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N 2006/2007 2005/2006

EURO EURO

Mitarbeiter (Durchschnitt) 78 77

Gezeichnetes Kapital 9.387.984,00 9.387.984,00

Eigenkapital 24.708.450,99 22.846.047,79

Bilanzgewinn 3.366.000,00 1.877.596,80

Ergebnis der Gesellschaft 4,1 Mio. 3,0 Mio.

Der Konzernabschluss der ICF Kursmakler AG kann auf Anfrage zur Verfügung
gestellt oder in den Geschäftsräumen der Gesell schaft eingesehen werden.



– 3 –

B R I E F  A N  D I E  A K T I O N Ä R E

Sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre,

das Geschäftsjahr 2006/2007 war für die ICF Kursmakler AG einmal mehr sehr
erfolgreich und hat mit einem weit über den Erwartungen liegenden Ergebnis abge-
schlossen. Dank ihres Geschäftsmodells, aber auch dank der guten Leistungen aller
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter hat die ICF Kursmakler AG das Ergebnis der
gewöhnlichen Geschäftstätigkeit um 37,4 % auf T € 4.136 gesteigert. Daraus ergibt
sich nach Berücksichtigung der Steuern ein Jahresüberschuss von T € 3.740. 

Aufgrund des außerordentlich erfreulichen Geschäftsjahres 2006/2007 möchten
Aufsichtsrat und Vorstand die Ausschüttung an die Aktionärinnen und Aktionäre
erneut erhöhen und werden der Hauptversammlung am 31. August 2007 eine
Dividende von 0,25 € je Aktie vorschlagen.

Dieses wiederholt positive Ergebnis ist das Resultat unseres erfolgreichen Geschäfts -
modells mit den Schwerpunkten innovativer Ausbau des Kerngeschäfts und Investition
in schnelle und zuverlässige Systeme. So können wir unseren Kunden als ICF Gruppe
leistungsfähige Produkte und Dienstleistungen aus einer Hand und zu fairen Kondi -
tio nen anbieten.

Warum wird sich die ICF Kursmakler AG auch in Zukunft weiter erfolgreich ent-
wickeln? Wir beobachten die Entwicklungen in unserer Branche sehr genau und 
reagieren auf strukturelle Trends, die uns weiteren Mehrwert eröffnen können.

Der Erfolg der ICF Kursmakler AG spiegelt das Engagement und die Inno vations -
kraft unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter wider. Meine Vorstandskollegen und
ich danken allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern für ihren Einsatz und ihre
Entschlossenheit, das Unternehmen immer wieder voranzubringen.

Im Namen des Vorstands danke ich auch allen unseren Geschäftspartnern und
Aktionären für ihre vertrauensvolle Begleitung unserer Aktivitäten. Die Heraus -
forderung, für Sie weiter Wert zu schaffen, werden wir auch künftig annehmen und
für unsere Kunden und Aktionäre engagiert arbeiten.

Mit freundlichen Grüßen

Rainer Roubal
Vorsitzender des Vorstands
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B E R I C H T  D E S  A U F S I C H T S R AT S

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahr-
genommen und die Geschäftsführung der Gesellschaft laufend überwacht. Er hat sich
vom Vorstand regelmäßig, zeitnah und umfassend über die Lage und wesentlichen
Entwicklungen der Gesellschaft schriftlich und mündlich unterrichten lassen. Es
haben vier Aufsichtsratssitzungen im Berichtsjahr stattgefunden. Darüber hinaus sind
die Aufsichtsratsausschüsse mehrmals zur Erörterung von Grundsatzfragen und zur
Vorbereitung von Entscheidungen des Plenums zusammengekommen.

In den Aufsichtsratssitzungen hat der Vorstand über die Geschäftsentwicklung und
über grundsätzliche Fragen der Geschäftsstrategie berichtet. Einbezogen in die Bericht er -
stattung waren die Tochtergesellschaften ICF Systems AG und NOVIS Software GmbH.
Beide waren bei jeder Sitzung Gegenstand unserer Beratungen wie auch die möglichen
Auswirkungen der Globalisierungspläne der Börsenplätze auf unser Geschäft an der
Frankfurter Wertpapierbörse und an der Börse München. 

Über alle nach Gesetz, Satzung und Geschäftsordnung zustimmungspflichtigen
Geschäfte wurde in den Sitzungen des Aufsichtsrats oder in schriftlichen Verfahren
Beschluss gefasst. Darüber hinaus wurden aktuelle Fragen der Geschäftspolitik, der
Risikoeinschätzung sowie der Lage und der Ertragsentwicklung der Gesellschaft in
regelmäßigen Gesprächen zwischen dem Vorsitzenden des Vorstands und dem Vor -
sitzenden des Aufsichtsrats behandelt.

Am 1. September 2006 hat die ordentliche Hauptversammlung die Firma Ernst &
Young AG, Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Eschborn, zum Abschlussprüfer gewählt.
Diese hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss zum 31. März 2007 unter
Einbeziehung der Buchprüfung und des Lageberichts der Gesellschaft geprüft und
den uneingeschränkten Bestätigungsvermerk erteilt.

Der Prüfungsbericht von Ernst & Young lag uns vor. Wir haben unsererseits den
Jahresabschluss, den Lagebericht des Vorstands und seinen Vorschlag für die
Verwendung des Bilanzgewinns geprüft. An diesen Beratungen hat der Abschluss -
prüfer teilgenommen. Dem Ergebnis der Prüfung des Jahresabschlusses durch den
Abschlussprüfer treten wir aufgrund unserer Eigenprüfung bei. 

Nach dem abschließenden Ergebnis unserer Prüfung haben wir keine Einwände zu
erheben. Wir billigen den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss. Dieser ist
damit festgestellt. 

Dem Vorschlag des Vorstands über die Verwendung des Bilanzgewinns schließen wir
uns an.B
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B E R I C H T  D E S  A U F S I C H T S R AT S
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S Die bisherigen Mitglieder des Aufsichtsrats, Frau Gisela Baasner und 

Herr Bernhard Weiß, sind in der Hauptversammlung am 1. September 2006 wieder-
gewählt worden. Herr Peter Buch ist mit Ablauf der Hauptversammlung am 
1. September 2006 satzungsgemäß infolge der Beendigung seiner Amtszeit aus dem
Aufsichtsrat ausgeschieden.

Zum neuen Mitglied des Aufsichtsrats wurde Herr Dr. Thilo Bobrowski bestellt. 

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern,
auch denen der ICF Systems AG und NOVIS Software GmbH, für ihren tatkräftigen
Einsatz, der maßgeblich dazu beigetragen hat, dass die ICF Kursmakler AG das
zurückliegende Geschäftsjahr wiederum sehr erfolgreich gemeistert hat. 

Der Aufsichtsrat der ICF Kursmakler AG

Frankfurt am Main, den 9. Juli 2007

Franz Zech 
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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7 AKTIVA 31.03.2007 31.03.2006

EURO EURO EURO

Barreserve

Kassenbestand 3.438,95 3.229,67

Forderungen an Kreditinstitute

täglich fällig 14.528.754,97 14.069.005,28

andere Forderungen 6.108.304,31 20.637.059,28 9.066.946,95

Forderungen an Kunden 1.042.961,58 674.587,01

darunter: an Finanzdienstleistungsinstitute 

€ 689.527,30 (Vorjahr € 655.085,02)

Schuldverschreibungen und andere 9.961,93 0,00

festverzinsliche Wertpapiere von anderen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank € 0,00

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 208.062,80 0,00

Anteile an verbundenen Unternehmen 7.203.844,63 3.683.344,63

Immaterielle Anlagewerte 736.971,57 1.298.695,98

Sachanlagen 786.228,32 913.359,23

Sonstige Vermögensgegenstände 2.254.942,39 625.528,94

Rechnungsabgrenzungsposten 22.457,68 269.084,84

Summe der Aktiva 32.905.929,13 30.603.782,53
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7 PASSIVA 31.03.2007 31.03.2006

EURO EURO EURO EURO

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

täglich fällig 987.339,82 209.049,88

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

andere Verbindlichkeiten

täglich fällig 1.935.236,21 2.136.887,79

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten

€ 1.935.236,21 (Vorjahr € 2.136.887,79)

