ungekündigten 
sowie nicht ruhenden Arbeitsverhältnis außerhalb der Probezeit befindet, konnte für das Jahr 
2012 Leistungsbonuszahlungen erhalten. 

zu Beginn eines Geschäftsjahres bespricht der direkte Vorgesetzte mit dem mitarbeiter die 
Leistungsanforderung (soll-Anforderung). diese setzt sich aus mehreren komponenten zu-
sammen und umfasst auch die vereinbarten individuellen ziele des mitarbeiters. die Gesamt-
bewertung des mitarbeiters, die zum Jahresende erfolgt, ergibt sich aus dem durchschnitt 
der bewerteten einzelkomponenten. hierbei werden die soll- mit den ist-Anforderungen ab-
geglichen und in einer Gesamtbewertung (prozentuale zielerfüllung) zusammengeführt. der  
Leistungsmessung liegt das für die mitarbeiter definierte Beurteilungs- und zielvereinbarungs-
system der Gruppe Börse stuttgart zu Grunde. die hier erreichte Gesamtbeurteilung bildet die 
Grundlage für die zuteilung des Jahresleistungsbonus.

in seiner höhe ist der Leistungsbonus grundsätzlich von der persönlichen Leistung des mitarbei-
ters abhängig und ist auf einen maximal-Betrag begrenzt. unterjährig erfolgen Vorauszahlungen 
auf den Jahresleistungsbonus, die jeweils nach Ablauf eines Quartals geleistet werden. nach 
Ablauf des Geschäftsjahres und der vorgenommenen Gesamtbeurteilung erfolgt die Auszahlung 
des Jahresleistungsbonus im frühjahr des folgejahres, unter Anrechnung der Vorauszahlungen.

mitarbeiter, bei denen die Gesamtbeurteilung zum Jahresende ergibt, dass sie die an sie  
gestellten Leistungserwartungen in dem abgelaufenen Geschäftsjahr deutlich nicht erfüllten 
(ergebnis der Gesamtbeurteilung < 81 %), werden in dem darauf folgenden Geschäftsjahr von 
den Vorauszahlungen auf den Jahresleistungsbonus ausgenommen.
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	 Ertragsbonus	 Jeder mitarbeiter, der sich in einem unbefristeten und ungekündigten sowie 
nicht ruhenden Arbeitsverhältnis außerhalb der Probezeit befindet, erhält ab einer bestimmten 
Leistungsbonusstufe einen Jahres-ertragsbonus. das Verhältnis von monatlicher Bruttover-
gütung und ertragsbonus wird von der Geschäftsleitung der Boerse stuttgart holding Gmbh  
jährlich im Voraus für das folgende Geschäftsjahr beschlossen. 

die Bemessungsgrundlage orientiert sich am Verhältnis zwischen dem tatsächlich erreichten 
und dem geplanten konzernergebnis vor steuern (hGB) der Boerse stuttgart holding Gmbh 
(eBt). der ertragsbonus ist durch einen maximal-Betrag begrenzt. unterjährig erfolgen Voraus-
zahlungen auf den Jahres-ertragsbonus jeweils nach Ablauf eines Quartals. nach Ablauf des 
Geschäftsjahres erfolgt die Auszahlung des Jahres-ertragsbonus unter Anrechnung der bereits 
gezahlten Vorschüsse. Bereits bezahlte Leistungen können aber im falle eines anschließenden 
Quartals-Verlustes im 4. Quartal nicht zurückgefordert werden.

	 Vertragstantiemen	 neben Leistungs- und ertragsbonus erhalten die Bereichsleiter bzw. 
die Prokuristen zusätzlich jährliche Vertragstantiemen. diese werden in den Arbeitsverträgen 
in form eines prozentualen Anteils an der Bemessungsgrundlage individuell vereinbart und  
bleiben grundsätzlich unverändert. Bemessungsgrundlage für die Vertragstantiemen stellt 
ebenfalls das konzernergebnis vor steuern (hGB) der Boerse stuttgart holding Gmbh (eBt) dar. 
nach Ablauf des Geschäftsjahres erfolgt die nachträgliche Auszahlung der Jahres-Vertrags-
tantiemen.

Geschäftsleitung

	 Tantiemen	 zusätzlich zum Jahresgehalt erhält die Geschäftsleitung für jedes kalenderjahr 
eine erfolgsbezogene Vergütung (tantieme). der erfolgsabhängige variable Anteil der Vergütung, 
die tantieme, bemisst sich an ergebnis-, rendite- und weiteren kennziffern des Boerse stuttgart 
holding-konzerns (Vorsteuerergebnis, Cost-income-ratio, marktanteil Börse stuttgart, Projekt - 
aufwandsquote), an individuellen und ressortbezogenen zielen sowie an Leistungs- und kom-
petenzbeurteilungen des jeweiligen Geschäftsführers. die Vergütungsstruktur berücksichtigt 
dabei insbesondere die Lage und den erfolg der Gruppe Börse stuttgart sowie die individuelle 
Leistung des Vorstands. neben der tantieme besteht die möglichkeit, einzelnen Geschäftsfüh-
rern für besondere, individuelle sonderziele eine entsprechende zielprämie zu gewähren. die  
Geschäftsführer erhalten spätestens im zweiten monat nach jedem kalendervierteljahr einen 
Vorschuss auf die variable Vergütung. die gesamten tantiemen-Bestandteile werden einen monat 
nach feststellung des Jahresabschlusses durch den Aufsichtsrat, unter Anrechnung der bereits 
bezahlten Vorschüsse, zur zahlung fällig. ergibt sich nach der feststellung des Aufsichtsrats eine 
Überzahlung, ist die Geschäftsleitung zur rückzahlung des überzahlten Betrags verpflichtet.

Weitere variable Vergütungsbestandteile existieren nicht.

	 Sonstiges	 die Geschäftsleitung, die Bereichsleiter und die Prokuristen erhalten als neben-
leistung zusätzlich einen dienst-PkW zur nutzung. fünf Jahre nach der Bestellung zum  
Geschäftsführer, kann die Gesellschaft dem jeweiligen Geschäftsführer eine betriebliche Alters-
versorgung zusagen. 
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VergütungsBericht

	 Offenlegung	gem.	§	7	Abs.	2	Satz	1	Nr.	2	InstitutsVergV	 die Gesamtvergütung der euWAX 
AG gemäß § 2 nr. 1 institutsVergV betrug im Geschäftsjahr 2012 insgesamt 5,8 mio. €. davon 
entfielen 69 % auf fixe Vergütungsbestandteile. der Anteil der variablen Vergütungskompo-
nenten an der Gesamtvergütung lag somit bei 31 %. 

im Geschäftsjahr 2012 haben 65 mitarbeiter (von insgesamt 78 mitarbeitern per 31. dezember 
2012) Auszahlungen aus den variablen Vergütungen erhalten.

die Vergütung des Vorstands der euWAX AG ist in der oben dargestellten Gesamtvergütung 
nicht enthalten, da die mitglieder des Vorstands ihr Amt im Wege eines konzernmandats ausüben.  
Alle zum 31.12.2012 im Amt befindlichen Vorstandsmitglieder sind teil der Geschäftsleitung 
der muttergesellschaft Boerse stuttgart holding Gmbh und erhalten von dieser eine angemes-
sene Vergütung. diese Vergütung umfasst auch das Ausüben von konzern mandaten in tochter-
gesellschaften, wie hier der euWAX AG. das heißt, sie erhalten keine gesonderte Vergütung  
für die tätigkeit als Vorstandsmitglied der Gesellschaft.

EUWAX Aktiengesellschaft 2012

Gesamtvergütung (gem. § 2 Nr. 1 InstitutsVergV) T€ 5.797

    davon fixe Vergütung T€ 3.974

    davon variable Vergütung T€ 1.823

Anzahl der Begünstigten der variablen Vergütung 65
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Kursverlauf

das Geschäftsjahr 2012 stand erneut im zeichen der euro-
schuldenkrise. die im markt vorhandenen unsicherheiten sowie  
die entspannung in der zweiten Jahreshälfte spiegelten sich  
auch in der entwicklung des deutschen Leitindex (dax) wider. 
Ausgehend von einem kursstand von rund 6.150 Punkten An-
fang Januar 2012 kam es bis mitte märz zu einem Anstieg auf 
über 7.000 zähler. in den folgenden zweieinhalb monaten folgte 
durch die erneute Verschärfung der schuldenkrise eine kor-
rektur bis zum tiefpunkt von 6.000 Punkten Anfang Juni. der 
daraufhin eingetretene kursaufschwung führte den dax bis  
mitte september auf 7.400 Punkte. im Anschluss befand sich 
der index für fast zwei monate in einer seitwärtsphase und star-
tete nach einem kleinen einbruch mitte november eine Jahres-
endrallye, bis er ende dezember bei einem fünfjahreshoch von 
etwas über 7.600 Punkten schloss. damit verzeichnete der dax 
eine Jahresperformance von insgesamt 25 %. 

der kurs der euWAX Aktie bewegte sich auf Jahressicht in  
einer range zwischen 48,51 € und 56,80 € und folgte damit der 
kursbewegung des dax. zum Jahresende lag der kurs der Aktie 
bei 56,39 € (Vj. 49,99 €). die im Vergleich zum index modera-
tere entwicklung der euWAX Aktie ist im Wesentlichen auf den 
geschlossenen Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag 
mit der Boerse stuttgart holding Gmbh zurückzuführen.

Ergebnis	und	Unternehmenswert	

Aufgrund der deutlich gesunkenen handelsaktivitäten, die nicht 
zuletzt der zunehmenden zurückhaltung der Privatanleger ge-
schuldet sind, sowie der niedrigeren Volatilität der Aktienmärkte  
reduzierte sich gegenüber dem Vorjahr das ergebnis je Aktie 
um 28 % auf 2,35 €. ein gesunkenes ergebnis bei einem gleich-
zeitig steigenden Aktienkurs führte in 2012 zu einem höheren 
kurs-Gewinn-Verhältnis (kGV). die Bewertung der Aktie fällt 
damit in 2012 mit einem kGV von 24,0 im Vergleich zum Vorjahr 
(15,3) deutlich höher aus.

der economic Value Added (eVA) misst die unternehmenswert-
steigerung, also ob ein mehrwert für die Aktionäre geschaffen 
wurde. die kennzahl wird positiv wenn das operative ergebnis 
nach steuern die gesamten kapitalkosten für die finanzierung 
aller betrieblich genutzten Vermögensgegenstände übersteigt. 
die opportunitätskosten des eigenkapitals sind dabei explizit 
berücksichtigt. 

der ergebnisrückgang der euWAX AG führte trotz geringerer 
kapitalkosten zu einer reduktion des economic Value Added 
gegenüber dem Vorjahr. Auch 2012 ist es der Gesellschaft wie-

Aktie der euWAX  
AktienGeseLLsChAft

Abb. 1:  Indexierte Kursentwicklung der Aktie der EUWAX  
Aktiengesellschaft 2012 im Vergleich zum DAX  
(auf Basis der Schlusskurse)
 Quelle: Reuters und eigene Berechnungen
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Abb. 2:  Stammbaum des Economic Value Added der EUWAX  
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Aktie der euWAX AktiengesellschAft

Aktienkennzahlen 2012 2011 2010 2009 2008

Aktienkurs (31.12. in €) 56,39 49,99 50,01 50,53 46,45

ergebnis je Aktie (€) 2,35 3,26 2,43 2,65 4,39

dividende je Aktie (€) 3,26 3,26 3,26 3,26 3,26

dividendenrendite 5,78% 6,52% 6,52% 6,45% 7,02%

kurs-Gewinn-Verhältnis 24,0 15,3 20,6 19,1 10,6

inhaber-stückaktien (tsd.) 5.150 5.150 5.150 5.150 5.150

marktkapitalisierung (t€) 290.409 257.423 257.552 260.230 239.218

economic Value Added (t€) 7.327 11.539 7.444 6.165 14.484

Tabelle 1:  Die Aktie der EUWAX Aktiengesellschaft im Überblick

die Aktie der euWAX AktienGeseLLsChAft im ÜBerBLiCk

derholt gelungen ihre gesamten kapitalkosten vollumfänglich 
zu decken. der shareholder Value betrug im Geschäftsjahr 2012 
insgesamt 7,3 mio. €, nach 11,5 mio. € im Jahr 2011.

Garantiedividende

Ausschlaggebend für den Aktienkurs ist unter anderem der in 
2007 geschlossene Beherrschungs- und Gewinnabführungs-
vertrag mit der Boerse stuttgart holding Gmbh. der Vertrag 
ist am 12.02.2008 mit eintragung im handelsregister wirksam 
geworden. 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 Ab-
lauf von einem Vertragspartner schriftlich gekündigt wird. 

den außenstehenden Aktionären der euWAX AG wurde durch den 
Vertrag eine Bruttodividende, d.h. vor Abzug von unternehmen-
steuern von 3,85 € garantiert. die Garantiedividende von 3,26 € 
(nach Abzug der körperschaftsteuer nebst solidaritätszuschlag)  
wird den Aktionären für das Geschäftsjahr 2012 nach der haupt-
versammlung der Gesellschaft, die am 20.06.2013 stattfindet, 
ausbezahlt. Aufgrund der Auszahlung der Garantiedividende 
durch die Boerse stuttgart holding Gmbh wird die Beschluss-
fassung über die dividende nicht mehr Gegenstand der tages-
ordnung der hauptversammlung sein.

Aktionärsstruktur

im Berichtsjahr wurden der Boerse stuttgart holding Gmbh  
insgesamt 303 Aktien im rahmen des durch den Beherr-
schungs- und Gewinnabführungsvertrag bestehenden Barabfin-
dungsangebotes von 40,82 € zuzüglich zinsen je Anteilsschein 
angedient. die handelbarkeit der Aktie ist aufgrund der un-
veränderten Börsennotierung und des weiterhin stabilen free 
floats nach wie vor gewährleistet. die Boerse stuttgart holding 
Gmbh hält 84 % (Vj. 84 %) der Anteile, die verbleibenden Aktien 
befinden sich weiterhin im streubesitz.

Streubesitz

84%

16%

Boerse Stuttgart Holding GmbH

Abb. 4:  Aktionärsstruktur der EUWAX Aktiengesellschaft  
zum 31.12.2012
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die Börse stuttgart hat auch im Jahr 2012 ihre Position als führende Privatanlegerbörse in 
deutschland weiter gefestigt und war erneut der größte deutsche handelsplatz im intermediär- 
gestützten Börsenhandel. dies ist das ergebnis einer kontinuierlichen und konsequenten Aus-
richtung des handelsplatzes stuttgart an den Bedürfnissen der Privatanleger. durch das hybride 
marktmodell, das handelsexperten in den elektronischen handel einbindet, gewährleistet die 
Börse stuttgart eine äußerst flexible und kosteneffiziente orderausführung und garantiert stets 
höchste Qualitäts- und dienstleistungsstandards. diese handelsexperten, die Quality-Liquidity-
Provider, prüfen die Preise auf Plausibilität und greifen im sinne der Privatanleger aktiv ein, 
wenn es darum geht, teilausführungen und Preissprünge zu vermeiden. dieses marktmodell 
trägt maßgeblich dazu bei, dass die Börse stuttgart als die Privatanlegerbörse in deutschland 
gilt.

die euWAX Aktiengesellschaft, stuttgart (nachfolgend: euWAX AG) erbringt in ihrer funktion als 
Quality-Liquidity-Provider (QLP) die finanzdienstleistung am Börsenplatz stuttgart im geregelten  
markt sowie im freiverkehr der Baden-Württembergische Wertpapierbörse für inländische 
Aktien, verbriefte derivate (Anlage- und hebelprodukte), aktive und passive fonds (exchange 
traded funds) und Anleihen. das Angebot umfasst nicht nur eine große Bandbreite an handel-
baren Wertpapieren, sondern auch hochwertige dienstleistungen und eine professionelle infra-
struktur. für die technische durchführung des elektronischen handels am Börsenplatz stuttgart 
sorgt die Boerse stuttgart AG als Börsenbetriebsgesellschaft. in der Boerse stuttgart holding 
Gmbh werden die beiden am Börsenbetrieb beteiligten Gesellschaften koordiniert und die für 
den operativen Betrieb der Börse stuttgart maßgeblichen entscheidungen getroffen. zusätzlich 
greifen an der Börse stuttgart alle wichtigen Überwachungs-, regulierungs- und kontrollmecha-
nismen einer öffentlich-rechtlichen Börse. dies schafft Vertrauen, größtmögliche transparenz  
und sicherheit im Wertpapierhandel.

die euWAX AG wird in der rechtsform der Aktiengesellschaft geführt und ist seit dem Jahre 
2000 börsennotiert. die Boerse stuttgart holding Gmbh, muttergesellschaft der euWAX AG, 
hält 84,07 % der Anteile an der euWAX AG, die weiteren 15,9 % der Anteile befinden sich im 
streubesitz. zwischen der Boerse stuttgart holding Gmbh und der euWAX AG besteht seit 
dem 12.02.2008 ein Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag. danach verpflichtet sich die  

orgAnisAtorische und rechtliche  
struktur der gesellschAft
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Abb. 5:  Organisationsstruktur des Börsenplatzes Stuttgart zum 31.12.2012
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euWAX AG ihren gesamten Gewinn an die Boerse stuttgart holding Gmbh abzuführen. die außen-
stehenden Aktionäre der euWAX AG erhalten entsprechend den regelungen in § 304 AktG einen 
Ausgleich von der Boerse stuttgart holding Gmbh. zwischen der Boerse stuttgart holding Gmbh 
(organträgerin) und der euWAX AG (organgesellschaft) besteht eine körperschaft-, umsatz-  
und gewerbesteuerliche organschaft. die euWAX AG wird in den konzernabschluss der Boerse 
stuttgart holding Gmbh einbezogen.

