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2008/2009 2007/2008
EURO EURO

Mitarbeiter (Durchschnitt) 67 68

Gezeichnetes Kapital 9.387.984,00 9.387.984,00

Eigenkapital 25.755.497,72 23.601.455,00

Bilanzgewinn 3.380.497,72 1.627.455,00

Ergebnis der Gesellschaft 4.734.288,89 1.778.395,60

Der Konzernabschluss der ICF Kursmakler AG kann auf Anfrage zur Verfügung

gestellt oder in den Geschäftsräumen der Gesell schaft eingesehen werden.
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K E N N Z A H L E N



Sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre,

die ICF Kursmakler AG hat das Geschäftsjahr 2008/2009 vor dem Hintergrund einer

weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise ungeachteten Ausmaßes mit einem guten

Ergebnis abgeschlossen. Aufgrund eines ausgewogenen Geschäftsmodells konnte

die ICF Kursmakler AG das Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit um T € 2.956

auf T € 4.734 steigern. Daraus ergibt sich nach Berücksichtigung der Steuern ein

Jahresüberschuss von T € 3.750. Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden der

Hauptversammlung am 31. August 2009 vorschlagen, wieder eine Dividende zu

zahlen. Die Dividende soll  € 0,13 je Aktie betragen. Mit der gegenüber dem Vorjahr

leicht niedrigeren Dividende soll der anhaltenden Unsicherheit an den Finanz -

märkten Rechnung getragen werden.

Dieses positive Ergebnis gibt uns die Bestätigung, dass das Geschäftsmodell der 

ICF Kursmakler AG auch für schwierige Krisenzeiten gut aufgestellt ist. Um auch in

Zukunft für Sie, sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre, weitere Werte zu schaffen,

entwickeln wir unser Geschäftsmodell kontinuierlich weiter. Es beruht auf dem

Fundament unserer leistungsstarken Technologie und innovativen Formen von

Dienstleistungen für unsere Kunden. Große Chancen sehen wir durch eine zunehmen-

de internationale Ausrichtung in Wachstumsregionen wie beispielsweise mit unserem

Brokerhaus AGIB LLC in den Vereinigten Arabischen Emiraten. 

Die besten Strategien und das beste Geschäftsmodell würden nicht ohne die Kompetenz

und das Engagement der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zum Erfolg führen. Im Namen

des Vorstands danke ich den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern für ihre nachhaltige

Leistung. Ebenfalls im Namen des Vorstands danke ich allen unseren Geschäftspartnern und

Aktionären für ihre vertrauensvolle Unterstützung. 

Mit freundlichen Grüßen

Rainer Roubal

Vorsitzender des Vorstands
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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-

erstattung waren die Tochtergesellschaften ICF Systems AG, NOVIS Software GmbH

und die Rolf Brauburger Kursmakler GmbH. Diese waren bei jeder Sitzung Gegenstand

der Beratungen wie auch die Auswirkungen der Finanz marktkrise auf den Geschäfts -

betrieb. Auch über die Veränderungen der Markt strukturen, die Erweiterung des

Produktportfolios und über den zunehmenden Wett bewerb der Börsen und der Markt -

teilnehmer untereinander wurde eingehend diskutiert. Über den jeweiligen Fortschritt

des Joint Venture in den Vereinigten Arabischen Emiraten „AGIB“ und über die Ent -

wicklung der Geschäftsfelder Equity Capital Markets (ECM) und Designated

Sponsoring (DS) hat sich der Aufsichtsrat fortlaufend unterrichten lassen. Nach einge-

hender Diskussion wurde beschlossen, den Teilbetrieb Skontroführung der Hans

Wilhelm Weber Wertpapierhandels GmbH und auch den Fondshandel der N.M.

Fleischhacker AG zu übernehmen. Letzterer eröffnet für die ICF Kursmakler AG ein 

komplett neues Geschäftsfeld und trägt damit zur weiteren Diversifizierung bei.

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 Vorsitzenden des Aufsichtsrats behandelt.

Am 29. August 2008 hat die ordentliche Hauptversammlung die Firma Ernst & Young AG,

Wirtschaftsprüfungs- und Steuerberatungsgesellschaft, Eschborn, zum Abschlussprüfer gewählt.

Diese hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss zum 31. März 2009 unter Ein be -

ziehung der Buchprüfung und des Lageberichts der Gesellschaft geprüft und den uneinge-

schränkten 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 Abschlussprüfer 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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Der Aufsichtsrat ist stolz, nach einem für die Finanzbranche so schwierigen und

ereignisreichen Geschäftsjahr über einen Bilanzgewinn der Gesellschaft in dieser

Höhe beschließen zu können.

Besonders in der zweiten Hälfte des Berichtszeitraums hat die internationale Finanz-

und Wirtschaftskrise an den Kapitalmärkten zu großen Turbulenzen und Ver -

werfungen bisher nicht gekannten Ausmaßes geführt und alle Marktteilnehmer vor

enorme Herausforderungen gestellt und strenge Handelsdisziplin erfordert.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern,

auch denen der Tochtergesellschaften, für ihren engagierten und tatkräftigen Einsatz,

der maßgeblich dazu beigetragen hat, dass die ICF Kursmakler AG das zurück lie-

gende Geschäftsjahr trotz des sehr schwierigen Marktumfeldes mit einem ver-

gleichsweise guten Ergebnis abgeschlossen hat. 

Der Aufsichtsrat der ICF Kursmakler AG

Frankfurt am Main, den 25. Juni 2009

Franz Zech 

Vorsitzender des Aufsichtsrats
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AKTIVA 31.03.2009 31.03.2008

EURO EURO EURO

Barreserve

Kassenbestand 3.248,30 953,13

Forderungen an Kreditinstitute

täglich fällig 10.324.200,86 10.715.825,42

andere Forderungen 6.592.578,51 16.916.779,37 6.365.579,59

Forderungen an Kunden 886.190,07 502.426,73

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten 

€ 360.016,57 (Vorjahr € 268.818,04)

Schuldverschreibungen und andere 0,00 29.352,77

festverzinsliche Wertpapiere von anderen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 

€ 0,00 (Vorjahr  € 29.352,77)

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 5.572,70 8.077,26

Beteiligungen 2.144.600,00 2.144.600,00

Anteile an verbundenen Unternehmen 7.203.844,63 7.203.844,63

Immaterielle Anlagewerte 1.799.539,52 244.647,64

Sachanlagen 535.102,88 649.999,99

Eigene Aktien 21.864,00 0,00

rechnerischer Wert: € 9.984,00 (Vorjahr € 0,00)

Sonstige Vermögensgegenstände 2.000.068,81 3.028.704,71

Rechnungsabgrenzungsposten 35.233,90 26.643,93

Summe der Aktiva 31.552.044,18 30.920.655,80
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PASSIVA 31.03.2009 31.03.2008

EURO EURO EURO EURO

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

täglich fällig 489.278,13 1.280.564,21

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

andere Verbindlichkeiten

täglich fällig 512.958,97 954.490,18

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten

€ 512.958,95 (Vorjahr € 954.490,18)