Sonstige Verbindlichkeiten 930.302,11 1.166.105,73

Rückstellungen

Steuerrückstellungen 140.000,00 968.041,34

andere Rückstellungen 4.204.600,00 4.344.600,00 3.277.650,00

Eigenkapital

gezeichnetes Kapital 9.387.984,00 9.387.984,00

Kapitalrücklage 220.589,59 220.589,59

Gewinnrücklagen 

gesetzliche Rücklage 718.208,81 718.208,81

Rücklage für eigene Aktien 0,00 0,00

satzungsmäßige Rücklagen 949.000,00 575.000,00

andere Gewinnrücklagen 10.066.668,59 11.733.877,40 10.066.668,59

Bilanzgewinn 3.366.000,00 24.708.450,99 1.877.596,80

Summe der Passiva 32.905.929,13 30.603.782,53



– 8 –

G E W I N N -  U N D  V E R L U S T R E C H N U N G

G
E

W
IN

N
- 

U
N

D
 V

E
R

L
U

ST
R

E
C

H
N

U
N

G



– 9 –– 9 –

FÜR DIE ZEIT VOM 1.  APRIL 2006 BIS 31.  MÄRZ 2007

31.03.2007 31.03.2006

EURO EURO EURO EURO

Zinserträge aus

Kredit- und Geldmarktgeschäften 528.591,34 359.419,14

festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 12.317,97 540.909,31 1.852,42

Zinsaufwendungen 2.412,30 538.497,01 4.082,37

Laufende Erträge aus

Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 58.263,16 53.252,73

Anteilen an verbundenen Unternehmen 60.000,00 118.263,16 180.000,00

Provisionserträge 18.705.512,99 17.574.295,99

darunter: Courtageerträge € 18.653.112,99

(Vorjahr € 17.513.770,12)

Provisionsaufwendungen 241.611,86 18.463.901,13 251.611,48

Ertrag aus Finanzgeschäften

Wertpapiere 10.769.990,87 4.186.393,71

Kursdifferenzen aus Aufgabegeschäften 22.351.261,15 33.121.252,02 19.660.195,94

Aufwand aus Finanzgeschäften

Wertpapiere 13.261.130,94 6.969.713,34

Kursdifferenzen aus Aufgabegeschäften 16.683.920,99 29.945.051,93 3.176.200,09 13.759.324,35

Sonstige betriebliche Erträge 560.970,18 445.720,49

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Personalaufwand

Löhne und Gehälter 8.541.404,47 7.999.484,37

Soziale Abgaben und Aufwendungen 

für Altersversorgung und für Unterstützung,

darunter: für Altersversorgung € 240.006,98

(Vorjahr: € 202.915,69) 1.032.383,80 9.573.788,27 1.044.745,80

andere Verwaltungsaufwendungen 8.287.761,86 17.861.550,13 6.660.721,03

Abschreibungen und Wertberichtigungen 

auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 828.966,04 1.674.760,12

Sonstige betriebliche Aufwendungen (*) 30.910,04 96.351,87

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen

und bestimmte Wertpapiere sowie Zuführungen zu 

Rückstellungen im Kreditgeschäft 0,00 990.000,00

Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 4.136.405,36 3.010.335,69

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 402.667,94 1.775.893,40

Sonstige Steuern, soweit nicht unter (*) ausgewiesen -6.262,58 396.405,36 -9.074,41

Jahresüberschuss 3.740.000,00 1.243.516,70

Entnahmen aus Gewinnrücklagen

aus der Rücklage für eigene Aktien 0,00 37.000,00

aus anderen Gewinnrücklagen 0,00 0,00 758.431,77

Einstellungen in Gewinnrücklagen

in die Rücklage für eigene Aktien 0,00 0,00

in satzungsmäßige Rücklagen 374.000,00 124.351,67

in andere Gewinnrücklagen 0,00 374.000,00 37.000,00

Bilanzgewinn 3.366.000,00 1.877.596,80
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Das vergangene Geschäftsjahr war von einem weiterhin positiven Marktumfeld 

bei gleichzeitig hoher Dynamik der Wettbewerbsbedingungen gekennzeichnet.

Getragen von einer gesamtwirtschaftlich guten Entwicklung und einer gestiegenen

Handels aktivität am deutschen und an internationalen Kapitalmärkten, konnte die

ICF Kursmakler AG im abgelaufenen Geschäftsjahr an den Erfolg des Vorjahres

anknüpfen. 

Der deutsche Aktienmarkt profitierte in den vergangenen 12 Monaten überdurch-

schnittlich von der positiven konjunkturellen Entwicklung. Ausländische Investoren

waren vor dem Hintergrund steigender Unternehmensgewinne und weiterhin positiver

Wachstumsaussichten verstärkt am deutschen Kapitalmarkt aktiv. Der starke Anstieg

des deutschen Leitindex DAX in der zweiten Jahreshälfte 2006 belebte die Handels -

aktivität an den Aktienmärkten. So stieg die Anzahl der Handelsabschlüsse im

Parketthandel an der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) im Geschäftsjahr 2006/2007

um ca. 22 % auf 33,8 Mio.

Gleichzeitig war jedoch festzustellen, dass die durchschnittliche Ordergröße an der

Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) im Vergleich zur Orderbuchstatistik des

Gesamt jahres 2005 erneut gesunken ist. Aus ertragswirtschaftlicher Perspektive der

ICF Kursmakler AG relativiert diese Entwicklung den positiven Trend des

Gesamtmarktes für den Geschäftsbereich Skontroführung am Frankfurter Parkett.

Die ICF Kursmakler AG hat auch im abgelaufenen Geschäftsjahr wesentliche

Anstrengungen unternommen, um die Basis ihres Geschäftserfolgs auszubauen und

an den positiven Umfeldfaktoren überproportional zu partizipieren. Somit kann die

ICF Kursmakler AG auch zukünftig trotz teilweise nachteiliger Entwicklungen im

Bereich der Markt- und Wettbewerbsstruktur eine Führungsposition am deutschen

Kapitalmarkt behaupten.

Bereich Skontroführung

Die ICF Kursmakler AG betreut in der Skontroführung insgesamt 352 Aktien an der

Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®), darunter ca. 160 ausländische REITs (Real

Estate Investment Trusts). Zusätzlich werden im Rahmen der Skontroführung weitere

4.867 festverzinsliche Wertpapiere gerechnet. 

Zum 26. März 2007 erfolgte an der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) eine

Reallokation der Aktienskontren in den Marktsegmenten des Amtlichen und Ge regelten

Marktes. Hintergrund dieser aus der Perspektive der ICF Kursmakler AG nachteiligen

Maßnahme war ein am 5. März 2007 ergangener Beschluss des Verwaltungsgerichts

Frankfurt am Main, der den schwebenden Prozess um einen rechtskonformen Ver tei -

lungs mechanismus zunächst beendete. Im Vorfeld der Entscheidung wurden die

Kriterien zur Skontrenverteilung in der Börsenordung der Frankfurter

Wertpapierbörse (FWB®) bereits mehrfach angepasst. Eine den Interessen des

Marktes und der ICF Kursmakler AG entsprechende Verteilung auf Basis von

Leistungskriterien wurde durch den Beschluss vom 5. März 2007 zunächst verhindert.
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Aufgrund der nicht leistungsorientierten Verteilungskriterien und der Zulassung von

11 neuen Skontroführern hat die ICF Kursmakler AG trotz Erfüllung der Per for mance-

kriterien erhebliche Marktanteile abgeben müssen. Die ICF Kursmakler AG ist mit

einem Marktanteil von 16,33 % zwar weiterhin der größte Skontroführer im Amtlichen

und Geregelten Markt, die Anzahl der notierten Aktien ist jedoch durch die 

Um verteilung von 172 auf 19 Werte gesunken. Die zukünftigen Ertragschancen 

im Bereich Skontroführung Aktien wurden hierdurch erheblich reduziert. Die 

ICF Kursmakler AG betreut am Kassamarkt nun nur noch 7 der 30 DAX-

Werte, 3 MDAX- und 3 SDAX-Werte. Gegen die Bescheide wurde seitens der 

ICF Kursmakler AG Widerspruch eingelegt, weitere rechtliche Schritte werden durch

den Vorstand geprüft.

Zum 4. September 2006 hat die ICF Kursmakler AG ca. 140 ausländische REITs

(Real Estate Investment Trusts) in den Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbörse

(FWB®) einbezogen. Vor dem Hintergrund, dass der deutsche Gesetzgeber im Jahr 2007

auch den Weg für deutsche REITs (so genannte G-REITs) freigemacht 

hat, eröffnet sich in diesem Marktsegment zusätzliches Ertragspotential für die 

ICF Kursmakler AG.