Gesamtwirtschaftliche	und	branchenbezogene	Rahmenbedingungen

das Jahr 2012 stand weiterhin im schatten der schuldenkrise in europa. neben der vorüber-
gehenden weiteren Verschlechterung der Lage in den schuldenstaaten traten die negativen 
Auswirkungen auf die konjunktur in ganz europa zunehmend in das Bewusstsein der märkte. 
nachdem die vorherigen rettungsmaßnahmen stets nur eine Ausweitung der Vorgängerpro-
gramme bedeuteten, zeigte sich im vierten Quartal eine erste tendenz zur stabilisierung an 
den märkten. das von den noch gesunden eurostaaten sowie der europäischen zentralbank 
(ezB) aufgesetzte instrumentarium sorgte zwar für eine Abmilderung der ängste vor einem 
weitreichenden systemzusammenbruch in der eurozone, darf aber nicht mit einer nachhaltigen 
Lösung der schuldenkrise verwechselt werden. die zuletzt positiven kommentare von Weltbank 
und anderen institutionen nähren jedoch die hoffnung, dass die krise ihren höhepunkt tat-
sächlich überschritten hat. die ezB dürfte jedoch noch über einen längeren zeitraum an ihrer 
niedrigzinspolitik festhalten und die getroffenen maßnahmen zur sicherstellung der Liquidität 
im Bankensystem nur äußerst vorsichtig zurückfahren.

die Wirtschaftsdaten für deutschland sind im internationalen Vergleich weiterhin gut. die 
Arbeits losenquote verweilt immer noch auf einem sehr niedrigen niveau. das ifo Geschäftsklima 
hat zwar im Verlauf des Jahres 2012 einen zweijahres-tiefpunkt erreicht, zuletzt jedoch wieder 
merklich zugelegt und insbesondere bei den Geschäftserwartungen eine Belebung erfahren. 
zahlreiche Ökonomen erwarten in den nächsten Quartalen bereits wieder einen Aufschwung der 
Wirtschaftsleistung und gehen davon aus, dass in deutschland eine zweite rezession innerhalb 
weniger Jahre vermieden werden kann.

die im markt vorhandenen unsicherheiten sowie die entspannung in der zweiten Jahreshälfte 
spiegelten sich auch in der entwicklung des deutschen Leitindex (dax) wider. Ausgehend von 
einem kursstand von rund 6.150 Punkten Anfang Januar 2012 kam es bis mitte märz zu einem 
Anstieg über 7.000 zähler. in den folgenden zweieinhalb monaten folgte durch die erneute Ver-
schärfung der schuldenkrise eine korrektur bis zum tiefpunkt von 6.000 Punkten Anfang Juni. 
der daraufhin eingetretene kursaufschwung führte den dax bis mitte september auf 7.400 
Punkte. im Anschluss befand sich der index für fast zwei monate in einer seitwärtsphase und  
startete nach einem kleinen einbruch mitte november eine Jahresendrallye, bis er ende dezember 
bei einem fünfjahreshoch von etwas über 7.600 Punkten schloss. der Volatilitätsindex des deut-
schen Aktienmarktes (V-dax) bewegte sich im Geschäftsjahr 2012 zwischen 13 und 15 Punkten.  
diese entwicklungen wurden in der Vorjahresperiode in diesem Ausmaße nicht prognostiziert.

Aufgrund der extremen niedrigzinspolitik der industriestaaten und der damit verbundenen 
geringen renditemöglichkeiten bei Anleihen guter Bonität sowie mangelnden weiteren Anlage-
alternativen suchten Anleger in 2012 verstärkt investitionen in sachwerte wie beispielsweise  
immobilien oder dividendenstarke Aktien. dies zeigt sich auch an der vom deutschen Aktien - 
institut berichteten Anzahl an Aktionären, die stark zugenommen hat und inmitten der finanzkrise  

WirtschAftsBericht
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WirtschAftsBericht

ein langjähriges hoch erreichte. die starke Performance des deutschen Leitindex in 2012 geht 
zu einem nicht unwesentlichen teil auf die aufgezeigte kombination aus exzessiver Liquidität 
und einem mangel an Alternativen zurück.

das zurückliegende Jahr war trotz kursaufschwung und einer gestiegenen Anzahl an Aktio-
nären im Vergleich zum Vorjahr von geringeren handelsaktivitäten gekennzeichnet. neben der 
anhaltenden zurückhaltung tradingaffiner investoren ist hierfür auch der Basiseffekt durch 
die sehr hohen umsätze in 2011 im rahmen der marktverwerfungen zu berücksichtigen. Auch 
im Vergleich zum Jahr 2010 zeigt sich jedoch, dass die deutschen Börsen einen rückgang bei 
ihren orderbuchumsätzen zu verzeichnen haben. die Anlageklasse der verbrieften derivate ist 
dabei besonders betroffen. das börsliche umsatzvolumen betrug 2012 insgesamt 45,7 mrd. €,
was einem rückgang gegenüber dem Vorjahr von 26,1 % entspricht. die Anzahl an ausgeführten 
kundenorders hat dabei noch stärker abgenommen (-31,6 %).

War das Jahr 2011 noch durch geplante und zum teil auch vollzogene zusammenschlüsse 
von Börsen sowie anderen handelsplattformen geprägt, gestaltete sich das zurückliegende 
Jahr in dieser Perspektive deutlich ruhiger. symptomatisch zeigte sich dies an der von der 
eu kommission im februar 2012 untersagten fusion der deutschen Börse und der nYse  
euronext. einen erneuten Versuch zur Branchenkonsolidierung bildete die erst ende dezember 
2012 angekündigte Übernahme der nYse euronext durch die amerikanische terminbörse  
intercontinentalexchange. Auch hier zeigt sich jedoch ein geringeres interesse am kassamarkt. 
Laut mitteilungen ist geplant, diesen Bereich als selbstständige euronext auszukoppeln. der 
hauptgrund ist sicherlich die tatsache, dass andere Bereiche wie derivatehandel oder Vor- und 
nachhandelsdienstleistungen höhere margen versprechen und damit für die Börsenbetreiber 
attraktiver erscheinen.

Geschäftsverlauf

Handelsverlauf 2012 2011 2010 2009 2008

Betreute Wertpapiere (stück) 934.202 789.822 530.598 362.053 351.188

Ausgeführte orders (tsd. stück) *1 5.105 6.397 5.765 5.360 5.196
Verbriefte Derivate 2.859 4.080 3.796 3.529 3.462

Aktien 893 1.080 831 743 921

Anleihen 1.012 790 777 837 524

Fonds 342 447 360 251 289

handelsvolumen (mio. €) *1 73.842 90.815 77.889 81.321 81.685
Verbriefte Derivate 29.605 42.231 37.174 32.799 32.367

Aktien 8.897 9.972 7.518 6.173 7.408

Anleihen 28.708 29.696 26.408 38.023 38.796

Fonds 6.633 8.917 6.789 4.326 3.114

marktanteile (%) *2    
Verbriefte Derivate 64,8% 68,3% 67,4% 64,3% 67,0%

Aktien (Inland) insgesamt 19,6% 18,7% 28,7% 27,8% 20,3%

Anleihen 31,0% 31,0% 29,1% 30,0% 32,3%

Aktiv gemanagte Fonds 21,7% 24,5% 22,0% 19,0% 16,5%

Passiv gemanagte Fonds 70,4% 65,4% 61,7% 49,3% 34,2%

*1  Der Ausweis des Derivatehandels erfolgt auf Basis Anzahl bzw. Volumen ausgeführter Kundenorders (Statistik des Deutschen 
Derivate Verbands (DDV)). 
Der Ausweis der sonstigen QLP-Bereiche erfolgt weiterhin nach Orderbuchstatistik.

*2  Marktanteil der verbrieften Derivate auf Basis des Volumens ausgeführter Kundenorders (DDV-Statistik).
 Marktanteile der sonstigen QLP-Bereiche auf Basis des Orderbuchumsatzes an deutschen Börsen (inkl. Tradegate).

Tabelle 2:  Handelsverlauf der EUWAX Aktiengesellschaft
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der Geschäftsverlauf der euWAX AG wird aufgrund ihrer funktion als Quality-Liquidity-Provider  
(QLP) im Wesentlichen von der Anzahl und dem Volumen ausgeführter orders sowie der schwan-
kungsbreite der Aktienmärkte – der Volatilität – in den einzelnen Assetklassen bestimmt.

An der Börse stuttgart sank die Anzahl ausgeführter orders im Geschäftsjahr 2012 aufgrund 
der vorab beschriebenen entwicklungen auf 5,1 mio. orders, was entsprechend der im Vorjahr 
abgegebenen Prognose einem rückgang gegenüber dem Vorjahr von 20 % entspricht. 

mit knapp 29,6 mrd. € wurden 2012 rund 40 % des Gesamtumsatzes in stuttgart mit verbrieften 
derivaten erzielt. damit bildeten die verbrieften derivate weiterhin die wichtigste Anlageklasse 
bei der Börse stuttgart, die in einem insgesamt schwachen Gesamtmarkt ihre führende stellung  
im börslichen handel mit verbrieften derivaten in europa verteidigt hat. den marktanteil bei den 
ausgeführten kundenorders konnte die Börse stuttgart gegenüber frankfurt (scoach europe)  
von 60,1 % in 2011 auf 61,6 % im vergangenen Jahr leicht ausbauen, während der marktan-
teil nach dem Volumen ausgeführter kundenorders jedoch von 68,3 % auf 64,8 % abnahm.  
insgesamt führte die Börse stuttgart im Jahr 2012 rund 2,9 mio. orders in verbrieften derivaten 
aus, was einem rückgang von 30 % gegenüber dem Vorjahr entspricht. Während die nachfrage  
nach zertifikaten – insbesondere nach hebelprodukten wie beispielsweise optionsscheinen, 
knock-out-Produkten und exotischen Produkten – im Jahr 2012 deutlich sank, stieg das interesse 
an strukturierten Produkten, die einen konstanten hebel aufweisen und ihre stärke insbesondere  
in marktphasen mit anhaltendem trend in eine richtung ausspielen. damit gehören die faktor-
zertifikate zu den wenigen erfolgsgeschichten, die die leidgeplagte derivatebranche im Jahr  
2012 geschrieben hat. 

Während sich die ausgeführten orders im Aktienhandel an der Börse stuttgart um 17 % auf  
0,9 mio. stück verringerten, gelang es der Börse stuttgart die gute Position der Vorjahre nicht nur 
zu verteidigen, sondern weiter auszubauen (+1 Prozentpunkt auf 19,6 %), obwohl die tradegate  
exchange ihren erfolg im handel mit Aktien weiter fortsetzte.

Anleger fanden im Jahr 2012 eine große Auswahl an aktiv und passiv gemanagten Produkten 
vor, die unter anderem den deutschen Aktienmarkt abbildeten. die zuflüsse zeigten, dass sich 
die passiv gemanagten exchange traded funds zu einer konkurrenz für die aktiv verwalteten 
Publikumsfonds entwickelt haben. die Börse stuttgart konnte ihre deutschlandweit führende 
Position im intermediärgestützten Börsenhandel mit passiv gemanagten fonds zum Jahresende 
ausbauen und erhöhte ihren marktanteil um 5 Prozentpunkte auf 70,4 %. 

der Anleihenhandel entwickelte sich aufgrund von turbulenzen in griechischen staatspapieren 
zu Beginn des Jahres und dem innerhalb des Jahres gestiegenen druck auf spanische, italie-
nische, portugiesische und irische staatsanleihen, was sich in höheren orderzahlen niederschlug,  
positiv. dem Bedürfnis der Anleger nach alternativen investitionsmöglichkeiten wurde durch die 
erweiterung der Produktpalette der Börse stuttgart rechnung getragen. es wurden mehrere  
fremdwährungsanleihen eingeführt, die aufgrund der eurokrise bei den Anlegern regen Anklang 
fanden. Corporate Bonds steuerten mit fast 15 mrd. € mehr als die hälfte zum gesamten umsatz 
im Anleihenhandel bei. Gerade in zeiten schwankungsstarker märkte kann das marktmodell  
seine stärken voll ausspielen und die marktführerschaft im börslichen handel mit unterneh-
mensanleihen damit weiter festigen. 

Aufgrund der hohen Wachstumsdynamik, die sich nicht zuletzt aus den zunehmenden Bedürf-
nissen der Anleger ergibt, sind an der Börse stuttgart insgesamt 934 tsd. Papiere gelistet. dabei 
entfallen insgesamt 99 % der gelisteten Produkte auf die Assetklasse der verbrieften derivate. 
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die ertrags- und ergebnisentwicklung des Jahres 2012 konnte erwartungsgemäß nicht an die 
Vorjahreswerte anknüpfen. im Geschäftsjahr 2012 erzielte die euWAX AG ein ergebnis der nor-
malen Geschäftstätigkeit von 18,1 mio. € nach 26,7 mio. € im Vorjahr und entwickelte sich damit 
entsprechend der im Vorjahr abgegebenen Prognose. nachdem 2011 die tsunami- und reaktor- 
katastrophe in Japan sowie die anhaltenden unsicherheiten über die euro-schuldenkrise und 
den damit verbundenen panischen reaktionen am markt zu hohen handelsaktivitäten und  
somit zu den hohen erträgen führte, waren die Anleger im Geschäftsjahr 2012 aufgrund der 
immer noch ungelösten staatsschuldenkrise verunsichert und hielten sich mit investitionen am  
finanzmarkt zurück.

die rückläufigen orderzahlen am markt (-20 %) reduzierten das Provisionsergebnis im Vergleich 
zum Vorjahr um 15 % auf 14,7 mio. €, was bereits im Vorjahr prognostiziert wurde. für die Aus-
führung einer order vereinnahmt die Boerse stuttgart AG das transaktionsentgelt am Börsen-
platz stuttgart. die euWAX AG erhält für ihre tätigkeiten als QLP einen prozentualen Anteil des 
entgeltes, die sogenannte QLP-Vergütung.

die geringen kursschwankungen 2012 an den deutschen Aktienmärkten sowie das gesunkene 
handelsvolumen (-19 %) waren im Wesentlichen für den rückgang des nettoergebnis des  
handelsbestands auf 13,0 mio. € nach 18,5 mio. € im Vorjahr verantwortlich. die gesetzliche 
zuführung zum „fonds für allgemeine Bankrisiken“ gem. § 340e hGB erfolgte im dezember 
2012 zu Lasten des handelsergebnisses in höhe von 1,4 mio. €.
 
in den sonstigen betrieblichen erträgen in höhe von 1,5 mio. € sind erträge aus Primärmarkt-
aktivitäten in höhe von 0,8 mio. € (Vj. 1,3 mio. €) enthalten, die im Vergleich zum Vorjahr geringer 
ausfielen. die ebenfalls in den sonstigen betrieblichen erträgen enthaltenen periodenfremden 
erträge in höhe von 0,6 mio. € (Vj. 1,1 mio. €) betreffen im Wesentlichen erträge aus einem 
reduzierten sonderbeitragsbescheid der entschädigungseinrichtung der Wertpapierhandels-
unternehmen (edW) für das Geschäftsjahr 2011 (0,3 mio. €) sowie erträge aus den reduzierten 
Beitragsbescheiden der industrie- und handelskammer (ihk) für die vergangenen Geschäfts-
jahre 2008 bis 2011 (0,2 mio. €).

das zinsergebnis lag zum 31.12.2012 mit 1,2 mio. € um 11 % unter dem Vorjahreswert, was 
insgesamt dem niedrigen zinsniveau geschuldet ist. die zinserträge aus kredit- und Geld-
marktgeschäften resultieren im Wesentlichen aus dem an die Boerse stuttgart holding Gmbh  
gewährten darlehen. 

das Aufwandsniveau der Gesellschaft reduzierte sich im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 
insgesamt 5 % auf 12,4 mio. €. damit lagen die Aufwendungen deutlich unter der im Vorjahr 
abgegebenen Prognose. insbesondere die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen, die 99 % 

Ertragslage

Ertragslage 2012 2011 2010 2009 2008

erträge (t€) 30.480 39.791 31.459 35.892 71.414

Aufwendungen (t€) 12.395 13.101 12.848 16.123 38.217

ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit (t€) 18.085 26.691 18.612 19.770 33.197

Vorsteuerergebnis (t€)
(Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 
unter Berücksichtigung der Zuführung zum 
Fonds für allgemeine Bankrisiken)

18.085 25.851 18.612 19.770 33.197

Jahresergebnis nach steuern,  
vor Gewinnabführung (t€) 12.097 16.771 12.508 13.624 22.608

Cost-income-ratio 
(Aufwendungen in % zu den Erträgen)

41% 33% 41% 45% 54%

eigenkapitalrentabilität vor steuern 
(Vorsteuerergebnis in % zum Eigenkapital)

22% 31% 22% 24% 37%

Gesamtkapitalrentabilität vor steuern
(Vorsteuerergebnis in % zum Gesamtkapital)

17% 25% 18% 18% 29%

Tabelle 3:  Ertragslage der EUWAX Aktiengesellschaft
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1 Eigenkapitalrentabilität vor Steuern: Vorsteuerergebnis in % zum Eigenkapital.
2 Gesamtkapitalrentabilität vor Steuern: Vorsteuerergebnis in % zum Gesamtkapital. 
3 Cost-Income-Ratio: Aufwendungen in % zu den Erträgen. 

der Gesamtaufwendungen ausmachen, reduzierten sich im Vergleich zum Vorjahr (-3 %) und 
lagen zum Jahresende auf einem niveau von 12,3 mio. €. die darin enthaltenen Personal-
aufwendungen lagen dabei im Geschäftsjahr 2012 auf Vorjahresniveau. die reduktion der  
anderen Verwaltungsaufwendungen ist hauptsächlich auf die geringere inanspruchnahme von 
dienstleistungen der muttergesellschaft zurückzuführen, die sich im Geschäftsjahr 2012 auf  
2,6 mio. € beliefen (Vj. 3,3 mio. €). 

im Geschäftsjahr 2012 betrugen die steuern vom einkommen und vom ertrag insgesamt  
5.976 t€, davon entfielen 4 t€ auf vorangegangene Perioden. im Wesentlichen beinhaltet die 
Position konzernsteuerumlagen in höhe von 5.478 t€ sowie ertragsteuern auf Ausgleichzah-
lungen an minderheitsaktionäre in höhe von 498 t€. die steuerquote betrug im Geschäftsjahr 
33,1 % (Vj. 35,1 %).

nach steuern belief sich das Jahresergebnis der euWAX AG auf 12,1 mio. €, was einem ergebnis 
je Aktie von 2,35 € entspricht. Aufgrund des Beherrschungs- und Gewinnabführungvertrages 
wird das Jahresergebnis des Geschäftsjahres 2012 in voller höhe an die Boerse stuttgart holding  
Gmbh abgeführt.

die verhaltene ergebnisentwicklung im Berichtszeitraum wird auch in der geringeren eigen-
kapitalrentabilität (vor steuern)1 von 22 % (-9 Prozentpunkte) ersichtlich. unter Berücksichti-
gung des fremdkapitals reduzierte sich die Gesamtkapitalrentabilität (vor steuern)2 gegenüber 
dem Vorjahr ebenfalls um 8 Prozentpunkte auf 17 %. die Cost-income-ratio3 lag aufgrund des 
ertragsrückgangs auf einem niveau von 41 % (Vj. 33 %). 

Vermögenslage 

die Bilanzsumme der euWAX AG vollzog gegenüber dem Vorjahr eine reduktion von 5 % auf 
102,2 mio. €. die forderungen an kreditinstitute, die den finanzmittelbestand der euWAX 
AG darstellen, reduzierten sich zum Jahresende 2012 um 12 % auf 36,4 mio. €, was neben 
der gedämpften Geschäftsentwicklung des Geschäftsjahres 2012 im Wesentlichen auf die im 
Berichtsjahr vorgenommene hohe Gewinnabführung an die Boerse stuttgart holding Gmbh 
für das Jahr 2011 zurückzuführen ist.  

zum 31.12.2012 betrug der handelsbestand 1,1 mio. € nach 1,0 mio. € im Vorjahr und beinhaltet 
hauptsächlich schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere. Lediglich ein 
Anteil von 2 % des handelsbestands entfiel dabei auf staatsanleihen der sogenannten GiiPs-
staaten (Griechenland, italien, irland, Portugal, spanien). 

