Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

Konzernanhang 2010 2009

Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 4 2.106,3 2.061,7
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft 59,4 97,4
Sonstige betriebliche Ertrage 61,0 130,6
Gesamterlose 2.226,7 2.289,7
Volumenabhéngige Kosten -210,9 -250,3
Gesamterlése abziglich volumenabhéngiger Kosten 2.015,8 2.039,4
Personalaufwand 7 -502,0 -394,3
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 13, 14 -583,5 -569,1
Sonstige betriebliche Aufwendungen 8 —-414,7 -433,4
Operative Kosten -1.500,2 -1.396,8
Beteiligungsergebnis 10 12,2 -4.8
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 527,8 637,8
Finanzertrage 11 24,0 51,0
Finanzaufwendungen 11 -132,2 -130,7
Ergebnis vor Steuern (EBT) 419,6 558,1
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 12 -24,5 -86,9
Jahresiiberschuss 395,1 471,2
davon Anteilseigner der Muttergesellschaft (Konzern-Jahrestiberschuss) 417,8 496,1
davon nicht beherrschende Gesellschafter -22,7 -249
Ergebnis je Aktie (unverwassert) (€) 40 2,25 2,67
Ergebnis je Aktie (verwassert) (€) 40 2,24 2,67




Darstellung des Gesamtertrags und -aufwands

flr die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

Konzernanhang 2010 2009

Mio. € Mio. €

Jahresuiberschuss laut Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 395,1 471,2
Wahrungsdifferenzen” 23 102,9 -38,5
Neubewertung der Cashflow-Hedges 8,1 -9/4
Aufdeckung stiller Reserven aus Fair Value-Bewertung 0 103,7
Neubewertung der sonstigen Finanzinstrumente -9,3 11,8
Latente Steuern 23 -29,9 11,0
Im Eigenkapital erfasste Gewinne 71,8 78,6
Gesamtertrag fiir die Periode 466,9 549,8
davon Anteilseigner der Muttergesellschaft 470,4 581,6
davon nicht beherrschende Gesellschafter -3,5 -31,8

1) In den Wahrungsdifferenzen sind 6,1 Mio. € (2009: -2,9 Mio. €) enthalten, die im Rahmen des Beteiligungsergebnisses neutral in der Position ,Angesammelte
Gewinne* erfasst wurden.



Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2010

Aktiva
Konzernanhang 2010 2009
Mio. € Mio. €
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Immaterielle Vermogenswerte 13
Software 50,2 84,5
Geschéfts- oder Firmenwerte 2.059,6 1.987,3
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 65,2 26,0
Andere immaterielle Vermogenswerte 9149 1.333,7
3.089,9 3.431,5
Sachanlagen 14
Einbauten in Gebauden 39,0 23,1
Computerhardware, Betriebs- und Geschaftsausstattung 70,2 61,5
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 29,0 14,8
138,2 99,4
Finanzanlagen 15
Anteile an assoziierten Unternehmen 172,6 152,5
Andere Beteiligungen 64,7 60,0
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 1.555,6 1.468,2
Sonstige Wertpapiere 12,1 29,0
Sonstige Ausleihungen® 1,0 0
1.806,0 1.709,7
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 16 27,7 5,6
Aktive latente Steuerforderungen 12 7,7 4.8
Summe langfristige Vermogenswerte 5.069,5 5.251,0
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Forderungen und sonstige Vermogenswerte
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 18 128.823,7 143.178,4
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 19 7.585,3 7.192,4
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 20 212,1 207,4
Forderungen gegenlber assoziierten Unternehmen 5,6 8,6
Forderungen gegentliber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 4,4 1,5
Forderungen aus Ertragsteuern? 25,6 48,8
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte 21 141,4 167,1
136.798,1 150.804,2
Bankguthaben mit Verfigungsbeschrankung 22 6.185,8 4.745,6
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 797,1 559,7
Summe kurzfristige Vermogenswerte 143.781,0 156.109,5
Summe Aktiva 148.850,5 161.360,5

1) Davon 1,0 Mio. € (2009: null) Forderungen gegentber assoziierten Unternehmen

2) Davon 14,1 Mio. € (2009: 14,8 Mio. €) mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr aus Korperschaftsteuerguthaben geméaB § 37 Abs. 5 Korperschaft-

steuergesetz (KStG)



