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HV-Bericht mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG

Die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG hatte fir den 19. Juli 2022 zur Hauptversammlung einge-
laden. Nach zwei Jahren mit einer rein virtuellen Zusammenkunft hatte das Unternehmen diesmal wieder
Zu einer Prasenzveranstaltung eingeladen, was von den Aktionaren sehr begrif3t wurde. Etwa 50 Teil-
nehmer hatten sich im Haus der Bayerischen Wirtschaft in Minchen eingefunden, um sich tber die Wert-
papierhandelsbank zu informieren. Fir GSC Research war Matthias Wabhler vor Ort.

Der Aufsichtsratsvorsitzende Michael Wilhelm er6ffnete die Versammlung um 10:30 Uhr und teilte mit, dass
Vorstand und Aufsichtsrat vollzahlig anwesend sind. Personelle Veréanderungen hat es seit der letzten
Hauptversammlung nicht gegeben. Das Protokoll fiihrte Notar Sebastian Herrler.

Nach Abhandlung der Formalien und einigen erganzenden Informationen zum Aufsichtsratsbericht ibergab
Herr Wilhelm das Wort an den Vorstand.

Bericht des Vorstands

Der Vorstandssprecher Christian Kalischer begann mit einigen Betrachtungen zum derzeitigen Marktum-
feld. Seiner Meinung nach halten sich die Finanzmarkte angesichts der vielfaltigen Verwerfungen wirt-
schaftlicher und geopolitischer Natur ziemlich gut. Kursrallyes, wie sie zwischen 2018 und 2021 stattge-
funden haben, dirften allerdings erst einmal der Vergangenheit angehéren. So unberechenbar wie heute
war die Lage fiir mwb fairtrade und die anderen Wertpapierhandelsbanken noch nie.

Sehr kritisch sieht Herr Kalischer auch die massiv steigenden Staatsschulden — und dennoch verteilt die
Politik, Stichwort Tankrabatt und 9-Euro-Ticket, weiterhin Wohltaten ohne Ende. Seiner Meinung nach han-
delt es dabei um Beruhigungspillen, die der Bevélkerung vorgaukeln sollen, dass man alles im Griff hat und
mit ein bisschen Extrageld alles gelost werden kann, was natirlich nicht der Fall ist. Die massiv steigende
Inflation und Zinsen zeigen schon, dass die Party des Schuldenmachens bald vorbei ist.

Zunachst warf der Vorstandssprecher dann aber einen Blick zurilick ins Geschaftsjahr 2021, in dem sich
mwhb fairtrade weit Uber den Erwartungen entwickelt hat. Auch das Marktumfeld prasentierte sich weit
besser, als man dies mit Blick auf die andauernde Corona-Krise, die bereits splrbaren globalen Liefereng-
passe und der erheblichen Verteuerung von Rohstoffen hatte erwarten kénnen. Obwohl es wahrlich genug
Grinde fir schwéchere Kurse gegeben héatte, legte der DAX um weitere 16 Prozent zu.

Die mwb fairtrade AG schloss das Jahr letztlich weit Gber den Erwartungen ab. Zwar erreichte das Ergebnis
nicht ganz das Rekordniveau der Vorperiode, welches das beste in der Firmengeschichte gewesen war.
Dennoch ist der Vorstand stolz auf das Erreichte.

Geholfen hat die nach wie vor hohe Volatilitét, aber auch der Anstieg der Handelsumsatze insgesamt. Das
Handelsergebnis lag mit 45,8 (Vorjahr: 50,1) Mio. Euro zwar 9 Prozent unter dem Vorjahr. Der Riickgang
resultiert jedoch fast ausschlie3lich aus der Skontrofiihrung in Rentenpapieren, nachdem festverzinsliche
Wertpapiere in einem Null- und Negativzinsumfeld fur den gréten Teil der Investoren uninteressant sind.
Diese Situation &ndert sich jetzt, was fur einen Skontrofiihrer wie mwb fairtrade grundsatzlich positiv zu
werten ist.

Das Provisionsergebnis konnte hingegen auf 7,5 (7,2) Mio. Euro noch weiter verbessert werden. Als
wesentlichen Grund nannte Herr Kalischer das noch junge Geschéftsfeld Corporates & Markets, das sich
mittlerweile wie geplant zu einem zweiten wichtigen Standbein neben der Skontrofiihrung entwickelt hat.
In diesem Bereich wurden Ertrage von mehr als 4 Mio. Euro erwirtschaftet, vor allem mit kleineren Finanz-
markttransaktionen und Dienstleistungen, aber auch durch die Platzierung einer Unternehmensanleihe fur
Euroboden Immobilien.