Sonstige Verbindlichkeiten 555.636,36 1.004.596,41

Rechnungsabgrenzungsposten 121.543,00 0,00

Rückstellungen

Steuerrückstellungen 270.330,00 140.000,00

andere Rückstellungen 3.846.800,00 4.117.130,00 3.939.550,00

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 Anteile 21.864,00 0,00

satzungsmäßige Rücklagen 1.448.000,00 1.073.000,00

andere Gewinnrücklagen 10.578.353,60 12.766.426,41 10.574.217,60

Bilanzgewinn 3.380.497,72 25.755.497,72 1.627.455,00

Summe der Passiva 31.552.044,18 30.920.655,80
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FÜR DIE ZEIT VOM 1.  APRIL 2008 BIS 31.  MÄRZ 2009

2008/2009 Vorjahr

EURO EURO EURO EURO

Zinserträge aus

Kredit- und Geldmarktgeschäften 501.796,80 581.949,66

festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 103.576,91 605.373,71 14.052,49

Zinsaufwendungen 7.090,29 598.283,42 17.623,11

Laufende Erträge aus

Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 26.791,82 94.907,96

Anteilen an verbundenen Unternehmen 1.728.120,00 1.754.911,82 502.831,66

Provisionserträge 10.861.175,87 15.949.990,55

darunter: Courtageerträge € 9.384.977,18

(Vorjahr: € 15.604.793,61)

Provisionsaufwendungen 202.794,21 10.658.381,66 96.261,89

Ertrag aus Finanzgeschäften

Wertpapiere 10.789.032,34 9.218.711,66

Kursdifferenzen aus Aufgabegeschäften 14.133.652,09 24.922.684,43 15.585.219,98

Aufwand aus Finanzgeschäften

Wertpapiere 9.506.784,23 11.435.880,83

Kursdifferenzen aus Aufgabegeschäften 8.888.303,98 18.395.088,21 6.527.596,22 10.961.944,69

Sonstige betriebliche Erträge 1.654.747,47 948.803,41

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Personalaufwand

Löhne und Gehälter 8.594.774,98 8.745.140,89

Soziale Abgaben und Aufwendungen 

für Altersversorgung und für Unterstützung

darunter: für Altersversorgung € 214.293,28

(Vorjahr: € 190.774,10) 963.061,46 9.557.836,44 914.144,48

andere Verwaltungsaufwendungen 6.252.563,53 15.810.399,97 7.782.015,12

Abschreibungen und Wertberichtigungen 

auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 289.980,80 894.407,99

Sonstige betriebliche Aufwendungen (*) 293.500,93 270.652,77

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen 

und bestimmte Wertpapiere sowie Zuführungen

zu Rückstellungen im Kreditgeschäft 65.750,00 0,00

Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 4.734.288,89 1.778.395,60

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 972.757,15 542.738,02

Sonstige Steuern, soweit nicht unter (*) ausgewiesen 11.531,74 984.288,89 -4.342,43

Jahresüberschuss 3.750.000,00 1.240.000,01

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 5.497,72 511.454,99

Entnahmen aus Gewinnrücklagen

aus anderen Gewinnrücklagen 21.864,00 0,00

Einstellungen in Gewinnrücklagen

in die Rücklage für eigene Anteile 21.864,00 0,00

in satzungsmäßige Rücklagen 375.000,00 396.864,00 124.000,00

Bilanzgewinn 3.380.497,72 1.627.455,00
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1 .  G E S C H Ä F T S V E R L A U F  

Das Geschäftsjahr 2008/2009 hat die ICF Kursmakler AG vor Herausforderungen 

in noch nicht bekanntem Ausmaß gestellt. Im Zeitraum vom 1. April 2008 bis 

31. März 2009 konnte die ICF Kursmakler AG trotz starker Turbulenzen an den

Kapital märkten und einem zunehmend intensiven Wettbewerbsumfeld ein gutes

Ergebnis erwirtschaften. Basis des Geschäftserfolges bilden die sukzessive

Umsetzung einer Diversifi zie rungs strategie sowie eine konsequent verfolgte interna-

tionale Ausrichtung des Geschäfts der ICF Kursmakler AG.

Die Verunsicherungen an den Kapitalmärkten spiegeln sich direkt in der Ent -

wicklung des deutschen Leitindex DAX wider. Nach einem verhaltenen Start in das

neue Geschäftsjahr, verbunden mit einem Anstieg des DAX auf ein Jahreshoch von

7.225,94 am 19. Mai 2008, reagierten die Kapitalmärkte ab Sommer 2008 geschockt

auf die Pleite von Lehman Brothers Inc. Die Krise auf dem US-Immobilienmarkt hat

eine globale Finanzkrise ausgelöst. Sie führte zu einem anhaltenden Vertrauensverlust

in die weltweiten Finanzsysteme und zu starken Turbulenzen an den internationalen

Finanzmärkten. Das Finanzmarktumfeld war durchgehend von großer Unsicherheit

und hoher Volatilität geprägt. Zeitweise wurde dies von einer außerordentlich hohen

Handelsaktivität, insbesondere in einzelnen Monaten des zweiten und dritten Quartals des

Ge schäftsjahres begleitet. Die anhaltende Zurückhaltung der Marktteilnehmer hat jedoch im

vierten Quartal des Geschäftsjahres dazu geführt, dass trotz hoher Volatilitäten das

Transaktionsvolumen stark zurückgegangen ist. Auf der Handelsplattform Xetra sanken

die Handelsvolumina in 2008 um 12 %. Im Präsenzhandel an der Frankfurter Wert papier -

börse (FWB®) verringerten sich die Handelsvolumina in 2008 sogar um 27 %. Die Handels -

plattform Scoach konnte zwar im Handel von Zertifikaten und Optionsscheinen ihren

Marktanteil um 10 Pro zent punkte auf 38 % steigern, absolut betrachtet sanken jedoch auch

hier die Handels volumina in 2008 um 14 %. 

Auch auf dem IPO Markt kam es im abgelaufenen Geschäftsjahr weitgehend zu einem

Stillstand. Nachdem im Juni 2008 mit dem IPO von GK Software AG noch die Hoffnung auf

eine wieder anspringende IPO Tätigkeit aufkeimte, kam der Markt durch die Zuspitzung der

Finanzkrise ab dem dritten Quartal 2008 zum Erliegen. Auch im ersten Quartal 2009 war keine

Belebung in Sicht. Europas Börsen hatten – gemessen an Anzahl und Volumen der Erst -

emissionen – das schwächste erste Quartal ihrer Geschichte zu verzeichnen. 

Bereich Skontroführung

Die ICF Kursmakler AG betreut in der Skontroführung insgesamt 704 (VJ 641) Aktien an der

FWB®, darunter 146 ausländische REITs (Real Estate Investment Trusts) im REITs Segment an

der FWB®. Zusätzlich werden im Rahmen der Skontroführung weitere 6.954 (VJ 5.421) festver-

zinsliche Wertpapiere gerechnet. 

Im Bereich Skontroführung Aktien konnte die ICF Kursmakler AG ihren Marktanteil im

Regulierten Markt an der FWB®, unterstützt durch eine hohe Quotierungs- und Preis fest -

stellungs qualität, im abgelaufenen Geschäftsjahr ausbauen. Die Steigerung des Marktanteils,L
A

G
E

B
E

R
IC

H
T

 
20

08
/2

00
9

L
A

G
E

B
E

R
IC

H
T

 2
00

8/
20

09

10



L A G E B E R I C H T  2 0 0 8 / 2 0 0 9

verbunden mit einer sehr risikobewussten Krisen be wältigung, konnte den insgesamt

an der FWB® ge sunkenen Umsatzvolumina auf der Ertragsseite positiv entgegen 

wirken. Zu dieser positiven Entwicklung haben teilweise Sonderfaktoren, insbesondere

hohe Volatilität und Handelsaktivität in Einzelwerten, beigetragen.