Während die immateriellen Anlagewerte der Gesellschaft im Geschäftsjahr 2012 vollständig 
abgeschrieben wurden, reduzierten sich die sachanlagen abschreibungsbedingt um 5 % auf 
177 t€. 

die Aktivseite der euWAX AG wurde mit einem Anteil von 63 % an der Bilanzsumme weiterhin 
von den sonstigen Vermögensgegenständen dominiert. die Position beinhaltete im Wesent-
lichen das an die Boerse stuttgart holding Gmbh gewährte darlehen zuzüglich der darauf 
entfallenden zinsen (63,2 mio. €) zur konzerneinheitlichen Anlage der Liquiditätsreserven. 

die Position der sonstigen Verbindlichkeiten wurde mit einem Anteil von 95 % von der zum 
31.12.2012 noch ausstehenden Gewinnabführung für das Geschäftsjahr 2012 an die Boerse 
stuttgart holding Gmbh in höhe von 12,1 mio. € bestimmt. der schwache Geschäftsverlauf 
2012 und die somit geringere Gewinnabführung (-28 %) erklärt den rückgang der sonstigen 
Verbindlichkeiten gegenüber dem Vorjahr um 33 % auf 12,7 mio. € zum Jahresende 2012. 

zum 31.12.2012 reduzierte sich die Position der rückstellungen um 48 % auf 0,9 mio. €, was 
auf die im Berichtszeitraum eingegangenen steuerbescheide (Gewerbesteuer und kapital-
ertragsteuer jeweils 0,3 mio. €) für die vergangenen Jahre zurückzuführen ist. 
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4 Finanzmittelbestand: Forderungen an Kreditinstitute.

der fonds für allgemeine Bankrisiken nach § 340g hGB dotierte nach der im Berichtsjahr 
vorgenommenen zuführung zum Bilanzstichtag bei 5,7 mio. €. 

die Passivseite der Gesellschaft wurde weiterhin mit einem Anteil von 81 % (Vj. 77 %) vom 
eigenkapital dominiert, das unverändert zum Vorjahr 82,9 mio. € betrug.

Finanzlage

die Verantwortung über die konzerneinheitliche Anlage der Liquiditätsreserven innerhalb 
der Gruppe Börse stuttgart obliegt der muttergesellschaft, der Boerse stuttgart holding 
Gmbh. die euWAX AG gewährte der muttergesellschaft zu diesem zweck ein darlehen in 
höhe von nominal 62,8 mio. €. das operative Liquiditätsmanagement wird von der euWAX AG 
selbst durchgeführt. im rahmen dessen erfolgen die steuerung der täglichen zahlungen, 
die Planung der erwarteten zahlungsströme sowie die Lenkung der freien Liquidität auf den 
tagesgeldkonten. demzufolge werden die liquiden mittel flexibel, effizient und kurzfristig den 
aktuellen marktentwicklungen angepasst. 

der finanzmittelbestand4 zum 31.12.2012 in höhe von insgesamt 36,4 mio. € unterstreicht die 
hohe und äußerst solide Liquidität und zahlungsfähigkeit der Gesellschaft, die im Berichtszeit-
raum zu jederzeit gegeben war und auch zukünftig durch die risikoüberwachung sichergestellt 
ist. die regulatorischen Liquiditätsvorgaben wurden ebenfalls stets eingehalten. die zahlungs-
wirksame Veränderung des finanzmittelbestands um -4,8 mio. € auf 36,4 mio. € im Geschäftsjahr 
2012 wird unter Berücksichtigung der einzelnen Cash flows nachfolgend erläutert. 

im Geschäftsjahr 2012 verringerte sich der Cash flow aus laufender Geschäftstätigkeit auf 
12,0 mio. € nach 24,7 mio. € im Vorjahr. der Cash flow aus laufender Geschäftstätigkeit enthält 
das Jahresergebnis vor Gewinnabführung des Geschäftsjahres 2012 in höhe von 12,1 mio. €, 
das um die Abschreibungen auf Gegenstände des Anlagevermögens (0,1 mio. €) sowie die 
zahlungsunwirksame zuführung zum fonds für allgemeine Bankrisiken (1,4 mio. €) bereinigt 

AKTIVA 31.12.2012
T€

31.12.2011
T€

1. forderungen an kreditinstitute 36.355 41.185

2. handelsbestand 1.088 975

3. immaterielle Anlagewerte - 46

4. sachanlagen 177 186

5. sonstige Vermögensgegenstände 64.537 65.465

6. rechnungsabgrenzungsposten 7 6
  

Summe Aktiva 102.164 107.862

PASSIVA 31.12.2012
T€

31.12.2011
T€

1. handelsbestand 1 -

2. sonstige Verbindlichkeiten 12.694 18.991

3. rechnungsabgrenzungsposten 0 0

4. rückstellungen 934 1.786

5. fonds für allgemeine Bankrisiken 5.653 4.204

6. eigenkapital 82.881 82.881
  

Summe Passiva 102.164 107.862

Tabelle 4:  Bilanzstruktur der EUWAX Aktiengesellschaft zum 31.12.2012
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5 Verschuldungsgrad: Fremdkapital in % zum Eigenkapital (inkl. Fonds für allgemeine Bankrisiken). 
6 Cashquote: Finanzmittelbestand in % zur Bilanzsumme.
7 Liquidität 1. Grades: Finanzmittelbestand in % zu den kurzfristigen Verbindlichkeiten und Rückstellungen.
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Abb. 6:  Entwicklung des Finanzmittelbestands 2012 der EUWAX Aktiengesellschaft

wurde. daneben sind die aus der aktiven Geschäftstätigkeit resultierende Abnahme der Aktiva  
(+0,8 mio. €) sowie die Abnahme der Passiva (-2,5 mio. €) enthalten. die zum 31.12.2011 ge-
bildeten steuerrückstellungen (0,6 mio. €) wurden im Jahresverlauf 2012 aufgrund der 
eingegangenen steuerbescheide sowie die sonstigen Verbindlichkeiten aufgrund der begli-
chenen edW-sonderumlagen ratierlich abgebaut, was die Abnahme der Passiva begründet. 

im zurückliegenden Geschäftsjahr wurden investitionen in die Büro- und Geschäftsausstat-
tung in höhe von 51 t€ (Vj. 44 t€) getätigt. Gemäß der im Vorjahr abgegebenen Prognose 
nahmen die investitionen der euWAX AG im Geschäftsjahr 2012 nur ein unwesentliches niveau 
ein und werden auch im folgenden Jahr auf diesem niveau erwartet. die finanzierung der 
investitionsvorhaben erfolgt aus den liquiden mitteln der Gesellschaft. 

im Cash flow aus finanzierungstätigkeit in höhe von 16,8 mio. € (Vj. 12,5 mio. €) spiegelt sich 
die im April 2012 erfolgte Gewinnabführung an die Boerse stuttgart holding Gmbh für das 
Geschäftsjahr 2011 wider. 

der euWAX AG wurde von einem kreditinstitut zur finanzierung von Wertpapiergeschäften eine 
rahmenkreditlinie in höhe von 2,5 mio. € mit einer Laufzeit bis auf weiteres, längstens aber 
befristet bis zum 31.05.2013 eingeräumt. die Laufzeit verlängert sich zum 31.05. jeweils um 
ein weiteres Jahr, falls die rahmenkreditlinie nicht – ohne einhaltung einer kündigungsfrist –  
von der Gegenpartei gekündigt wird. Bis zum 31.12.2012 wurde die eingeräumte rahmen- 
kreditlinie nicht ausgenutzt. 

die kapitalstruktur der euWAX AG wird weiterhin vom eigenkapital in höhe von insgesamt 
82,9 mio. € dominiert. dies zeigt sich im geringen Verschuldungsgrad5 von 15 % (Vj. 24 %) und 
spiegelt nach wie vor die unabhängigkeit von fremden Geldgebern wider.

in den Verbindlichkeiten der euWAX AG zum 31.12.2012 schlug sich insbesondere die noch 
ausstehende Gewinnabführung an die Boerse stuttgart holding Gmbh für das Geschäftsjahr 
2012 nieder. die Gewinnabführung erfolgt nach der feststellung des Jahresabschlusses 
durch den Aufsichtsrat, die im April 2013 geplant ist. 

die dominanz der liquiden mittel wird unter anderem in der Cashquote6 der Gesellschaft er-
sichtlich, die zum Jahresende 36 % (Vj. 38 %) betrug. die kurzfristigen Verbindlichkeiten wurden 
durch die liquiden mittel hinreichend gedeckt, was sich in der kennzahl Liquidität 1. Grades7 
zeigt, die sich zum 31.12.2012 auf 267 % (Vj. 198 %) verbesserte. der solide finanzmittelbestand 
sowie die entwicklung der kennzahlen signalisieren, dass die zahlungsfähigkeit der Gesell-
schaft weiterhin als sicher einzustufen ist. 
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Nichtfinanzielle	Leistungsindikatoren

der erfolg der euWAX AG gründet sich unter anderem auf die nachfolgend dargestellten nicht-
finanziellen Leistungsindikatoren. 

	 Mitarbeiterinnen	und	Mitarbeiter	 den entscheidenden Beitrag zum unternehmenserfolg 
der euWAX AG leisten die mitarbeiter durch ihre identifikation mit dem unternehmen, ihren 
ideenreichtum und ihr engagement für die ziele der Gesellschaft. die ausgewogenen fach-
kompetenzen, die hohen Qualifikationen der mitarbeiter sowie deren Potenziale werden laufend 
gefordert und gefördert. 

im Geschäftsjahr 2012 waren durchschnittlich 67 Beschäftigte bei der euWAX AG tätig (durch-
schnittliche Anzahl der Arbeitnehmer i.s.d. § 285 nr. 7 hGB). damit hat sich die zahl der durch-
schnittlich Beschäftigten gegenüber dem Vorjahr nicht geändert. individuelle Leistungen 
werden durch moderne Vergütungsmodelle honoriert. der Anteil der variablen Vergütung am 
Personalaufwand belief sich auf 27 % und verdeutlicht die hohe Beteiligung der mitarbeiter am 
unternehmenserfolg sowie die honorierung von individuellen herausragenden Leistungen. 

	 Kundenorientierung	und	zukunftsgerichtete	Innovationskultur	 die gewonnenen erkennt-
nisse aus der ständigen und intensiven Beobachtung und Analyse der märkte sind wesentlich 
für die laufende Verbesserung der handelsbedingungen. der fokus der Börse stuttgart liegt 
darauf, die dienstleistungen für private Anleger weiterzuentwickeln, um in allen Assetklassen 
weiterhin höchste handels-, Preis- und servicequalität zu gewährleisten. Gelungene Beispiele 
für entsprechende innovationen aus stuttgart sind die etablierung des handelssegment euwax, 
das mittlerweile größte börsliche handelssegment für verbriefte derivate in europa sowie das 
Best-size- und das Best-Price-Prinzip. Auch erweiterte handelszeiten, kostenlose realtime-
kursinformationen sowie die intelligenten ordertypen zielen darauf ab, Privatanlegern best-
mögliche handelsbedingungen zu bieten. Letztere bieten den Privatanlegern professionelle 
möglichkeiten zur steuerung ihrer Wertpapieraufträge. Über innovative handelssegmente, wie 
beispielsweise Bondm, hat die Börse stuttgart zugänge zu neuen Anlageformen eröffnet. mit  
dem in 2012 neu aufgelegten Goldprodukt für Privatanleger „euWAX Gold“ geht die Börse stuttgart  
weiter konsequent auf die Bedürfnisse privater Anleger ein, die gerade angesichts der andau-
ernden staatsschuldenkrise an investitionsmöglichkeiten in Gold interessiert sind. euWAX Gold 
ist ein von der Boerse stuttgart securities Gmbh, ein tochterunternehmen der Boerse stuttgart  
holding Gmbh, emittiertes exchange traded Commodity (kurz etC), in form einer unbefristeten 
inhaberschuldverschreibung, die zu 100 % mit Gold unterlegt ist und einen Anspruch auf phy-
sische Lieferung des Goldes verbrieft. die Börse stuttgart ist deutschlands einziger Börsenplatz, 
der den Anlegern sowohl markt-, Börsen- und Brokerage-know-how aus einer hand bietet.  
das resultat dieser einmaligen Aufstellung ist ein kundenfreundliches komplettangebot, das 
zusätzlich alle Überwachungs-, regulierungs- und kontrollmechanismen einer öffentlich-
rechtlichen Börse garantiert. 

	 Engagement	 eine der kernaufgaben der Börse stuttgart ist die Vermittlung von Bildung 
zu den themen finanzen und Börse gemäß dem motto „Bildung ist der beste Anlegerschutz“.  
Als institution mit öffentlich-rechtlichem hintergrund übernimmt die Börse stuttgart unabhän-
gig und ohne Vertriebsinteresse für finanzprodukte diese gesellschaftspolitische Verantwor-
tung gerne. die Börse stuttgart hat ihr Aus- und fortbildungsangebot in sachen finanz- und 
Börsenwissen für die unterschiedlichen zielgruppen in unserer Gesellschaft zielgerichtet kon-
tinuierlich weiterentwickelt. mittlerweile fußt das Bildungskonzept auf drei säulen: klassische 
Anlegerbildung für den Privatmann, fortbildung für Bank- und Anlageberater und neuerdings 
auch fundierte Wissensvermittlung für schüler und Lehrer an realschulen, Gymnasien und 
kaufmännischen Berufsschulen. denn ein hoher Bildungsstandard garantiert den erfolg des 
standorts deutschland auch in zukunft. 

ein weiterer Bereich in dem sich die Börse stuttgart gesellschaftspolitisch engagiert, sind die 
erforschung von börsenrelevanten themen und deren praktische nutzung im Alltag. mit dem en-
gagement der Börse stuttgart soll der Wissenstransfer zwischen unternehmerischer und börs-
licher Praxis und universitärer theorie gefördert werden. das eu-Projekt first, das die Börse 
stuttgart unterstützt, soll eine systematische Auswertung und nutzung von unstrukturiertem  
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Wissen aus dem internet ermöglichen. ein zentrales ziel dabei: methoden zu entwickeln, die für 
den finanzmarkt relevante informationen aus der ungefilterten datenmenge im internet extra-
hieren und in echtzeit zur Verfügung zu stellen. 

Als in der region stark verwurzelte institution ist es der Börse stuttgart wichtig, soziale und 
kulturelle Projekte in Baden-Württemberg zu unterstützen. die Börse stuttgart unterstützt im 
kulturellen Bereich zahlreiche kunstprojekte sowie die Jugendstiftung Baden-Württemberg 
und fördert in diesem rahmen das bereits langjährig erfolgreiche Berufsbildungsprojekt „mit-
machen ehrensache“. mit all diesen Aktivitäten wird die Börse stuttgart zukünftig ihrer Verant-
wortung als internationales unternehmen mit regionalen Wurzeln gerecht. 

Resümee	Geschäftslage	2012

der Geschäftsverlauf der euWAX AG für das Geschäftsjahr 2012 zeigte sich erwartungsgemäß 
insgesamt verhalten und rückläufig, was auf die starke Abhängigkeit der Gesellschaft von den 
allgemeinen Bewegungen der Aktienmärkte und den damit verbundenen handelsaktivitäten 
der Anleger zurückzuführen ist. Anhaltender Preisdruck in einem gleichzeitig anspruchs-
vollen Wettbewerbsumfeld sowie die weiterhin deutlich spürbare zurückhaltung der privaten 
Anleger aufgrund der ungewissheit über die Lösung der staatsschuldenkrise spiegelten sich 
in einem rückläufigen handelsvolumen und somit in der gedämpften Geschäftsentwicklung 
wider.

die Geschäftsleitung der euWAX AG schätzt die ertrags-, finanz- und Vermögenslage vor dem 
hintergrund der unsicherheiten vieler Anleger und des schwierigen marktumfelds dennoch als 
zufrieden stellend ein. Garant für die akzeptable Geschäftsentwicklung war neben den vorhan-
denen liquiden mitteln, die bewährte kombination an der Börse stuttgart aus der expertise der 
handelsexperten und einem leistungsfähigen elektronischen handelssystem, das kontinuierlich 
weiterentwickelt und an die Bedürfnisse der Anleger angepasst wird. Außerdem stehen die pri-
vaten Anleger weiterhin im mittelpunkt des handelns der euWAX AG. die Weiterentwicklungen 
der dienstleistungen bzw. die neuen Angebote werden konsequent an den Bedürfnissen dieser 
zielgruppe ausgerichtet, um auch zukünftig die stellung der Börse stuttgart als führende Privat-
anlegerbörse zu sichern. 

keine berichtspflichtigen nachträge. 

nAchtrAgsBericht 
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zur nutzung unternehmerischer Chancen ist das eingehen von risiken unvermeidbar. daher ist 
es auch nicht das ziel der Gesellschaft, risiken grundsätzlich auszuschließen, sondern diese 
zu beherrschen. die übergeordnete zielsetzung an das risikomanagement der Börse stuttgart 
ist die langfristige sicherstellung der Überlebens- und Leistungsfähigkeit der unternehmung.

der Geschäftszweck der euWAX AG bedingt die Verwendung von finanzinstrumenten im sinne 
des drs 20.11. Aus diesen resultieren vollumfänglich die marktpreis- und Adressenausfall-
risiken der euWAX AG wie im nachfolgenden risikobericht beschrieben.

der nachfolgende risikobericht beschreibt das risikomanagementsystem der euWAX AG sowie 
die derzeit bekannten risiken. im hinblick auf mögliche zukünftige Chancen wird auf den Prog-
nosebericht verwiesen. Aufgrund der Geschäftstätigkeit der Gesellschaft sind die Chancen, die 
sich im Wesentlichen aus positiven marktentwicklungen bzw. aus für das Börsenwesen positiven 
regulatorischen entwicklungen ergeben, nicht in das risikomanagementsystem einbezogen.

Das	Risikomanagementsystem

die Gesamtverantwortung für ein funktionierendes risikomanagementsystem trägt der Vorstand.  
mit der operativen umsetzung zur einrichtung und dem Betrieb ist das risikocontrolling beauftragt, 
welches an die Boerse stuttgart holding Gmbh ausgelagert ist. das risikomanagementsystem  
ist als summe aller betrieblichen regelungen, Prozesse und methoden zu verstehen, die der 
unternehmung eine effektive und effiziente steuerung ihrer risiken erlaubt. die wesentlichen 
elemente des risikomanagementsystems werden nachfolgend beschrieben:

 Risikostrategie	und	-planung	 der Vorstand erarbeitet jährlich eine aus der Geschäfts-
strategie abgeleitete und eng mit der finanzplanung verzahnte risikostrategie für das kommende  
Geschäftsjahr. hierbei plant die Geschäftsleitung auf Basis der grundsätzlichen risikoeinstellung 
der Börse stuttgart die zukünftige risikolage, legt den risikoappetit fest und leitet daraus ziel-
vorgaben für die Geschäftsbereiche ab. Alle Planungsprozesse sind gruppenweit harmonisiert  
und abgestimmt. zur festlegung des risikoappetits muss die absolute risikotragfähigkeit der 
unternehmung bekannt sein, ohne das übergeordnete ziel der Überlebens- und Leistungsfähig-
keit zu gefährden. entsprechende methoden sind implementiert. 