Auch im Marktsegment für festverzinsliche Wertpapiere im Amtlichen und Geregelten

Markt der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) erfolgte im vergangenen Geschäfts -

jahr eine Neuverteilung der Skontren zum 1. Juli 2006. Die ICF Kursmakler AG

konnte in diesem Zusammenhang zusätzlich 178 Titel eines Emittenten gewinnen.

Parallel hierzu wurde die Anzahl der betreuten Skontren im Freiverkehr kontinuierlich

gesteigert. Der Geschäftsbereich Skontroführung Renten gewinnt durch diese Ent -

wicklung weiterhin an Gewicht für die ICF Kursmakler AG. Um das Ertragspotential

dieses Bereichs auch in Zukunft weiter zu steigern, wurden im abgelaufenen

Geschäftsjahr Investitionen in IT-Systeme zur Unterstützung der Quotierung und

Preisfeststellung getätigt. 

Im Oktober 2006 wurde die Abteilung Fixed Income reaktiviert. Die positive

Entwicklung im Bereich der Skontroführung sollte durch die Erweiterung der

Produktpalette im Rentenbereich gestützt und ausgebaut werden. Der hierzu not -

wendige Aufbau entsprechender Vertriebsaktivitäten hat im abgelaufenen

Geschäftsjahr noch nicht die erwarteten Ergebnisse erreichen können. Erste positive

Effekte für die Skontroführung ergaben sich durch die Gewinnung neuer Emittenten.

Im abgelaufenen Geschäftsjahr konnte das Rohergebnis in der Skontroführung um

5,0 % auf T € 9.770 ausgebaut werden. Das Ergebnis stieg um 2,2 % auf T € 7.266.

Bereich Global Markets

Das von der ICF Kursmakler AG entwickelte und betriebene vollelektronische

Orderrouting-Managementsystem ICFOMS© stellt ein wesentliches Element für den

Geschäftserfolg des Bereichs Global Markets dar. Die ICF Kursmakler AG ist an

sämtlichen deutschen Wertpapierbörsen zugelassen und verfügt mit dem ICFOMS©
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über eine vollelektronische Anbindung an alle relevanten internationalen Börsen. Das

Wachstum im Bereich Global Markets wurde auch im vergangenen Geschäftsjahr

vom Ausbau der Kundenbasis getragen. Das ICFOMS© wird inzwischen von über 

40 Banken im Tagesgeschäft genutzt. Zukünftiges Wachstumspotential sehen wir 

insbesondere mit Kunden im europäischen Ausland.

Die kontinuierliche Weiterentwicklung des ICFOMS©, abgestimmt auf die

Bedürfnisse der Kunden, sichert auch in Zukunft, dass der Geschäftsbereich Global

Markets im zunehmenden Wettbewerb um Orderflow erfolgreich agieren kann. Die

konsequente Orientierung am Kundennutzen hat sich auch im vergangenen

Geschäftsjahr positiv auf den Erfolg dieses Geschäftsbereichs ausgewirkt. 

In der Funktion des Spezialisten im Handelssegment MAX-ONE an der Börse

München betreut die ICF Kursmakler AG über 600 Aktien. Zusätzlich wurde im 

Mai 2006 mit der Skontroführung im Marktsegment Publikumsfonds gestartet. Zum

Geschäfts jahres ende wurden bereits 829 Fonds an der Börse München durch die 

ICF Kursmakler AG betreut. Die Ertragskraft dieses jungen Geschäftsbereichs blieb

aufgrund hoher externer Kosten jedoch hinter den Erwartungen zurück. 

Der zunehmende Trend zu derivaten Anlageprodukten wurde im Verlauf der ver -

gangenen 12 Monate erneut durch das überdurchschnittliche Marktwachstum von

börsen gehandelten Zertifikaten und Optionsscheinen bestätigt. Die ICF Kursmakler AG

hat sich frühzeitig als Initiator des Qualitätssegments Smart Trading an der

Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) für diesen Zukunftsmarkt positioniert.

Insgesamt konnte der Geschäftsbereich derivate Produkte im vergangenen Geschäfts -

jahr die positive Entwicklung des Vorjahrs fortsetzen. Die ICF Kursmakler AG hat

die Geschäftsbeziehungen zu den führenden Emittenten weiter intensiviert und die

Anzahl der betreuten Titel weiter ausgebaut. So konnten im Geschäftsjahr 2006/2007

vier neue Emittenten gewonnen werden. Zum 31. März 2007 ist die ICF Kursmakler AG

im Qualitätssegment Smart Trading an der Frankfurter Wertpapierbörse für die Kurs -

feststellung für ca. 36.900 (VJ 20.160) Optionsscheine und Zertifikate verantwortlich. 

Dieses Marktsegment war im vergangenen Geschäftsjahr von einer hohen Dynamik

geprägt. Die von der Deutschen Börse AG und der Schweizer Börse SWX angekün-

digte Plattform für den vollelektronischen Handel in derivaten Produkten wird den

Wettbewerb unter den Emittenten und Intermediären auch im kommenden Jahr prägen.

Die ICF Kursmakler AG sieht sich, nicht zuletzt aufgrund ihrer technischen Ent -

wicklungen, gut gerüstet, um auch weiterhin am Markterfolg derivater Produkte zu

wachsen. Einem weiter steigenden Rohertrag dieses Geschäftsbereichs standen im

ver gangenen Geschäftsjahr hohe Investitionen in die weitere Automatisierung der

Preis feststellung gegenüber. 

Insgesamt stieg das Rohergebnis im Bereich Global Markets um 1,3 % auf T € 11.180.

Das Ergebnis stieg um 9,1 % auf T € 7.645. 
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Sonstige wichtige Vorgänge des Geschäftsjahres

Die ICF Kursmakler AG hat mit der Veränderung ihrer Organisationsstruktur den

neuen Herausforderungen des Marktes Rechnung getragen. Zunehmende Techno logi -

sie rung und der Wettbewerb um neue Produkte und Marktbereiche werden zunehmend

zu erfolgskritischen Faktoren im Wertpapiergeschäft. Vor diesem Hintergrund wurden

die Zuständigkeiten des Vorstands im Laufe des Geschäftsjahres neu strukturiert. Das

Führungsgremium der ICF Kursmakler AG besteht seit Januar 2007 aus vier Vorständen.

Das neue Vorstandsressort New Products & Business Development gilt als Vor -

aussetzung für die erfolgreiche Positionierung in den Märkten der Zukunft. Zudem

wurde der Bereich Handels- und Informationssysteme in einem neuen Vorstands -

bereich Technologies & Systems konzentriert, um den gestiegenen Anforderungen an

erstklassige Technologieumgebungen gerecht zu werden. 

Zum 1. Mai 2006 wurde die Vereinbarung über die Berechnung der Makler-Courtage

durch die Skontroführer an der Frankfurter Wertpapierbörse von drei Skontroführern

gekündigt. Nach Neuverhandlungen wurde grundsätzlich unter den Skontroführern

an der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) eine Courtageaufteilung von 70 % für den

Skontroführer und 30 % für den Freimakler programmiert. Vier Skontroführer berechnen

seit dem 1. Mai 2006 gegenüber den Freimaklern einen Courtagesatz von 85 %. Das

wirkt sich direkt auf die Ertragsseite des Bereichs Global Markets aus. 

Anfang Juli 2006 hat die ICF Kursmakler AG im Bloomberg TV ein eigenes Format

mit dem „Branchenbarometer“ gestartet. Im „Branchenbarometer“, welches zweimal

wöchentlich gesendet wird, stellt die ICF Kursmakler AG marktrelevante Analysen

von Branchen, Indices und auch einzelnen Aktien vor.

Im Dezember 2006 wurde ein Kaufvertrag über die Rolf Brauburger Kursmakler  GmbH

mit wirtschaftlicher Wirkung zum 1. Januar 2007 unterzeichnet. Der Kauf dient dem

Ausbau des Geschäftsbereichs Skontroführung im Amtlichen und Geregelten Markt

und dem Ausbau der ausländischen Freiverkehrswerte mit dem Schwerpunkt Kanada

und USA. 

Mit Urteil vom 27. September 2006 hat der Hessische Verwaltungsgerichtshof (VGH) in

einem von der Peter Renell Wertpapierhandelsgesellschaft mbH beantragten Normen -

kontroll  verfahren die Nichtigkeit der Skontrenverteilungsregeln betreffend Aktien des

Amtlichen und Geregelten Marktes der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) – mit

Ausnahme der Notfallkompetenz der Geschäftsführung – festgestellt. Darauf gestützt

kam es zunächst zu einer Neuzuteilung der diesbezüglichen Skontren zum 1. Januar 2007.