Im Marktsegment für festverzinsliche Wertpapiere konnte auch im vergangenen

Geschäftsjahr die Anzahl der betreuten Werte im Freiverkehr an der FWB® kontinuier-

lich gesteigert werden. Die Skontroführung Renten hat im abgelaufenen Ge schäfts -

jahr maßgeblich von zwei Faktoren profitiert: Durch die Investitionen in Preis -

feststellungs- und Quotierungssysteme im letzten Geschäftsjahr konnte weiterer

Umsatz generiert werden, was sich direkt in den Erträgen widerspiegelt. Zudem pro-

fitierte der Rentenhandel von den Unsicherheiten der Finanzmarktkrise. Sinkende

Indexstände bei den Aktien gingen mit stärkeren Investments in sichere Anlagen einher.

Die stark gestiegenen Umsatzvolumina haben einen Ergebnisanstieg in der Skontro -

führung Renten bewirkt. 

Im Bereich Fixed Income Sales wurden im abgelaufenen Geschäftsjahr weitere In -

vesti tionen getätigt. Aufgrund der positiven Entwicklungen am Rentenmarkt erwartet

die ICF Kursmakler AG auch in Zukunft weiteres Ertragswachstum in diesem Bereich.

Im abgelaufenen Geschäftsjahr konnte das Rohergebnis in der Skontroführung um 

30,0 % auf T € 8.806 ausgebaut werden. Das Ergebnis stieg um 45,9 % auf T € 6.179.

Bereich Global Markets

Der Schwerpunkt im Bereich Global Markets lag im vergangenen Geschäftsjahr auf dem

weiteren Ausbau der internationalen Kundenbasis. Über das von der ICF Kursmakler AG ent  -

wi ckelte und betriebene vollelektronische Orderrouting-Managementsystem ICFOMS© wurden

im abgelaufenen Geschäftsjahr weitere Kunden eingebunden. Hierbei konnte das ICFOMS© neben

seiner hohen Systemstabilität insbesondere durch zusätzliche Anbindungs möglichkeiten an die

Frontend-Systeme der Kunden und die internetbasierte Java-Applikation überzeugen. Die 

ICF Kursmakler AG ist an sämtlichen deutschen Wertpapierbörsen zugelassen und verfügt mit

dem ICFOMS© über eine vollelektronische Anbindung an alle relevanten internationalen Börsen.

Die Wettbewerbsvorteile des Systems sind eine hohe Systemperformance sowie eine hohe

Flexibilität bei der Umsetzung von individuellen Kundenbedürfnissen und Schnittstellen. Dies

sichert auch in Zukunft, dass der Geschäftsbereich Global Markets im zunehmenden Wettbewerb

um Orderflow erfolgreich agieren kann. Die ICF Kursmakler AG stellt in ihrer Funktion als

Finanzkommissionär sicher, dass sämtliche Wertpapieraufträge, vollautomatisch gemäß den

Vorgaben der Best Execution Policy ihrer Kunden, ausgeführt werden. Diese konsequente

Orientierung am Kundennutzen hat sich auch im vergangenen Geschäftsjahr positiv auf den

Erfolg dieses Geschäftsbereichs ausgewirkt.

Zum 28. April 2008 wurde der Handel in strukturierten Produkten der europäischen Börse

Scoach Europa AG auf die vollelektronische Handelsplattform Xetra überführt. Durch den hier-

mit verbundenen erweiterten vereinfachten Zugang von Handelsteilnehmern aus ganz Europa

konnte Scoach Europa AG seinen Marktanteil im Jahr 2008 um 10 Prozentpunkte auf 38 % imL
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Vergleich zur Börse Stuttgart (Euwax) vergrößern. Die ICF Kursmakler AG agiert auf

der neuen Handels plattform als Spezialist. Der durch die internationale Finanzkrise

verursachte Ver trauensverlust ist in dem Segment der strukturierten Produkte

besonders groß. Mit der Insolvenz von Lehman Brothers ist erstmals ein Emittent

verbriefter Derivate ausgefallen. Insgesamt sanken die Handelsvolumina im Jahr

2008 gegenüber dem Vorjahr um 14 %. Besonders betroffen hiervon war in Frankfurt

das Segment der Anlage produkte, welches die von der ICF Kursmakler AG betreu-

ten Emittenten im Schwerpunkt abdecken. Zudem waren viele kleinere Emittenten

von Budget kürzungen bzw. Schrumpfungen der Produktpalette betroffen. Hierdurch

reduzierte sich das ohnehin schon schwache Volumen weiter. Der Konsolidierungs-

und Wettbewerbsdruck in der Branche führte darüber hinaus zum Wegfall von 

weiteren Emittenten. So konnte der Geschäftsbereich nicht an die positive

Entwicklung der Vorjahre anknüpfen. Zum 31. März 2009 ist die ICF Kursmakler AG

an der FWB® für die Kursfeststellung von ca. 43.800 (VJ 63.400) Options scheinen und

Zertifikaten verantwortlich. Aufgrund des Wegfalls von betreuten Werten, der gesunke-

nen Umsatzvolumina und des neuen Preismodells von Scoach Europa AG sowie deren

veränderter umsatzsteuerlicher Be hand lung sind die Erträge in dem Bereich gesunken.

Das zum Januar 2008 neu aufgenommene Geschäftsfeld Designated Sponsoring ent-

 wickelte sich im Geschäftsjahr 2008/2009, trotz des sehr volatilen und insbesondere für

das Small- und Micro Cap-Segment sehr schwierigen Handelsumfeldes, den

Erwartungen entsprechend gut. Der Geschäftsbereich Designated Sponsoring ist im ver-

gangenen Geschäftsjahr stark gewachsen. Die Anzahl der Mandate konnte per 31. März 2009

von 15 auf 41 gesteigert werden. Im Rahmen einer Kooperationsvereinbarung mit der 

DZ BANK AG hat die ICF Kursmakler AG das Liquiditätsproviding für weitere 17 Mandate

übernommen. Die ICF Kursmakler AG konnte ihre Position damit in einem für die Branche

schwierigen Marktumfeld stark ausbauen und gehört aktuell zu den Top 5 Designated

Sponsoren gemessen an der Mandatszahl. In der Branche hat sich die Anzahl der

Betreuungsmandate insgesamt verringert und einige Designated Sponsoren haben sich bereits

ganz vom Markt zurückgezogen. Die ICF Kursmakler AG erwartet, ihre Position auch im

Geschäftsjahr 2009/2010 durch die Gewinnung weiterer Mandate auszubauen. 

Der Bereich Equity Capital Markets (ECM) wurde im abgelaufenen Geschäftsjahr stark durch

den schwachen IPO Markt beeinflusst. Dennoch konnte die ICF Kursmakler AG im Juni 2008 das

IPO der GK SOFTWARE AG erfolgreich durchführen. Das IPO der GK SOFTWARE AG war im

Jahr 2008 der erste von insgesamt nur zwei Börsengängen im Regulierten Markt an der Frankfurter

Wertpapierbörse (FWB®). Darüber hinaus fokussierten sich die Aktivitäten des Bereichs ECM auf

die Generierung von perspektivischen Kapitalmarktmandaten sowie die Strukturierung und Um -

setzung bzw. technische Begleitung von Kapitalmarkt-Transaktionen im Small Cap-Bereich. 

