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1. Einleitung 
Die Tradegate AG Wertpapierhandelsbank ist das übergeordnete Unternehmen der 
Finanzholding-Gruppe Berliner Effektengesellschaft AG. Die Finanzholding-Gruppe 
bietet Dienstleistungen verschiedener Art rund um den Kapitalmarkt an, insbesonde-
re Bank- und Finanzdienstleistungen. Ein Schwerpunkt der Geschäftstätigkeit ist der 
Handel mit Wertpapieren, insbesondere auf dem eigenen multilateralen Handelssys-
tem TRADEGATE®, sowie die Vermittlung von Wertpapiergeschäften an den Börsen 
Berlin und Frankfurt a. Main. Mit diesem Bericht setzt die Tradegate AG Wertpapier-
handelsbank die Offenlegungsanforderungen nach § 26a Abs. 1 KWG in Verbindung 
mit §§ 319 bis 337 SolvV zum 31. Dezember 2008 um. 

Der Baseler Ausschuss für Bankenaufsicht hat im Jahr 2004 die aufsichtsrechtlichen 
Regelungen zur angemessenen Eigenkapitalausstattung international tätiger Banken 
überarbeitet. Das Grundkonzept der neuen Eigenkapitalvereinbarung („Basel II“) be-
steht aus drei sich ergänzenden Säulen, mit dem Ziel, die Stabilität des nationalen 
und des internationalen Bankensystems besser abzusichern. 

Mit der dritten Säule verfolgt die Aufsicht das Ziel, die Marktdisziplin zu erhöhen, in-
dem Marktteilnehmern Informationen über den Anwendungsumfang, das Kapital, das 
Risiko, den Risikoanalyseprozess und somit die Kapitaladäquanz einer Bank zu-
gänglich gemacht werden. 

Die dritte Säule ergänzt die Mindesteigenkapitalanforderungen (erste Säule) und das 
Überprüfungsverfahren der Bankenaufsicht (zweite Säule). In Deutschland wurden 
die erweiterten Offenlegungsanforderungen der dritten Säule zum 1. Januar 2007 mit 
dem neuen § 26a KWG und der Einführung der Solvabilitätsverordnung (SolvV) in 
nationales Recht umgesetzt. Sie ersetzt den bisherigen Grundsatz I und konkretisiert 
die in § 10 KWG geforderte Angemessenheit der Eigenmittel der Institute. Über-
gangsweise hatten die Institute bis Ende 2007 die Möglichkeit, ihre Eigenkapitalan-
forderungen vollumfänglich weiterhin auf Basis der bisherigen Regelungen zu be-
rechnen. 

2. Anwendungsbereich 
Der aufsichtsrechtliche Konsolidierungskreis, für den dieser Offenlegungsbericht er-
stellt wird, ist nicht mit dem Konsolidierungskreis des Konzernabschlusses der Berli-
ner Effektengesellschaft AG identisch. Der aufsichtsrechtliche Konsolidierungskreis 
umfasst nur die Konzernunternehmen, die Bank- und andere Finanzgeschäfte täti-
gen. Er setzt sich nach § 10a KWG aus einem Institut im Inland (übergeordnetes Un-
ternehmen) und dessen nachgeordneten Unternehmen (gruppenangehörige Unter-
nehmen) zusammen, Unternehmen, die sonstige Unternehmen im Sinne des KWG 
sind, werden nicht in die Finanzholding-Gruppe mit einbezogen. 

Die nachstehenden Unternehmen werden sowohl aufsichtsrechtlich als auch für den 
Konzernabschluss voll konsolidiert: 

• Berliner Effektengesellschaft AG,  

• Tradegate AG Wertpapierhandelsbank (übergeordnetes Unternehmen), 

• Tradegate Börsenservice GmbH, 
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• BEG Fondsberatung GmbH, 

• Ventegis Capital AG, 

• Ventegis Management Komplementär GmbH, 

• Ventegis Solar Komplementär GmbH, 

• Ventegis Solar Management GmbH & Co. KG. 

Die Ex-tra Sportwetten AG wird aufsichtsrechtlich als risikogewichtete Beteiligung 
berücksichtigt. Sie ist in den Konzernabschluss im Rahmen einer Vollkonsolidierung 
einbezogen. 

Der BEG Fonds 1 Nordinvest ist als SPV in den Konzernabschluss im Rahmen einer 
Vollkonsolidierung einbezogen. Aufsichtsrechtlich erfolgt die Berücksichtigung als 
risikogewichtete Investmentanteile. 

An der Kreditinstitutsgruppe quirin bank AG ist die Berliner Effektengesellschaft AG 
in Höhe von 27,5 % beteiligt, sodass im Konzernabschluss eine at-equity-
Konsolidierung erfolgt. Da sie keine gemeinsame Leitung der quirin bank AG zu-
sammen mit einem anderen Unternehmen ausübt, wird sie aufsichtsrechtlich als risi-
kogewichtete Beteiligung einbezogen. 

3. Eigenmittel 
Das modifizierte verfügbare Eigenkapital der Finanzholding-Gruppe betrug per 
31. Dezember 2008 57.007 T€. Die Aufgliederung kann der nachfolgenden Tabelle 
entnommen werden. 