Nachdem der Börsenrat der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) das Skontren  -

verteilungs regelwerk geändert hatte, erfolgte wiederum eine Neuzuteilung der

Skontren durch die Geschäftsführung der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) zum

1. Februar 2007. Hiergegen erhob die Peter Renell Wertpapierhandels gesellschaft mbH

Widerspruch und beantragte beim Verwaltungsgericht Frankfurt die Wieder herstellung

der aufschiebenden Wirkung. Das Gericht gab dem Antrag unter Fristsetzung zum 

26. März 2007 statt. Die hiergegen gerichtete Beschwerde der Frankfurter Wert papier -

börse (FWB®) und der ICF Kursmakler AG wurde vom Hessischen Verwaltungs -
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gerichtshof (VGH) mit Beschluss vom 21. März 2007 zurückgewiesen. Zur Ver meidung

der Gefahr des Stillstandes des Präsenzhandels änderte der Börsenrat der Frankfurter

Wertpapierbörse (FWB®) daraufhin entsprechend den Vorgaben des Verwaltungs -

gerichts Frankfurt das Skontrenverteilungsregelwerk in grundlegender Weise. Auf

Basis der neuen Verteilungsregeln, die u. a. eine Mindestzuteilung in Höhe von 2 %

an jeden zugelassenen Skontroführer vorsehen, kam es zum 26. März 2007 zu einer

grundlegenden Umverteilung der Skontren in Aktien des Amtlichen und Geregelten

Marktes. Von dieser ist die ICF Kursmakler AG als umsatzstärkster Skontroführer

besonders betroffen, da sie die größten Marktanteile gemessen am Orderbuch volumen

verloren hat.  

Personal 

Die ICF Kursmakler AG beschäftigte im Jahresdurchschnitt 75 Mitarbeiter und 

3 Vorstände. In der Skontroführung sind durchschnittlich 24, im Bereich Global

Markets 27 und in der Verwaltung 24 Mitarbeiter beschäftigt. 

2 . W I R T S C H A F T L I C H E  V E R H Ä L T N I S S E

Finanzlage

Die Zahlungsfähigkeit der Gesellschaft war während des Berichtszeitraumes und

auch danach jederzeit gegeben. Der operative Cashflow über den Berichtszeitraum

war mit T € 3.043 positiv. Der im Januar 2007 fällige Kaufpreis der getätigten Akqui -

sition der Rolf Brauburger Kursmakler GmbH hat den negativen Cashflow aus In -

vesti tions  tätig keit maßgeblich geprägt. Das vorhandene Kapital ist ausreichend, um

bei gegenwärtigem Geschäftsmodell die regulatorischen Anforderungen an das Mindest-

kapital von Basel II zu erfüllen.

Ertragslage

Die ICF Kursmakler AG konnte das Geschäftsjahr 2006/2007 mit einem Ergebnis

abschließen, welches weit über den Erwartungen lag. Unter Berücksichtigung der zur

Effizienzsteigerung durchgeführten Investitionen wurde ein Ergebnis der normalen

Geschäftstätigkeit in Höhe von T € 4.136 (VJ T € 3.010) erwirtschaftet, das abzüglich

der Steuern zu einem Jahresüberschuss in Höhe von T € 3.740 (VJ T € 1.244) überleitet.

Im Vergleich zum Vorjahr hat sich das Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit um

37,4 % erhöht. Das Jahresergebnis wurde maßgeblich durch den gestiegenen Umsatz an

den Wertpapierbörsen und den hieraus resultierenden Courtageerträgen beeinflusst. Der

Anstieg des Jahresüberschusses wurde daneben auch von einem geringeren Steuer -

aufwand verursacht. Der Rückgang der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 

auf T € 403 (VJ T € 1.776) resultiert im Wesentlichen aus der Neuregelung des 

§ 37 Abs. 4 bis 7 KStG, wonach ein noch bestehendes Körperschaftsteuerguthaben

künftig nicht mehr durch Gewinnausschüttungen realisiert, sondern über zehn Jahre

(2008 bis 2017) gleichmäßig ausbezahlt wird, ohne dass es hierzu einer Ausschüttung

bedarf. Der diesbezüglich vereinnahmte Ertrag von T € 1.217 bemisst sich nach dem

Barwert dieser zehn Zahlungen. Zur Sicherung einer auch zukünftig positiven
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Geschäftsentwicklung wurden auch im abgelaufenen Geschäftsjahr relevante

Investitionen in unsere Handelssysteme getätigt, die im Wesentlichen auf die erneute

Erhöhung der Sicherheitsstandards zielen. Daneben waren die bereits rechtsanhängigen

Verfahren, die sich abzeichnenden Auswirkungen einer Skontroallokation sowie die

drohende Sonderumlage der Entschädigungs einrichtung der Wertpapier handels -

firmen, aufgrund eines durch die zuständigen Be hörden festgestellten Ent schädigungs -

falles auf der Aufwandsseite zu berücksichtigen. 

Vermögenslage

Die Hauptversammlung vom 1. September 2006 hat beschlossen, vom Bilanzgewinn

des Geschäftsjahres 2005/2006 eine Dividende in Höhe von € 0,20 pro Aktie, insgesamt

T € 1.878 auszuschütten. Sofern die diesjährige Hauptversammlung dem Vorschlag

der Verwaltung folgt, wird für das Geschäftsjahr 2006/2007 eine Dividende in Höhe

von € 0,25 pro Stückaktie gezahlt. Zusätzlich werden in die satzungsmäßigen

Rücklagen 10 % des Jahresüber schusses eingestellt. Die Gesellschaft verfügt über

Gewinnrücklagen in Höhe von T € 11.734.

Zum 31. März 2007 verfügt die Gesellschaft über eine Bilanzsumme in Höhe von 

T € 32.906. Die Eigenkapitalquote beträgt zum Bilanzstichtag 75,1 %. Die 

ICF Kursmakler AG verfügt zum 31. März 2007 über ein Gesamtvermögen in Höhe

von T € 32.906, woran Forderungen an Kreditinstitute einen Anteil von 62,7 % haben.

3 . R I S I K O B E R I C H T

Als Wertpapierhandelsbank unterliegt die ICF Kursmakler AG einer strengen externen

Aufsicht durch die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht. Die Ertrags -

situation unseres Kerngeschäftes steht in enger Korrelation mit der Umsatz ent -

wicklung an den Wertpapiermärkten. Dies spiegelt sich in der Ertragssituation dieses

Geschäftsjahres wider.

Risk-Management

Zur Überwachung der Risiken aus unserem Kerngeschäft – dem Handel mit Finanz -

instrumenten – nutzen wir modernste EDV-Techniken, welche die Abteilung Risk-

Management bei der Überwachung der externen und internen Limite unterstützen. Im

Berichtsjahr wurde zusätzlich ein Online-Positionsführungssystem aufgebaut, das

auch den Händlern einen vollständigen Überblick über die Positionen in Echtzeit gibt.

Allgemeine Marktrisiken sind auch künftig nicht auszuschließen. Die gestiegene

Volatilität an den Märkten birgt Risiken und Chancen, welche das Risk-Management

durch den Einsatz modernster Verfahren quantifizierbar und transparent macht. 

Die ICF Kursmakler AG verfügt über ein Business Competence Center mit den 

Schwer punkten Data Warehouse und Business Intelligence. Hierdurch wird die 

ICF Kursmakler AG sämtlichen internen und externen analytischen Informations -

bedürfnissen gerecht. Zur Information des Aufsichtsrats erstellt das Risk-

Management einmal im Quartal in Zusammenarbeit mit der Abteilung Controlling

einen Risk-Bericht, der sowohl die wesentlichen Auffälligkeiten bei den Marktrisiken

als auch wesentliche Änderungen bei den operationellen Risiken umfasst.
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Revision

Der Revisionsbericht ist für die Geschäftsführung ein objektives Mittel zur

Erkennung von Risiken. Hierzu werden in allen Bereichen der ICF Kursmakler AG

Prüfungen hinsichtlich der Ordnungsmäßigkeit, Funktionsfähigkeit, Wirtschaftlichkeit

und Sicherheit der Arbeitsabläufe und der Organisationsstruktur durchgeführt. Grund -

lage der Tätigkeit sind die Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk).