 Risikomanagementprozesse	 das Wissen um die risikotragfähigkeit und den risikoappetit 
alleine genügt nicht. entscheidend ist die frage, ob aktuell bestehende und für die zukunft  
erwartete risiken in sinne eines soll-/ ist-Abgleiches hiervon gedeckt sind. da risiken natur-
gemäß nicht offenkundig und oftmals schwer einzuschätzen sind, existieren standardisierte 
methoden und Verfahren für alle risikoarten, die es den Geschäftsbereichen erlauben, risiken 
zu erkennen und nach einheitlichen standards zu bewerten. risikomanager sind für die risiko- 
steuerung der ihnen zugewiesenen risiken verantwortlich. diese werden basierend auf der 
durch die Geschäftsführung vorgegebenen risikostrategie durch geeignete maßnahmen redu-
ziert, bis ein unter kosten- und nutzengesichtspunkten angestrebtes optimum erreicht ist. das 
risikocontrolling hat neben der methodenhoheit die Aufgabe, den risikomanagementprozess 
zu begleiten und zu beurteilen, sowie die umsetzung beschlossener maßnahmen nachzuhalten.

risikoBericht
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 Governance	 unabhängig von der Behandlung spezifischer risiken bestehen Governance-
elemente, die allgemein dazu beitragen, die von der Geschäftsleitung gewünschte steuerung 
und Überwachung sicherzustellen. so existieren klare Verantwortlichkeitsregelungen für jedes 
einzelne risiko. es existiert eine funktionstrennung zwischen risikosteuerung und -überwa-
chung. ein risikohandbuch legt die im risikomanagement zur Anwendung kommenden Prozesse 
und methoden unter einhaltung gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher und branchenüblicher stan-
dards verbindlich fest. die im unternehmen existierenden Prozesse, die auch die rechnungs-
legung umfassen, werden risikoorientiert so ausgestaltet, dass unnötige risiken vermieden  
werden. der Vorstand trägt die Gesamtverantwortung für das interne kontroll- und risikoma-
nagementsystem im hinblick auf den rechnungslegungsprozess in der Gesellschaft. Über eine 
fest definierte führungs- und Berichtsorganisation sind alle Bereiche eingebunden. Bei der 
Gesellschaft sind, unter anderem im hinblick auf den rechnungslegungsprozess, nachfolgend 
beschriebene strukturen und Prozesse implementiert. durch funktionstrennungen ist sicher-
gestellt, dass miteinander nicht vereinbare tätigkeiten personell oder funktionell voneinander 
getrennt sind. kontrollhandlungen wie beispielsweise das Vier-Augenprinzip kommen zum ein-
satz. die Grundsätze ordnungsgemäßer Buchführung werden – auch die edV-gestützte Verarbei-
tung von daten betreffend – eingehalten. Weitere interne sicherungsmaßnahmen (z.B. Vergabe 
von zugriffsberechtigungen) sorgen dafür, dass die eingesetzten edV-systeme vor unberech-
tigtem zugriff geschützt sind. die Grundsätze, die Aufbau- und Ablauforganisation sowie die 
Prozesse des rechnungslegungsbezogenen internen kontroll- und risikomanagementsystems 
sind in Arbeitsanweisungen und Prozessbeschreibungen niedergelegt, die in regelmäßigen  
Abständen an aktuelle externe und interne entwicklungen angepasst werden. die interne revi-
sion überwacht die einhaltung dieser regelungen. 

 Reporting	 das risikocontrolling berichtet an den Vorstand und die risikomanager regel-
mäßig über die aggregierte risikosituation. ergänzt wird das Berichtswesen durch eine an-
lassbezogene, außerhalb der regulären Berichtszyklen liegende, Ad-hoc-Berichterstattung 
an den Vorstand, sofern dies geboten erscheint.

	 Veränderungen	gegenüber	dem	Vorjahr	 die methoden der Quantifizierung von risiken, 
die dabei eingesetzten Anwendungen und die Prozessabläufe wurden gegenüber dem Vorjahr 
verfeinert und die effizienz und effektivität des risikomanagementsystems gesteigert. die  
oben beschriebenen Grundsätze des risikomanagementsystems wurden in diesem rahmen 
unverändert beibehalten. die vorgenommenen änderungen sind bei den einzelnen risikoarten 
beschrieben.

Die	Risikoarten

	 Rangfolge	 die rangfolge der risikoarten ergibt sich entsprechend der einheitlichen Be-
wertungsmethodik aus dem auf die jeweilige risikoart entfallenden Value-at-risk und ist auf-
steigend in Abbildung 7 dargestellt. 

 Marktpreisrisiken	 unter marktpreisrisiken werden potenzielle Verluste aufgrund von 
nachteiligen Veränderungen der marktpreise oder der preisbeeinflussenden Parameter ver-
standen. dies beinhaltet zinsänderungsrisiken, Währungsrisiken, Aktienkursrisiken, rohstoff-
risiken, optionsrisiken sowie marktliquiditätsrisiken.

marktpreisrisiken entstehen bei der euWAX AG aus der erbringung von Wertpapierdienstleis-
tungen für kunden. die haltedauer der risikopositionen ist in aller regel sehr kurzfristiger 
natur und bewegt sich oftmals im Bereich weniger minuten. dadurch ergibt sich eine hohe  
depotumschlagshäufigkeit, verbunden mit einer sich ständig ändernden risikostruktur. nur ein  
geringer teil der risikopositionen wird über einen längeren zeitraum – zum Beispiel über nacht –  
gehalten. Aufgrund der beschriebenen risikolage ist eine laufende portfoliogerechte Quantifizierung  
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der marktpreisrisiken über einen herkömmlichen Value-at-risk-Ansatz nicht sinnvoll möglich. 
die Gesellschaft setzt deshalb für die Überwachung der risiken aus der laufenden handels-
tätigkeit so genannte risikolimite ein. dies sind pauschale, dafür aber sehr vorsichtige Ver-
lustansätze, die sich an der risikosensitivität der entsprechenden Wertpapierart orientieren. 
diese pragmatische Berechnungsmethodik erlaubt eine risikosteuerung und -überwachung 
nahezu in echtzeit. hedging-strategien kommen im rahmen der risikosteuerung nicht zum 
einsatz. ergänzt wird dieser Ansatz seit dem Jahr 2012 durch die tägliche portfoliogerechte 
ex-Post-Bewertung des Wertpapierbestandes zum ende des handelstages in form eines durch 
eine monte-Carlo-simulation generierten, indexgestützten Value-at-risk mit einem konfidenz-
niveau von 99 % und einer haltedauer von 10 handelstagen. dieser Ansatz wird für die strate-
gische risikosteuerung herangezogen.

im Vergleich zum Vorjahr haben sich die marktpreisrisiken der euWAX AG aufgrund der unver-
änderten risikostrategie qualitativ nicht verändert. sie ergeben sich überwiegend aus zinsände-
rungsrisiken. die in Abbildung 7 ersichtlichen Abweichungen ergeben sich aus der methodischen  
Verfeinerung und geschäftsüblichen Bestandsveränderungen.

im rahmen des managements von marktpreisrisiken auf Gruppenebene werden auch risiko-
konzentrationen betrachtet. dies geschieht durch eine Beurteilung der diversifizierung des  
risikoportfolios über alle einzelgesellschaften hinweg in Bezug auf bestimmte merkmale, wie 
Gattungen, Länder, Laufzeiten und Währungen. Gleichfalls werden die betroffenen Wertpapier-
portfolien auch hinsichtlich ihrer sensitivität bezogen auf mehrere stressszenarien bewertet. 

	 Adressenausfallrisiken	 unter Adressenausfallrisiken sind potenzielle Verluste oder ent-
gangene Gewinne aufgrund des Ausfalls oder einer Bonitätsverschlechterung eines Geschäfts-
partners zu verstehen.

Grundsätzlich unterliegt die euWAX AG aus ihrer Geschäftstätigkeit heraus nur moderaten Adres-
senausfallrisiken. diese ergeben sich im Wesentlichen als emittentenrisiken aus Wertpapieren  
des handelsbestandes, als kontrahentenrisiken aus offenen kontrahentenpositionen sowie  
als sonstige Ausfallrisiken (kreditrisiken) aus kontokorrentbeziehungen und gruppeninternen 
Ausleihungen. diese risiken werden täglich über einen durch eine monte-Carlo-simulation  
generierten Value-at-risk auf der Basis ratingbasierter Ausfallraten (Probability of default, 
Pd) und ebenfalls ratingbasierter Ausfallquoten (Loss given default, LGd) quantifiziert. der Be-
trachtungszeitraum beträgt ein Jahr mit einem konfidenzniveau von 99 %. 

hier wurde in 2012 ebenfalls eine Verbesserung des Verfahrens in hinblick auf eine höhere 
Qualität der simulation und die erstmalige Berücksichtigung von Ausfallquoten vorgenommen.

dieser Ansatz kommt zur strategischen steuerung des Adressenausfallrisikos zum einsatz. die 
operative steuerung der risiken erfolgt über ein system von kreditlinien, die einer laufenden 
elektronischen Überwachung unterliegen. im Vergleich zum Vorjahr haben sich die Adressen-
ausfallrisiken der Gruppe aufgrund der unveränderten risikostrategie qualitativ ebenfalls nicht 
verändert. die in Abbildung 7 ersichtlichen Abweichungen ergeben sich damit auch aus der 
methodischen Verfeinerung und geschäftsüblichen Bestandsveränderungen.

im rahmen des managements von Adressenausfallrisiken auf Gruppenebene werden auch  
risikokonzentrationen betrachtet. dies geschieht durch eine Beurteilung der diversifizierung 
des risikoportfolios in Bezug auf bestimmte merkmale, wie Gegenparteien, Länder, ratingklas-
sen und Branchen. Auch hier werden weiterhin die betroffenen Positionen auch hinsichtlich ihrer  
sensitivität bezogen auf mehrere stressszenarien bewertet. 

staatsanleihen der staaten Griechenland, irland, italien, Portugal und spanien (GiiPs-staaten) 
wurden zum 31.12.2012 nur in geringem umfang im rahmen der laufenden Geschäftstätigkeit  
gehalten. die kurswerte lagen bei 0,03 mio. €, die sich hieraus ergebenden marktpreis- und 
Adressenausfallrisiken sind geringfügig.
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 Liquiditätsrisiken	 Liquiditätsrisiken können für die euWAX AG in zweifacher hinsicht 
bestehen. einerseits als dispositives Liquiditätsrisiko (gegenwärtige und zukünftige zahlungs-
verpflichtungen können nicht vollständig oder nicht fristgerecht erfüllt werden), andererseits 
als strukturelles Liquiditätsrisiko (zusätzliche refinanzierungsmittel/ kapital können nicht oder 
nur zu erhöhten marktzinsen beschafft werden).

die eigene Liquiditätslage der Gesellschaft ist allerdings konstant gut. finanzielle engpässe 
sind 2012 nicht aufgetreten. diese werden auch für das kommende Geschäftsjahr nicht erwartet,  
so dass beide erscheinungsformen für die euWAX AG nur von untergeordneter Bedeutung  
sind. 

Aufgrund der eingeschränkten relevanz wird das Liquiditätsrisiko im risikomanagementsystem  
der Gesellschaft nur noch qualitativ bewertet. dementsprechend wird das Liquiditätsrisiko  
(Vorjahresausweis 0,07 mio. €) in der tabelle in Abbildung 7 nicht mehr berücksichtigt.

dennoch erfolgt fortlaufend eine Überwachung der finanzsituation des unternehmens, damit 
die frühzeitige feststellung von Liquiditätsengpässen und die rechtzeitige einleitung von Ge-
genmaßnahmen gewährleistet bleiben.

 Operationelle	und	strategische	Risiken	 unter operationellen risiken versteht die euWAX 
AG, in Anlehnung an Basel ii, risiken möglicher Verluste, die aufgrund der unangemessenheit 
oder des Versagens von internen Verfahren, menschen und systemen oder in der folge externer 
ereignisse eintreten. Über diese definition nach Basel ii hinaus zählt die Gruppe auch reputa-
tionsrisiken (die oftmals als folge von schlagend gewordenen operationellen risiken eintreten) 
und strategische risiken zu dieser risikokategorie. diese risiken nehmen bei der Gruppe einen 
hohen stellenwert ein. hier besteht das größte Gefahrenpotenzial für das unternehmen.

zur Quantifizierung der operationellen und strategischen risiken verwendet die euWAX AG 
ebenfalls ein auf eine monte-Carlo-simulation gestütztes Value-at-risk-konzept über den 
zeitraum der laufenden mittelfristplanung hinweg. das konfidenzniveau liegt hier ebenfalls 
bei 99 %. die Grundlage hierfür bilden regelmäßige expertenschätzungen hinsichtlich der 
eintrittswahrscheinlichkeiten und der potenziellen schadenshöhen und schadensverläufe. 
im Laufe das Jahres 2012 wurden auch hier technische und prozessuale Veränderungen vor-
genommen, die allerdings vor dem hintergrund der sich laufend verändernden risikosituation 
nicht von der allgemeinen risikoentwicklung zu trennen sind. im rahmen der neukonzeption 
wurde auch die risiko- und kapitalabgrenzung innerhalb der Gruppe zwischen der Boerse 
stuttgart holding Gmbh und ihren tochtergesellschaften im hinblick auf eine ursachenge-
rechte zuordnung überarbeitet.

im Jahresverlauf 2012 haben sich die operationellen und strategischen risiken der euWAX AG  
im Vergleich zum Vorjahr erhöht. dies ist allerdings im Wesentlichen den oben angespro-
chenen Verlagerungseffekten geschuldet. 

nachfolgend werden die wesentlichsten operationellen und strategischen risiken dargestellt, 
welche aus sicht der Gesellschaft im Jahresverlauf 2012 bestanden. Als tochtergesellschaft der 
Boerse stuttgart holding Gmbh mit starker konzernbindung aufgrund gleichartiger strategien 
und Geschäftsmodelle und auch einer Vielzahl von Auslagerungsverhältnissen strahlen risiken 
von konzern und schwestergesellschaften oftmals auf die euWAX AG aus. insofern kann die 
Betroffenheit durch die im folgenden genannten risiken auch mittelbar bestehen.

	 Kundenzufriedenheit	/	Markt	/	Wettbewerb	 die dienstleistungen der Gesellschaft müssen 
den kunden einen mehrwert gegenüber anderen marktmodellen und Wettbewerbern bieten. 
daneben unterliegen die relevanten Wertpapiermärkte in folge der finanzmarktkrise einer sich 
intensivierenden regulierung, die die Geschäftstätigkeit der euWAX AG direkt beeinflusst. Wei-
terhin sieht sich auch der börsengestützte handel einem harten, zunehmend globalen Wettbewerb  
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durch andere marktteilnehmer und alternative handelsmodelle ausgesetzt. negative entwick-
lungen in diesen Bereichen würden das unternehmen mit entsprechenden umsatz- und er-
tragsrückgängen treffen, die unter umständen auch durch entsprechende unternehmerische 
Gegenmaßnahmen nicht zu kompensieren sind.

	 Geschäftspartnerrisiken	 die struktur der emittenten des handelssegments euwax ist von 
einer relativ hohen konzentration geprägt. dadurch ergibt sich eine natürliche, wenn auch sich 
stetig ändernde, Abhängigkeit von bestimmten Adressen. im Gegensatz hierzu ist das markt- 
segment euwax marktführer im deutschen börslichen handel mit verbrieften derivaten. insofern  
bestehen auch auf seiten der emittenten Abhängigkeiten hinsichtlich dieses marktes als Ver-
triebsweg. eine gute und vertrauensvolle zusammenarbeit mit unseren emittenten ist daher 
eine wesentliche Voraussetzung für den erfolg unseres marktmodells. 

	 EdW	 /	 Phoenix	 der euWAX AG drohen aus ihrer zwangsmitgliedschaft in der entschä-
digungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen (edW) weiterhin finanzielle risiken 
aufgrund der schwer kalkulierbaren kosten, auch infolge neuer schadensfälle. die euWAX AG 
wird hier die entwicklung weiter prüfen und sich gegen nicht gerechtfertigte inanspruchnahmen 
auch weiterhin mit gegebenenfalls juristischen mitteln verteidigen.

 Informationstechnologie	 die euWAX AG ist zur erbringung ihrer dienstleistungen, zur erfül-
lung aufsichtsrechtlicher Vorgaben und zur sicherstellung einer effizienten Verwaltung auf die 
unterstützung durch leistungsfähige it-systeme angewiesen. 

Beeinträchtigungen der it-systeme, z.B. durch hardware- oder systemausfälle, können aus 
sicht der euWAX AG zu unmittelbaren schäden führen. Weiterhin können sich bei Lieferanten 
und Betreibern von it-systemen Veränderungen ergeben, die umfangreiche Anpassungsmaß-
nahmen erforderlich machen. Gleichzeitig ist der Produktlebenszyklus aller eingesetzten sys-
teme laufend zu überwachen, um einen effizienten und sicheren Betrieb sicherzustellen und 
entsprechende Pflegemaßnahmen einzuleiten. die wesentlichen it-systeme der euWAX AG 
werden von der Boerse stuttgart AG gestellt.

sofern störungen oder Angriffe auftreten, werden die Probleme umgehend analysiert, behoben 
und die sicherheit nachhaltig verbessert. zahlreiche aufbau- und ablauforganisatorische maß-
nahmen stellen den fortwährenden it-Betrieb sicher.

	 Externe	Risiken	 zusätzlich bestehen risiken aus externen ereignissen, welche in sehr un-
wahrscheinlichen szenarien für die Gesellschaft grundsätzlich bestandsgefährdend sein können. 
hierzu zählen beispielsweise seltene katastrophenereignisse, terroranschläge, kriege oder un-
ruhen, die verheerend auf den firmensitz, die Belegschaft oder das finanzsystem einwirken. 
die Gesellschaft unterhält hier ein laufend überarbeitetes konzept zur Geschäftsfortführung in 
solchen fällen im rahmen eines Business Continuity management (BCm) und hat maßnahmen zur 
reduzierung entsprechender eintrittswahrscheinlichkeiten sowie zur Begrenzung möglicher 
schäden bei eintritt unternommen. hierzu zählen beispielsweise Brandschutz- oder sicherheits-
technische maßnahmen, ersatzarbeitsplätze und örtlich ungebundene systemzugänge sowie  
die redundante Auslegung kritischer it-systeme an geografisch verteilten rechenzentren. da-
rüber hinaus wurden risiken, soweit möglich, auf dritte abgewälzt. so besteht ein umfassender 
Versicherungsschutz, welcher beispielsweise elementarrisiken, Betriebsunterbrechung oder 
terroranschläge beinhaltet. trotzdem kann das unternehmen aufgrund seiner Größe und fokus-
sierung auf einen Geschäftssitz verbleibende restrisiken nicht vollständig ausschließen.