Bezeichnung in T€ 
eingezahltes Kapital 16.710 
eigene Anteile -465 
Kapitalrücklagen 41.418 
sonstige Rücklagen 546 
Anteile in Fremdbesitz 1.996 
Aktivischer Unterschiedsbetrag -2.934 
Immaterielle Vermögensgegenstände -264 
Kernkapital 57.007 

 

Da in der Finanzholding-Gruppe kein Ergänzungskapital und keine Drittrangmittel 
bestehen entspricht das modifizierte verfügbare Eigenkapital dem Kernkapital. 

Basis der angesetzten Eigenmittel sind die Einzelabschlüsse nach dem HGB der ein-
bezogenen Unternehmen. 

Das modifizierte verfügbare Eigenkapital der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank  
bestehend aus Kern- und Ergänzungskapital betrug per 31. Dezember 2008 
36.282 T€. Die Aufgliederung kann der nachfolgenden Tabelle entnommen werden: 

 



 5 

Bezeichnung in T€ 
eingezahltes Kapital 24.150 
eigene Anteile -51 
Kapitalrücklagen 1.934 
sonstige Rücklagen 10.504 
Anteile in Fremdbesitz 0 
Aktivischer Unterschiedsbetrag 0 
Immaterielle Vermögensgegenstände -255 
Kernkapital 36.282 

 

4. Eigenmittelanforderungen 

4.1. Allgemein 
Für die Geschäftstätigkeit ist die Solvabilitätskennziffer nicht die entscheidende Grö-
ße für die Ausstattung mit Eigenkapital. Hier fallen die Anforderungen der Wertpa-
piermärkte stärker ins Gewicht, sodass sich, bezogen auf die zu unterlegenden Risi-
koaktiva, eine sehr komfortable Ausstattung mit Eigenmitteln ergibt. Im Hinblick auf 
das zukünftig betriebene Kreditgeschäft wird entsprechend der Geschäftsplanung ein 
Teil der Eigenmittel reserviert. Die Finanzholding-Gruppe nutzt Konzernweit den 
Kreditrisikostandardansatz (KSA) der Solvabilitätsverordnung. 

Die Kennziffern auf Ebene des Instituts Tradegate AG Wertpapierhandelsbank hin-
sichtlich der Solvabilitätsverordnung erfüllten die Mindestanforderungen stets ohne 
Probleme. So lag die Gesamtkennziffer der Solvabilitätsverordnung zwischen 67,9 
und 70,2. Die Finanzholding-Gruppe nutzt für die Institutsmeldung den Kreditrisiko-
standardansatz, den Standardansatz für Marktrisikopositionen und den Basisindika-
toransatz für operationelle Risiken. 

Andere Unternehmen der Finanzholding-Gruppe haben die Regelungen der Solvabi-
litätsverordnung aus Unternehmensebene nicht zu beachten.  

Die Meldung für die Finanzholding-Gruppe Berliner Effektengesellschaft AG erfolgte 
seit Januar 2008 nach der Solvabilitätsverordnung. Die Gesamtkennziffer der Solva-
bilitätsverordnung auf Gruppenebene betrug von Januar bis Dezember 2008 zwi-
schen 66,29 % und 76,00 %. Zum 31. Dezember 2008 betrug die Gesamtkennziffer 
76,00 %. Für die einzelnen Risikoarten der Gruppe waren die nachstehenden Ei-
genmittelunterlegungen erforderlich: 

Eigenmittelanforderungen in T€ 
Adressenausfallrisiken 2.695 
Abwicklungsrisiken 68 
Marktrisiken 406 
Operationelle Risiken 3.270 
Gesamt 6.439 

 

4.2. Adressenausfallrisiken 
Angesichts des Kreises der Schuldner und der Struktur des Geschäfts wurde keine 
Ratingagentur nominiert. Ein fortgeschrittener Ansatz ist aufgrund der Geschäftstä-
tigkeit nicht zweckmäßig. Weniger als 42 % aller Eigenmittelanforderungen entfallen 
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auf die Adressenausfallrisikopositionen. Der Gesamtbetrag der Eigenmittelanforde-
rung aus Adressenausfallrisiken verteilt sich auf die einzelnen Forderungsklassen 
der SolvV wie folgt: 

Eigenkapitalanforderungen für Adressen-
ausfallrisiken in T€ 
Institute 607 
Unternehmen 153 
Überfällige Positionen 48 
Beteiligungen 1.034 
Investmentanteile 800 
Sonstige Positionen 53 
KSA gesamt 2.695 

 

Die Adressenausfallrisiken spielen in der Finanzholding-Gruppe derzeit nur eine 
nachgeordnete Rolle. Gerade 42,7 % der Adressenausfallrisikopositionen werden 
dem Risikogewicht 100 % zugeordnet, wovon mehr als 1/3 den BEG Fonds 1 Nor-
dinvest zuzurechnen sind.  

Die im täglichen Geschäftsbetrieb der Finanzholding-Gruppe eingegangenen Risiken 
können durch Kreditrisikominderungstechniken in Form von Sicherheiten oder Auf-
rechnungsvereinbarungen (Netting) reduziert werden. Kreditrisikominderungstechni-
ken werden derzeit nicht verwendet. Von bilanzwirksamen und außerbilanziellen Auf-
rechnungsvereinbarungen machen wir keinen Gebrauch. 