Controlling

Das Controlling beinhaltet ein Kosten-/Budgetcontrolling, ein Beteiligungs controlling

sowie ein Projektcontrolling. Zusätzlich wird dem Vorstand regelmäßig eine Scorecard

geliefert, die den Umsetzungsstatus von strategischen Maßnahmen und die strategische

Zielerreichung dokumentiert. Dieses zukunftsorientierte Controlling ermöglicht dem

Vorstand eine umfassende, aktuelle Information über die Entwicklung des Unter -

nehmens. Somit können sowohl finanzielle als auch operative Risiken frühzeitig

erkannt und Gegenmaßnahmen eingeleitet werden. Die Gesellschaft hat zur Er kennung

und Prävention von operationellen Risiken ein Risikoinventar erstellt, welches durch

das Controlling in Abstimmung mit dem Vorstand bewertet wird. Die Überprüfung

der Vollständigkeit des Inventars und die Neubewertung der Risiken erfolgt im

Zusammenhang mit den vierteljährlichen Risk-Berichten an den Aufsichtsrat. Die

Implementierung einer Risikostrategie gemäß MaRisk für das Geschäftsjahr 2007/2008

ist im Berichtsjahr erfolgt.

Strukturierung und Bewertung der Risiken

Die für die ICF Kursmakler AG relevanten Einzelrisiken werden im Folgenden

detailliert beschrieben:

Marktpreisrisiken

Marktpreisrisiken sind aufzugliedern in Zinsänderungs-, Aktien-/Index-, Fremd -

währungs- und Rohwarenrisiken. Während durch die Geschäftstätigkeit der 

ICF Kursmakler AG Zinsänderungs-, Fremdwährungs- und Rohwarenrisiken gänzlich

auszuschließen bzw. von untergeordneter Bedeutung sind, wird den Aktienrisiken

besondere Bedeutung beigemessen. Marktpreisrisiken bei Aktien ergeben sich daraus,

dass die gehandelten Instrumente aufgrund der Marktentwicklung im Kurswert

schwanken, so dass sich Verluste im Portfolio des Institutes ergeben können. Die 

ICF Kursmakler AG betreibt keinen Eigenhandel und hält kurzfristig Eigenbestände

nur aus ihrer Tätigkeit als Skontroführer bzw. Freimakler. Insofern betreibt die 

ICF Kursmakler AG das Wertpapierprovisionsgeschäft. Um das Risiko aus sich

ändernden Kurswerten adäquat zu messen, verwendet die ICF Kursmakler AG ein

„Value at Risk“-Modell und vergibt Bestands- und Verlustlimite. 

Adressenausfallrisiken

Adressenausfallrisiken ergeben sich im Wesentlichen aus Ausfall- / Erfüllungsrisiken,

Abwicklungsrisiken, Vorleistungsrisiken und Großkreditrisiken gemäß §§ 13 und 13a

KWG. Um die Adressenausfallrisiken zu minimieren, überprüft die ICF Kursmakler AG

Neukunden auf Bonität und legt die Abwicklung der Geschäfte mit den neuen

Kunden fest. Hierbei bedient sich die ICF Kursmakler AG eines festgelegten internen
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Verfahrens zur Neuaufnahme von Geschäftsbeziehungen. Neue Geschäfts -

beziehungen werden grundsätzlich nur mit Instituten vorgenommen, welche einer

Aufsicht durch die BaFin oder einer vergleichbaren ausländischen Überwachungsbe-

hörde unterliegen und bei denen die Abwicklung über anerkannte und renommierte

Abwicklungs banken erfolgt. Im Bereich der Skontroführung werden Ge schäfts -

beziehungen nur mit Instituten mit Börsenzulassung aufgenommen. Um Adressen -

ausfallrisiken im Anlagebuch zu minimieren, hat die ICF Kursmakler AG ihre

Beteiligungen einem strengen internen Controlling und Berichtswesen unterzogen.

Adressenausfallrisiken des Anlagebuches, welche sich durch die Anlage der liquiden

Mittel ergeben, werden durch eine umfangreiche Bonitätsprüfung der Anlageadresse

minimiert. 

Liquiditätsrisiken

Die ICF Kursmakler AG erstellt täglich einen Liquiditätsstatus, welcher an die

Geschäftsleiter des Instituts verteilt wird. So wird eine Kontrolle der Liquidität täglich

vorgenommen und das Risiko eines Liquiditätsverlustes minimiert. Weiterhin verfügen

sämtliche Handelsbereiche über fest vorgegebene Positionslimite in Form von

Market-Value-Vorgaben, welche die maximal zur Verfügung stehende Liquidität für

den einzelnen Handelsbereich limitieren.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen bei Finanzdienstleistungen hauptsächlich in der

Verfügbarkeit der EDV, der Integrität und der Zuverlässigkeit des Personals sowie

durch die bereits erwähnten Adressenausfallrisiken bei Kunden. Die Risiken aus der

EDV minimiert die ICF Kursmakler AG durch die Auslagerung des gesamten

Rechenzentrums an die ICF Systems AG, einen professionellen Anbieter von

Rechenzentrumsleistungen. Die ICF Systems AG verfügt über angemietete Flächen

in einem Hochsicherheitsrechenzentrum, welches den höchstmöglichen Sicherheits -

standards genügt. Innerhalb des Zentrums sind zwei getrennte Räume angemietet.

Die dort installierten Geräte sind gespiegelt, so dass ein gegenseitiges Backup jederzeit

besteht. Die ICF Systems AG ist nach IT-Grundschutz zertifiziert und besitzt einen

eigenen Notfallplan. Durch Einbindung der ICF Systems AG in das Konzern -

controlling und in die interne Revision der ICF Kursmakler AG werden sämtliche

Kontroll- und Einsichtsrechte nach § 25a KWG ausgeübt. Die ICF Systems AG

erstattet durch einen eigenen Risikokatalog und durch monatliche Risiko manage ment-

sitzungen Bericht. 

Für die ICF Kursmakler AG existiert ein eigener Notfallplan. Dieser Notfallplan wird

regelmäßig aktualisiert und die Effizienz der vorgeschriebenen Reaktionsszenarien

getestet. Wichtiger Bestandteil des Notfallplanes sind Notfallarbeitsplätze für

Mitarbeiter in kritischen Funktionen in externen Räumlichkeiten, die regelmäßig auf

ihre Funktion hin überprüft werden. 

Zur Minimierung der personellen Risiken erfolgt die Einstellung neuer Mitarbeiter

bei der ICF Kursmakler AG ausschließlich nach Vorlage und Überprüfung eines 

polizeilichen Führungszeugnisses. Jeder Neueinstellung folgt eine Einweisung des
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neuen Mitarbeiters in die Richtlinien und Rahmenbedingungen der ICF Kursmakler AG

für Handelsgeschäfte durch den Compliance-Beauftragten. 

Um Ineffizienzen bei den betrieblichen Abläufen festzustellen und dadurch entstehende

Risiken zu minimieren, lässt sich die ICF Kursmakler AG regelmäßig nach 

ISO 9001:2000 zertifizieren. Letztmalig hat die ICF Kursmakler AG das Zertifikat

am 9. Juni 2005 für weitere 3 Jahre erhalten. Die erfolgreiche Wiederbegutachtung

erfolgte am 26. April 2007.

Vertragsrisiken, die uns durch den Abschluss von Verträgen mit Kunden und

Lieferanten entstehen, werden durch das Controlling in Zusammenarbeit mit einer

Rechtsanwältin identifiziert und bewertet.

Risiken durch den Handel von Wertpapieren minimiert die ICF Kursmakler AG in der

Art, dass sämtliche Kunden, die nicht über eine Börsenzulassung verfügen, durch die

Compliance Stelle überprüft werden. Hierbei wird überprüft, ob die Kunden einer

externen Aufsicht (BaFin oder einer vergleichbaren ausländischen Aufsichtsbehörde)

unterliegen und ob das Herkunftsland der Kunden die Anforderungen der Financial

Action Task Force for Money Laundering beachtet. Im Zweifelsfall erfolgt durch den

Compliance-Beauftragten eine Analyse der Geschäftsberichte der Kunden, insbesonde-

re des Bestätigungsvermerks der Abschlussprüfer als auch der veröffentlichten

Finanz kennzahlen. 

Grundsätzlich handelt die ICF Kursmakler AG nur mit institutionellen Kunden des

In- und Auslands.

Abhängigkeit von Großkunden

Auch im abgelaufenen Geschäftsjahr konnte die Kundenstruktur erweitert werden.

Die Geschäftsbeziehungen zu unseren Großkunden, die nicht unwesentlich zu unserem

Handelsergebnis beitragen, konnten weiter gefestigt werden. Zum langfristigen

Erhalt und zur Stärkung unserer Kundenbeziehungen passen wir die technischen

Gegebenheiten ständig an die Bedürfnisse der Kunden an. Aufgrund unserer

Konzernstruktur können wir technische Anpassungen schnell und flexibel vornehmen.