	 Prognosegüte	(Backtesting)	 Bei der Quantifizierung von risiken mit hilfe eines Value at 
risk handelt es sich um eine Prognose von in der zukunft möglicherweise eintretenden Verlusten.  
das risikocontrolling überprüft für alle quantifizierten risikoarten im nachgang die zuverläs-
sigkeit der Prognosen.
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Abb. 7:  Risikosituation der EUWAX Aktiengesellschaft 
zum 31.12.2012 und 31.12.2011

für alle risikoarten gilt, dass aufgrund der sehr vorsichtigen 
messverfahren und dank einer guten risikosteuerung bislang 
noch nie Verluste zu verzeichnen waren, die über dem zuvor er-
mittelten Value at risk lagen.

	 Zusammenfassende	Risikobeurteilung	 die risikosituation 
der euWAX AG ist weiterhin als gut zu bezeichnen. im Vergleich 
zum Vorjahr haben sich die risiken erhöht. der Anstieg resultiert  
im Wesentlichen aus dem konzeptionsbedingten Anstieg der 
operationellen und strategischen risiken. der Gesamtrisiko-
wert lag zum 31.12.2012 bei 16,19 mio. €. zum 31.12.2011 betrug 
die summe aller risikowerte 8,21 mio. €. das zur Abdeckung der 
risiken vorhandene risikodeckungspotential ist aufgrund der 
genannten konzeptionellen Anpassungen und der damit ver-
bundenen Allokationseffekte im konzern ebenfalls deutlich ge-
stiegen (34,18 mio. €; Vj. 18,92 mio. €). die risikotragfähigkeit 
der euWAX AG war im Berichtszeitraum fortwährend gegeben.

die aufsichtsrechtlichen solvabilitätsanforderungen von  
10,33 mio. € werden ebenfalls durch die aufsichtsrechtlichen 
eigenmittel von 79,61 mio. € deutlich eingehalten.
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der Prognosebericht beschreibt die entwicklung der euWAX AG als teil des Börsenplatzes 
stuttgart für das Jahr 2013. diese zukunftsbezogenen Aussagen können mit bekannten oder 
unbekannten risiken und ungewissheiten verbunden sein und die tatsächlichen ergebnisse und 
entwicklungen können deshalb wesentlich von den derzeitig erwarteten abweichen. 

Erwartete	Entwicklung	der	wirtschaftlichen	und	branchenbezogenen	Rahmenbedingungen

der Ausblick der Börse stuttgart für das Geschäftsjahr 2013 spiegelt die rahmenbedingungen 
eines weiterhin herausfordernden Börsenumfelds wider. die Geschäftsleitung geht davon aus, 
dass sich die finanz- und schuldenkrise auch im Jahr 2013 weiter fortsetzen wird, wodurch die 
konjunkturentwicklung stärker als in der Vergangenheit von schwer prognostizierbaren poli-
tischen entscheidungen abhängig sein wird. dies wird sich auch in einer steigenden Volatilität 
spürbar niederschlagen, die 2013 von der Geschäftsleitung in einer range zwischen 20 bis 25 
Punkten erwartet wird. nachdem trotz der mitunter positiven entwicklung an den kapitalmär-
kten die handelsaktivitäten in den letzten monaten sehr moderat waren, wird gegenwärtig eine 
fortsetzung dieser zurückhaltung für den weiteren Jahresverlauf angenommen.

Aufgrund der zwar leicht aufgehellten aber dennoch unsicheren wirtschaftlichen Aussichten 
erwartet die Börse stuttgart zwar weitere leichte kursgewinne im dax, jedoch keinen nach-
haltigen stimmungswandel bei den Anlegern. Verschärfend kommt hinzu, dass durch die an-
stehenden Bundestagswahlen im kommenden herbst im Vorhinein kaum kritische reformen 
angestoßen werden dürften. 

der aufkommende regulatorische Gegenwind aus Brüssel und Berlin wird auch weiterhin  
einen wichtigen einfluss auf die kapitalmärkte ausüben und insbesondere das Geschäft mit den 
hebelprodukten und zertifikaten im Jahr 2013 schwierig machen. das zurückliegende Jahr hat 
dabei mit den diskussionen zu hochfrequenzhandel und finanztransaktionssteuern zusätzliche 
komplexität herbeigeführt. die letztgenannten themen dürften erst nach 2013 zur umsetzung 
gelangen, negative Auswirkungen können zum gegenwärtigen zeitpunkt noch nicht abgesehen 
werden. die Börse stuttgart unternimmt intensive Bemühungen, um die Position der Privatan-
leger bei der Ausgestaltung der regulatorischen neuerungen aktiv zu vertreten.

Bei all diesen Punkten ist die Börse stuttgart durch konstante Beobachtungen und aktive ein-
bringung gut positioniert, damit auf die möglichen änderungen schnell reagiert werden kann.

Strategische	Ausrichtung	

um auch in zukunft eine führende stellung im Privatanlegermarkt einzunehmen, verfolgt die 
Gruppe Börse stuttgart die konsequente Weiterentwicklung der kernkompetenz in dienstleis-
tungen für Privatanleger. die euWAX AG leistet einen wesentlichen Beitrag zum erfolg dieser 
services. Aus der nach wie vor starken Position heraus entwickelt die Börse stuttgart nicht 
nur das kerngeschäft weiter, sondern betreibt ebenso einen Ausbau neuer Geschäftsfelder zur 
nachhaltigen zukunftssicherung. die sicherung und der Ausbau der erfolgsfaktoren im markt 
für Privatanleger stehen unverändert im mittelpunkt der strategischen Überlegungen. deshalb 
wird sich die euWAX AG als teil der Gruppe Börse stuttgart auch in den nächsten Jahren für die 
kontinuierliche Verbesserung der dienstleistungen für Privatanleger einsetzen, die börsliche 
marktführerschaft im kerngeschäft festigen und diversifikationsanstrengungen fortsetzen.

eine zentrale Basis für den erfolg des Börsenplatzes stellt unverändert die hoch entwickelte 
dienstleistung als Quality-Liquidity-Provider für verbriefte derivate, Anleihen, inlandsaktien 
und fonds dar. technologische innovation in Verbindung mit einem klaren kundenfokus haben 
den erfolgreichen Weg der Vergangenheit flankiert und sollen auch zukünftig entscheidende 
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faktoren sein, um im intensiven Wettbewerbsumfeld weiterhin richtungsweisend wirken zu 
können. der seit dem Jahr 2010 erfolgte Aufbau der Primärmarktaktivitäten verdeutlicht die 
fähigkeiten der Gruppe Börse stuttgart, schnell auf änderungen im kapitalmarktumfeld zu  
reagieren und diese als Pionier zu nutzen. Auch zukünftig wird der weitere Ausbau der Aktivitäten 
im Primärmarkt vorangetrieben. so hat die Gruppe Börse stuttgart im februar 2012 ein risiko- 
 maß für mittelstandsanleihen eingeführt sowie die strategische Ausrichtung des Geschäfts-
bereichs auf eine breitere Basis gestellt, um die Chancen aus dem anhaltenden Wandel in der 
unternehmensfinanzierung aktiv zu ergreifen.

der seit Jahren zu beobachtende margendruck an verschiedenen stellen der Wertschöpfungs-
kette stellt auch die Gruppe Börse stuttgart vor anhaltende herausforderungen. die in 2012 
durchgeführte Anpassung der variablen Gebührensätze für verbriefte derivate verdeutlicht den 
anhaltenden druck auf die zentralen ertragssäulen. rückblickend hat die Börse stuttgart durch 
die ergriffene maßnahme jedoch erneut die Position bei Privatanlegern weiter gefestigt und durch 
bewussten margenverzicht zukunftssichernd sowie im sinne der Privatanleger agiert.

die strategie der Gruppe Börse stuttgart zielt darauf ab, Privatanlegern ein umfassendes Angebot  
an dienstleistungen zur Verfügung zu stellen. die einführung des physisch besicherten etCs 
euWAX Gold in 2012 ist ein weiterer schritt zur umsetzung dieser zielsetzung. die euWAX AG 
sichert als market maker durch die kontinuierliche stellung von Liquidität einen hochwertigen 
handel von euWAX Gold und verdeutlicht damit das synergetische zusammenspiel der einzel-
nen Gruppenunternehmen. seit dem 01.03.2013 sind sämtliche in- und ausländischen Aktien, 
Genussscheine sowie alle exchange traded Products (etPs) an der Börse stuttgart von 8 bis 
22 uhr handelbar. dank der erweiterung des späthandels für diese Wertpapierklassen können 
Privatanleger künftig auch am Abend börslich auf internationale marktgeschehnisse reagieren.

neben den Privatanlegern hat der Börsenplatz stuttgart auch die Bedürfnisse der intermediäre 
und emittenten im fokus. transparenz und ein attraktives dienstleistungsbündel zur langfris-
tigen Bindung der zielgruppen sind zentrale elemente, um auch in zukunft die gute marktstel-
lung der Börse stuttgart weiter zu festigen. die Veränderung des umfelds zwingt die Börse 
stuttgart anhaltend zu intensiven investitionen in zukunftsorientierte technologie und daten, 
um auch weiterhin ihre differenzierung zum Wettbewerb aufrechtzuerhalten bzw. auszubauen. 
die zunehmende Produktvielfalt, die vermutlich auch in den kommenden Jahren anhalten wird, 
verlangt hohe investitionen in die immer stärker ausgelasteten it-systeme. das umfeld zeigt 
sich gegenwärtig hoch dynamisch und stellt sowohl auf der Wettbewerbs- wie auch auf der 
kundenseite hohe herausforderungen an die euWAX AG.

Erwartete	Entwicklung	der	Ertrags-	und	Finanzlage

das Börsengeschäft wird auch im kommenden Jahr stark durch makroökonomische entwick-
lungen sowie regulatorische Veränderungen beeinflusst werden. dementsprechend ist in europa  
bei einer andauernden europäischen staatsschuldenkrise insgesamt für die Branche mit einer 
verhaltenen Geschäftsentwicklung für das Geschäftsjahr 2013 zu rechnen.

die Geschäftslage der euWAX AG wird auch künftig stark von der schwankungsbreite der Aktien- 
märkte sowie insbesondere von der Anzahl und dem Volumen ausgeführter kundenorders geprägt  
sein. für das Geschäftsjahr 2013 wird ein moderates Wachstum der orderentwicklung erwartet, 
da das Vertrauen der Privatanleger in die finanzmärkte voraussichtlich langsam zurückkehren 
wird, aber sich die deutschen Anleger im internationalen Vergleich bei der teilnahme am finanz- 
markt dennoch weiterhin außergewöhnlich risikoavers verhalten. 

die Geschäftsleitung erwartet für das Geschäftsjahr 2013, dass den schwierigen marktentwick-
lungen durch die stringente umsetzung der definierten strategien erfolgreich entgegengewirkt 
werden kann. danach sollen durch die etablierung von neuen Leistungen wie beispielsweise 
der handelszeitverlängerung, den Ausbau der Produktpalette (fremdwährungsanleihen) und 
einer verstärkten emittentenbindung unter anderem die handelsumsätze und damit die erträge 
leicht gesteigert werden.

die pausenlos anwachsende Anzahl an betreuten Wertpapieren am Börsenplatz stuttgart spie-
gelt einerseits das Bedürfnis der Anleger in eine vielschichtige Produktpalette wider, anderer-
seits führt dies durch die zu verarbeitende flut von informationen und datenmengen zu einer 
extremen Auslastung der it-systeme. die handelssysteme werden auch im Geschäftsjahr 2013 
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weiter entwickelt sowie die effizienz der systeme gesteigert werden müssen, damit diese weiter-
hin in der Lage sind, ein hohes Aufkommen von informationen erfolgreich zu bewältigen. Auch 
eine reihe neuer regulatorischer Anforderungen durch eu-richtlinien und Verordnungen stellt 
die systeme und mitarbeiter vor neue herausforderungen. dies wird im Jahr 2013 neben wei-
teren investitionen in eine leistungsfähige it-Ausstattung zusätzlich erhöhte kosten für die Auf-
rechterhaltung und Weiterentwicklung des Börsenbetriebs mit sich bringen, die weitestgehend 
bei der Boerse stuttgart AG als Börsenbetriebsgesellschaft anfallen werden. durch die nut-
zung der it-infrastruktur durch die euWAX AG profitiert diese von den investitionen der Boerse  
stuttgart AG. die euWAX AG wird an den anfallenden Aufwendungen der Boerse stuttgart AG für 
die erhaltung bzw. den Ausbau der systeme im Geschäftsjahr 2013 stärker beteiligt. Aufgrund 
des sich weiter verschärfenden Wettbewerbs in der zertifikatebranche und dem damit anhal-
tenden druck auf die margen sowie der stärkeren Beteiligung an den it-kosten wird für das Pro-
visionsergebnis im Geschäftsjahr 2013 wenn überhaupt nur eine leichte zunahme gegenüber  
dem Vorjahreswert prognostiziert. 

eine weitere bedeutende ertragsquelle der Gesellschaft wird 2013 erneut das nettoergebnis 
des handelsbestands darstellen, das neben der transaktionstätigkeit auch von der Volatilitäts-
entwicklung abhängig ist. eine leichte steigerung ist hier nur im zusammenhang mit der ent-
wicklung der dargestellten Parameter denkbar.

ungeachtet dem steigenden Wettbewerb und dem Ausbau des Leistungsportfolios, wie beispiels-
weise der Verlängerung der handelszeiten, wird für das Geschäftsjahr 2013 keine bedeutende 
Veränderung der Gesamtaufwendungen erwartet. 

der fonds für allgemeine Bankrisiken wird auch im Geschäftsjahr 2013 weiter erhöht werden 
und stellt einen zusätzlichen risikopuffer für die Gesellschaft dar. 

die nach wie vor umfangreich vorgehaltene Liquidität ermöglicht der euWAX AG auch weiterhin 
die erbringung ihrer zahlungsverpflichtungen, die erfüllung ihrer Aufgaben als QLP sowie die 
einhaltung regulatorischer Liquiditätsanforderungen.

Wesentliche	Chancen	für	die	voraussichtliche	Entwicklung	der	Gesellschaft

zusätzlich zu den einschätzungen, die in diesem Prognosebericht beschrieben werden, gibt es 
weitere Chancen, die die ergebnisperspektiven im Jahr 2013 in positiver hinsicht beeinflussen 
könnten. sollte eine tragfähige Lösung für die staatsschuldenkrise gefunden werden, könnten 
investoren und konsumenten schneller als erwartet mehr zuversicht in die tragfähigkeit des 
Aufschwungs und die stabilität des weltweiten finanzsystems gewinnen. die rückkehr des An-
legervertrauens würde unter anderem zu einem Aufschwung des zertifikatemarkts und somit 
zu einer Belebung des handelsaufkommens bei der euWAX AG führen.
 
ein exogener, unerwarteter schock korreliert mit hohen kursbewegungen der Aktienmärkte 
und bedingt zudem ein erhöhtes handelsaufkommen, was auf die erhöhte Anzahl an kauf- und 
Verkaufsorders zurückzuführen ist. 

Aus solchen szenarien, die die deutliche Belebung der handelsaktivitäten voraussetzen, würden 
sich dann auch Perspektiven für eine erheblich günstigere Geschäftsentwicklung der euWAX AG  
im Jahr 2013 eröffnen.

Gesamtaussage	zur	voraussichtlichen	Entwicklung	der	Gesellschaft

die Geschäftsleitung der euWAX AG erwartet für das Geschäftsjahr 2013 ein weiterhin heraus-
forderndes marktumfeld mit einem anhaltend starken Wettbewerb sowie einem stetig wach-
senden Preisdruck innerhalb der Branche. die strukturelle Veränderung der Börsenlandschaft, 
die steigende Produktvielfalt sowie die weitere Verschärfung der regulatorischen erfordernisse 
stellen die it-systeme und mitarbeiter vor große herausforderungen und werden die Geschäfts-
lage der Gesellschaft im Geschäftsjahr 2013 beeinflussen. die Auswirkungen des erwarteten 
schwierigen umfeldes zeigen sich direkt in den verhaltenen ertragsprognosen der euWAX AG.  
die Geschäftsleitung prognostiziert für das Geschäftsjahr 2013 infolgedessen ein Jahresergebnis,  
das spürbar unterhalb des Vorjahresniveaus erwartet wird.
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kernziel in der strategischen Ausrichtung der Börse stuttgart bleibt die weitere etablierung als 
„die Privatanlegerbörse“ in deutschland. die nische, in der sich die Gesellschaft damit bewegt, 
zeigt sich groß genug für ein eigenständiges und auch wirtschaftlich unabhängiges Überleben. die 
Börse stuttgart wird diesen Weg fortsetzen und mit hoher dienstleistungs- und servicequalität 
sowie transparenz dazu beitragen, das Vertrauen der Privatanleger wieder zu stärken und ihre 
Position als innovativer und leistungsfähiger handelsplatz für Privatanleger weiter ausbauen.  
Auch durch das dem Wettbewerb überlegene hybride marktmodell, in dem das elektronische 
handelssystem mit einer individuellen Betreuung verknüpft ist, gewährleistet die Börse stuttgart  
Geschwindigkeit und kosteneffizienz bei der orderausführung. 

Aus sicht der Geschäftsleitung ist die euWAX AG ungeachtet der herausforderungen des Jahres 
2013 solide aufgestellt um ihre ziele weiter erfolgreich verfolgen zu können. 

üBernAhmerechtliche AngABen 

 Zusammensetzung	 des	 gezeichneten	 Kapitals	 sowie	 direkte	 oder	 indirekte	 Beteili-
gungen	 die zusammensetzung des gezeichneten kapitals sowie direkte oder indirekte Betei-
ligungen am kapital sind im Anhang der euWAX AG unter der ziffer 11 angegeben. 

 Beschränkungen,	die	die	Stimmrechte	oder	Übertragung	von	Aktien	betreffen	 stimm-
rechtsbeschränkungen bestehen nach den gesetzlichen Vorschriften, insbesondere nach § 136 
AktG, wonach ein stimmverbot für betroffene Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder bei der 
Beschlussfassung über ihre entlastung gilt. Beschränkungen, die die Übertragung von Aktien 
der Gesellschaft betreffen, sind dem Vorstand nicht bekannt. 

 Aktien	 mit	 Sonderrechten	 Aktien mit sonderrechten, die kontrollbefugnisse verleihen, 
bestehen bei der euWAX AG nicht. 

 Stimmrechtskontrolle	bei	Beteiligungen	von	Arbeitnehmern	am	Kapital	 soweit Arbeit-
nehmer der Gesellschaft Aktionäre sind, bestehen in Bezug auf deren stimmrechte keine Be-
sonderheiten gegenüber anderen Aktionären.

 Ernennung	und	Abberufung	des	Vorstands	 die Bestellung und Abberufung der mitglieder 
des Vorstands erfolgt nach den Bestimmungen der §§ 84, 85 AktG durch den Aufsichtsrat. nähere  
Vorgaben über die zusammensetzung des Vorstands enthält § 5 der satzung der Gesellschaft, 
insbesondere, dass der Vorstand der Gesellschaft aus einer oder mehreren Personen besteht 
und die genaue Anzahl der Vorstandsmitglieder vom Aufsichtsrat bestimmt wird. Auch der Ab-
schluss der Anstellungsverträge mit den Vorstandsmitgliedern erfolgt durch den Aufsichtsrat. 
der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden des Vorstands sowie einen stellvertretenden Vorsit-
zenden ernennen und eine Geschäftsordnung für den Vorstand erlassen.