Die Entscheidung über die Anerkennung und Anwendung eines Sicherheiteninstru-
ments zur Kreditrisikominderung trifft die Tradegate AG Wertpapierhandelsbank im 
Kontext ihrer Geschäftsstrategie und der Kreditrisikostrategie.  

Die KSA-Bemessungsgrundlage nach Berücksichtigung von Kreditrisikominderungs-
techniken setzen sich wie folgt zusammen: 

KSA-Bemessungsgrundlage nach KRMT in T€ 
Regionalregierungen und örtliche Gebiets-
körperschaften 257 
Institute 36.715 
Unternehmen 1.911 
Überfällige Positionen 397 
Beteiligungen 12.926 
Investmentanteile 10.000 
Sonstige Positionen 664 
KSA gesamt 62.870 

 

Den Eigenmittelanforderungen liegen die Bemessungsgrundlagen gegebenenfalls 
gemindert um anrechenbare Sicherheiten zugrunde. Aus der Bemessungsgrundlage 
wird abhängig von der Risikoeinstufung ein Anforderungsbetrag errechnet. Die Ge-
wichtungssätze sind im Rahmen des KSA von der Solvabilitätsverordnung vorgege-
ben. Die Positionen im Kreditrisiko-Standardansatz verteilen sich auf die Risikoge-
wichte wie folgt (Angaben in T€): 
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Risikoge-
wicht 

Bemessungsgrundlage 
vor Kreditrisiko-
minderungstechnik 

Bemessungsgrundlage 
nach Kreditrisiko-
minderungstechnik 

Positionswerte 

0% 257 257 257 
20% 36.415 36.415 36.415 

100% 25.887 25.801 25.801 
150% 397 397 397 

Gesamt 62.956  62.870 62.870 
 

Bedingt durch die Tätigkeit machen die außerhalb Deutschlands liegenden Posten 
der Forderungsklassen nur einen geringen Teil der Positionswerte aus. 

Verteilung der Positionswerte außerhalb Deutschland s 

in T€ Institute  Unternehmen  Beteiligungen  Gesamt  
Europa 1.659 85 302 2.046 
Amerika 0 0 0 0 
Asien 0 0 0 0 
Afrika 0 0 0 0 
Gesamt 1.659  85 302 2.046 

 

4.2.1. Vertragliche Restlaufzeiten 

2008 in T€ 
Andere Forderungen an Kreditinstitute  
a) bis zu drei Monaten 4.083 
Gesamt 4.083 

 

4.2.2. Entwicklung der Risikovorsorge  

Die Finanzholding-Gruppe verfügt über Steuerungsinstrumente, um frühzeitig Adres-
senausfallrisiken bei Kreditengagements zu erkennen, zu steuern, zu bewerten und 
im Jahresabschluss durch Risikovorsorge (Einzelwertberichtigungen, Rückstellun-
gen) abzuschirmen.  

Hinsichtlich der handelsrechtlichen Bewertung verweisen wir auf die Ausführungen 
im Anhang zum Jahresabschluss vom 31. Dezember 2008. Die Kreditengagements 
werden regelmäßig dahingehend überprüft, ob Risikovorsorgebedarf besteht. Soweit 
uns Informationen vorliegen, die auf eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Ver-
hältnisse hinweisen, erfolgt eine außerordentliche Überprüfung. Die Höhe der im 
Einzelfall zu bildenden Risikovorsorge orientiert sich an der Wahrscheinlichkeit mit 
der der Kreditnehmer seinen vertraglichen Verpflichtungen nicht mehr nachkommen 
kann. Basis hierfür ist die Beurteilung der wirtschaftlichen Verhältnisse und das Zah-
lungsverhalten des Kunden.  

Die Wertberichtigungen, Rückstellungen und Direktabschreibungen werden kompe-
tenzgerecht entschieden. Es erfolgt eine regelmäßige Überprüfung der Angemes-
senheit und ggf. daraus resultierende Anpassungen. Bei nachhaltiger Verbesserung 
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der wirtschaftlichen Verhältnisse des Kreditnehmers die eine Kapitaldienstfähigkeit 
erkennen lassen oder bei einer zweifelsfreien Kreditrückführung aus vorhandenen 
Sicherheiten, erfolgt eine Auflösung der Risikovorsorge. Die Erfassung, Fortschrei-
bung und Auflösung der Risikovorsorge erfolgen bei der Finanzholding-Gruppe in 
einem zentralen System. Für latente Ausfallrisiken bildet die Finanzholding-Gruppe 
keine Pauschalwertberichtigungen. Darüber hinaus bestehen keine Vorsorgen für 
allgemeine Bankrisiken nach § 340f HGB. In den Arbeitsanweisungen sind die Be-
rechnungsweisen sowie die Prozesse zur Genehmigung der Risikovorsorgen gere-
gelt. 

4.2.3. Notleidende und in Verzug geratene Kredite j e Hauptbranche 

Für die Finanzholding-Gruppe gilt ein Engagement ab dem ersten Tag einer Limit-
überziehung als „überzogen“. Ein Ausfall liegt ab einem Zahlungsverzug von mehr 
als 90 Tagen vor. Forderungen werden im Rahmen der SolvV als „in Verzug“ klassi-
fiziert, wenn diese mehr als 90 aufeinanderfolgende Tage überfällig sind. Der Verzug 
wird bei der Finanzholding-Gruppe dabei kundenbezogen (§ 125 Abs. 1 Nr. 2 SolvV) 
ermittelt. Die Einstufung von Forderungen als „notleidend“ orientiert sich an den Kri-
terien zur Bildung von Risikovorsorge. 