Das Portfolio im Bereich Corporates & Markets wurde noch einmal erweitert. Wie Herr Kalischer mitteilte,
begleitet mwb fairtrade jetzt auch die Platzierung von Umtauschanleihen, also Anleihen, deren Nennwert
der Investor zu einem spateren Zeitpunkt in bestimmte Aktien eines Unternehmens umtauschen kann. Dies
hat fur beide Seiten Vorteile: Der Emittent, in diesem Fall mwb fairtrade, muss die Anleihe nicht in liquiden
Mitteln zuriickzahlen, und der Anleihekaufer bzw. Investor wird auf relativ einfache Weise zum Aktionar.
Die Nachfrage in diesem Bereich war hoher als erwartet.
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Provisions- und Handelsergebnis summieren sich auf 53,3 (57,3) Mio. Euro. Davon ab gehen ein mit 13,5
(13,2) Mio. Euro wenig veranderter Personalaufwand sowie die anderen Verwaltungsaufwendungen, die
sich um 11 Prozent auf 17,0 (15,3) Mio. Euro erh6éhten. Danach verbleibt ein Ergebnis der normalen Ge-
schaftstatigkeit von 22,3 (28,3) Mio. Euro und nach Zufiihrung zum Fonds fur allgemeine Bankrisiken von
19,0 (24,5) Mio. Euro, was einen Riickgang von 22 Prozent bedeutet.

Damit war es, wie Herr Kalischer betonte, immer noch eines der besten Ergebnisse der Unternehmensge-
schichte. Und es wére noch besser ausgefallen, wenn die Kosten nicht leicht Giberproportional gestiegen
waren. Insbesondere betrifft dies die Transaktionskosten, die aufgrund der hohen Volatilitat deutlich héher
ausfielen. Dies war der wesentliche Grund fur den starken Anstieg der anderen Verwaltungsaufwendungen.

Der Jahresuberschuss belief sich auf 12,4 (17,7) Mio. Euro und erméglicht es, wieder eine ordentliche Divi-
dende zu zahlen. Wie gewohnt sollen die Aktionare rund 50 Prozent des Ergebnisses der normalen Ge-
schaftstatigkeit vor Zuflhrung zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken erhalten, was diesmal eine Aus-
schittung von 1,40 (1,80) Euro bedeutet.

Wie Herr Kalischer anfugte, haben Vorstand und Aufsichtsrat Uberlegt, mit Blick auf das sehr unsichere Um-
feld mehr Vorsicht walten lassen. Man wolle die Aktionare aber weiterhin am Erfolg teilhaben lassen. Das
Unternehmen verflgt dennoch weiterhin Giber ein komfortables Finanzpolster. Mit einem Eigenkapital zuzig-
lich des Fonds fur allgemeine Bankrisiken, der ebenfalls zum harten Kernkapital zahlt, von inzwischen 43,4
(41,0) Mio. Euro sieht der Vorstand die mwb fairtrade selbst gegen erhebliche Marktschwankungen abgesichert.

Sodann warf Herr Kalischer einen Blick auf die Aktie, die im Berichtszeitraum per Saldo um 30 Prozent zu-
gelegt hat. Zwischenzeitlich war mit 23 Euro sogar ein neues Rekordniveau erreicht worden, das allerdings
nicht gehalten werden konnte. Den Jahresschlusskurs von 12,80 Euro empfindet er aber auch als sehr
zufriedenstellend. Bis heute kam es, ausgeldst durch das niedrigere Ergebnis im ersten Halbjahr 2022, zu
einem weiteren Rickgang auf etwa 10 Euro. Allerdings bat Herr Kalischer zu berticksichtigen, dass die
Aktie Ende 2019 noch bei bescheidenen 2 Euro notiert hatte.