änderungen der satzung erfolgen in Übereinstimmung mit den §§ 179, 133 AktG und § 14 der 
satzung der Gesellschaft. der Aufsichtsrat ist gemäß § 4 Abs. 6 und Abs. 7 der satzung der Ge-
sellschaft ermächtigt, die fassung der satzung entsprechend dem umfang der kapitalerhöhung 
aus genehmigtem kapital zu ändern. der Aufsichtsrat kann gemäß § 8 Abs. 5 der satzung der 
Gesellschaft satzungsänderungen beschließen, die nur diese fassung der satzung betreffen.
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Befugnisse	des	Vorstands	hinsichtlich	der	Ausgabe	von	Aktien	

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, insgesamt 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 Be-
zugsrechts zu entscheiden, wobei das Bezugsrecht insbesondere dann ausgeschlossen werden 
kann, wenn die kapitalerhöhung gegen sacheinlagen zum zwecke des erwerbs von unter-
nehmen 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 spitzenbeträgen.

im Berichtszeitraum wurde keine kapitalerhöhung durchgeführt. zum 31.12.2012 beträgt das 
genehmigte kapital i 1.750.000,00 €.

Genehmigtes Kapital II
in der hauptversammlung vom 02.07.2010 wurde der Vorstand ermächtigt, mit zustimmung des 
Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft in der zeit bis zum 01.07.2015 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 Be-
zugsrechts zu entscheiden, wobei das Bezugsrecht insbesondere dann ausgeschlossen werden  
kann, wenn die kapitalerhöhung 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.

im Berichtszeitraum wurde keine kapitalerhöhung durchgeführt. zum 31.12.2012 beträgt das 
genehmigte kapital ii 825.000,00 €. 

	 Befugnisse	des	Vorstands	hinsichtlich	des	Aktienrückkaufs	 die hauptversammlung hat 
den Vorstand am 02.07.2010 zum erwerb eigener Aktien sowie deren späteren Verwendung nach 
§ 71 Abs. 1 nr. 8 AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 4 AktG ermächtigt. dabei wird die Gesell-
schaft ermächtigt, eigene Aktien in einem Volumen von bis 10 % des Grundkapitals zu anderen  
zwecken als dem handel in eigenen Aktien zu erwerben. diese ermächtigung zum erwerb eigener  
Aktien gilt bis zum 01.07.2015. 

	 Sonderregelung	für	den	Fall	des	Wechsels	der	Unternehmenskontrolle	 Vereinbarungen 
der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines kontrollwechsels infolge eines Übernahme-
angebots stehen, bestehen nicht.

	 Entschädigungsvereinbarungen	 entschädigungsvereinbarungen der Gesellschaft für den 
fall eines Übernahmeangebotes mit mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmer bestehen 
nicht. 
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grundzüge des Vergütungssystems

Vorstandsbezüge

die mitglieder des Vorstands der Gesellschaft üben ihr Amt im Wege eines konzernmandats 
aus. Alle zum 31.12.2012 im Amt befindlichen Vorstandsmitglieder sind teil der Geschäfts-
leitung der muttergesellschaft Boerse stuttgart holding Gmbh und erhalten von dieser eine 
angemessene Vergütung. diese Vergütung umfasst auch das Ausüben von konzernmandaten in 
tochtergesellschaften, wie hier der euWAX AG. das heißt, sie erhalten keine gesonderte Vergü-
tung für die tätigkeit als Vorstandsmitglied der Gesellschaft. 

die Vergütung der Vorstandsmitglieder durch die Boerse stuttgart holding Gmbh setzt sich 
aus fixen und erfolgsorientierten Vergütungskomponenten zusammen. die fixen komponenten  
werden monatlich als Grundgehalt ausbezahlt. der erfolgsabhängige variable Anteil der Ver-
gütung bemisst sich an ergebnis-, rendite- und weiteren kennziffern des Boerse stuttgart 
holding-konzerns (Vorsteuerergebnis, Cost-income-ratio, marktanteil Börse stuttgart, Pro-
jektaufwandsquote), an individuellen und ressortbezogenen zielen sowie an Leistungs- und 
kompetenzbeurteilungen des jeweiligen Vorstands. die Vergütungsstruktur berücksichtigt dabei  
insbesondere die Lage und den erfolg der Gruppe Börse stuttgart sowie die individuelle Leis-
tung des Vorstands.

Als nebenleistungen erhalten die Vorstandsmitglieder insbesondere einen dienst-PkW zur 
nutzung, reisekostenerstattungen sowie zuschüsse zu Versicherungen. fünf Jahre nach der 
Bestellung zum Geschäftsführer der Boerse stuttgart holding Gmbh, kann die Boerse stuttgart 
holding Gmbh dem jeweiligen Geschäftsführer eine betriebliche Altersversorgung zusagen. 

Von der Pflicht zur individuellen offenlegung der Vorstandsvergütungen wurde die euWAX AG 
durch die hauptversammlung am 05.07.2011 bis einschließlich des Geschäftsjahres 2015 ent-
bunden.

Aufsichtsratsvergütung

Jedes mitglied des Aufsichtsrats erhält nach der hauptversammlung, die über die entlastung des  
Aufsichtsrats für das vergangene Geschäftsjahr beschließt, eine feste Vergütung. zusätzlich zu 
der fixen Vergütung wird ein sitzungsgeld für die teilnahme an Aufsichtsrats- bzw. Ausschuss-
sitzungen gezahlt. 

die Vergütung für die Aufsichtsratsmitglieder betrug für den Berichtszeitraum insgesamt 113 t€ 
(Vj. 116 t€). davon entfallen 75 t€ (Vj. 75 t€) auf die Grundvergütung und 38 t€ (Vj. 41 t€) auf 
die sitzungsgelder. 
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der Jahresabschluss der euWAX AG, stuttgart zum 31.12.2012 wurde nach den Vorschriften 
des handelsgesetzbuches unter Beachtung der ergänzenden regelungen des Aktiengesetzes 
sowie der für finanzdienstleistungsinstitute geltenden Verordnung über die rechnungslegung 
der kreditinstitute und finanzdienstleistungsinstitute (rechkredV) aufgestellt. 

die euWAX AG unterhält keine zweigniederlassungen.

Angaben über Beziehungen zu nahestehenden unternehmen und Personen erfolgen im Anhang 
der Gesellschaft.

Vorbehalt	bei	Zukunftsaussagen

dieser Bericht enthält zukunftsgerichtete Aussagen. diese Aussagen basieren auf den gegen-
wärtigen erwartungen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit ver-
fügbaren informationen. die zukunftsgerichteten Aussagen sind nicht als Garantien der darin 
genannten zukünftigen entwicklungen und ergebnisse zu verstehen. die zukünftigen entwick-
lungen und ergebnisse sind vielmehr abhängig von einer Vielzahl von faktoren, sie beinhalten 
verschiedene risiken und unwägbarkeiten und beruhen auf Annahmen, die sich möglicher-
weise als nicht zutreffend erweisen. Wir übernehmen keine Verpflichtung, die in diesem Bericht 
gemachten zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren.

stuttgart, 19. märz 2013

der Vorstand der euWAX Aktiengesellschaft 

Christoph Lammersdorf                  ralph danielski   
(Vorstandsvorsitzender)                  (stellvertretender Vorstandsvorsitzender)

erklärung zur unternehmensführung 
nAch § 289a hgB 

sonstige AngABen

die abgegebene erklärung zur unternehmensführung nach § 289a hGB ist den Aktionären auf 
der internetseite der Gesellschaft innerhalb der rubrik „investor relations“ im detailbereich  
„Corporate Governance“ (link: http://www.euwax-ag.de/investor+relations/corporate+governance/ 
corporate+governance.html) zugänglich gemacht worden. im Geschäftsbericht ist die erklärung 
im Corporate Governance Bericht abgedruckt. 
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BiLAnz
JAhresBiLAnz zum 31. dezemBer 2012

AKTIVA
€

31.12.2012
€

31.12.2011
T€

1. Forderungen an Kreditinstitute

a) täglich fällig 36.349.423,44 41.185

b) andere forderungen 5.341,02 -

36.354.764,46 41.185

2. Handelsbestand 1.087.574,24 975

3. Immaterielle Anlagewerte

-)  entgeltlich erworbene konzessionen, gewerbliche 
schutzrechte und ähnliche rechte und Werte sowie 
Lizenzen an solchen rechten und Werten 0,00 46

4. Sachanlagen 177.034,00 186

    

5. Sonstige Vermögensgegenstände 64.537.236,09 65.465

6. Rechnungsabgrenzungsposten 6.955,78 6

Summe Aktiva 102.163.564,57 107.862

PASSIVA
€

31.12.2012
€

31.12.2011
T€

1. Handelsbestand 1.086,56 -

2. Sonstige Verbindlichkeiten  12.694.434,56 18.991

3. Rechnungsabgrenzungsposten 100,97 0

4. Rückstellungen    

a) steuerrückstellungen 0,00 614

b) andere rückstellungen 933.876,56 1.172

933.876,56 1.786

5. Fonds für allgemeine Bankrisiken
davon Sonderposten nach § 340e Abs. 4 HGB
€ 4.813.382,33 (Vj. T€ 3.364)

5.653.382,33 4.204

6. Eigenkapital    

a) gezeichnetes kapital 5.150.000,00 5.150

b) kapitalrücklage 21.067.750,00 21.068

c) Gewinnrücklagen 56.662.933,59  56.663 

    ca) andere Gewinnrücklagen 56.662.933,59 56.663

d) Bilanzgewinn 0,00 0

82.880.683,59 82.881

Summe Passiva 102.163.564,57 107.862
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GeWinn- und VerLustreChnunG
GeWinn- und VerLustreChnunG Vom 01. JAnuAr Bis 31. dezemBer 2012

2012
€

2012
€

01.01. – 31.12.2012
€

01.01. – 31.12.2011
T€

1. zinserträge aus

-) kredit- und Geldmarktgeschäften 1.232.562,85 1.376

2. zinsaufwendungen 23.137,60 11

  1.209.425,25 1.365

3.
 
Provisionserträge 14.728.006,53 17.260

4. Provisionsaufwendungen 5.801,91 21

14.722.204,62 17.239

5a. ertrag des handelsbestands 41.886.294,02 56.591

5b. Aufwand des handelsbestands 
davon Zuführung zum Fonds für allgemeine Bankrisiken nach  
§ 340e Abs. 4 HGB € 1.448.888,54 (Vj. T€ 2.059)

 28.851.787,58  38.058

13.034.506,44 18.533

6. sonstige betriebliche erträge 1.514.257,90 2.654

7. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen     

a) Personalaufwand     

aa) Löhne und Gehälter 5.931.892,12 5.981

ab)  soziale Abgaben und  
Aufwendungen für Altersversorgung 
und für unterstützung 
darunter für Altersversorgung € 58.523,24 (Vj. T€ 52)

789.920,90 760

6.721.813,02 6.741

b) andere Verwaltungsaufwendungen 5.560.499,68 5.942

12.282.312,70 12.683

8. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle 
Anlagewerte und sachanlagen

105.773,65 233

9. sonstige betriebliche Aufwendungen 7.257,50 184

10. ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 18.085.050,36 26.691

11. zuführung zum fonds für allgemeine Bankrisiken 0,00 840

12. steuern vom einkommen und vom ertrag
davon Steuerumlage € 5.478.025,48 (Vj. T€ 7.803)

5.976.053,79 8.971

13. sonstige steuern 12.140,75 109

5.988.194,54 9.080

14. Aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines 
Gewinnabführungs- oder eines teilgewinn-
abführungsvertrags abgeführte Gewinne

12.096.855,82 16.771

15. Jahresüberschuss 0,00 –

16. Bilanzgewinn 0,00 –
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T€ 01.01. – 
31.12.2012

01.01. – 
31.12.2011

Jahresergebnis vor Gewinnabführung 12.097 16.771

Abschreibungen (+) / zuschreibungen (-) auf Gegenstände des Anlagevermögens 106 233

sonstige zahlungsunwirksame Veränderungen (+/-) 1.449 2.899

Cash Flow 13.652 19.903

zunahme (-) / Abnahme (+) der forderungen, sonstiger Vermögensgegenstände  
und anderer Aktiva aus der laufenden Geschäftstätigkeit

814 5.198

    Zunahme (-) / Abnahme (+) der Wertpapiere -112 5.519

    Zunahme (-) / Abnahme (+) anderer Aktiva aus laufender Geschäftstätigkeit 926 -321

zunahme (+) / Abnahme (-) der rückstellungen -852 -487

zunahme (+) / Abnahme (-) der Verbindlichkeiten und anderer Passiva aus der 
laufenden Geschäftstätigkeit

-1.621 110

CASH FloW AUS lAUFENDER GESCHäFTSTäTIGKEIT 11.992 24.724

investitionen (-) in sachanlagen -51 -44

CASH FloW AUS DER INVESTITIoNSTäTIGKEIT -51 -44

Auszahlungen (-) an unternehmenseigner und minderheitengesellschafter -16.771 -12.508

    Gewinnabführung aufgrund eines bestehenden Gewinnabführungsvertrages -16.771 -12.508

CASH FloW AUS DER FINANZIERUNGSTäTIGKEIT -16.771 -12.508

ZAHlUNGSWIRKSAME VERäNDERUNG DES FINANZMITTElBESTANDS -4.830 12.172

FINANZMITTElBESTAND   

finanzmittelbestand am Anfang der Periode 41.185 29.013

Finanzmittelbestand am Ende der Periode 36.355 41.185

    davon: Bankguthaben 36.355 41.185

kAPitALfLussreChnunG
kAPitALfLussreChnunG Vom 01. JAnuAr Bis 31. dezemBer 2012 
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€ Gezeichnetes 
 Kapital Kapital- 

rücklage
Erwirtschaftetes 

Eigenkapital
Eigenkapital

Stückaktien

Stand am 01.01.2011 5.150.000,00 21.067.750,00 56.662.933,59 82.880.683,59

ergebnis 0,00 0,00 16.770.885,83 16.770.885,83

Aufgrund eines Beherrschungs- 
und ergebnisabführungsvertrags
abgeführter Gewinn

0,00 0,00 -16.770.885,83 -16.770.885,83

Stand am 31.12.2011 5.150.000,00 21.067.750,00 56.662.933,59 82.880.683,59

Stand am 01.01.2012 5.150.000,00 21.067.750,00 56.662.933,59 82.880.683,59

ergebnis 0,00 0,00 12.096.855,82 12.096.855,82

Aufgrund eines Beherrschungs- 
und ergebnisabführungsvertrags
abgeführter Gewinn

0,00 0,00 -12.096.855,82 -12.096.855,82

Stand am 31.12.2012 5.150.000,00 21.067.750,00 56.662.933,59 82.880.683,59

eiGenkAPitALsPieGeL
eiGenkAPitALsPieGeL fÜr die zeit Vom 1. JAnuAr 2011 Bis  
31. dezemBer 2012
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Nutzungsdauer des Anlagevermögens

immaterielle Vermögensgegenstände 3 - 5 Jahre

sachanlagen 3 - 13 Jahre

A. Allgemeine erläuterungen zum 
 JAhresABschluss

1.	 Allgemeines

die euWAX Aktiengesellschaft, stuttgart (nachfolgend euWAX AG), ist als amtlich notierte 
Aktiengesellschaft eine große kapitalgesellschaft im sinne des § 267 Abs. 3 hGB bzw.  
§ 340a Abs. 1 hGB.

der vorliegende Jahresabschluss wurde nach den Vorschriften des handelsgesetzbuches unter  
Beachtung der ergänzenden regelungen des Aktiengesetzes sowie der für finanzdienstleistungs-
institute geltenden Verordnung über die rechnungslegung der kreditinstitute und finanzdienst-
leistungsinstitute (rechkredV) aufgestellt.

Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung, die weder im Geschäftsjahr noch im 
Vorjahr einen Betrag ausweisen, wurden gem. § 265 Abs. 8 hGB nicht angegeben.

Bei der tabellarischen Aufstellung von zahlen in t€ (insbesondere Vorjahreswerte) können run-
dungsdifferenzen auftreten.

2.	 Allgemeine	Bilanzierungs-	und	Bewertungsmethoden

die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze sind im Vergleich zum Vorjahr unverändert.

die forderungen an kreditinstitute werden mit dem nennbetrag angesetzt.

finanzinstrumente des handelsbestands werden mit dem beizulegenden zeitwert abzüglich 
eines risikoabschlags (handelsaktiva) bzw. risikozuschlags (handelspassiva) angesetzt.

immaterielle Anlagewerte und sachanlagen werden zu den Anschaffungs- bzw. herstellungs-
kosten, vermindert um planmäßige kumulierte Abschreibungen bewertet. die planmäßigen  
Abschreibungen erfolgen über die betriebsgewöhnliche nutzungsdauer und werden grundsätz-
lich nach der linearen methode vorgenommen. Außerplanmäßige Abschreibungen erfolgen im 
Bedarfsfall.

den linearen Abschreibungen werden die folgenden nutzungsdauern zugrunde gelegt:

Bewegliche Gegenstände des Anlagevermögens bis zu einem Gegenwert von 150,00 € („gering-
wertige Wirtschaftsgüter“) werden im Jahr des zugangs als Aufwand erfasst. Geringwertige Wirt-
schaftsgüter ab 150,00 € bis 1.000,00 € Anschaffungskosten werden zu einem sammelposten 
zusammengefasst und im rahmen der „Poolbewertung“ über fünf Jahre linear abgeschrieben.

kurzfristige forderungen und sonstige Vermögensgegenstände werden zu nennwerten ange-
setzt. unverzinsliche langfristige forderungen werden zum Barwert bilanziert. Alle erkennbaren 
einzelrisiken werden bei der Bewertung berücksichtigt.
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die Verbindlichkeiten sind mit ihrem erfüllungsbetrag passiviert. Alle Verbindlichkeiten sind un-
besichert 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 nach vernünftiger kauf-
männischer Beurteilung notwendigen erfüllungsbetrages angesetzt.

3.	 Forderungen	an	Kreditinstitute

für diesen Bilanzposten ergibt sich folgende fristengliederung: 
 

im Posten sind keine forderungen an verbundene oder beteiligte unternehmen enthalten (Vj. 0 t€).

4.	 Handelsbestand	(Handelsaktiva)

die kriterien für die einbeziehung in den handelsbestand wurden im Geschäftsjahr nicht geändert.

der beizulegende zeitwert, als Bewertungsgrundlage für die handelsaktiva, basiert auf Börsen-
preisen (marktwert).

der risikoabschlag erfolgt auf einzelgeschäftsbasis anhand einer Pauschalmethode, der hohe 
Verlustannahmen zu Grunde liegen. der Var wird mit einem angenommenen konfidenzniveau 
von 99 % auf sicht eines tages errechnet.