Passiva

Konzernanhang 2010 2009
Mio. € Mio. €

EIGENKAPITAL 23
Gezeichnetes Kapital 195,0 195,0
Kapitalriicklage 1.247,0 1.247,0
Eigene Aktien -586,5 -587,8
Neubewertungsriicklage 124,9 125,2
Angesammelte Gewinne 1.971,0 1.886,8
Konzerneigenkapital 2.951,4 2.866,2
Ausgleichsposten fiir Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 458,9 4726
Summe Eigenkapital 3.410,3 3.338,8
LANGFRISTIGE SCHULDEN
Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 25 21,3 30,1
Sonstige langfristige Rickstellungen 26, 27 86,6 80,5
Latente Steuerschulden 12 297,7 4420
Verzinsliche Verbindlichkeiten” 28 1.455,2 1.514,9
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 9,6 26,0
Summe langfristige Schulden 1.870,4 2.093,5
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Steuerrlickstellungen
(davon Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: 302,1 Mio. € ; 2009: 307,3 Mio €) 26, 29 345,0 316,8
Sonstige kurzfristige Riickstellungen 26, 30 134,8 67,4
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 18 128.823,7 143.178,4
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft? 31 7.822,0 7.221,0
Sonstige Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 20,1 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 96,5 95,1
Verbindlichkeiten gegentiber assoziierten Unternehmen 4.0 9,2
Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht 13,6 13,9
Bardepots der Marktteilnehmer 32 6.064,2 4.741,5
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 33 2459 2849
Summe kurzfristige Schulden 143.569,8 155.928,2
Summe Schulden 145.440,2 158.021,7
Summe Passiva 148.850,5 161.360,5

1) Davon 11,2 Mio. € (2009: 11,2 Mio. €) Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

2) Davon 0,1 Mio. € (2009: 198,0 Mio. €) Verbindlichkeiten gegentiber assoziierten Unternehmen



Konzern-Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

Konzernanhang 2010 2009
Mio. € Mio. €
Jahresiiberschuss 395,1 471,2
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 13,14 583,5 569,1
(Abnahme)/Zunahme der langfristigen Rickstellungen 36 -2,9 19,3
Latente Ertragsteuerertrage 12 -205,8 -219,9
Ubrige nicht zahlungswirksame (Ertrage)/Aufwendungen 36 -1,0 5,9
Veranderung des Vermogens und der Verbindlichkeiten aus operativer
Geschaftstatigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:
Abnahme/(Zunahme) der Forderungen und sonstigen Vermogenswerte 36 50,4 -42,6
Zunahme/(Abnahme) der kurzfristigen Schulden 36 152,7 -2,3
(Abnahme)/Zunahme der langfristigen Verbindlichkeiten -12,6 0,3
(Nettogewinn)/Nettoverlust aus dem Abgang von langfristigen Vermogenswerten -15,5 0,5
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 36 943,9 801,5
Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen -133,9 -172,3
Auszahlungen fiir Investitionen in langfristige Finanzinstrumente -771,0 -1.113,9
Auszahlungen fir den Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen -6,8 -1,4
Auszahlungen fir den Erwerb von Tochterunternehmen
abziiglich erworbener Zahlungsmittel 0,1" -51,0
Effekte aus dem Abgang von (Anteilen an) Tochterunternehmen
abzliglich abgegebener Zahlungsmittel 10,4 -5,9
Einzahlungen aus der VerduBerung von Anteilen an assoziierten Unternehmen 0 7,5
(Nettozunahme)/Nettoabnahme der kurzfristigen Forderungen, Wertpapiere
und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft mit einer urspriinglichen Laufzeit
von mehr als drei Monaten -12,4 165,6
Einzahlungen aus Abgangen von zur VerduBerung verfligharen langfristigen
Finanzinstrumenten 393,5 88,7
Cashflow aus Investitionstatigkeit 37 -520,1 -1.082,7
Mittelzufluss aus dem Verkauf eigener Aktien 0 4,2
Mittelzufluss von nicht beherrschenden Gesellschaftern 4,0 20,4
Mittelabfluss aus langfristiger Finanzierung -97,2 -39
Mittelzufluss aus langfristiger Finanzierung 0 11,12
Mittelabfluss aus kurzfristiger Finanzierung -103,7° -811,2
Mittelzufluss aus kurzfristiger Finanzierung 0 715,19
Zahlungen aus Finanzierungsleasing-Verhéltnissen -0,5 -0,4
Ausschittung an Aktionare -390,5 -390,2
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 38 -587,9 -454,9
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -164,1 -736,1




Konzernanhang 2010 2009

Mio. € Mio. €

Ubertrag zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -164,1 -736,1
Einfluss von Wahrungsdifferenzen® 4,0 2,5
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode® -285,4 448,2
Finanzmittelbestand am Ende der Periode® 39 -445,5 -285,4
Cashflow je Aktie aus laufender Geschaftstatigkeit (unverwassert und verwassert) (€) 5,07 4,31
Erhaltene Zinsen und ahnliche Ertrage” 21,4 50,8
Erhaltene Dividenden” 7,4 11,4
Gezahlte Zinsen” -105,9 -144,7
Ertragsteuerzahlungen -178,6 -181,7

1) Im Rahmen des Erwerbs der Tradegate Exchange GmbH zu einem Kaufpreis von 0,4 Mio. € wurden Zahlungsmittel in Hohe von 0,5 Mio. € erworben.