Die ICF Kursmakler AG ist weiterhin in Xetra BEST als Best Executor für eine Vielzahl von

Aktien tätig. Die Ertragskraft dieses Geschäftsbereichs blieb aufgrund hoher externer Kosten

weiterhin hinter den Erwartungen zurück.

Ergebnismindernd wirkte zusätzlich die überdurchschnittliche Investitionstätigkeit des Bereichs

Global Markets. Zusätzliche Investitionen waren vor allem für die Umstellung der System -
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architektur auf Scoach Europa AG notwendig. Darüber hinaus belastete der weitere

Aufbau des Equity Capital Markets das Ergebnis im abgelaufenen Geschäftsjahr. 

Insgesamt wurde im Bereich Global Markets ein Rohergebnis von T € 7.626 erwirt-

schaftet. Bedingt durch die allgemeine wirtschaftliche Entwicklung und den damit

verbundenen Rückgang im Ordervolumen sank das Ergebnis gegenüber dem Vorjahr

um 49,4 % auf T € 4.045 (VJ T € 7.991).

Sonstige wichtige Vorgänge des Geschäftsjahres

Die ICF Kursmakler AG hat auch im abgelaufenen Geschäftsjahr weiter in das Wachs -

tum des Kernbereichs Skontroführung investiert. Hierzu hat die ICF Kursmakler AG

mit Wirkung zum 9. März 2009 den Betriebsteil Skontroführung der Hans-Wilhelm

Weber Wertpapierhandels GmbH übernommen. Die Skontroführung in Aktien des

Regulierten Marktes konnte so um 18 Wertpapiere erweitert werden. 

Im April 2008 hat das Joint Venture Arab German International Broker Finance

Brokers LLC (AGIB LLC) mit Sitz in Abu Dhabi, an dem die ICF Kursmakler AG mit

35 % beteiligt ist, seinen operativen Betrieb aufgenommen. Die AGIB LLC hat die

Zulassung der lokalen Aufsichtbehörde und die Mitgliedschaft der Börsen in Abu Dhabi

(ADX) und Dubai (DFM) erhalten. Die weltweite Finanzkrise hat, wenngleich mit zeit-

lichen Ver zögerungen, auch an den Kapitalmärkten am arabischen Golf zu strukturellen

Ver werfungen geführt. Trotz massiven Einbruchs der Marktindizes und Handelsvolumina

konnte die AGIB LLC in den ersten elf Monaten ihren Marktanteil konsequent ausbauen.

Schon im ersten Geschäftsjahr konnte die AGIB LLC dank erfolgreicher Vermarktung in

Deutschland die wesentlichen Orderflow Provider am deutschen Markt als Kunden für lokale

Transaktionen in der Golfregion gewinnen. Diese Kunden tragen heute bereits einen ent-

scheidenden Beitrag zum Umsatzvolumen der AGIB LLC bei. Für das kommende

Geschäftsjahr erwartet die ICF Kursmakler AG nach der verlustbehafteten Aufbauphase einen

positiven Ertragsbeitrag aus der Beteiligung.

Im Verfassungsbeschwerdeverfahren der ICF Kursmakler AG gegen das Urteil des BVerwGs

und die zugrunde liegenden Jahresbeitragsbescheide der EdW der Jahre 1999 bis 2001 haben u. a.

die Bundesregierung und die Verbände der Finanzwirtschaft ihre Stellungnahmen auf

Anforderung des BVerfGs abgegeben. Die ICF Kursmakler AG rechnet damit, dass die

Verfassungsbeschwerde im nächsten Geschäftsjahr zur Entscheidung angenommen wird. 

Im Fall Phoenix Kapitaldienst GmbH hatte die EdW die ICF Kursmakler AG mit Bescheid vom

18. Dezember 2007 zur Zahlung eines ersten Sonderbeitrags aufgefordert. Gegen den Sonder -

beitrags bescheid hatte die ICF Kursmakler AG Widerspruch eingelegt und einen Antrag auf

Aussetzung der sofortigen Vollziehung gestellt. Die EdW hat den Sonderbeitragsbescheid mit

Abhilfebescheid vom 20. März 2009 aufgehoben. Es besteht jedoch die Gefahr, dass die EdW

zukünftig neue Sonderbeitragsbescheide erlässt.

 Die ICF Kursmakler AG steht mit zwei Finanzdienstleistungsinstituten wegen zurück liegender

Courtagezahlungen im Rechtsstreit. Rechtskräftige Entscheidungen in dieser Sache stehen noch aus.

L A G E B E R I C H T  2 0 0 8 / 2 0 0 9

L
A

G
E

B
E

R
IC

H
T

 
20

08
/2

00
9

L
A

G
E

B
E

R
IC

H
T

 2
00

8/
20

09

13



Personal 

Die ICF Kursmakler AG beschäftigte im Jahresdurchschnitt 67 Mitarbeiter und 

4 Vorstände. In der Skontroführung sind durchschnittlich 17, im Bereich Global

Markets 26 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 Finanzmittelbestand insgesamt hat sich leicht

reduziert. Das vorhandene Kapital ist ausreichend, um bei dem gegenwärtigen Ge -

schäftsmodell die regulatorischen Anforderungen an das Mindestkapital von Basel II

zu erfüllen.

Ertragslage

Die ICF Kursmakler AG konnte das Geschäftsjahr 2008/2009 mit einem zufriedenstel-

lenden Ergebnis abschließen. Das Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit stellte sich

auf T € 4.734 (VJ T € 1.778) ein und führte abzüglich der Steuern zu einem

Jahresüberschuss in Höhe von T€ 3.750 (VJ T € 1.240).

Das Jahresergebnis wurde durch die im Rahmen der weltweiten Finanzmarktkrise gesunke-

nen Provisionserlöse nachteilig beeinflusst, was jedoch durch ein gegenüber dem Vorjahr

deutlich verbesserten Ergebnis aus Finanzgeschäften kompensiert werden konnte. Zur

Sicherung einer auch zukünftig positiven Geschäftsentwicklung wurden auch im abgelaufe-

nen Geschäftsjahr relevante Investitionen in unsere Handelssysteme getätigt, die im

Wesentlichen auf die erneute Erhöhung der Sicherheitsstandards zielen. 

Vermögenslage

Die Hauptversammlung vom 29. August 2008 hat beschlossen, vom Bilanzgewinn des Geschäfts -

jahres 2007/2008 eine Dividende in Höhe von € 0,17 pro Aktie, insgesamt T € 1.596 auszuschütten.

Zudem wurde beschlossen, T € 26 in die anderen Gewinnrücklagen einzustellen und den restlichen

Bilanzgewinn auf neue Rechnung vorzutragen. 

Sofern die diesjährige Hauptversammlung dem Vorschlag der Verwaltung folgt, wird für das Ge -

schäfts jahr 2008/2009 eine Dividende in Höhe von € 0,13 pro Stückaktie gezahlt. Die Gesellschaft

verfügt über Gewinnrücklagen in Höhe von T € 12.766.