Sonstige Risiken

Die ICF Kursmakler AG versucht Restrisiken durch ausreichenden Versicherungs -

schutz abzudecken.

Zusammenfassung und künftige Entwicklung

Basierend auf dem Marktumfeld, dem Geschäftsmodell und den getroffenen

Vorkehrungen hält der Vorstand die Risiken der ICF Kursmakler AG für begrenzt und

steuerbar. Es sind keine wesentlichen Änderungen des Risikoprofils im Geschäftsjahr

2007/2008 zu erwarten.

– 18 –
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4 . V O R G Ä N G E  V O N  B E S O N D E R E R

B E D E U T U N G  N A C H  S C H L U S S  D E S
G E S C H Ä F T S J A H R E S

Der im vergangenen Geschäftsjahr abgeschlossene Kaufvertrag über die Rolf

Brauburger Kursmakler GmbH erlangte Mitte April 2007 nach Erfüllung aller 

vertraglichen Voraussetzungen rechtliche Wirksamkeit. 

Der Vorstand der ICF Kursmakler AG hat beschlossen, den Geschäftsbereich

Skontroführung München in dem Handelsbereich MAX-ONE zum 30. Juni 2007 

einzustellen.

Gegen die im März 2007 erfolgte Neuzuteilung der Aktienskontren im Amtlichen und Ge -

regelten Markt an der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) hat die ICF Kursmakler AG

Anfang April 2007 Widerspruch bei der Frankfurter Wertpapierbörse (FWB®) erhoben.

5 . V O R A U S S I C H T L I C H E  E N T W I C K L U N G
D E R  G E S E L L S C H A F T

Die bereits in den vergangenen Geschäftsjahren verfolgte Strategie der Fokussierung

auf Kerngeschäftsfelder bei gleichzeitigem Ausbau der Ertragsquellen wird auch

zukünftig konsequent umgesetzt werden. Neben der Entwicklung neuer Produkte und

Märkte steht die Internationalisierung der Kundenbasis der ICF Kursmakler AG auch

weiterhin im Mittelpunkt. 

Die zukünftige Entwicklung der Ertragslage in der Skontroführung wird stark von

externen Faktoren beeinflusst. So kam es durch einen Beschluss des Ver waltungs -

gerichts Frankfurt am Main mit Wirkung vom 26. März 2007 zu einer Umverteilung

der Skontren im Amtlichen und Geregelten Markt, wodurch die ICF Kursmakler AG

massive Marktanteilsverluste hinnehmen musste. Daraus können sich erhebliche

Ertragseinbußen in diesem Geschäftsbereich ergeben. Die ICF Kursmakler AG wird

alle rechtlichen Mittel ausschöpfen, um gegen diese Allokation vorzugehen. Zu sätz lich

werden Maßnahmen getroffen, um die hiermit verbundenen negativen Auswirkungen

auf die Gewinnsituation so weit wie möglich zu kompensieren. 

Wir erwarten, dass der Ergebnisbeitrag des Bereichs Skontroführung von festver-

zinslichen Wertpapieren im Freiverkehr weiter zunehmen wird. Unterstützt wird dies

durch den Start des Qualitätssegments am 2. April 2007 an der Frankfurter Wert -

papier börse (FWB®). Die ICF Kursmakler AG erwartet hierdurch einen weiteren

Anstieg des Orderflows in Frankfurt. Die zukünftige Entwicklung wird jedoch auch

in diesem Bereich stark von externen Faktoren beeinflusst. In der Skontroführung der

festverzinslichen Wertpapiere steht zum 1. Januar 2008 im Amtlichen und Geregelten

Markt eine weitere Neuallokation an. Es ist zu erwarten, dass diese durch die rechtlichen

Auseinandersetzungen über die Aktienskontren maßgeblich beeinflusst wird. Für den

Fall, dass ähnliche Verteilungsgrundsätze wie bei den Aktien angesetzt werden, muss

auch in der Skontroführung Renten mit Ertragsrückgängen gerechnet werden.

– 19 –
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Der Bereich Global Markets wird insbesondere durch die intensivierte internationale

Ausrichtung seine Ertragsbasis weiter ausbauen. Wir sehen weiteres Wachstums -

potential durch die Möglichkeit einer standortunabhängigen Anbindung internationaler

Kunden an deutsche Handelsplätze. Das ICF Order-Management-System© bildet hierfür

die technische Grundlage. 

Im Geschäftsjahr 2006/2007 wurde die ICF Kursmakler AG erstmalig im Geschäfts -

feld IPO Services als Selling Agent aktiv. Der erfolgreiche Start dieses Bereichs soll

zukünftig durch eine Kooperationsvereinbarung mit einer führenden deutschen Bank

auf die Emissionsbegleitung ausgeweitet werden.

Zum 1. November 2007 wird das Finanzmarktrichtlinien-Umsetzungsgesetz betreffend

die europäische Richtlinie MiFID (Markets in Financial Instruments Directive) 

in Kraft treten. Durch dieses in seiner Tragweite für den Kapitalmarkt maßgebliche

Gesetz resultieren zukünftige Chancen für das Stamm- und Neugeschäft der 

ICF Kursmakler AG. Die ICF Kursmakler AG hat in Zusammenarbeit mit ihren beiden

Konzernunternehmen ICF Systems AG und Novis Software GmbH bereits frühzeitig

mit der Entwicklung einer Lösung zur sogenannten Best Execution im Wert papier -

handel begonnen. Diese Lösung wird seit Dezember 2006 aktiv vermarktet und ist bei

den Marktteilnehmern auf äußerst positive Resonanz gestoßen. Mit ersten Vertrags -

abschlüssen rechnet das Management der ICF Kursmakler AG im ersten Quartal des

laufenden Geschäftsjahrs. Diese Initiative dient sowohl der Sicherung des Bestands -

geschäfts als auch dem Aufbau neuer Geschäftsverbindungen im Bereich Global

Markets.

Zusätzlich hat der Bereich Global Markets frühzeitig damit begonnen, die 

ICF Kursmakler AG in ihrer Funktion als Zwischenkommissionär auf die Zeit nach

Inkrafttreten der MiFID vorzubereiten. Hierzu wurden insbesondere Maßnahmen

ergriffen, die die ICF Kursmakler AG im Rahmen der Auswahl des Zwischen -

kommissionärs durch ein Finanzinstitut zum MiFID-gerechten Anbieter im Sinne der

Best Execution machen.  

Für die Skontroführung in derivaten Produkten erwarten wir für dieses Geschäftsjahr

eine leicht negative Entwicklung. Unsicherheiten ergeben sich aus dem ge planten

Aufbau einer Handelsplattform für derivate Produkte durch eine Kooperation 

zwischen der Deutschen Börse AG und der Schweizer Börse SWX. Im Frühjahr 2008

ist der Wechsel auf die XETRA Infrastruktur geplant. Es wird erwartet, dass zwei

alternative Marktmodelle angeboten werden. Die Emittenten von struktu rierten

Produkten haben dann die Wahl, ob sie selbst Market-Maker-Funktion im Handel

übernehmen wollen oder diese Aufgabe einem Intermediär – wie bisher dem

Skontroführer – übertragen. Hieraus können sich negative Auswirkungen auf die

Ertragssituation im Geschäftsbereich strukturierte Produkte ergeben, welche zum 

jetzigen Zeit punkt noch nicht abschätzbar sind. Darüber hinaus werden im

Zusammenhang mit der Migration auf XETRA weitere Investi tionen zwecks

Anpassungen der technischen Infrastruktur der ICF Kursmakler AG notwendig. 
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Die Deutsche Börse AG beabsichtigt, im Zusammenhang mit der Umsetzung der

MiFID bis Ende 2007 ein neues Gebührenmodell einzuführen. Die Auswirkungen auf

die Ertragssituation der Bereiche Skontroführung und Global Markets sind derzeit

noch nicht absehbar. 