Gliederung der notleidenden und in Verzug 
geratenen Positionswerte in T€ 
Betrag der bestehenden Einzel- und Pauschal-
wertberichtigungen 59 
- davon Europa  59 
Betrag der bestehenden Rückstellungen 0 

 

Veränderungen bei Einzel-/ Pauschalwertbe-
richtigungen und Rückstellungen im Kredit-
geschäft unter Angabe von in T€ 
Anfangsbestand 0 
Zuführung 59 
Auflösungen 0 
Verbrauch 0 
wechselkursbedingter und sonstiger Verände-
rungen 0 
Endbestand der Berichtsperiode 59 

 

Im Rahmen der Abschlussarbeiten wurde die EWB auf 93 T€ erhöht. 

4.2.4. Adressenausfallrisiko Beteiligungen  

Die Beteiligungen der Finanzholding-Gruppe, sowohl direkte als auch indirekte Betei-
ligungen, wurden aufgrund langfristiger strategischer Überlegungen eingegangen.  

in T€ Buchwert 
Vorjahr 

Zugänge 
Geschäfts-
jahr 

Abgänge 
Geschäfts-
jahr 

Abschrei- 
bungen 
Geschäfts-
jahr 

Restbuchwert 
31.12.2008 

Beteiligungen 9.894 4.665 -884 -750 12.926 
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Die hier ausgewiesene Position entspricht der Zuordnung der Forderungsklasse Be-
teiligungen nach der Solvabilitätsverordnung, wovon 0 Euro börsennotiert sind. Die 
Beteiligungen werden nach rechnungsspezifischen Kriterien gemäß HGB bewertet. 
Auf Fremdwährung lautende Beteiligungen bestehen nicht mehr. 

4.2.5. Adressenausfallrisiko Verbriefungen  

Die Finanzholding-Gruppe betreibt kein Verbriefungsgeschäft.  

4.3. Marktpreisrisiken 
Die Marktrisiken werden gruppenweit nach den Standardverfahren ermittelt. Zum 
31. Dezember 2008 bestanden die nachstehenden Eigenmittelanforderungen: 

Marktrisiken in T€ 
Zinsnettoposition 17 
Aktiennettopositionen 389 
Währungsgesamtpositionen 45 
Gesamt: 451 

 

Von den Eigenmittelanforderungen für die Marktrisikopositionen der Gruppe entfallen 
mehr als 93 % auf die Tradegate AG Wertpapierhandelsbank. 

4.3.1. Geografische Verteilung der Aktienbruttoposi tionen 

Aktienbruttopositionen gesamt in T€ 
Deutschland 1.726 
Frankreich 195 
Großbritannien 147 
Japan 106 
USA 409 
übrige Länder 1.624 
Gesamt: 4.267 

Geographische Verteilung der Aktienbruttopositionen

Deutschland

Frankreich

Großbritannien

USA

Japan

übrige Länder
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Der Anteil der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank an der Aktienbruttoposition der 
Gruppe beträgt über 95 %. Das Wahlrecht, Aktiennettopositionen in hochliquiden 
Aktien mit hoher Anlagequalität gemäß § 305 Abs. 2 SolvV nur mit der Hälfte ihres 
Anrechnungsbetrages zu gewichten, wird von dem Institut nicht genutzt. 

4.3.2. Stresstest der Aktienbruttopositionen 

Monatlich führt die der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank eine Berechnung zu 
Stressszenarien für ihre Aktienbruttoposition durch. Hierzu werden eine interne Mas-
terskala-Single-PD und eine Masterskala-Single-Worst-Case-PD auf Basis von Län-
derratings und historischen Marktsituationen den Aktienbruttoposition gegenüberge-
stellt. Das Ergebnis der Stressszenarien fließt in den Quartalsrisikobericht der Tra-
degate AG Wertpapierhandelsbank ein. 

4.3.3. Geografische Verteilung der offenen Einzelwä hrungspositionen 

Einzelwährungspositionen gesamt in T€ 
USD -86 
GBP 147 
CHF 17 
JPY -66 
CAD -77 
übrige Fremdwährungen 213 
Gesamt: 148 

 

Für die Anrechung der Nettowährungspositionen wir der größere Betrag der Aktiv-
und Passivpositionen insgesamt herangezogen (T€ 558). Die Währungsgesamtposi-
tionen werden aufgrund der Meldegrenzen nicht in die Eigenmittelanforderungen ein-
bezogen.  

5. Zinsänderungsrisiken auf Gesamtbankebene 
Das Zinsänderungsrisiko der Finanzholding-Gruppe ist auf Grund des Schwerpunk-
tes der Geschäftstätigkeit auf den Handel und der Vermittlung von Wertpapierge-
schäften vorrangig in Aktien zu vernachlässigen. Es wurden keine nennenswerten 
Bestände gehalten die zu einem verstärkten Aufbau von Zinsänderungsrisiken führ-
ten. Die Haltedauer liegt i.d.R. innerhalb einer Woche. In sämtlichen Fällen wird das 
Zinsänderungsrisiko über die Messung und Steuerung der Marktpreisrisiken über-
wacht. Für die Ermittlung des Anrechnungsbetrages für das allgemeine Kursrisiko 
der Zinsnettoposition nutzt die Finanzholding-Gruppe die Durationsmethode. 