Zum 31. März 2009 verfügt die Gesellschaft über eine Bilanzsumme in Höhe von 

T € 31.552 (VJ T € 30.921). Die Eigenkapitalquote beträgt zum Bilanzstichtag 82 % (VJ 76 %). Die

ICF Kursmakler AG verfügt zum 31. März 2009 über ein Gesamtvermögen in Höhe von T € 31.552

(VJ T € 30.921), woran Forderungen an Kreditinstitute einen Anteil von 54 % (VJ 55 %) haben.
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3 .  R I S I K O B E R I C H T

Das Risikomanagement ist ein elementarer Bestandteil der Führung und Kontrolle

innerhalb der ICF Kursmakler AG. Ein wirksames und effizientes Risiko mana gement

trägt zum Erreichen der Unternehmensziele bei und sichert ihren Fortbestand. Die

ICF Kursmakler AG hat daher ein umfassendes Risikokonzept entwickelt, welches

sicherstellen soll, dass auftretende Risiken frühzeitig erkannt und umgehend adäquat

gemanagt werden. Darüber hinaus unterliegt die ICF Kursmakler AG als Wert papier -

handelsbank einer strengen externen Aufsicht durch die Bundesanstalt für Finanz -

dienstleistungsaufsicht. Die Ertragssituation unseres Kerngeschäftes steht in enger

Korrelation mit der Umsatzentwicklung an den Wert papiermärkten. Dies spiegelt sich

auch in der Ertragssituation dieses Ge schäftsjahres wider.

Risk-Management

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

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

Manage ment bei der Überwachung der externen und internen Limite unterstützen. Ein

Online-Positionsführungssystem ermöglicht den Händlern einen vollständigen

Überblick über deren Positionen in Echtzeit. 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 Informationsbedürfnissen gerecht. 

Zur Information des Aufsichtsrats erstellt das Risk-Management einmal im Quartal in

Zusammenarbeit mit der Abteilung Controlling einen Risk-Bericht, der die wesentlichen

Auffälligkeiten bei den Marktrisiken als auch wesentliche Änderungen bei den operationellen

Risiken umfasst.

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. Grundlage der Tätigkeit sind die Mindestanforderungen an

das Risikomanagement (MaRisk).

Controlling

Das Controlling beinhaltet ein Kosten-/Budgetcontrolling, ein Beteiligungs- sowie ein Projekt -

controlling. Das Controlling ermöglicht somit dem Vorstand eine um fassende, aktuelle Information

über die Entwicklung des Unternehmens. Finanzielle als auch operative Risiken können frühzeitig

erkannt und Gegenmaßnahmen eingeleitet werden. 
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Die Gesellschaft hat zur Erkennung und Prävention von operationellen Risiken ein

Risikoinventar erstellt, welches durch das Controlling in Abstimmung mit dem

Vorstand bewertet wird. Die Über  prüfung der Vollständigkeit des Inventars und 

Neu bewertung der Risiken erfolgt im Zusammenhang mit den vierteljährlichen Risk-

Berichten an den Aufsichtsrat. 

Strukturierung und Bewertung der Risiken

Eine Risikostrategie gemäß MaRisk ist in einem Risiko-Handbuch dokumentiert.

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 untergeord-

neter Bedeutung sind, wird den Aktienrisiken besondere Bedeutung beigemessen.

Markt preisrisiken bei Aktien ergeben sich daraus, dass die gehandelten Instrumente auf-

grund der Marktentwicklung im Kurswert schwanken, so dass sich Verluste im Portfolio

des Institutes ergeben können. Die ICF Kursmakler AG hält kurzfristig Eigenbestände im

Wesentlichen aus ihrer Tätigkeit als Skontroführer bzw. Freimakler, aus der Tätigkeit als

Designated Sponsor oder dem Emissionsgeschäft. Insofern betreibt die ICF Kursmakler AG

das Wertpapier provisionsgeschäft. Um das Risiko aus sich ändernden Kurswerten adäquat zu

messen und zu steuern, verwendet die ICF Kursmakler AG ein „Value at Risk“-Modell und ver-

gibt Bestands- und Verlustlimite. 

Adressenausfallrisiken

Adressenausfallrisiken ergeben sich im Wesentlichen aus Ausfall-/Erfüllungsrisiken, Ab -

wicklungsrisiken, 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 Verfahrens zur Neuaufnahme von Geschäfts -

beziehungen. Neue Geschäftsbeziehungen werden grundsätzlich nur mit Instituten aufgenommen,

die einer Aufsicht durch die BaFin oder einer vergleichbaren ausländischen Über wachungs -

behörde unterliegen und bei denen die Abwicklung über anerkannte und renommierte Ab wicklungs -

banken erfolgt.

Im Bereich der Skontroführung werden Geschäftsbeziehungen nur mit Instituten mit Börsen -

zulassung aufgenommen.

Um Adressenausfallrisiken im Anlagebuch zu minimieren, hat die ICF Kursmakler AG ihre Be tei -

ligungen einem strengen internen Controlling und Berichtswesen unter zogen. Adressen aus fall -
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risiken 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, den der Ge schäfts -

leiter des Instituts erhält. So wird eine Kontrolle der Liquidität täglich vorgenommen

und das Risiko eines Liquiditätsverlustes minimiert. Weiterhin verfügen sämtliche

Handels bereiche über fest vorgegebene Positionslimite in Form von Market-Value-

Vorgaben, welche die maximal zur Verfügung stehende Liquidität für den einzelnen

Handels bereich 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, einem professionellen Anbieter

von Rechenzentrumsleistungen. Die ICF Systems AG verfügt über angemietete Flächen

in einem Hochsicherheitsrechenzentrum, welches den höchstmöglichen Sicher heits -

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 DIN EN ISO 9001:2000 zertifiziert und besitzt einen eigenen

Notfallplan. Durch Einbindung der ICF Systems AG in das Konzerncontrolling und in die

interne Revision der ICF Kursmakler AG werden sämtliche Kontroll- und Einsichtsrechte

nach § 25 a KWG ausgeübt. Die ICF Systems AG erstattet durch einen eigenen Risikokatalog

und durch monatliche Risiko management sitzungen Bericht. 

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

ßig aktualisiert und die Effizienz der vorgeschriebenen Reaktionsszenarien getestet. Wichtiger

Bestandteil des Notfallplans 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 Führungs-

zeugnisses. Jeder Neueinstellung folgt eine Einweisung des neuen Mitarbeiters in die Richt linien

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 DIN EN ISO 9001:2000 zer-

tifizieren. Letztmalig hat die ICF Kursmakler AG das Zertifikat im Mai 2008 für weitere drei
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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 geprüft werden. Hierbei wird kontrolliert, ob die

Kunden einer externen Aufsicht (BaFin oder einer vergleichbaren ausländischen

Aufsichtsbehörde) unterliegen und ob das Herkunftsland der Kunden die An -

forderungen der Financial Action Task Force on Money Laundering beachtet. Im

Zweifelsfall erfolgt durch Compliance eine Analyse sowohl der Geschäfts berichte

der Kunden, insbesondere des Be stätigungsvermerks der Abschlussprüfer, als auch

der veröffentlichten Finanz kenn zahlen. 

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. Zum

langfristigen Erhalt und zur Stärkung unserer Kundenbeziehungen passen wir die techni-

schen 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 abzu-

decken.