Die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht hat am 15. März 2005 den

Entschädigungsfall für die mittlerweile insolvente Phoenix Kapitaldienst GmbH fest-

gestellt. Im Zusammenhang mit dem Entschädigungsfall kann bei den Unternehmen,

die der Entschädigungseinrichtung für Wertpapierhandelsunternehmen zugeordnet

sind, nach dem gegenwärtigen Stand der Entwicklung neben den jährlichen

Mitgliedsbeiträgen eine Sonderumlage erhoben werden. Diese Sonderumlage kann

signifikante Auswirkungen auf die finanzielle Situation der ICF Kursmakler AG

haben. Die Eintrittswahrscheinlichkeit und Höhe einer solchen Sonderumlage kann

zum jetzigen Zeitpunkt nicht genau beziffert werden. Eine Rückstellung für diesen

Sachverhalt wurde im abgelaufenen Geschäftsjahr gebildet. Die ICF Kursmakler AG

hatte bereits im Jahr 2004 eine Verfassungsklage hinsichtlich der Rechtmäßigkeit der

Beitrags erhebung der EdW und gegen ein diesbezügliches Urteil des Bundes -

verwaltungs  gerichts ein gereicht. Im Zusammenhang mit dem Eintritt des Ent -

schädigungs falls Phoenix hat der Vorstand der ICF Kursmakler AG diese Ver fassungs-

klage um ein Sach ver ständigen gutachten im abgelaufenen Geschäftsjahr ergänzt. 

Im Verlauf des Geschäftsjahres 2006/2007 hat die ICF Kursmakler AG den Aufbau

von Geschäftsbeziehungen im arabischen Raum vorangetrieben. Es ist geplant, im

ersten Quartal des laufenden Geschäftsjahres gemeinsam mit einem einflussreichen

lokalen Partner ein Joint Venture für den Betrieb des Finanzbrokergeschäfts an den

Börsen Dubai und Abu Dhabi zu gründen. 

Der Beginn des laufenden Geschäftsjahres war durchweg positiv. Trotz potentiell

nachteiliger Einflussfaktoren geht der Vorstand der ICF Kursmakler AG davon aus,

durch geeignete Maßnahmen auch das Geschäftsjahr 2007/2008 mit einem positiven

Ergebnis abschließen zu können. 

Auch für das Geschäftsjahr 2008/2009 wird von einer Fortsetzung der grundsätzlich

positiven Tendenz ausgegangen.

Frankfurt am Main, den 22. Mai 2007 

ICF Kursmakler AG

Der Vorstand
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Der Jahresabschluss zum 31. März 2007 wurde nach den maßgeblichen Vorschriften

des Handelsgesetzes (HGB), des Aktiengesetzes (AktG) sowie nach der Verordnung

über die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute

(RechKredV) aufgestellt.

Die Darstellung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt in Staffelform.

B . B I L A N Z I E R U N G S -  U N D
B E W E R T U N G S M E T H O D E N

Die Forderungen sowie die ausschließlich dem Handelsbestand zugeordneten

Wertpapiere sind nach den für Umlaufvermögen geltenden Regelungen bewertet,

der Ausweis erfolgt einschließlich aufgelaufener Zinsen. 

Evidente oder latente Kreditrisiken, für die angemessene Einzel- oder Pauschal -

wertberichtigungen zu bilden wären, bestanden am Abschlussstichtag nicht.

Anteile an verbundenen Unternehmen sind zu Anschaffungskosten ausgewiesen,

soweit nicht aufgrund wertbestimmender Faktoren außerplanmäßige Abschreibungen

geboten waren.

Die immateriellen Anlagewerte und die Sachanlagen sind entsprechend der

betriebsgewöhnlichen Nutzungsdauer unter Beachtung steuerlich zulässiger Regelungen

mit den um planmäßige Abschreibungen verminderten Anschaffungs- oder Her stellungs-

kosten angesetzt.

Die übrigen Vermögensgegenstände sind zu Anschaffungskosten bilanziert, soweit

ihnen nicht ein niedrigerer Wert am Abschlussstichtag beizulegen war.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet Ausgaben im Berichtsjahr, die

in der Folgeperiode aufwandswirksam aufzulösen sind.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Rückzahlungsbetrag zuzüglich aufgelaufener

Zinsen ausgewiesen. 

Für ungewisse Verbindlichkeiten bestehen Rückstellungen in Höhe der nach 

vernünftiger kaufmännischer Beurteilung zu erwartenden Inanspruchnahme.

Auf Fremdwährung lautende Vermögensgegenstände und Verbindlichkeiten sowie

nicht abgewickelte Kassageschäfte sind mit den Referenzkursen der Europäischen

Zentralbank, Termingeschäfte mit den entsprechenden Kursen zum Bilanzstichtag

umgerechnet. 

Die Bewertung erfolgte in Anlehnung an § 340h Abs. 2 HGB. 
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Die Positionen stellen sich unter Berücksichtigung kompensierender Effekte wie

folgt dar:

(in T €) SEK HUF CAD AUD ISK ZAR übrige 31.3.2007 VJ

Vermögens-

gegenstände 84,6 85,0 128,3 0,0 0,0 334,1 53,5 685,5 360,4

Verbindlich-

keiten 0,0 0,0 0,0 92,6 54,9 0,0 148,5 296,0 189,2

Die betraglichen Unterschiede zwischen den Vermögensgegenständen und den

Verbindlichkeiten lassen nicht auf offene Positionen schließen. 

Die entsprechend abgeschlossenen Sicherungsgeschäfte in Währung, Betrag und

Fälligkeit sind in Abschnitt E dargestellt.

C . E R L Ä U T E R U N G E N  Z U R  B I L A N Z

Die Restlaufzeiten der in der Bilanz ausgewiesenen Forderungen gliedern sich wie folgt:

(in T €) mehr als 1 Jahr unbestimmte
bis 3 Monate bis 5 Jahre Laufzeit insgesamt

Andere Forderungen 

an Kreditinstitute 6.108,3 0,0 0,0         6.108,3

Forderungen 

an Kunden 689,5 309,2 44,3 1.043,0

Soweit in der Fristengliederung anteilige Zinsen zu berücksichtigen waren, sind diese

bei der Restlaufzeit „bis drei Monate“ eingestellt.

Verfügungsbeschränkung besteht über einen Betrag in Höhe von T € 9.913,0 der 

For de rungen an Kreditinstitute.

Der Gesamtbestand der ausgewiesenen Wertpapiere ist börsennotiert.

Die Geschäftsbeziehungen zu verbundenen Unternehmen stellen sich zum Bilanz -

stichtag wie folgt dar:

(in T €)

Forderungen an Kunden 270,0

Anteile an verbundenen Unternehmen 7.203,8

Sonstige Vermögensgegenstände 497,2

Sonstige Verbindlichkeiten 164,9



– 24 –

Das Anlagevermögen hatte im Berichtsjahr die folgende Entwicklung:

(in T €) Anteile an 
verbundenen immaterielle
Unternehmen Anlagewerte Sachanlagen insgesamt

Anschaffungs-/ 

Herstellungskosten 3.683,3 3.910,2 2.258,7 9.852,2

Zugänge im 

Geschäftsjahr 3.520,5 26,2 113,9 3.660,6

Umbuchungen im 

Geschäftsjahr 0,0 0,0 0,0 0,0

Abgänge im 

Geschäftsjahr 0,0 2.460,5 32,0 2.492,5

Abschreibungen 

(kumuliert) 0,0 738,9 1.554,4 2.293,3

Restbuchwert 

(31.03.2007) 7.203,8 737,0 786,2 8.727,0

Restbuchwert 

(31.03.2006) 3.683,3 1.298,7 913,4 5.895,4

Abschreibungen 

im Geschäftsjahr 0,0 587,9 241,1 829,0

Die unter den Sachanlagen ausgewiesenen Gegenstände sind der Betriebs- und 

Geschäftsausstattung zugeordnet.

Die auf die Anschaffungskosten der geringwertigen Wirtschaftsgüter entfallenden

Abschreibungen (T € 30,7) werden in der obigen Aufstellung im Jahr des Zugangs als

Abgang gezeigt.

Der Bilanzausweis der Anteile an verbundenen Unternehmen hat die nachfolgende

Zusammensetzung:

(in T €) Eigen- Ergebnis
kapital des

Quote der Geschäfts-
Buchwert nominell (in %) Gesellschaft jahres

ICF Systems AG, 

Frankfurt am Main 2.793,3 1.350,1 90,01 4.713,6 705,6

NOVIS Software GmbH,

Braunichswalde 890,0 30,0 60,0 481,1 120,9

Rolf Brauburger 

Kursmakler GmbH, 

Frankfurt am Main 3.520,5 750,0 100,0 1.497,1 479,9

In der Position „Sonstige Vermögensgegenstände“ sind T € 1.575,1 Erstattungs an -

sprüche aus der Körperschaftsteuer, dem Solidaritätszuschlag und der Gewerbesteuer
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ausgewiesen, daneben resultieren weitere T € 497,2 aus dem Verrechnungsverkehr mit

verbundenen Unternehmen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten resultieren insbesondere aus bezogenen Lieferungen

und Leistungen (T € 723,8) sowie Umsatzsteuer (T € 70,8).