B. erläuterungen zur BilAnz

T€ bis 3 Monate 

31.12.2012 31.12.2011

täglich fällig 36.349 41.185

Andere forderungen 5 -

Forderungen an Kreditinstitute 36.355 41.185



EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012 EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012 49EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012 EUWAX Aktiengesellschaft Geschäftsbericht 2012

erläuterungen zur BilAnz

4.1	 Schuldverschreibungen	und	andere	festverzinsliche	Wertpapiere	
	 (Handelsbestand)

im Posten schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sind rentenpapiere 
des handelsbestandes inklusive anteiliger zinsen enthalten. der nominalbetrag zum 31.12.2012 
beträgt 910 t€ (Vj. 930 t€).

die zum Buchwert bilanzierten Wertpapiere haben in höhe von 42 t€ (Vj. 19 t€) eine Laufzeit von 
weniger als einem Jahr. die anteiligen zinsen darauf betragen 0,3 t€ (Vj. 0 t€). 

eine Bonitätsveränderung des emittenten kann höhe, zeitpunkt und sicherheit zukünftiger zah-
lungsströme und Verkaufserlöse des jeweiligen Wertpapiers beeinflussen.

im Berichtszeitraum wurden Abschreibungen auf schuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere in höhe von 5 t€ (Vj. 241 t€) vorgenommen. diese Abschreibungen erfolgten 
aufgrund der Veränderung des marktwertes.

zuschreibungen erfolgten im Berichtsjahr in höhe von 6 t€ (Vj. 0 t€).

4.2	 Derivative	Finanzinstrumente	(Handelsbestand)
zum Bilanzstichtag hat die euWAX AG verbriefte derivative finanzinstrumente im handels- 
bestand. diese Papiere sind marktpreis- sowie emittentenausfallrisiken ausgesetzt, die sich auf 
zukünftige zahlungsströme und Verkaufserlöse der Papiere auswirken können. der Bestand 
setzt sich gemäß § 285 satz 1 nr. 20 hGB aus nominal 2.111.000 stück (Vj. 5.000 stück) options-
scheinen zusammen. 

4.3	 Aktien	und	andere	nicht	festverzinsliche	Wertpapiere	(Handelsbestand)

unter diesem Bilanzposten werden insbesondere Aktien und fonds des handelsbestandes ausge-
wiesen, die marktpreis- sowie emittentenausfallrisiken ausgesetzt sind. die bestehenden risiken 
können sich auf zukünftige zahlungsströme sowie auf Verkaufserlöse der Papiere auswirken.

im Berichtszeitraum wurden Abschreibungen auf Aktien und andere nicht festverzinsliche Wert-
papiere in höhe von 114 t€ (Vj. 53 t€) vorgenommen. diese Abschreibungen erfolgten aufgrund 
der Veränderung des marktwertes.

zuschreibungen erfolgten im Berichtsjahr auf Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpa-
piere in höhe von 0 t€ (Vj. 0 t€).

T€ Buchwert* Marktwert Risikoabschlag

31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011

Anleihen 775 541 780 541 5 0

stückzinsforderungen 28 44 28 44 0 0

Schuldverschreibungen und andere  
festverzinsliche Wertpapiere des  
Handelsbestands

803 585 809 585 5 0

optionsscheine 2 0 2 0 0 0

zertifikate 0 0 0 0 0 0

Derivative Finanzinstrumente des  
Handelsbestands 2 0 2 0 0 0

Aktien / fonds 282 390 282 390 0 0

Aktien und andere nicht festverzinsliche  
Wertpapiere des Handelsbestand 282 390 282 390 0 0

Gesamtbestand Handelsaktiva 1.088 975 1.093 975 5 0

* Buchwert = Marktwert abzgl. Risikoabschlag
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5.	 Sachanlagen

die sachanlagen in höhe von 177 t€ (Vj. 186 t€) beinhalten die Betriebs- und Geschäftsausstattung.
 

6.	 Sonstige	Vermögensgegenstände
 

die forderungen gegen verbundene unternehmen beinhalten im Wesentlichen ein an die Boerse  
stuttgart holding Gmbh gewährtes darlehen zuzüglich der darauf entfallenden zinsen (63.189 t€, 
Vj. 63.497 t€) sowie forderungen gegenüber der Boerse stuttgart AG aus erbrachten QLP-
dienstleistungen (915 t€, Vj. 877 t€).

das körperschaftsteuerguthaben wurde zum Barwert angesetzt. die höhe der Abzinsung beträgt  
19 t€ (Vj. 16 t€).

7.	 Handelsbestand	(Handelspassiva)

die kriterien für die einbeziehung in den handelsbestand wurden im Geschäftsjahr nicht ge- 
ändert.

der beizulegende zeitwert, als Bewertungsgrundlage für die handelspassiva, basiert auf Börsen- 
preisen (marktwert).

der risikozuschlag erfolgt auf einzelgeschäftsbasis anhand einer Pauschalmethode, der hohe 
Verlustannahmen zu Grunde liegen. der Var wird mit einem angenommenen konfidenzniveau 
von 99 % auf sicht eines tages errechnet. 
 

T€ 31.12.2012 31.12.2011

forderungen gegen verbundene unternehmen 64.104 64.903

    davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 64.104 (Vj. T€ 64.903)

steuererstattungsansprüche 433 558

    davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 101 (Vj. T€ 49)

Übrige sonstige Vermögensgegenstände 0 4

    davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 0 (Vj. T€ 4)

Sonstige Vermögensgegenstände 64.537 65.465

T€ Buchwert* Marktwert Risikozuschlag

31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011

Anleihen 1 - 1 - 0 -

stückzinsforderungen 0 - 0 - 0 -

Schuldverschreibungen und andere  
festverzinsliche Wertpapiere des  
Handelsbestands

1 0 1 0 0 0

optionsscheine 0 - 0 - 0 -

Derivative Finanzinstrumente des  
Handelsbestands 0 0 0 0 0 0

Gesamtbestand Handelspassiva 1 0 1 0 0 0

* Buchwert = Marktwert zzgl. Risikozuschlag
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erläuterungen zur BilAnz

7.1	 	Schuldverschreibungen	und	andere	festverzinsliche	Wertpapiere	(Handelsbestand	–	
Handelspassiva)

im Posten schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sind rentenpapiere 
des handelsbestandes (handelspassiva) inklusive anteiliger zinsen enthalten. der nominal-
betrag zum 31.12.2012 beträgt 1 t€ (Vj. 0 t€).

die bilanzierten Wertpapiere haben in höhe von 0,05 t€ (Vj. 0 t€) eine Laufzeit von weniger als 
einem Jahr. die anteiligen zinsen darauf betragen 0,02 t€ (Vj. 0 t€). 

eine Bonitätsveränderung des emittenten kann höhe, zeitpunkt und sicherheit zukünftiger    
zahlungsströme und Verkaufserlöse des jeweiligen Wertpapiers beeinflussen.

7.2	 Derivative	Finanzinstrumente	(Handelsbestand	–	Handelspassiva)

zum Bilanzstichtag hat die euWAX AG verbriefte derivative finanzinstrumente im handels- 
bestand (handelspassiva). diese Papiere sind marktpreis- sowie emittentenausfallrisiken ausge-
setzt, die sich auf zukünftige zahlungsströme und Verkaufserlöse der Papiere auswirken können.  
der Bestand setzt sich gemäß § 285 satz 1 nr. 20 hGB aus nominal -100 stück (Vj. 0 stück)  
optionsscheinen zusammen. 

8.	 Sonstige	Verbindlichkeiten

die Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen unternehmen beinhalten den noch abzuführenden  
Gewinn für das Geschäftsjahr 2012 (12.097 t€, Vj. 16.771 t€) sowie die ertragssteuerumlage 
(123 t€, Vj. 107 t€) und miet- und nebenkostennachzahlungen (137 t€, Vj. 0 t€) an die Boerse 
stuttgart holding Gmbh.

die sonstigen Verbindlichkeiten betreffen Verbindlichkeiten aus dem Personalbereich mit 94 t€ 
(Vj. 182 t€). darüber hinaus sind Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in höhe von 
157 t€ (Vj. 13 t€) enthalten. 

9.	 Rückstellungen

die anderen rückstellungen in höhe von 934 t€ (Vj. 1.172 t€) beinhalten hauptsächlich rück-
stellungen für die voraussichtlichen Leistungsbonifikationen in höhe von 365 t€ (Vj. 311 t€), die 
Abschluss- und Prüfungskosten (226 t€, Vj. 245 t€) sowie die Aufsichtsratsvergütung (113 t€, 
Vj. 116 t€).

die restlaufzeiten der anderen rückstellungen, mit Ausnahme der Aufbewahrungsrückstellung 
(24 t€), sind voraussichtlich kürzer als ein Jahr. Gemäß § 253 Abs. 2 satz 1 hGB besteht eine 
Abzinsungspflicht für rückstellungen mit einer restlaufzeit von mehr als einem Jahr. da es sich 
hierbei um sogenannte Altfälle handelt, findet die Übergangsregelung nach Art. 67 Abs. 1 satz 2 
eGhGB Anwendung. Gemäß Art. 67 Abs. 1 satz 4 eGhGB beträgt die rückstellungsüberdeckung 
zum 31.12.2012 für die Aufbewahrungsrückstellung 9 t€.

T€ 31.12.2012 31.12.2011

Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen unternehmen 12.357 16.882

    davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 12.357 (Vj. T€ 16.882)

sonstige Verbindlichkeiten 337 2.109

    davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: T€ 337 (Vj. T€ 2.109)

Sonstige Verbindlichkeiten 12.694 18.991
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erläuterungen zur BilAnz

10.	 Fonds	für	allgemeine	Bankrisiken

im fonds für allgemeine Bankrisiken nach § 340g hGB sind zum Bilanzstichtag insgesamt  
5.653 t€ (Vj. 4.204 t€) eingestellt.

die im Berichtsjahr erfolgte zuführung in höhe von 1.449 t€ (Vj. 2.899 t€) betrifft in voller höhe 
(Vj. 2.059 t€) die gesetzliche einstellung nach § 340e Abs. 4 hGB. 

11.	 Eigenkapital

die entwicklung des eigenkapitals ist im eigenkapitalspiegel vom 01.01.2011 bis zum 31.12.2012 
ausführlich dargestellt.

 Gezeichnetes	Kapital	 das gezeichnete kapital zum 31.12.2012 ist in 5.150.000 nennwertlose 
inhaber-stückaktien mit einem rechnerischen Wert von 1,00 € eingeteilt. es ist im Vergleich zum 
Vorjahr unverändert.

 Beteiligung	am	Kapital	 die Boerse stuttgart holding Gmbh, stuttgart, ist zum 31.12.2012 
mit 84,07 % direkt am kapital der euWAX AG beteiligt. Weitere direkte oder indirekte Beteiligungen 
über 10 % bestehen nicht.

 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, insgesamt 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 kapitalerhöhung 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 spitzenbeträgen.

im Berichtszeitraum wurde keine kapitalerhöhung durchgeführt. zum 31.12.2012 beträgt das ge-
nehmigte kapital i 1.750.000,00 €.

 Genehmigtes	Kapital	II	 in der hauptversammlung vom 02.07.2010 wurde der Vorstand er-
mächtigt, mit zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft in der zeit bis 
zum 01.07.2015 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 kapitalerhöhung 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.

im Berichtszeitraum wurde keine kapitalerhöhung durchgeführt. zum 31.12.2012 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, stuttgart, werden alle aus-
schüttungsfähigen Gewinne an die muttergesellschaft abgeführt. 
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12.	 Zinsergebnis

die zinserträge aus kredit- und Geldmarktgeschäften resultieren im Wesentlichen aus dem an die 
Boerse stuttgart holding Gmbh, stuttgart, gewährten darlehen (1.079 t€, Vj. 1.114 t€).

13.	 Provisionserträge

die Provisionserträge beinhalten zum Großteil die  von der Boerse stuttgart AG, stuttgart, an die  
euWAX AG bezahlten QLP-Vergütungen. die euWAX AG erhält für ihre tätigkeit als Quality-
Liquidity-Provider einen prozentualen Anteil an dem von der Boerse stuttgart AG, stuttgart, 
vereinnahmten transaktionsentgelt. 

14.	 Ertrag	und	Aufwand	des	Handelsbestands

die erträge und Aufwendungen des handelsbestands enthalten im Wesentlichen kursdiffe-
renzen aus Aufgabegeschäften, zu- und Abschreibungen auf Wertpapiere des handelsbestands, 
vereinnahmte stückzinsen und dividenden von finanzinstrumenten des handelsbestands sowie 
die zuführung zum fonds für allgemeine Bankrisiken gem. § 340g i.V.m. § 340e Abs. 4 hGB.

15.	 Sonstige	betriebliche	Erträge

die sonstigen betrieblichen erträge in höhe von insgesamt 1.514 t€ (Vj. 2.654 t€) beinhalten 
hauptsächlich erträge aus Primärmarktaktivitäten in höhe von 793 t€ (Vj. 1.344 t€) sowie perio-
denfremde erträge.

die periodenfremden erträge in höhe von insgesamt 620 t€ (Vj. 1.149 t€) resultieren im We-
sentlichen aus einem reduzierten sonderbeitragsbescheid der edW für das Geschäftsjahr 2011 
in höhe von 347 t€ (Vj. 570 t€) sowie aus den von der industrie- und handelskammer zu viel 
veranlagten Beiträge für die Geschäftsjahre 2008 – 2011 in höhe von insgesamt 248 t€ (Vj. 0 t€).

16.	 Andere	Verwaltungsaufwendungen

in den anderen Verwaltungsaufwendungen sind Aufwendungen für von der Boerse stuttgart  
holding Gmbh, stuttgart, erbrachte dienstleistungen im Verwaltungs- und finanzbereich (2.578 t€,
Vj. 3.333 t€) enthalten. darüber hinaus sind Aufwendungen im zusammenhang mit der handels-
tätigkeit in höhe von 1.986 t€ (Vj. 1.400 t€) enthalten.

Periodenfremde Aufwendungen durch eine erhöhte Bafin-umlage für das Geschäftsjahr 2011 
sind in höhe von 68 t€ enthalten.

17.	 Steuern	vom	Einkommen	und	vom	Ertrag

Aufgrund der steuerlichen organschaft der euWAX AG (organgesellschaft) mit der Boerse 
stuttgart holding Gmbh, stuttgart, (organträgerin) ist die euWAX AG selbst nicht mehr steuer-
subjekt.

c. erläuterungen zur geWinn- und 
 Verlustrechnung
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d. sonstige AngABen

18.	 Arbeitnehmer	und	Organe 

Arbeitnehmer

die durchschnittliche Anzahl der Arbeitnehmer i.s.d. § 285 nr. 7 hGB betrug im Berichtsjahr  
67 (Vj. 67).

die herren Christoph Lammersdorf und ralph danielski waren im Geschäftsjahr 2012 bei der 
Boerse stuttgart holding Gmbh als Geschäftsführer und darüber hinaus als Vorstände der  
euWAX AG bestellt

2012 2011

Angestellte im handel 57 55

Angestellte in der Verwaltung 10 12

Praktikanten 11 6

Summe der Beschäftigten 78 73

Über eine steuerumlagevereinbarung mit der muttergesellschaft wird die euWAX AG mit einem 
fiktiven steueraufwand belastet. dieser betrug im Geschäftsjahr 2012 insgesamt 5.478 t€ (Vj. 
7.803 t€).

daneben ist im steueraufwand die körperschaftsteuer (472 t€, Vj. 472 t€) nebst solidaritäts-
zuschlag (26 t€, Vj. 26 t€) bezüglich der Ausgleichszahlung an minderheitsaktionäre enthalten.
 
die steuern vom einkommen und ertrag belasten in voller höhe das ergebnis der gewöhnlichen 
Geschäftstätigkeit, da kein außerordentliches ergebnis ausgewiesen wird.

in der Position sind periodenfremde steuern in höhe von 4 t€ (Vj. 480 t€) enthalten. 
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sonstige AngABen

 Vorstandsvergütung	 die Vergütungen der Vorstände werden von der herrschenden mutter-
gesellschaft übernommen. 

Von der Pflicht zur individuellen offenlegung der Vorstandsvergütungen wurde die euWAX 
AG durch die hauptversammlung am 05.07.2011 bis einschließlich dem Geschäftsjahr 2015 
entbunden.

Mitglieder	des	Vorstands

Mitglieder des Vorstands Zuständigkeitsbereiche / Weitere Mandate

Christoph Lammersdorf

Vorsitzender des Vorstands 
diplom-Physiker

Unternehmensführung

Weitere mandate:

-  Vorsitzender der Geschäftsführung der 
       Boerse stuttgart holding Gmbh 
-  Vorsitzender des Vorstands der Boerse stuttgart AG 
-  mitglied der Geschäftsführung der  
       Boerse stuttgart securities Gmbh (seit 26.04.2012)
-  Chairman of the Board der nordic Growth market nGm AB
-  kuratorium stiftung kreditwirtschaft 
-  Vorsitzender des kuratoriums stiftung rechnen 
-  kuratorium fachhochschule organisation und management
-  kuratorium stiftung katholische kirche stuttgart 
-  mitglied des Vorstands des Bundesverband der Wertpapier-
       firmen an den deutschen Börsen e.V. (seit 20.03.2012)

ralph danielski

stellvertretender Vorsitzender des Vorstands 
Bankkaufmann

Märkte & Services

Weitere mandate:

-  stellvertretender Vorsitzender der Geschäftsführung der 
       Boerse stuttgart holding Gmbh
-  mitglied der Geschäftsführung der  
       Boerse stuttgart securities Gmbh (seit 26.04.2012)
-  Board member der nordic Growth market nGm AB
-  mitglied des Börsenrates der Baden-Württembergischen 
       Wertpapierbörse 
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die herren dr. michael Völter, horst marschall und dr. manfred Pumbo sind ebenfalls mitglied 
in dem 2011 konstituierten Prüfungsausschuss. Vorsitzender des Prüfungsausschusses ist herr 
dr. michael Völter.

 Aufsichtsratsvergütung	 /	 Vergütung	 Prüfungsausschuss	 die Vergütung für die Auf-
sichtsratsmitglieder betrug für den Berichtszeitraum insgesamt 113 t€ (Vj. 116 t€). davon 
entfallen 75 t€ (Vj. 75 t€) auf die Grundvergütung und 38 t€ (Vj. 41 t€) auf die sitzungsgelder.

Mitglieder	des	Aufsichtsrats	/	Prüfungsausschusses

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

thomas munz

Vorsitzender des Aufsichtsrats
 
mitglied des Vorstands der Vereinigung 
    Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V.