In diesem Zusammenhang hob Herr Kalischer noch einmal hervor, dass 2020 ein absolutes Ausnahmejahr
war, das nur sehr schwer zu wiederholen sein wird. Jedoch ist mwb fairtrade trotz riicklaufiger Ergebnisse
auch 2021 und 2022 solide unterwegs. Ihm ist auch nicht bange, was die Zukunft angeht. Der Firmenchef
sieht das Unternehmen insgesamt gut aufgestellt. In Deutschland gibt es gerade noch zehn Wertpapier-
handelsbanken und mwb fairtrade zahlt zu den groReren. Seiner Auffassung nach liegt dies daran, dass
die richtige Mischung aus Festhalten an Bewahrtem und Offenheit fur Neues gefunden wurde.

Wie er darlegte, werden noch immer 80 Prozent der Ertrage auf den klassischen Plattformen der Regional-
bdrsen inklusive Frankfurt erwirtschaftet. Zusétzlich arbeitet mwb fairtrade als Spezialist fir Renten und
Fonds an der Tradegate Exchange, einer der modernen Kostenfihrerplattformen, die immer mehr an Be-
deutung erlangen. Dieser Trend ist klar absehbar und es gilt, die mwb fairtrade darauf vorzubereiten.

Der Vorstand hat deshalb begonnen, die strategische Ausrichtung zu hinterfragen. Der Wettbewerb von
Neobrokern ist so grof3 geworden, dass die Preismodelle der klassischen Bérsen zunehmend weniger wett-
bewerbsfahig werden. Im derzeitigen Marktumfeld ist deren Situation allerdings nicht mehr so komfortabel,
da es ihnen schwerféllt, neue Kunden zu gewinnen. Es ist aber davon auszugehen, dass zumindest einige
Neobroker tiberleben und eine Marktfihrerschaft in diesem Segment (ibernehmen werden.

Mit den Neobrokern werden nach Aussage von Herrn Kalischer neue Zielgruppen angesprochen, die bisher
nicht an der Bérse aktiv waren. Jedoch stellt sich die Frage, wie mwb fairtrade als Wertpapierhandelsbank
noch Geld verdienen soll. Eine Courtage, die friiher ein wichtiger Ertragsbestandteil war, kann kaum noch
erhoben werden. Und zusatzlich muss an viele Orderflow Provider auch noch ein Kickback bezahlt werden.
Insgesamt wird das Geschaft als Marketmaker oder Spezialist immer kurzfristiger und situativer.

Um das Geschaft zumindest ein bisschen aus dieser Klemme zu lésen, wurde beschlossen, die angebote-
nen Dienstleistungen etwas zu erweitern. Besonders im Bereich Neukundengewinnung blieb der Vorstand
nicht untatig. Es wird daran gearbeitet, andere Zugénge zu Kunden zu schaffen und mit Plattformen zu
arbeiten, mit denen bisher nicht kooperiert wurde. Das Ziel ist es, unabhangiger von den klassischen
Handelsplattformen zu werden. Naturlich werden diese aber auch in Zukunft wichtig bleiben.

Sodann kam Herr Kalischer auf die aktuelle Situation zu sprechen. Das Marktumfeld hat sich leider nicht
verbessert. Themen wie Inflation, hohe Schulden, Rohstoffverknappung und Kaufkraftverlust sorgen an

W

Seite 4 GSC'



mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG 19.07.2022

den Finanzmaérkten fur grof3e Nervositat. Positiv ist allenfalls zu werten, dass es immer noch sehr viel Liqui-
ditat im Markt gibt. Dennoch hat der DAX in den letzten Monaten kraftig an Wert verloren.

Angesichts dieses Umfelds hat sich mwb fairtrade nach Auffassung des Vorstandssprechers im ersten
Halbjahr 2022 recht ordentlich geschlagen. Im ersten Quartal konnte sogar noch ein Uberschuss von 1,7 Mio.
Euro erwirtschaftet werden. Es war aber klar, dass die Umsétze im zweiten Quartal zuriickgehen werden
und es gelang letztlich nicht, an das gute Halbjahresergebnis 2021 anzukntpfen.

Mafgeblich bedingt durch die geringeren Bérsenumsétze verringerte sich das Provisionsergebnis auf 2,8
(3,6) Mio. Euro und das Handelsergebnis ging auf 13,8 (27,8) Mio. Euro zurtick. Dank des zu grof3en Teilen
erfolgsorientierten Vergitungsmodells gingen auch die Kosten etwas zurlick. Insgesamt verringerten sich
die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen um 24 Prozent auf 12,7 (16,8) Mio. Euro.