6. Derivative Adressenausfallrisiko- und Aufrechnun gs-
positionen 

Die Finanzholding-Gruppe geht derzeit keine derivativen Finanzgeschäfte zur Absi-
cherung im Rahmen ihrer Handelsaktivitäten bzw. zur Aktiv-Passiv-Steuerung des 
allgemeinen Zinsänderungsrisikos ein. 

7. Risikomanagement  
Die Risikolage der Finanzholding-Gruppe wird wesentlich von den Entwicklungen der 
Tochtergesellschaften und ihrer Rahmenbedingungen beeinflusst. Die sorgfältige 
Auswahl der Beteiligungen und der Geschäftsfelder sowie die zeitnahe Information 
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über die Entwicklung der wirtschaftlichen Lage und der Rahmenbedingungen bilden 
den Kern der Risikostrategie. Eventuelle Fehlentwicklungen können so frühzeitig er-
kannt und Gegenmaßnahmen ergriffen werden.  

7.1. Risikopolitische Strategie und Risikomanagemen t (Insti-
tutsaufsicht) 

Im Rahmen des Risikomanagementprozesses wird eine 

• Risikoidentifikation,  

• Risikobewertung, 

• Risikoüberwachung, 

• Risikokommunikation  

gewährleistet. Bei erkennbar bedeutenden Risiken erfolgt eine unmittelbare Informa-
tion des Vorstandes. 

Die Tradegate AG Wertpapierhandelsbank bewegt sich in einem Umfeld, das zum 
einen starken Schwankungen hinsichtlich des Geschäftsumfanges und zum anderen 
einer Umwälzung der Rahmenbedingungen unterworfen ist. In diesem Umfeld ist es 
erforderlich, das Instrumentarium zur Handhabung, Überwachung und Steuerung der 
relevanten Risiken kontinuierlich weiter zu entwickeln. Mit den Mindestanforderungen 
an das Risikomanagement (MaRisk) besteht ein strenger rechtlicher Rahmen für die 
Überwachungs- und Steuerungsmechanismen und ihrer Dokumentation. Unter Risi-
ko wird grundsätzlich die negative Abweichung eintretender Ereignisse von den er-
warteten Ereignissen verstanden. Schaden ist dann der Eintritt eines Risikos mit ne-
gativen Folgen. Da sich die Gesellschaft als Liquidity Provider bzw. Market Maker 
versteht, ist die Bildung und Übernahme von Wertpapierpositionen mit der Erwartung 
positiver Kursentwicklungen nicht der Ansatz der Geschäftsstrategie. Vielmehr zielt 
die Geschäftstätigkeit darauf ab, eine Vielzahl von Umsätzen in Wertpapieren zu er-
möglichen. Dabei übernimmt die Gesellschaft im Laufe eines Tages zwischenzeitlich 
die Position als Käufer oder Verkäufer mit dem Ziel, sie weitgehend bis zum Han-
delsschluss weiter zu handeln. Die Positionen, die bis zum Beginn des Handels am 
nächsten Tag gehalten werden, sind entsprechend der Strategie der Gesellschaft im 
Verhältnis zum Handelsvolumen gering. Wenn nennenswerte Einzelpositionen offen 
gehalten werden, so erfolgt dies grundsätzlich im Rahmen von Liquiditätsanlagen. 
Die Entwicklungen in der deutschen und der europäischen Börsenlandschaft sind ein 
wichtiger Einflussfaktor für die Geschäftstätigkeit und die damit zusammenhängen-
den technischen Entwicklungen und Rahmenbedingungen. Diese Tendenzen sind 
frühzeitig auf die Auswirkungen auf die Geschäftsfelder der Gesellschaft und auf die 
technischen Notwendigkeiten hin zu beobachten. Falsche Entscheidungen können 
vor allem zu hohen Kosten, Ertragsausfällen und Zeitverzögerungen führen. Für die 
weitere Tätigkeit im Börsenhandel ist vor allem das Augenmerk auf eine weitere Ver-
lagerung auf elektronische Handelssysteme und deren Auswirkung zu richten. Insbe-
sondere der weiteren Ausgestaltung der Parkettbörsen in Deutschland, der Bedeu-
tung des Handelssystems XETRA® sowie europäische Entwicklungen nach dem in 
Kraft treten der MiFID kommen strategische Bedeutung zu. 
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Für die interne Risikosicht hat die Finanzholding-Gruppe Adressenausfall-, Markt-
preis, Liquiditäts- sowie operationelle Risiken als wesentliche Risiken identifiziert. 