Baden-Württembergische Wertpapierbörse Gmbh
Boerse stuttgart holding Gmbh
Boerse stuttgart AG

dr. michael Völter

stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats 

mitglied des Vorstands der sV sparkassen-
    Versicherung holding AG, ressort finanzen
mitglied des Vorstands der sV sparkassen-
    Versicherung Gebäudeversicherung AG
mitglied des Vorstands der sV sparkassen-
    Versicherung Lebensversicherung AG

Boerse stuttgart holding Gmbh
Boerse stuttgart AG
s.V. holding AG
sparkassen-Versicherung sachsen Lebensversicherung AG
sparkassen-Versicherung sachsen Allgemeine Versicherung AG
fidessecur Versicherungs- und
    Wirtschaftsdienst Versicherungsmakler Gmbh
mittelständische Beteiligungsgesellschaft thüringen mbh
helaba invest kapitalanlagegesellschaft mbh (seit 01.03.2012)

dr. Christian holzherr

selbstständiger unternehmensberater
Geschäftsführer ferdinand Piëch
   holding Gmbh (seit 01.01.2013)

Boerse stuttgart holding Gmbh
Boerse stuttgart AG
herrenknecht AG (seit 24.09.2012)

horst marschall

mitglied des Vorstands der  
Baden-Württembergische Bank i.r.

Boerse stuttgart holding Gmbh
Boerse stuttgart AG
karlsruher sport-Club

dr. manfred Pumbo

Leiter Controlling / risikomanagement
    der Württembergische Versicherung AG
mitglied des Vorstands der Allgemeine rentenanstalt 
    Pensionskasse AG

Boerse stuttgart holding Gmbh
Boerse stuttgart AG
Auto-staiger Verwaltungs-Gmbh
Bau- und WohnungsVerein stuttgart

hans-Joachim strüder

mitglied des Vorstands der Landesbank Baden-
    Württemberg, dezernat financial markets

Baden-Württembergische Wertpapierbörse, teilrechtsfähige
    Anstalt öffentlichen rechts
Baden-Württembergische Wertpapierbörse Gmbh
Boerse stuttgart holding Gmbh
Boerse stuttgart AG
AdCapital AG
universal-investment-Gesellschaft mbh
Wüstenrot Bank AG Pfandbriefbank
LBBW Asset management investmentgesellschaft mbh
LBBW Luxemburg s.A.
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sonstige AngABen

im Berichtszeitraum wurde keine Vergütung für die tätigkeit im Prüfungsausschuss von der  
euWAX AG gewährt. die Vergütung wird von der herrschenden muttergesellschaft übernommen.

19.	 Sonstige	finanzielle	Verpflichtungen

die euWAX AG ist aus mietverträgen mit verbundenen unternehmen bis ins Jahr 2020 in höhe 
von 258 t€ jährlich verpflichtet. zudem bestehen finanzielle Verpflichtungen aus Avalprovisionen 
in höhe von jährlich 11 t€ mit unbestimmter Laufzeit und jederzeitigem kündigungsrecht ohne 
einhaltung einer frist.

die euWAX AG ist mitglied in der entschädigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunter-
nehmen, Berlin (edW). neben den jährlichen regelbeiträgen können aufgrund des entschädi-
gungsfalls „Phoenix kapitaldienst Gmbh“ auch sonderbeiträge von der edW erhoben werden. 
die erhebung solcher sonderbeiträge führt in der zukunft zu finanziellen Belastungen bei der 
euWAX AG.

Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrags ist die euWAX AG 
verpflichtet, ihren erwirtschafteten Gewinn an die Boerse stuttgart holding Gmbh, stuttgart, 
abzuführen.

im zuge der operativstellung der Boerse stuttgart holding Gmbh, stuttgart, zum 01.01.2009 
wurde der komplette Verwaltungsbereich von der euWAX AG auf die Boerse stuttgart holding 
Gmbh, stuttgart, verlagert. für diese dienstleistungen entrichtet die euWAX AG ein jährliches 
anzupassendes entgelt. im Berichtszeitraum betrug die Vergütung insgesamt 2.578 t€.

20.	 Kapitalflussrechnung

für detaillierte erläuterungen verweisen wir auf die diesem Abschluss beigefügte kapitalfluss-
rechnung.

im Jahresergebnis vor Gewinnabführung sind zinszahlungen in höhe von 23 t€ (Vj. 11 t€) und 
ertragssteuerzahlungen in höhe von 6.645 t€ (Vj. 8.540 t€) enthalten.

der finanzmittelbestand setzt sich zum Bilanzstichtag wie folgt zusammen:

die anderen forderungen an kreditinstitute resultieren aus Primärmarktaktivitäten.

T€ 31.12.2012 31.12.2011

flüssige mittel
(Nettoforderungen an Kreditinstitute mit einer Restlaufzeit von bis zu 90 Tagen)

36.355 41.185

    davon: täglich fällige Forderungen an Kreditinstitute 36.349 41.185

    davon: andere Forderungen an Kreditinstitute 5 -

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

36.355 41.185
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21.	 Beziehungen	zu	nahe	stehenden	Unternehmen	und	Personen

die Gruppenstruktur hat sich gegenüber dem Vorjahr bis auf folgendes nicht geändert. 

im abgelaufenen Geschäftsjahr erwarb die Boerse stuttgart holding Gmbh alle Anteile an der 
ophirum securities Gmbh, frankfurt. die Gesellschaft wurde in Boerse stuttgart securities 
Gmbh umfirmiert und der sitz wurde von frankfurt nach stuttgart verlegt.

für die erbringung und inanspruchnahme von konzernleistungen bestehen einheitliche vertrag-
liche regelungen. im Geschäftsjahr 2012 bestanden folgende Leistungsbeziehungen zwischen  
der euWAX AG und anderen verbundenen unternehmen:

Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V.
An die Vereinigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V., dem mutterunternehmen 
der Boerse stuttgart holding Gmbh, wurden im Berichtsjahr mitgliedsbeiträge in höhe von  
5 t€ (Vj. 5 t€) entrichtet.

forderungen oder Verbindlichkeiten bestanden zum Bilanzstichtag nicht (Vj. 0 t€).

Baden-Württembergische Wertpapierbörse GmbH
für die Baden-Württembergische Wertpapierbörse Gmbh, dem tochterunternehmen der Ver-
einigung Baden-Württembergische Wertpapierbörse e.V., wurden Aufwendungen in höhe von 
insgesamt 208 t€ (Vj. 133 t€) unter anderem für einbeziehungen (161 t€, Vj. 83 t€) und die teil-
nahme am Börsenhandel (30 t€, Vj. 30 t€) gemäß dem entgeltverzeichnis bzw. der Gebühren-
ordnung der Baden-Württembergischen Wertpapierbörse verbucht.

forderungen (Vj. 0 t€) oder Verbindlichkeiten (Vj. 5 t€) bestanden zum Bilanzstichtag nicht.

Boerse Stuttgart Holding GmbH
Von der Boerse stuttgart holding Gmbh, mutterunternehmen der euWAX AG, wurden zinserträge  
aus der darlehensgewährung in höhe von 1.079 t€ (Vj. 1.114 t€) vereinnahmt.

die Aufwendungen in höhe von insgesamt 8.294 t€ (Vj. 11.271 t€) resultieren aus der konzern-
steuerumlage in höhe von 5.478 t€ (Vj. 7.803 t€), der Verwaltungsumlage (2.578 t€, Vj. 3.333 t€) 
sowie den miet- und nebenkosten für die Büroräume der Gesellschaft (238 t€, Vj. 135 t€).

zum Bilanzstichtag bestehen forderungen in höhe von 63.189 t€ (Vj. 64.025 t€). diese beinhalten 
das gewährte darlehen für die konzerneinheitliche Vermögensverwaltung zuzüglich der darauf 
enfallenden zinsen in höhe von insgesamt 63.189 t€ (Vj. 63.497 t€).

Verbindlichkeiten bestanden zum 31.12.2012 in höhe von 12.357 t€ (Vj. 16.878 t€). diese betrafen 
die Gewinnabführung für das laufende Geschäftsjahr (12.097 t€, Vj. 16.771 t€), die miet- und 
nebenkostenabrechnung (137 t€, Vj. 0 t€) sowie die ertragssteuerumlage in höhe von 123 t€ 
(Vj. 107 t€).

Boerse Stuttgart AG
die euWAX AG vereinnahmte von der Boerse stuttgart AG, ein 100 %iges tochterunternehmen 
der Boerse stuttgart holding Gmbh, für das Geschäftsjahr 2012 erträge aus ihrer QLP-tätigkeit 
in höhe von insgesamt 14.717 t€ (Vj. 17.238 t€). 

Aus diesem sachverhalt resultieren zum 31.12.2012 forderungen in höhe von 915 t€ (Vj. 877 t€).
Verbindlichkeiten bestehen zum Bilanzstichtag nicht (Vj. 0 t€).

Nahestehende Personen und Unternehmen
Geschäfte mit nahestehenden Personen und weiteren nahestehenden unternehmen fanden im 
Berichtszeitraum nicht statt (Vj. 0 t€).
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sonstige AngABen

 Beherrschungs-	und	Gewinnabführungsvertrag	zwischen	der	EUWAX	AG	und	der	Boerse	
Stuttgart	Holding	GmbH	 Am 16.05.2007 hat die euWAX AG mit der Boerse stuttgart holding 
Gmbh, stuttgart, einen Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag geschlossen. 

der Vertrag ist am 12.02.2008 mit eintragung im handelsregister wirksam geworden. 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, stuttgart, 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.

die Boerse stuttgart holding Gmbh, stuttgart, hat sich ferner verpflichtet, auf Verlangen eines 
außenstehenden Aktionärs der euWAX AG dessen Aktien gegen Abfindung zu erwerben. die 
holding gewährt den außenstehenden Aktionären eine Barabfindung von 40,82 € zzgl. zinsen 
je inhaber-stückaktie. die Verpflichtung der Boerse stuttgart holding Gmbh, stuttgart, 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 Vorgaben zwei monate nach dem tag, an dem die endgültige entscheidung 
in diesem Verfahren (z.B. Beschluss des Gerichts oder Vergleich) im Bundesanzeiger bekannt  
gemacht worden ist, endet. die voraussichtliche dauer des Verfahrens ist der Gesellschaft nicht 
bekannt.

22.	 Honorar	für	den	Abschlussprüfer
 

23.	 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.

T€ 2012 2011

honorar für die Abschlussprüfungsleistungen 145 145

honorar für andere Bestätigungsleistungen 32 32

honorar für steuerberatungsleistungen 10 9

honorar für sonstige Leistungen 0 0

Gesamtes Honorar des Abschlussprüfers 187 186
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24.	 Mitteilung	nach	§	21	WpHG

Am 16.01.2008 veröffentlichte die euWAX AG gemäß § 26 Abs. 1 WphG die folgende, ihr zuge-
gangene stimmrechtsmitteilung:

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 verlei-
hen, 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 unmit-
telbar finanzinstrumente, 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 finanzinstrumente vermittelte recht zum erwerb von 
Aktien ab, die schwelle von 5 % der stimmrechte an der euWAX Aktiengesellschaft unterschrit-
ten; der stimmrechtsanteil hätte zu diesem tage 1,46 % (75.000 stimmen) betragen.

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 finanz-
instrumente mehr hielt, die das recht verleihen, Aktien an der euWAX Aktiengesellschaft, Börsen-
straße 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 Ak-
tien ab, die schwelle von 5 % der stimmrechte an der euWAX Aktiengesellschaft 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 mitgeteilt:

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) 
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sonstige AngABen

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 zugerech-
net wird:

- 75 % + 1 stimmrecht (dies entspricht 3.862.501 stimmen) werden der Vereinigung Baden-
Württembergische 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 
Wertpapierbörse 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-Württember-
gische Wertpapierbörse e.V. gem. § 22 Abs. 1 satz 1 nr. 5 WphG zugerechnet.

stuttgart im Januar 2008
euWAX Aktiengesellschaft

25.	 Konzernverhältnisse/	-abschluss

der Jahresabschluss der euWAX AG für das Geschäftsjahr 2012 wird in den konzernabschluss 
der Boerse stuttgart holding Gmbh, stuttgart, einbezogen. der konzernabschluss wird im  
unternehmensregister über den Bundesanzeiger veröffentlicht.

26.	 Aktive	latente	Steuern

Aktive latente steuern wurden aufgrund der inanspruchnahme des Bilanzierungswahlrechts ge-
mäß § 274 Abs. 1 s. 2 hGB in der Bilanz nicht aktiviert. die temporären differenzen in höhe von  
10 t€ (Vj. 9 t€), auf die keine aktiven latenten steuern gebildet wurden, betreffen im Wesentlichen 
die Bewertungsunterschiede zwischen der handels- und steuerbilanz bei der Bildung von rück-
stellungen und führen zu einer zukünftigen steuerentlastung in höhe von 3 t€. die Bewertung 
der latenten steueransprüche erfolgt mit dem jeweiligen im zeitpunkt der realisierung gültigen 
steuersatz. für die Berechnung wurde ein steuersatz in höhe von 30,53 % zugrunde gelegt.

27.	 Risikobericht

die Gesellschaft hat im Lagebericht für das Geschäftsjahr 2012 ausführlich über die aktuelle 
risikolage berichtet und das risikomanagementsystem der euWAX AG beschrieben.

stuttgart, 19. märz 2013

der Vorstand der euWAX Aktiengesellschaft 

Christoph Lammersdorf                   ralph danielski
(Vorstandsvorsitzender)                  (stellvertretender Vorstandsvorsitzender)
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AnLAGesPieGeL
entWiCkLunG des AnLAGeVermÖGens der euWAX AktienGeseLLsChAft, 
stuttGArt, im GesChäftsJAhr 2012

in T€ Anschaffungs-/Herstellkosten

31.12.2011 Zugänge Abgänge 31.12.2012

3. Immaterielle Anlagewerte

a)  entgeltlich erworbene konzessionen, gewerbliche 
schutzrechte und ähnliche rechte und Werte sowie 
Lizenzen an  solchen rechten und Werten

916 0 0 916

b) Geschäfts- oder firmenwert 96 0 0 96

1.012 0 0 1.012

4. Sachanlagen

    Betriebs- und Geschäftsausstattung 296 51 0 347
    

Gesamt 1.307 51 0 1.358
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AnlAgesPiegel

Abschreibungen Buchwerte

31.12.2011 Zugänge Abgänge	 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012

 

870 46 0 916 46 0

96 0 0 96 0 0

966 46 0 1.012 46 0

      

110 60 0 170 186 177
      

1.076 106 0 1.181 232 177
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Wir haben den Jahresabschluss – bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, kapital-
flussrechnung, eigenkapitalspiegel sowie Anhang – unter einbeziehung der Buchführung und 
den Lagebericht der euWAX Aktiengesellschaft, stuttgart, für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 
bis 31. dezember 2012 geprüft. die Buchführung und die Aufstellung von Jahresabschluss 
und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergänzenden  
Bestimmungen der satzung liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. un-
sere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeführten Prüfung eine Beurteilung 
über den Jahresabschluss unter einbeziehung der Buchführung und über den Lagebericht ab-
zugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach § 317 hGB unter Beachtung der vom institut 
der Wirtschaftsprüfer (idW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschluss- 
prüfung 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 Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes 
der Vermögens-, finanz- und ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender sicherheit 
erkannt werden. Bei der festlegung der Prüfungshandlungen werden die kenntnisse über die 
Geschäftstätigkeit und über das wirtschaftliche und rechtliche 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 überwiegend auf der Basis von 
stichproben beurteilt. die Prüfung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsätze und der wesentlichen einschätzungen des Vorstands sowie die Würdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass 
unsere Prüfung eine hinreichend sichere Grundlage für unsere Beurteilung bildet.

unsere Prüfung hat zu keinen einwendungen geführt.

nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen erkenntnisse entspricht 
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften sowie den ergänzenden Bestimmungen der 
satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein 
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, finanz- und ertrags-
lage 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.

stuttgart, 19. märz 2013

ernst & Young Gmbh
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

frey       seifert
Wirtschaftsprüfer     Wirtschaftsprüfer

BestätigungsVermerk 
des ABschlussPrüfers
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Erklärung	des	Vorstands	gem.	§	37v	Abs.	2	Nr.	3	WpHG	i.V.m.	§§	264	Abs.	2	Satz	3	und	289	
Abs.	1	Satz	5	HGB	

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwendenden rechnungslegungs-
grundsätzen der Jahresabschluss ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens-, finanz- und ertragslage des unternehmens vermittelt und im Lagebericht der 
Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäftsergebnisses und die Lage des unternehmens so 
dargestellt sind, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, 
sowie die wesentlichen Chancen und risiken der voraussichtlichen entwicklung des unterneh-
mens beschrieben sind.

stuttgart, 19. märz 2013

der Vorstand der euWAX Aktiengesellschaft

Christoph Lammersdorf    ralph danielski  
(Vorstandsvorsitzender)                     (stellvertretender Vorstandsvorsitzender)

Versicherung der 
gesetzlichen Vertreter
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20. Juni 2013  hauptversammlung 2013

August 2013  halbjahresfinanzbericht 2013

November 2013  zwischenmitteilung zum 30.09.2013

externe daten und texte, die wir in unserem Bericht verarbeitet haben, wurden mit größtmöglicher sorgfalt recherchiert. 
unsere informationen stammen aus Quellen, die wir als vertrauenswürdig und zuverlässig einstufen. die euWAX AG kann 
dennoch nicht die Verantwortung für die richtigkeit dieser Angaben übernehmen.

die gemachten Angaben stellen keine Anlageberatung dar. sie dienen ausschließlich der eigenverantwortlichen information 
und können eine auf die individuellen Verhältnisse und kenntnisse des Anlegers abgestimmte Beratung, information oder 
Aufklärung nicht ersetzen.

Werden in Berichten und sonstigen Veröffentlichungen der euWAX AG Begriffe wie Aktionäre, Arbeitnehmer, mitarbeiter, 
kunden u. ä. verwendet, sind immer Aktionäre und Aktionärinnen, Arbeitnehmer und Arbeitnehmerinnen, mitarbeiter und 
mitarbeiterinnen, kunden und kundinnen usw. gemeint. die formulierung soll keine diskriminierung beinhalten, sondern 
dient ausschließlich der besseren Lesbarkeit.

sofern die Berechnungen in diesem Bericht ohne nachkommastelle dargestellt sind, kann die Addition oder subtraktion zu 
Abweichungen bei den zwischen- oder Gesamtsummen führen.

 Zukunftsgerichtete Aussagen und Prognosen	 dieser Bericht enthält zukunftsgerichtete Aussagen. diese Aus-
sagen basieren auf den gegenwärtigen erwartungen, 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 Verpflichtung, die in diesem Bericht gemachten zu-
kunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren.

 Abweichungen aus technischen Gründen	 Aus technischen Gründen (z.B. umwandlung von elektronischen formaten) 
kann es zu Abweichungen zwischen den in diesem Bericht enthaltenen und den zum Bundesanzeiger eingereichten  
rechnungslegungsunterlagen kommen. in diesem fall gilt die zum Bundesanzeiger eingereichte fassung als die 
verbindliche fassung.

 Marken und Warenzeichen	 Alle genannten und gezeigten marken oder Warenzeichen sind eingetragene marken oder 
eingetragene Warenzeichen ihrer jeweiligen eigentümer. marken oder Warenzeichen wurden in der regel nicht als solche 
kenntlich gemacht. das fehlen einer solchen kennzeichnung bedeutet nicht, dass es sich um einen freien namen im sinne 
des marken- und Warenzeichenrechts handelt.

finAnzkAlender 2013

imPressum und kontAkt
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