Das Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit entwickelte sich dennoch auf 3,7 (14,5) Mio. Euro deutlich
racklaufig. Nach Abzug der Zufiihrung zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken und Steuerriickstellung ver-
bleibt ein Periodeniberschuss von 1,8 (7,9) Mio. Euro. Herr Kalischer hatte Verstandnis, dass dies im Ver-
gleich zu den beiden Vorjahren wenig erscheinen muss. Er begrii3t aber, dass in einem schwierigen Umfeld
ein positives Ergebnis erzielt werden konnte.

In diesem Zusammenhang informierte der Firmenchef, dass im Halbjahresergebnis 800 TEUR an Bewer-
tungsabschlagen insbesondere auf Fondsanteile enthalten sind, die mwb fairtrade als Marketmaker noch
kurz vor dem Stichtag aufnehmen mussten. Aus aufsichtsrechtlichen Griinden konnten diese Positionen
nicht sofort weitergereicht werden. Inzwischen konnte der Uberwiegende Teil der Positionen jedoch deutlich
besser verauRert werden. Dieser Effekt wird dann im Ergebnis des dritten Quartals enthalten sein.

Eine Prognose fur den weiteren Jahresverlauf hielt der Vorstandssprecher mit Blick auf die vielfaltigen Un-
sicherheiten fur vollig unmoglich. Er ist aber fest liberzeugt, dass sich mwb fairtrade weiterhin behaupten
wird. Zugute kommt gerade im aktuell schwierigen Umfeld die jahrzehntelange Erfahrung mit schwan-
kenden Markten und die nach wie vor dul3erst komfortable Eigenkapitalsituation. Unveréndert ist es der
Anspruch, zu den fuhrenden Wertpapierhandelsbanken in Deutschland zu gehoren.

Abschlie3end informierte Herr Kalischer, dass der langjahrige Aufsichtsratsvorsitzende Michael Wilhelm
sein Mandat mit Wirkung zum Ende der Hauptversammlung aus persdnlichen Griinden niederlegen wird.
Er bedauerte dies sehr. Herr Wilhelm war fast 20 Jahren bei mwb fairtrade gewesen. Als Nachfolger war
unter TOP 6 Dr. Erik Liders vorgeschlagen, der sich im Anschluss personlich vorstellte.

Weiter teilte er mit, dass auch er selbst entschieden habe, nach 27 Jahren Vorstandstatigkeit bei mwb
fairtrade bzw. vor 2008 der Fairtrade Finance AG und insgesamt 40 Jahren Beschéaftigung an Borse und Finanz-
markt entschieden habe, seine berufliche Tatigkeit zum 30. Juni 2023 zu beenden. Beim Blick zurtick auf
ein immer herausforderndes und intensives, aber auch erfullendes Berufsleben, zeigte er sich dankbar.

Allgemeine Aussprache

In der folgenden Aussprache meldeten sich Domenik Wurmseher als Vertreter der Schutzgemeinschaft der
Kapitalanleger (SdK) sowie die Privataktionare Volker Graf und Ekkehard Stauffenberg zu Wort.

Alle dankten zunéchst dafir, dass sich Vorstand und Aufsichtsrat fir das Abhalten einer Prasenzversamm-
lung entschieden haben. Glickwiinsche gab es auRerdem zu dem auf3ergewdhnlich guten Ergebnis im
Geschaftsjahr 2021, an dem die Aktionére mit einer Uppigen Dividende beteiligt werden.

Das wesentliche Thema der Aussprache war allerdings die aktuelle, deutlich herausforderndere Situation.
Insbesondere Herr Stauffenberg zeigte sich unzufrieden mit dem schwachen Abschneiden im ersten Halb-
jahr 2022. Im zweiten Quartal konnte nach seiner Rechnung lediglich ein nur knapp positives Ergebnis er-
zielt werden, was er als dramatisch empfand. Er &uRerte die Befurchtung, dass das Ergebnis in der zweiten
Jahreshaélfte vielleicht sogar in die Verlustzone rutschen kénnte.

Herr Wurmseher bat unter diesen Umstanden trotz der vom Vorstand geauRerten Bedenken um eine Ab-
schatzung der Erwartungen fiir das Gesamtjahr. Im Geschaftsbericht hatte er noch die Formulierung ge-
funden, dass das Erreichen eines Ergebnisses auf Vorjahresniveau sehr ambitioniert erscheint. Nach dem
schwachen Abschneiden im ersten Halbjahr dirfte dies seiner Auffassung nach wohl gar nicht mehr
madglich sein.