Die Tradegate AG Wertpapierhandelsbank nimmt das Management der Adressen-
ausfall- und der Marktpreisrisiken sowie der operationellen Risiken auf Basis einer 
Risikotragfähigkeitsbetrachtung vor. Der Vorstand legt im Rahmen der Risikostrate-
gie die Komponenten sowie die Höhe der Risikodeckungsmasse fest, die zur Ab-
schirmung der Risiken dient. Die Berechnung der Auslastungsbeträge der Risikotrag-
fähigkeit erfolgt für die Adressenausfall- und Marktpreisrisiken auf Basis verschiede-
ner Szenarien, wobei die von der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank prognosti-
zierte Zins- und Konjunkturentwicklung die Basis der Szenarien bilden. Dabei werden 
sowohl erwartete als auch Stressszenarien berücksichtigt. Auf diese Weise stellt die 
Tradegate AG Wertpapierhandelsbank sicher, dass zur Abschirmung der potentiellen 
Risiken jederzeit ausreichendes Eigenkapital vorhanden ist. 

Das Risikomanagementsystem unterscheidet die unmittelbar mit den Risiken umge-
henden Bereiche, das Risikomanagement im engeren Sinne, und das Risikocontrol-
ling, das die Risikosituation überwacht und das Risikomanagement insbesondere mit 
Informationen über eingegangene Risiken unterstützt. Der Bereich Controlling hat 
auch die Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems wesentlich mit zu ver-
antworten. Grundlage des Limitsystems ist das erwartete Ergebnis des Geschäftsjah-
res unter Einbeziehung der aktuellen Eigenkapitalausstattung und des aktuellen Er-
gebnisses des Geschäftsjahres. Für 2008 wurde eine Verlustobergrenze beschlos-
sen, die im Verlauf des Geschäftsjahres nicht angepasst wurde. 

7.2. Liquiditätsrisiken 
Unter dem Liquiditätsrisiko sind die Gefahren zu verstehen, seinen Zahlungsver-
pflichtungen nicht, nicht rechtzeitig oder nicht in vollem Umfang nachkommen oder 
Vermögensgegenstände aufgrund illiquider Märkte nicht oder nicht zu einem ange-
nommenen Preis veräußern zu können. Die Steuerung der Zahlungsbereitschaft er-
folgt im Rahmen einer Planung der Zahlungsein- und -ausgänge für die folgenden 
zwölf Monate. Das erste Quartal wird auf Monatsbasis, die folgenden werden auf 
Quartalsbasis berichtet. Sollten bestimmte Grenzen unterschritten werden, erfolgt 
eine gegenüber dem normalen Turnus häufigere Berichterstattung. Im vergangenen 
Jahr wurden die selbst gesetzten Grenzen nicht unterschritten. Ergänzend unterliegt 
die Tradegate AG Wertpapierhandelsbank den Bestimmungen der Liquiditätsverord-
nung, die bestimmte Mindestanforderungen an das Verhältnis von Finanzmitteln und 
Finanzverpflichtungen stellt. Die Kennziffern schwankten im vergangenen Jahr zwi-
schen 5,91 und 11,39, bei einer Mindestkennziffer von eins. Zum 31. Dezember 2008 
betrug die Liquiditätskennzahl 9,44. Auf konsolidierter Ebene ist die Kennziffer nicht 
zu ermitteln. Das Marktliquiditätsrisiko wird durch die Auswahl der Handelsplätze, 
eine Berücksichtigung der jeweils aktuellen Marktlage beim Abschluss von Geschäf-
ten und der Begrenzung der offenen Positionen gesteuert und überwacht. 

7.3. Marktpreisrisiken 
Unter Marktpreisrisiken werden negative Abweichungen von erwarteten Marktpreis-
entwicklungen verstanden. Marktpreise sind Zinsen, Aktienkurse und Devisenkurse. 
Aus der Änderung resultieren Veränderungen des Wertes von im Bestand befindli-
chen Finanzinstrumenten, wie zum Beispiel Aktien, Anleihen oder Bankguthaben in 
Fremdwährung, die zu ergebniswirksamen Abschreibungen führen können.  
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Aufgrund des Geschäftskonzeptes ist das Marktpreisrisiko ein wesentliches Ge-
schäftsrisiko. Zur Steuerung und Überwachung der Marktpreisrisiken wird das Han-
delsüberwachungssystem RiskMap genutzt, welches als Realtime-Anwendung die 
permanente Überwachung der eingegangen Risikopositionen des Handels ermög-
licht. Da ein Schwerpunkt der Geschäftstätigkeit im Handel und der Vermittlung von 
Wertpapiergeschäften in Aktien ausländischer Unternehmen liegt, insbesondere in 
US-amerikanischen Titeln, kommt hier zudem ein indirektes Fremdwährungsrisiko 
zum Tragen. Änderungen z.B. des Devisenkurses des USD ziehen bei idealen Märk-
ten entsprechende Änderungen des Aktienkurses in EUR nach sich. Im Rahmen des 
Risikomanagementsystems wird dieses Risiko aus Wertpapiergeschäften implizit im 
Rahmen des Aktienkursrisikos betrachtet. 