Die Finanzmarktkrise hat zu stark steigenden Volatilitäten geführt. Das Risikomanagement der

ICF Kursmakler AG hat in dem turbulenten Marktumfeld jederzeit effizient und wirksam gear-

beitet. Die Marktpreis- und Adressenausfallrisiken aus eigenen Positionen sind weiterhin als

moderat zu bewerten. Trotz des turbulenten Marktumfelds schätzt der Vorstand die Risiken für

die ICF Kursmakler AG aufgrund des Geschäftsmodells und des straffen Risiko manage ments als

nicht wesentlich geändert im Vergleich zum Vorjahr und als steuerbar ein. Es gibt aktuell keine

Anhaltspunkte, die eine signifikante Änderung der Risikosituation der ICF Kursmakler AG im

Geschäftsjahr 2009/2010 erwarten lassen.

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

Zum 18. Mai 2009 hat die ICF Kursmakler AG auf TRADEGATE® die Funktion als FI-Betreuer

(Finanzinstrumenten-Betreuer) für festverzinsliche Wertpapiere übernommen. TRADEGATE®

stellt derzeit die führende außerbörsliche Handelsplattform in der BRD dar. Mit Umsetzung der
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MiFID im Jahr 2007 konnten MTFs (Multilateral Trading Facilities) zunehmend

Handelsvolumen von den traditionellen Börsen abziehen. Bisher wurden festver-

zinsliche Wertpapiere nicht auf TRADEGATE® zum Handel angeboten. Hierdurch

ergeben sich für die ICF Kursmakler AG weiteres Ertragspotenzial in einem wach-

senden Retail-Rentenmarkt. 

Im Rahmen der Erweiterung der Produktpalette der ICF Kursmakler AG sowie der

weiteren Stärkung durch Zukauf neuer Geschäftsbereiche haben wir im ersten

Quartal des GJ 2009/2010 den börslichen Fondshandel von der Firma Fleischhacker

erworben. Die Geschäftsübernahme ist für den 1. Juli 2009 vorgesehen.

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

Das Geschäftsjahr 2009/2010 wird auch weiterhin von den Auswirkungen der internatio-

nalen Finanzkrise geprägt sein. Mit einer Erholung der Wertpapiermärkte und damit

verbunden einer steigenden Umsatztätigkeit ist erst dann zu rechnen, wenn Stabilität

und Vertrauen in die weltweiten Finanzmärkte zurückkehrt. Abzuwarten bleibt noch,

wie sich nun einsetzende Sekundäreffekte in anderen Branchen auf das

Investorenverhalten auswirken. Zudem ist zu erwarten, dass der Wettbewerbs- und

Konsolidierungsdruck im Finanzbereich weiter zunehmen wird. Aufgrund der Diver -

sifizierungsstrategie sieht sich die ICF Kursmakler AG in diesem schwierigen Marktumfeld

gut aufgestellt. Die ICF Kursmakler AG wird auch im Geschäftsjahr 2009/2010 die

Diversifikation ihres Produktangebotes konsequent weiter verfolgen. Zudem sehen wir

Wachstumschancen in den Kerngeschäftsfeldern, hier im Besonderen im Rentenmarkt. Die

bereits begonnene Umsetzung einer Internationa lisie rungsstrategie, vor allem durch

Anbindung ausländischer Orderflow-Provider, wird konsequent weiter verfolgt.

Der starke Konsolidierungsdruck in der Bankenbranche wird auch im neuen Ge schäfts jahr die

Kundenbasis im Bereich Global Marktes gefährden. Aus diesem Grund wird die ICF Kursmakler

AG ihre starke Wettbewerbsposition im deutschen Markt dazu nutzen, die internationale

Kundenbasis weiter auszubauen. So konnten bereits im neuen Ge schäftsjahr weitere internatio-

nale Banken aus dem osteuropäischen Raum an das ICF Order-Management-System© angebun-

den werden. Zudem kann die ICF Kursmakler AG über die Beteiligung an der AGIB LLC ihren

Kunden eine erweiterte Dienstleistungspalette anbieten. Durch den erfolgreichen Aufbau eines

Partnernetzwerks in der gesamten GCC Region ermöglicht die AGIB LLC das Angebot zur inter-

nationalen Execution von Wert papieraufträgen. Hieraus erwarten wir weiteres Ertragspotenzial.

Um der internationalen Ausrichtung der ICF Kursmakler AG gerecht zu werden, wurden wir zum

1. April 2009 Handelsmitglied und Capital Market Coach für den „mid market“ an der Wiener

Börse. Damit verbunden ist im Bereich Designated Sponsoring per 1. April 2009 das Market

Making/Specialist für vier Mandate am Börsenplatz Wien.

L A G E B E R I C H T  2 0 0 8 / 2 0 0 9

L
A

G
E

B
E

R
IC

H
T

 
20

08
/2

00
9

L
A

G
E

B
E

R
IC

H
T

 2
00

8/
20

09

19



Die zukünftige Entwicklung der Ertragslage in der Skontroführung wird auch weiter-

hin stark von externen Faktoren beeinflusst. Aufgrund der anhaltenden Finanzkrise

muss weiterhin mit einer hohen Volatilität auf den Finanzmärkten gerechnet werden.

Eine Belebung der Umsatztätigkeit wird erst dann erfolgen, wenn das Vertrauen in

die Finanzmärkte wieder zurückgekehrt ist. Der Wettbewerbsdruck durch etablierte

MTFs wird sich weiter erhöhen. Zudem steht zum 26. September 2009 eine weitere

Skontroallokation im Regulierten Markt der FWB® an. Hier ist zu erwarten, dass sich

die ICF Kursmakler AG, trotz exzellenter Perfomanceergebnisse, aufgrund des

Verteilungsmechanismus weiteren Heraus forderun gen stellen muss. 

Im Bereich der Skontroführung von festverzinslichen Wertpapieren sehen wir auch

im Geschäftsjahr 2009/2010 Wachstumspotenzial. Durch die Übernahme der

Funktion als FI-Betreuer (Finanzinstrumenten Betreuer) auf der Handelsplattform

TRADEGATE® wird zusätzliches Ertragspotenzial erwartet. Die ICF Kursmakler AG

erhält hierdurch direkten Zugang zu weiterem „Retail Renten“-Orderflow. 

Der derivate Bereich ist am stärksten von den Folgen der Finanzmarktkrise betroffen.

Aufgrund des Konsolidierungsdrucks kam es bereits im abgelaufenen Geschäftsjahr 

zum Wegfall eines großen Emittenten. Im kommenden Geschäftsjahr wird dies für die

ICF Kursmakler AG zur Folge haben, dass eine Vielzahl der Produkte dieses Emittenten

durch Delisting oder Auslaufen wegfällt. Zudem ist bisher von keiner Belebung der

Umsatztätigkeit in derivaten Produkten auszugehen. Die ICF Kursmakler AG rechnet

daher mit weiter sinkenden Erträgen für diesen Geschäftsbereich. Diesem negativen Trend

wird durch intensive Betreuung der bestehenden Emittenten und dem Ziel der Gewinnung

neuer Emittenten entgegen gewirkt.

Mit Blick auf die gelungene Positionierung der ICF Kursmakler AG im Bereich Equity 

Capital Markets als zuverlässigen und strategischen Kapitalmarktpartner für Small- und 

Mid-Cap-Unternehmen sowie den Aufbau einer viel versprechenden Projekt-Pipeline ist die

ICF Kursmakler AG zuversichtlich, bei einer Belebung des Kapitalmarktumfeldes weitere

Ertragszuwächse generieren zu können.