W

GSC.



mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG 19.07.2022

In seiner Antwort bat Herr Kalischer erneut um Verstandnis, dass eine Prognose derzeit vollig unmdglich
ist. Schon morgen kann ein Ereignis eintreten, das alles verandert. Grundsatzlich bleibt er aber optimistisch,
dass auch im zweiten Halbjahr Geld verdient werden kann. Mwb fairtrade verfiigt tiber ein gutes Risiko-
management und ein sehr gut aufgestelltes Handelsteam. Insofern bleibt er weiterhin zuversichtlich.

Herrn Stauffenberg war aufgefallen, dass der Verwaltungsaufwand im ersten Halbjahr nur um 8 Prozent
zurlickgegangen ist, also weit weniger als die Einnahmen. Er wollte wissen, wie hoch der Anteil der Fix-
kosten an den Gesamtaufwendungen ist, um abschétzen zu kénnen, wie flexibel das Geschéft wirklich
aufgestellt ist.

Nach Aussage von Herrn Kalischer liegt der Anteil der Fixkosten am Gesamtaufwand bei etwa 38 bis 40
Prozent. Allerdings gab es im ersten Halbjahr einen Sondereffekt, der dazu fiihrte, dass die Verwaltungs-
kosten relativ hoch ausfielen. Bekanntlich ist mwb fairtrade AG keine Vollbank, sondern benétigt fur die Ab-
wicklung der Wertpapiergeschafte eine Abwicklungsbank. Und die Zahl der Anbieter in diesem Bereich hat
sich in den letzten Jahren drastisch reduziert. Letztlich gibt es nur noch drei Player.

Mwb fairtrade arbeitet derzeit mit Flatex zusammen, ist bei diesem Anbieter aber inzwischen noch der einzige
B2B-Kunde. Zum Jahreswechsel kam jetzt die Ankiindigung, dass die bislang recht giinstigen Konditionen
auf Marktniveau angehoben werden sollen, was einen Kostenanstieg von 50 Prozent bedeutete. Dennoch
musste man akzeptieren, da so schnell keine Alternative gefunden werden konnte. Dies ist der Hauptgrund
fur den deutlichen Anstieg der Verwaltungskosten. Aktuell fiihrt der Vorstand nun Gesprache mit anderen
Abwicklungsbanken.

In einer weiteren Frage griff Herr Wurmseher die zunehmende Herausforderung durch die Neobroker auf.
In diesem Zusammenhang kam er auf das méglicherweise anstehende Verbot von ,Payment for Order
Flow“ zu sprechen, was sich nach seiner Einschatzung positiv auf das Geschaft von mwb fairtrade aus-
wirken musste. Er bat um eine Einschatzung.

Zu diesem Thema &aul3erte sich Vorstandsmitglied Kai Jordan. Er bestatigte, dass der Markt fiir Neobroker
in den letzten Jahren massiv gewachsen ist. Allerdings kdnnen sich die neuen Anbieter der aktuellen Markt-
entwicklung auch nicht entziehen. Derzeit hért man von deutlichen Riickgangen. Die weitere Entwicklung
wird natlrlich eng beobachtet.

Wie eine potenzielle Regulierung beim Thema Payment for Orderflow am Ende aussehen kdnnte, wagte
Herr Jordan nicht abzuschatzen. Selbst wenn diese Vergltungspraxis verboten wird, ist seiner Auffassung
nach aber nicht davon auszugehen, dass es wieder komplett zurtickgeht in die alten Borsenstrukturen. Er
halt es fir moglich, dass die tradierten Plattformen partizipieren kénnten. Eher ist aber davon auszugehen,
dass sich der Markt weiterentwickeln und weiter verandern wird.

Herr Stauffenberg hinterfragte die Dividendenpolitik. Grundsatzlich freute er sich Uber die attraktive Aus-
schittung. Der Betrag von 1,40 Euro erschien ihm aber letztlich zu hoch, vor allem mit Blick darauf, dass
nachstes Jahr wohl Magerkost angesagt sein wird. Herr Graf wollte wissen, ob im kommenden Jahr tber-
haupt mit einer Dividendenzahlung gerechnet werden kann.