Das Grundkapital (gezeichnetes Kapital) beträgt am Bilanzstichtag € 9.387.984,00

und ist eingeteilt in 9.387.984 Stückaktien.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 1. September 2006 wurde der Vorstand

ermächtigt, das Grundkapital durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender

Stückaktien gegen Sach- oder Bareinlage einmalig oder mehrmalig, insgesamt jedoch

höchstens um € 4.650.000,00 zu erhöhen (genehmigtes Kapital).

Der Vorstand wurde ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche

Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen. Der Ausschluss des gesetzlichen Bezugs-

rechtes ist an Bedingungen geknüpft, die von der jeweiligen Zweckbestimmung

abhängig sind.

Die weiteren Einzelheiten der Durchführung der Kapitalerhöhung aus dem geneh-

migten Kapital legt der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats fest. 

Das genehmigte Kapital gilt bis zum 1. September 2011.

Die Kapitalrücklage ist gegenüber dem Vorjahr unverändert. 

Die Gewinnrücklagen nahmen im Geschäftsjahr die folgende Entwicklung:

(in T € ) Stand am Beginn Stand am Ende 
des Geschäfts- Ent- Ein- des Geschäfts-

jahres nahmen stellungen jahres    

gesetzliche Rücklage 718,2 0,0 0,0 718,2

Rücklage für eigene Aktien 0,0 0,0 0,0 0,0

satzungsmäßige Rücklagen 575,0 0,0 374,0 949,0

andere Gewinnrücklagen 10.066,7 0,0 0,0 10.066,7

Der im Geschäftsjahr 2006/2007 erzielte Jahresüberschuss beträgt € 3.740.000,00;

davon wurden gemäß satzungsmäßiger Regelung € 374.000,00 den Gewinnrück lagen

zugeführt. 

Der Bilanzgewinn für das Berichtsjahr stellt sich danach auf € 3.366.000,00.
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Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung vor, diesen Bilanz -

gewinn wie folgt zu verwenden:

Ausschüttung einer Dividende in Höhe von € 2.346.996,00

Einstellung in andere Gewinnrücklagen € 507.549,01 

Vortrag auf neue Rechnung € 511.454,99 

D .  E R L Ä U T E R U N G E N  Z U R  G E W I N N -  
U N D  V E R L U S T R E C H N U N G

Die Zins- und Provisionserträge einschließlich der Erträge aus Aktien, der

Erträge aus Finanzgeschäften und der sonstigen betrieblichen Erträge wurden in

Deutschland erzielt.

Von den betrieblichen Erträgen entfallen T € 337,5 auf die Auflösung von Rück -

stellungen sowie auf Erlöse aus der Untervermietung von Geschäftsräumen (T € 187,8).

E . A U S S E R B I L A N Z I E L L E
V E R P F L I C H T U N G E N

Sonstige Verpflichtungen bestehen aus Leasing-, Miet- und Pachtverträgen sowie

Wartungs vereinbarungen für technisches Equipment in Höhe von T € 2.308,0, davon

betreffen T € 1.358,0 Verpflichtungen gegenüber verbundenen Unternehmen.

Die ICF Kursmakler AG hat ausschließlich währungsbezogene Kassa- und/oder

Termingeschäfte zur Deckung von kurzfristigen Währungspositionen kontrahiert;

der Gegenwert stellt sich zum Ultimo des Geschäftsjahres auf insgesamt T € 1.322,0.

Die Termingeschäfte erreichen zum Geschäftsjahresultimo folgende Volumina:

Geschäftsjahr Vorjahr

(in T €) Kauf Verkauf Kauf Verkauf

SEK 0,0 83,2 0,0 0,0

USD 56,4 79,6 11,7 140,4

HUF 13,1 105,6 2,2 55,8

CAD 7,3 129,8 0,0 0,0

AUD 101,3 16,2 6,2 26,2

ISK 58,2 3,8 49,3 0,0

ZAR 85,0 402,1 111,9 14,3

übrige Währungen 158,0 22,3 75,1 178,9

Der Unterschied zwischen dem Buchwert und dem beizulegenden Zeitwert aller ein-

zubeziehenden Währungen liegt am Bewertungsstichtag unter T € 3.
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F .  E R G Ä N Z E N D E  A N G A B E N

Konzernabschluss

Die ICF Kursmakler AG erstellt nach § 340i HGB einen Konzernabschluss, der im

Bundesanzeiger veröffentlicht und beim Amtsgericht Frankfurt am Main zum

Handelsregister hinterlegt wird.

Personal

Im abgelaufenen Geschäftsjahr wurden – ohne Berücksichtigung des Vorstands – im

Durchschnitt 75 Mitarbeiter (Vorjahr: 73) beschäftigt.

Organe

Aufsichtsrat

Herr Kursmakler

Franz Zech Vorsitzender

Herr Kursmakler

Dieter Heinemann stellvertretender Vorsitzender

Frau Kursmaklerin

Gisela Baasner

Herr Kursmakler

Alf-Dietrich Herforth

Herr Bankdirektor a.D.

Bernhard Weiß

Herr Vorstand

Dr. Thilo Bobrowski ab 1. September 2006

Herr Kursmakler

Peter Buch bis 1. September 2006

Vorstand

Herr Rainer Roubal Vorsitzender

Operations

Herr Marcus Bingel

Technologies und Systems ab 1. Januar 2007

Herr Bernd Gegenheimer

New Products und Business Development

Herr Franz Joseph Schulten

Market Making und Trading ab 1. Januar 2007

Herr Clemens Schmittner, 

Kursmakler bis 31. Dezember 2006
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Von den Organmitgliedern der Gesellschaft waren im Berichtszeitraum Mitglieder in

Aufsichtsräten und/oder anderen Kontrollgremien:

Herr Rainer Roubal Aufsichtsrat der ICF Systems AG, 

Frankfurt am Main,

Mitglied des Börsenrats der 

Frankfurter Wertpapierbörse, 

Frankfurt am Main

Herr Bernd Gegenheimer Mitglied des Börsenrats der Börse München, 

München,

Mitglied des Vorstands des Bundesverbandes der 

Wertpapierfirmen an den deutschen Börsen e.V., 

Frankfurt am Main

Herr Dieter Heinemann Vorsitzender des Aufsichtsrats der ICF Systems AG, 

Frankfurt am Main, 

Aufsichtsrat der Hydromer Inc., 

New Jersey, USA

Die Gesamtbezüge des Aufsichtrats im Berichtsjahr betrugen T € 93,8, die des  Vorstands

stellen sich unter Berücksichtigung von Sonderzahlungen für das vorherige Geschäfts -

jahr auf T € 1.234,9.

Frankfurt am Main, 22. Mai 2007

Rainer Roubal Marcus Bingel

Bernd Gegenheimer Franz Joseph Schulten
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Wir haben den Jahresabschluss – bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlust -
rechnung sowie  Anhang – unter Einbeziehung der Buchführung und den Lagebericht
der ICF Kursmakler AG, Frankfurt am Main, für das Geschäftsjahr vom 1. April 2006
bis 31. März 2007 geprüft. Die Buchführung und die Aufstellung von Jahresabschluss
und dem Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften sowie den
ergänzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetz-
lichen Vertretung der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von
uns durchgeführten Prüfung eine Beurteilung über den Jahresabschluss unter
Einbeziehung der Buchführung und über den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungs-
mäßiger Abschlussprüfung vorgenommen. Danach ist die Prüfung so zu planen und
durchzuführen, dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die sich auf die Darstellung des
durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsätze ordnungsmäßiger Buch -
führung 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 Geschäfts -
tätigkeit 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
die Nachweise für die Angaben in Buchführung, Jahresabschluss und Lagebericht
überwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prüfung umfasst die Be ur -
teilung der angewandten Bilanzierungsgrundsätze und der wesentlichen Ein schätzun gen
der gesetzlichen Vertreter sowie die Würdigung der Gesamtdarstellung des Jahres -
abschlusses 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 ordnungs -
mäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in
Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Ent -
wicklung zutreffend dar.

Eschborn/Frankfurt am Main, den 1. Juni 2007

Ernst & Young AG
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Heist Hunkel
Wirtschaftsprüfer                Wirtschaftsprüfer
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