Im vergangenen Geschäftsjahr wurden die Controllinglimite erfolgreich überwacht. 
Aufgrund der Ergebniserwartung für 2008 und der Eigenkapitalausstattung wurde 
eine absolute Verlustobergrenze für alle Geschäfte der Gesellschaft seitens des Vor-
standes beschlossen. Ein Teil dieser Verlustobergrenze wurde als Controllinglimite 
auf die Handelsbereiche Ausland, Inland und Frankfurt a. Main aufgeteilt. Mit diesen 
Controllinglimiten werden die schwebenden Verluste aus den offenen Positionen be-
grenzt. Die schwebenden Verluste errechnen sich aus dem Wert der offenen Position 
und dem aktuellen Wert anhand eines Referenzpreises. Dieser Referenzpreis wird 
laufend ermittelt und in das Überwachungssystem eingespielt. In 2008 kam es zu 
gelegentlichen, kurzfristigen Überschreitungen der meistens nur gering ausgelaste-
ten Limite. Hintergrund der Limitüberschreitungen war in fast allen Fällen eine fehler-
hafte Versorgung des Überwachungssystems mit Referenzpreisen. Die Marktpreisri-
siken lagen jeweils zum Handelsschluss deutlich unter dem Verlustlimit. Bei einer 
Benachrichtigung des Risikocontrollings über eine Limitüberschreitung wird die Ursa-
che ermittelt und der Controllingvorstand entsprechend informiert. Der Controlling-
vorstand hält dann Rücksprache mit dem betroffenen Handelsvorstand über die zu 
treffenden Maßnahmen und informiert das Risikocontrolling über das Ergebnis. Bei 
realisierten Verlusten, die bestimmte Schwellenwerte überschreiten, erfolgt automa-
tisch eine Reduzierung des betreffenden Limits. In einem nachfolgenden Abgleich 
des aktuellen Ergebnisses der Gesellschaft mit dem geplanten Ergebnis wird über 
die Beibehaltung oder die Änderung der Limitanpassung entschieden. In 2008 erfolg-
ten keine Anpassungen der Controllinglimite für den Wertpapierhandel. 

Ergänzend besteht ein Limit speziell für die Risiken aus den Beständen der Liquidi-
tätsreserve. Die Bemessung der Höhe der Risiken wird analog der Betrachtung bei 
den Handelsbeständen gehandhabt. Bei Limitüberschreitungen wird der Vorstand 
unverzüglich informiert, der über die weitere Behandlung der Wertpapiere der Liquidi-
tätsreserve beschließt. Im Zuge der weltweiten Finanzkrise verringerte sich der Wert 
des BEG Fonds 1 Nordinvest nennenswert unter die Anschaffungskosten. Die not-
wendigen Abschreibungen für die Anteile am Fonds führten zur Überschreitung des 
zu Jahresbeginn intern gesetzten Limits für schwebende Verluste aus der Liquiditäts-
reserve. Nach einer Risikoabschätzung wurde das Limit deutlich erhöht. 

Ein weiteres Controllinglimit besteht für Forderungen und Verbindlichkeiten gegen-
über Banken, Kunden und Lieferanten, sofern diese nicht auf EUR lauten. Hier sind 
insbesondere Risiken aus bei inländischen Kreditinstituten bestehende USD Gutha-
ben zu nennen. Limitüberschreitungen gab es hier nicht. Devisenswaps zum Mana-
gement des Devisenrisikos wurden im vergangenen Jahr nicht eingesetzt. Limitüber-
schreitungen ziehen eine Benachrichtigung des Controllingvorstandes und des Han-
delsvorstandes nach sich, die dann über die weitere Vorgehensweise beschließen. 
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7.4. Operationelle Risiken 
Unter operationellen Risiken sind die Risiken zu verstehen, die aus unangemesse-
nen oder fehlerhaften Betriebsabläufen resultieren, oder durch Mitarbeiter, Systeme 
oder externe Ereignisse, einschließlich der Rechtsrisiken, hervorgerufen werden. 
Das Risk-Committee tagt mindestens jährlich und befasst sich insbesondere mit der 
Steuerung der operationellen Risiken. 

Die bestehende Risikomatrix wurde bezüglich der Risiken, der Frühwarnindikatoren 
und möglichen Gegenmaßnahmen überprüft. Soweit es neue Erfahrungswerte gab, 
wurden die Frühwarnindikatoren neu in die Risikomatrix aufgenommen oder ange-
passt. Um einen Überblick über eintretende Schäden zu erhalten, waren die Mitarbei-
ter gehalten, Schadensfälle, die eine jeweils definierte Bagatellgrenze übersteigen, 
an das Risikocontrolling zu melden. Die entstandenen Schäden, die in erhöhtem Ar-
beitsaufwand bestanden, waren als gering einzustufen. Im Bereich IT-Operations 
wird ergänzend eine Liste für Systemänderungen, -störungen und -ausfälle geführt. 
Im vergangenen Jahr traten keine nennenswerten Störungen auf, die bestimmbare 
oder nennenswerte Schäden verursachten. Die Mitgliedschaft in der EdW ist mit Wir-
kung vom 1. Januar 2008 erloschen, sodass keine Sonderumlagen aus dem Scha-
densfall Phoenix Kapitaldienst GmbH mehr von der Gesellschaft erhoben werden 
können. 

Das Management der operationellen Risiken obliegt den jeweiligen Abteilungsleitern. 
Sie überwachen die Arbeitsabläufe, greifen bei Bedarf ein oder passen sie an. Ein 
spezielles Limit wurde nicht beschlossen. Da von der vom Vorstand zu Beginn des 
Jahres beschlossenen Verlustobergrenze nur etwa 18 % bestimmten Risikoarten 
zugewiesen wurden, wird für die nicht separat limitierten Risiken der nicht verteilte 
Betrag pauschal als Deckungsmasse herangezogen. Als Orientierungsgröße für ope-
rationelle Risiken dient das Doppelte der Eigenkapitalanforderung nach der Solvabili-
tätsverordnung. 