Die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht hatte am 15. März 2005 den Ent schädi -

gungs fall für die insolvente Phoenix Kapitaldienst GmbH festgestellt. Im Zu sammenhang mit

dem Entschädigungsfall wurden im Dezember 2007 durch die EdW Sonderbeitragsbescheide an

ihre Mitglieder verschickt. Der an die ICF Kursmakler AG zugestellte Sonder beitrags bescheid

wurde mit Abhilfebescheid vom 20. März 2009 wieder aufgehoben. Es besteht jedoch die Gefahr,

dass die EdW zukünftig neue Sonderbeitrags bescheide erlässt.

Der Beginn des laufenden Geschäftsjahres war unter Berücksichtigung des schwierigen

Marktumfeldes zufrieden stellend. Trotz anhaltender Finanzkrise und deren potenziell nachteiligen

Einflüssen auf das Kerngeschäft ist der Vorstand der ICF Kursmakler AG zuversichtlich, sich auch

im Geschäftsjahr 2009/2010 durch geeignete Maßnahmen erfolgreich den Heraus forde rungen

stellen zu können. 

Auch für das Geschäftsjahr 2010/2011 wird von einem weiterhin schwierigen Marktumfeld aus-

gegangen. Es wird erwartet, dass die bereits eingeleiteten internationalen StützungsmaßnahmenL
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im industriellen Sektor zu wieder ansteigenden Aktienkursen führen werden. Deshalb

geht der Vorstand davon aus, auch das Geschäftsjahr 2010/2011 mit einem positiven

Ergebnis abschließen zu können. 

Frankfurt am Main, den 25. Mai 2009

ICF Kursmakler AG

Der Vorstand
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A .  A L L G E M E I N E S

Der Jahresabschluss zum 31. März 2009 wurde nach den maßgeblichen Vorschriften

des Handelsgesetzbuches (HGB), des Aktiengesetzes (AktG) sowie nach der Ver -

ordnung über die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungs -

institute (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. 

Kreditrisiken werden durch angemessene Wertberichtigungen abgeschirmt.

Beteiligungen sowie Anteile an verbundenen Unternehmen sind zu Anschaffungs -

kosten ausgewiesen, soweit nicht aufgrund wertbestimmender Faktoren außerplanmäßige

Abschreibungen geboten waren.

Die immateriellen Anlagewerte und die Sachanlagen sind entsprechend der betriebsge-

wöhnlichen Nutzungsdauer unter Beachtung steuerlich zulässiger Regelungen mit den um

planmäßige Abschreibungen verminderten Anschaffungs- oder Herstellungskosten 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 Folge -

periode aufwandswirksam aufzulösen sind.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Rückzahlungsbetrag zuzüglich aufgelaufener Zinsen aus-

gewiesen. 

Die unter dem passivem Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesenen Einnahmen sind im

Berichtsjahr zugeflossen und werden in der Folgeperiode ertragswirksam aufgelöst.

Für ungewisse Verbindlichkeiten bestehen Rückstellungen in Höhe der nach vernünftiger kauf-

männischer Beurteilung zu erwartenden Inanspruchnahme.

Auf Fremdwährung lautende Vermögensgegenstände und Verbindlichkeiten sowie nicht abge-

wickelte Kassageschäfte sind mit den Referenzkursen der Europäischen Zentralbank,

Termingeschäfte mit den entsprechenden Kursen zum Bilanzstichtag umgerechnet. 
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Die Bewertung erfolgte in Anlehnung an § 340 h Abs. 2 HGB. 

Die Positionen stellen sich unter Berücksichtigung kompensierender Effekte wie

folgt dar:

(in T €) CHF USD CAD übrige 31.3.2009 VJ

Vermögensgegenstände 35,9 38,1 35,2 43,2 152,4 180,0

Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 45,2 45,2 337,8

Die betraglichen Unterschiede zwischen den Vermögensgegenständen und den

Verbindlichkeiten lassen unter Berücksichtigung der Devisentermingeschäfte 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 6.592,6 0,0 0,0         6.592,6

Forderungen 

an Kunden 353,5 150,0 382,7 886,2

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 € 10.170,6 der Forderungen

an Kreditinstitute.

Der Gesamtbestand der ausgewiesenen Wertpapiere ist börsennotiert.

Die Geschäftsbeziehungen zu verbundenen Unternehmen stellen sich zum Bilanzstichtag wie

folgt dar:

(in T €)

Forderungen an Kunden 150,0

Anteile an verbundenen Unternehmen 7.203,8

Sonstige Verbindlichkeiten 65,8
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Das Anlagevermögen hatte im Berichtsjahr die folgende Entwicklung:

(in T €) Anteile an 
verbundenen  Immaterielle Ins-

Beteiligungen Unternehmen Anlagewerte Sachanlagen gesamt

Anschaffungs-/

Herstellungskosten 2.144,6 7.203,8 699,8 2.362,2 12.410,4

Zugänge im 

Geschäftsjahr 0,0 0,0 1.668,4 61,5 1.729,9

Umbuchungen im 

Geschäftsjahr 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Abgänge im 

Geschäftsjahr 0,0 0,0 0,0 58,8 58,8

Abschreibungen 

(kumuliert) 0,0 0,0 568,7 1.829,8 2.398,5

Restbuchwert 

(31.03.2009) 2.144,6 7.203,8 1.799,5 535,1 11.683,0

Restbuchwert 

(31.03.2008) 2.144,6 7.203,8 244,7 650,0 10.243,1

Abschreibungen 

im Geschäftsjahr 0,0 0,0 113,5 176,4 289,9

Die unter den Sachanlagen ausgewiesenen Gegenstände sind der Betriebs- und Geschäfts -

ausstattung zugeordnet.

Für die geringwertigen Wirtschaftsgüter gemäß § 6 Abs. 2a EStG wird ein jahresbezogener

Sammelposten gebildet, der auch handelsrechtlich über fünf Jahre abgeschrieben wird. In dem

Jahr, in dem der Sammelposten vollständig abgeschrieben ist, werden die betreffenden Ver -

mögensgegenstände in der obigen Aufstellung als Abgang gezeigt.

Der Bilanzausweis der Anteile an verbundenen Unternehmen hat die nachfolgende Zu sam -

mensetzung:

(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 3.674,6 192,6

NOVIS Software GmbH,

Braunichswalde 890,0 30,0 60,0 774,0 288,7

Rolf Brauburger 

Kursmakler GmbH, 

Frankfurt am Main 3.520,5 750,0 100,0 1.217,6 56,8

Eine Beteiligung wird an der Arab German International Broker Finance Brokers LLC, Abu

Dhabi, Vereinigte Arabische Emirate, mit einem Buchwert von T € 2.144,6 gehalten. Der Anteil
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an dieser Gesellschaft beträgt 35,0 % bzw. nominell 10.500,0 Tsd., Vereinigte

Arabische Emirate Dirham (AED – umgerechnet zum 31. März 2009: T € 2.165,1). 

Das Eigenkapital stellt sich am 31. Dezember 2008 unter Berücksichtigung eines 

An laufverlustes in Höhe von AED 7.243,9 Tsd (umgerechnet zum 31. Dezember 2008:

T € 1.399,5) auf AED 22.756,1 Tsd (umgerechnet zum 31. Dezember 2008: T € 4.396,5).