In seiner Antwort bekraftigte Herr Kalischer, dass die bewéhrte Dividendenpolitik grundsatzlich beibehalten
werden soll. Wie gewohnt soll weiterhin etwa die Halfte des Ergebnisses der normalen Geschéftstatigkeit
vor Zuflhrung zum Fonds fir allgemeine Bankrisiken ausgeschittet werden. Die nachstjahrige Dividende
wird sich also aus heutiger Sicht wie gewohnt am erwirtschafteten Ergebnis orientieren.

Mit der Kandidatur von Dr. Luders fir den Aufsichtsrat zeigte sich der SdK-Vertreter einverstanden. Seine
Frage, ob Dr. Luders vergleichbare Mandate in anderen Unternehmen hat, beantwortete Herr Kalischer mit
Nein. Weiter informierte er, dass voraussichtlich Aufsichtsratsmitglied Thomas Muhlbauer den Vorsitz im
Gremium Ubernehmen wird. Die Entscheidung obliegt jedoch der konstituierenden Aufsichtsratssitzung.

Einen groRen Dank richtete der Aktionarsschitzer an Herrn Kalischer, der im kommenden Jahr nach lang-
jahriger Vorstandstatigkeit ausscheidet. Auf seine Nachfrage informierte Herr Kalischer, dass derzeit nicht
geplant ist, ein weiteres Vorstandsmitglied als seinen Nachfolger zu bestellen. Es wiirde auch schwerfallen,
in der Branche einen geeigneten Kandidaten zu finden. Carsten Bokelmann und Kai Jordan werden sich
nach seinem Ausscheiden die Aufgaben teilen. Die Ubergangsphase wurde bewusst recht lang gewahlt.

Herr Graf hatte dem Geschéaftsbericht entnommen, dass sich die mwb fairtrade AG mit 1 Prozent an der
nextmarkets AG beteiligt hat. Befragt nach den Hintergriinden informierte Herr Jordan, dass es sich um

W

GSC.



mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG 19.07.2022

einen Neobroker mit Sitz in KéIn handelt, der urspriinglich schwerpunktmaflig im Bereich CFDs aktiv war,
dann aber auch das Aktiengeschaft ausgerollt hat. Mwb fairtrade hat sich aus strategischen Griinden im
Rahmen einer Kapitalerhthung beteiligt. In Zukunft sind eine Zusammenarbeit und die Erbringung von
Dienstleistungen geplant.

Des Weiteren interessierte den Aktionar, welches aus Sicht von mwb fairtrade die grof3ten der insgesamt
47 Designated-Sponsoring-Mandate sind. Hier nannte Herr Jordan unter anderem Firmen wie Formycon,
Aurelius, Jost Werke, Preos, Abo Wind, Northern Data und Publity. Zur Vergitungsstruktur konnte er aus
Griinden der Vertraulichkeit nicht sagen. Im Ubrigen wird die Bezahlung jeweils individuell mit dem jewei-
ligen Emittenten vereinbart.

Befragt nach ergdnzenden Erlauterungen zu den vom Vorstand erwdhnten Umtauschanleihen informierte
Herr Jordan, dass es sich nicht um Produkte handelt, die 6ffentlich vertrieben werden. Umtauschanleihen
werden fir interessierte Investoren individuell strukturiert. Bis heute hat mwb fairtrade zwei dieser Instru-
mente mit einem Volumen von 6 Mio. Euro bzw. 10 Mio. Euro aufgelegt und bei institutionellen Investoren
platziert. Aus Sicht von mwb fairtrade findet er diese Produkte, die einen guten Ertrag bringen und praktisch
kein Risiko aufweisen, sehr interessant.

In der Préasentation des Vorstands hatte Herr Graf den Begriff ,IOM“ gefunden. Auf seine Nachfrage erlau-
terte Herr Jordan, dass diese Abkilrzung fir ,Integrated Orderflow Management® steht. Es handelt sich um
ein neues Geschéftsfeld im Bereich Corporates & Markets, in dem Dienstleistungen fir Orderflow Provider,
also Kreditinstitute, angeboten werden. Aktuell werden die ersten Kunden angebunden und es gibt weitere
Gespréche.