7.5. Sonstige Risiken 
Die sonstigen Risiken umfassen die Adressenausfallrisiken und die Liquiditätsrisiken. 
Das Adressenausfallrisiko ist die Gefahr, dass Forderungen nicht rechtzeitig, nicht in 
voller Höhe oder gar nicht zurückgezahlt werden.  

Die Tradegate AG Wertpapierhandelsbank hat überwiegend Forderungen an Kredit-
institute, im Wesentlichen als Tages- bzw. kurzfristige Termingelder. Für diesen Be-
reich wurden Kontrahentenlimite (Volumenlimite) durch den Vorstand beschlossen, 
welche durch externe Ratings unterlegt und täglich überwacht werden. Wichtigste 
Bankverbindung, bei der auch die wesentlichen Teile der Liquiditätsanlagen getätigt 
wurden, ist die quirin bank AG. Da die quirin bank AG aufgrund der Konzernzugehö-
rigkeit im Rahmen des Assoziierungsverhältnisses in ein monatliches Berichtswesen 
eingebunden ist und personelle Verflechtungen bestehen - Herr Timm ist Mitglied 
des Aufsichtsrates der Bank - stehen grundsätzlich zeitnah ausreichend Informatio-
nen zur wirtschaftlichen Lage zur Verfügung. Darüber hinaus bestehen Konten bei 
weiteren inländischen Kreditinstituten sowie einem ausländischen Kreditinstitut. Ne-
ben diesen, dem Zahlungsverkehr und der Geldanlage dienenden Bankkonten, be-
stehen Forderungen auf Steuerrückzahlungen sowie Forderungen aus dem Wertpa-
piergeschäft an andere Makler. Da diese über die Börsensysteme reguliert werden 
und die Marktteilnehmer der Aufsicht durch die Börsen und die BaFin unterliegen, 
sind die Risiken hierdurch als gering anzusehen.  
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Das Risiko, dass ein Kontrahent eines außerbörslichen Wertpapierhandelsgeschäfts 
seinen Zahlungs- oder Lieferverpflichtungen nicht nachkommt, betrachten wir als ei-
ne Ausprägung des Adressenausfallrisikos. Schäden im Rahmen dieses Abwick-
lungsrisikos von Wertpapierhandelsgeschäften entstanden nicht.  

Um das Adressenausfallrisiko zu minimieren, unterliegen alle einzelnen Transaktio-
nen mit Adressen, die nicht über eine Zulassung an einer deutschen, westeuropäi-
schen oder amerikanischen Börse verfügen, einer gesonderten Überwachung direkt 
durch den Vorstand. Dies betrifft überwiegend osteuropäische Handelsadressen. 

7.6. Berichterstattung 
Der Gesamtvorstand erhält täglich einen Risikobericht, der die realisierten Ergebnis-
se des letzten Handelstages, des laufenden Monats und des laufenden Jahres sowie 
Angaben zu Limitänderungen und zu besonderen Vorkommnissen, wie nennenswer-
te Limitüberschreitungen und außergewöhnliche Geschäftsabschlüsse hinsichtlich 
Geschäftspartner, Volumen oder Konditionen enthält. Die Angaben zu den weiteren 
wesentlichen Risiken der Gesellschaft werden ebenfalls in den Bericht aufgenom-
men. Insbesondere Angaben zu Schadensfällen aus operationellen Risiken, beson-
deren Vorkommnissen und getroffenen Maßnahmen finden in den Bericht Eingang. 
Dieser Risikobericht ergänzt den monatlich dem Vorstand zur Verfügung gestellten 
Bericht über die wirtschaftliche Entwicklung. Dieser enthält neben der Bilanz und der 
Ergebnisrechnung Angaben zur Mitarbeiterentwicklung, zur Entwicklung der Wertpa-
piergeschäfte und einige Kennziffern. Darüber hinaus erstellt das Risikocontrolling 
einen verbalisierten Quartalsrisikobericht. Über die Zahlungsbereitschaft der Gesell-
schaft erhält der Vorstand derzeit quartalsweise eine detaillierte Aufstellung. Um die 
Transparenz der allgemeinen Verwaltungsaufwendungen zu erhöhen, werden dem 
Vorstand und den Abteilungsleitern Auswertungen über die den jeweiligen Bereichen 
zugerechneten Kosten zur Verfügung gestellt. In Gesprächen werden dann Fragen 
geklärt und ggf. Maßnahmen besprochen. Neben der höheren Transparenz soll auch 
die Sensibilität der Verantwortlichen gefördert werden.  
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8. Abkürzungsverzeichnis 
BaFin  Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
EdW Entschädigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen 
HGB  Handelsgesetzbuch 
KRMT  Kreditrisikominderungstechniken 
KSA  Kreditrisiko-Standardansatz 
KWG  Gesetz über das Kreditwesen (Kreditwesengesetz) 
MaRisk  Mindestanforderungen an das Risikomanagement der Kreditinstitute 
MiFID Markets in Financial Instruments Directive 
PD  Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default) 
SolvV  Solvabilitätsverordnung 
SPV Special Purpose Vehicle 
VaR  Value at Risk 
 