In der Position „Sonstige Vermögensgegenstände“ sind T € 1.987,5 Erstattungsan -

sprüche aus Ertragsteuern ausgewiesen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten resultieren insbesondere aus bezogenen Lie fe run gen

und Leistungen (T € 303,0) sowie aus Umsatz- und Lohnsteuer (T € 100,4).

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 er -

mächtigt, 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 Bezugsrechtes ist an Be dingun gen ge -

knüpft, die von der jeweiligen Zweckbestimmung abhängig sind.

Die weiteren Einzelheiten der Durchführung der Kapitalerhöhung aus dem genehmigten

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 Anteile 0,0 0,0 21,9 21,9

satzungsmäßige Rücklagen 1.073,0 0,0 375,0 1.448,0

andere Gewinnrücklagen 10.574,2 21,9 26,0 10.578,3

Zum Abschlussstichtag befinden sich Stück 9.984 eigene Aktien im Bestand, um sie Mitarbeitern

gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG zum Kauf anzubieten.

Auf das Grundkapital der Gesellschaft entfallen T € 10,0, der Anteil beträgt 0,11 %.

Im Juli und im Oktober 2008 wurden insgesamt Stück 11.984 eigene Aktien erworben, auf das

Grundkapital entfielen T € 12,0. Der Anteil machte 0,13 % aus, die Er werbs preise lagen bei 
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€ 2,25 bzw. € 2,10 je Stück. Im August 2008 wurden Stück 2.000 eigene Aktien ver-

äußert, der Veräußerungspreis betrug € 2,25 je Stück, der Ver äuße rungserlös wurde

der Liquidität zugeführt. Auf das Grundkapital der Gesellschaft entfielen T € 2,0. Der

Anteil betrug 0,02 %. 

Der im Geschäftsjahr 2008/2009 erzielte Jahresüberschuss beträgt € 3.750.000,00;

davon wurden gemäß satzungsmäßiger Regelung € 375.000,00 den Gewinn rück lagen

zugeführt, der Gewinnvortrag aus dem Vorjahr betrug € 5.497,72.   

Der Bilanzgewinn für das Berichtsjahr stellt sich danach auf € 3.380.497,72.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung vor, diesen Bilanz -

gewinn wie folgt zu verwenden:

Ausschüttung einer Dividende in Höhe von € 1.220.437,92

Einstellung in andere Gewinnrücklagen € 1.325.000,00 

Vortrag auf neue Rechnung € 835.059,80 

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 sonstigen betrieblichen Erträgen entfallen T € 542,2 auf die Auflösung von

Rückstel lun gen, weitere T € 133,7 auf Erlöse aus der Untervermietung von Geschäftsräumen

sowie T € 900,8 auf Entgelte für erbrachte Dienstleistungen gegenüber verbundenen

Unternehmen. In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind T € 213,9 an Abgeltungen

für die Überlassung von Gegenständen im Eigentum verbundener Unternehmen enthalten.

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 € 3.807,4; davon betreffen T € 2.837,0

Verpflichtungen gegenüber verbundenen Unternehmen.

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

geschäfte zur Deckung von kurzfristigen Währungspositionen kontrahiert; der Gegenwert stellt

sich zum Ultimo des Geschäftsjahres auf insgesamt T € 344,8. Die Termingeschäfte erreichen

zum Geschäftsjahresultimo folgende Volumina:
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Geschäftsjahr Vorjahr

(in T €) Kauf Verkauf Kauf Verkauf

CAD 0,0 31,0 0,0 0,0

CHF 59,3 87,0 27,5 3,0

HUF 26,1 0,0 22,2 11,3

NZD 0,0 15,2 11,4 2,5

USD 16,9 44,7 245,0 0,0

ZAR 19,6 27,8 82,0 86,8

übrige Währungen 11,5 5,7 154,8 728,7

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

zubeziehenden Währungen liegt am Bewertungsstichtag unter T € 1,0.

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 § 340 i HGB einen Konzernabschluss, der im

elektronischen Bundesanzeiger veröffentlicht und beim Amtsgericht Frankfurt am Main

zum Handelsregister hinterlegt wird.

Personal

Im abgelaufenen Geschäftsjahr wurden – ohne Berücksichtigung des Vorstands – im

Durch schnitt 67 Mitarbeiter (Vorjahr: 68) beschäftigt.

Organe

Aufsichtsrat

Herr Kursmakler

Franz Zech Vorsitzender

Herr Kursmakler

Dieter Heinemann stellvertretender Vorsitzender

Frau Kursmaklerin

Gisela Baasner

Herr Vorstand

Dr. Thilo Bobrowski

Herr Kursmakler

Alf-Dietrich Herforth

Herr Bankdirektor a. D.

Bernhard Weiß
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Vorstand

Herr Rainer Roubal Vorsitzender

Herr Marcus Bingel

Technologies and Systems

Herr Dr. Jobst Müller-Trimbusch

Customers, Markets and Finance ab 1. Mai 2008

Herr Franz Joseph Schulten

Market Making and Trading

Von den Organmitgliedern der Gesellschaft waren im Berichtszeitraum Mitglieder in

Aufsichtsräten und/oder anderen Kontrollgremien:

Herr Rainer Roubal Mitglied des Aufsichtsrats der ICF Systems AG, 

Frankfurt am Main, bis 21. August 2008,

Mitglied des Börsenrats 

der Frankfurter Wertpapierbörse, 

Frankfurt am Main

Herr Dr. Jobst Müller-Trimbusch Mitglied des Aufsichtsrats der ICF Systems AG, 

Frankfurt am Main, ab 21. August 2008,

Member of the Board of Directors der AGIB 

Arab German International Broker Finance 

Brokers LLC,

Abu Dhabi, VAE,

Mitglied des Aufsichtsrats der Midas Venture 

Management AG, Köln,

Geschäftsführer der MTC Services GmbH, 

Frankfurt am Main,

Herr Dieter Heinemann Vorsitzender des Aufsichtsrats der ICF Systems AG, 

Frankfurt am Main, 

Member of the Board of Directors der AGIB 

Arab German International Broker Finance 

Brokers LLC,

Abu Dhabi, VAE,

Mitglied des Aufsichtsrats der Hydromer Inc., 

New Jersey, USA.

Die Gesamtbezüge des Aufsichtrats im Berichtsjahr betrugen T € 88,2, die des Vorstands stellen sich

unter Berücksichtigung von Sonderzahlungen für das vorherige Geschäftsjahr auf T € 1.245,9.

Frankfurt am Main, 25. Mai 2009

Rainer Roubal Marcus Bingel

Dr. Jobst Müller-Trimbusch 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 2008

bis 31. März 2009 geprüft. Die Buchführung und die Aufstellung von Jahres ab -

schluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vor schriften sowie

den ergänzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Ver ant wortung der

gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage

der von uns durchgeführten Prüfung eine Beurteilung über den Jahres abschluss

unter Einbeziehung der Buchführung und über den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach § 317 HGB unter Beachtung der

vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze 

ordnungsmäßiger 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 ord-

nungsmäßiger 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 2. Juni 2009

Ernst & Young AG

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

Heist Hunkel

Wirtschaftsprüfer                Wirtschaftsprüfer
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