Interesse hatte der Aktionar ferner, wer nach Einschéatzung des Vorstands derzeit die grof3ten Wertpapier-
handelsbanken sind und welche Position mwb fairtrade einnimmt. Nach Aussage von Herrn Jordan stehen
die Baader Bank und Tradegate im Ranking sicherlich ganz vorne. Danach folgen ICF, Oddo Seydler und
mwhb fairtrade. Wie genau die Positionierung aussieht, konnte er nicht sagen.

Abstimmungen

Herr Wilhelm verkiindete die Pradsenz mit 5.456.493 Aktien. Bezogen auf das gesamte Grundkapital von
7.473.700 Euro, eingeteilt in ebenso viele Aktien, entsprach dies einer Quote von 73,01 Prozent.

Alle Beschliisse wurden mit Zustimmungsquoten weit Giber 99 Prozent gefasst.

Im Einzelnen waren dies die Dividende von 1,40 Euro (TOP 2), die Entlastung von Vorstand (TOP 3) und
Aufsichtsrat (TOP 4), die Bestellung der BDO AG zum Abschlussprifer (TOP 5), die Wahl von Dr. Erik
Liders in den Aufsichtsrat fir den ausscheidenden Aufsichtsratsvorsitzenden Michael Wilhelm (TOP 6)
sowie die Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien zum Zwecke des Wertpapierhandels (TOP 7) und zu
anderen Zwecken (TOP 8).

Nach knapp drei Stunden schloss der Vorsitzende die Versammlung.

Fazit

Nach dem Rekordergebnis der Vorperiode hat die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG auch das Ge-
schaftsjahr 2021 mit einem hohen Gewinn und letztlich iber den Erwartungen abgeschlossen. Die Aktio-
nare erhalten mit 1,40 Euro erneut eine Uppige Dividende. Sehr erfreulich entwickelte sich vor allem das
noch junge Geschaftsfeld Corporates & Markets, das sich mittlerweile wie geplant zu einem zweiten wich-
tigen Standbein neben der Skontrofiihrung entwickelt hat.

Die goldenen Zeiten sind nun aber erst einmal vorbei. In den letzten Monaten hat sich das Kapitalmarktum-
feld erheblich eingetriibt, was sich deutlich in den aktuellen Ergebniszahlen niederschlagt. Im ersten Halb-
jahr 2022 entwickelte sich der Gewinn spurbar rucklaufig. Und aus heutiger Sicht ist nicht absehbar, dass
sich die Situation in naher Zukunft wieder durchgreifend verbessert. Gewinne wie in den Jahren 2020 und
2021 dirften erst einmal der Vergangenheit angehéren.

Schwarzmalen ist aber nicht angebracht. Zum einen hat die Wertpapierhandelsbank in den letzten Jahren
ein sehr komfortables Finanzpolster von Uber 40 Mio. Euro aufgebaut, was ihr in dem herausfordernden
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Umfeld zugutekommt. Vorteilhaft ist auRerdem die zunehmend breitere Diversifizierung des Geschafts.
Nicht zuletzt befindet sich nach wie vor viel Liquiditat im Markt, was sich grundséatzlich positiv auf das Han-
delsgeschehen an den Borsen auswirken sollte.

Aktienkurse von tber 20 Euro, wie es sie vor einem Jahr in der Spitze gegeben hat, wird man wohl so schnell
nicht wiedersehen. Auf dem deutlich gedriickten Niveau von aktuell nur noch 9 Euro kdnnte ein Investment
mit einem langerfristigen Anlagehorizont jedoch wieder interessant sein. Eine Prognose Uber die weitere
Geschéftsentwicklung ist in dem sich stdndig wandelnden Markt tatsachlich unméglich. In den letzten Jahren
hat sich aber immer wieder gezeigt, wie schnell sich die Situation &ndern und es auch zu positiven Uber-
raschungen kommen kann.

Kontaktadresse

mwhb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG
Rottenbucher Strae 28
D-82166 Gréfelfing

Tel.: +49 (0)89 / 858 52-0
Fax: +49 (0)89 / 858 52-505

Internet: www.mwbfairtrade.com
E-Mail: info@mwbfairtrade.com

Hinweis: Der Verfasser ist Aktionar der beschriebenen Gesellschaft.
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GSC Research GmbH
Tiergartenstr. 17
D-40237 Dusseldorf

Postanschrift:
Postfach 48 01 10
48078 Munster

Tel.: 0211/17 93 74 - 26
Fax: 0211/1793 74 - 44

Email: info@gsc-research.de
Internet: www.gsc-research.de
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