2) Mittelzufluss durch Darlehensaufnahme von einem nicht beherrschenden Gesellschafter
3) Davon 3,7 Mio. € aus Darlehensriickzahlung an einen nicht beherrschenden Gesellschafter
4) Davon 3,7 Mio. € durch Darlehensaufnahme von einem nicht beherrschenden Gesellschafter

5) Enthalt im Wesentlichen die aus der Umrechnung des Teilkonzerns ISE entstandenen Wahrungsdifferenzen

6) Ohne Bardepots der Marktteilnehmer
7) Zins- und Dividendenzahlungen sind dem Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit zugeordnet.



Konzern-Eigenkapitalentwicklung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

davon enthalten im
Gesamtertrag fiir die Periode

Konzernanhang 2010 2009 2010 2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Gezeichnetes Kapital
Bilanz zum 1. Januar 195,0 195,0
Bilanz zum 31. Dezember 195,0 195,0
Kapitalriicklage
Bilanz zum 1. Januar 1.247,0 1.247,0
Bilanz zum 31. Dezember 1.247,0 1.247,0
Eigene Aktien
Bilanz zum 1. Januar -587,8 -596,4
Verkdufe im Rahmen des Mitarbeiter-
beteiligungsprogramms 1,3 8,6
Bilanz zum 31. Dezember -586,5 -587,8
Neubewertungsriicklage 23
Bilanz zum 1. Januar 125,2 29,3
Neubewertung der Cashflow-Hedges 8,1 -9.4 8,1 -9/4
Aufdeckung stiller Reserven aus Fair Value-
Bewertung 0 103,7 0 103,7
Neubewertung der sonstigen
Finanzinstrumente -9,3 11,8 -9.3 11,8
Verénderung aus aktienbasierter Verglitung -1,4 -10,8 0 0
Latente Steuern auf die Neubewertung der
Finanzinstrumente 12 2,3 0,6 2,3 0,6
Bilanz zum 31. Dezember 124,9 125,2
Angesammelte Gewinne 23
Bilanz zum 1. Januar 1.886,8 1.779,4
Ausschittung an Aktionare 24 -390,5 -390,2 0 0
Konzern-Jahresiiberschuss 417,8 496,1 417,8 496,1
Waéhrungsdifferenzen und sonstige
Anpassungen 89,1 -8,9 83,7 -31,6
Latente Steuern 12 -32,2 10,4 -32,2 10,4
Bilanz zum 31. Dezember 1.971,0 1.886,8
Konzerneigenkapital zum 31. Dezember 2.951,4 2.866,2 470,4 581,6




davon enthalten im
Gesamtertrag fiir die Periode

Konzernanhang 2010 2009 2010 2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Ubertrag Konzerneigenkapital 2.951,4 2.866,2 470,4 581,6
Ausgleichsposten fiir Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter
Bilanz zum 1. Januar 472,6 324,0
Veranderung aus KapitalmaBnahmen -10,5 180,6 0 0
Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am
Nettogewinn von Konzerngesellschaften -22,7 -249 -22,7 -249
Wahrungsdifferenzen und sonstige
Anpassungen 19,5 -7,1 19,2 -6,9
Bilanz zum 31. Dezember 458,9 472,6 -3,5 -31,8

Summe Eigenkapital zum 31. Dezember 3.410,3 3.338,8 466,9 549,8




Konzernanhang
der Deutsche Borse AG
zum 31. Dezember 2010
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Konzernanhang

Konzernanhang
Grundlagen und Methoden

1. Allgemeine Grundsatze

Die Deutsche Borse AG (,die Gesellschaft”) ist eine in der Bundesrepublik Deutschland eingetragene
Aktiengesellschaft. Der Sitz der Gesellschaft befindet sich in Frankfurt am Main.

Der Konzernabschluss 2010 wurde unter Anwendung von § 315a Handelsgesetzbuch (HGB), Konzern-
abschluss nach internationalen Rechnungslegungsstandards, im Einklang mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS) und den diesbezuglichen Interpretationen des International Accounting
Standards Board (IASB) erstellt, wie sie gemaB der Verordnung Nr. 1606/2002 des Europaischen Parla-
ments und des Rates tUber die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards in der Europaischen
Union anzuwenden sind.

Die nach §315a Abs. 1 HGB erforderlichen Angaben wurden im Konzernanhang und im Vergltungs-
bericht, der Bestandteil des Konzernlageberichts ist, dargestellt. Der Konzernabschluss orientiert sich
auch an den vom Rechnungslegungs Interpretations Committee (RIC) des Deutschen Rechnungslegungs
Standards Committee e.V. (DRSC) beschlossenen Interpretationen, solange keine gegenteilige Regelung
vom International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) oder dem IASB beschlossen
wird.

Auswirkungen neuer Rechnungslegungsstandards — im Berichtsjahr umgesetzt

Die folgenden vom IASB veroffentlichten, zum 1. Januar 2010 in Kraft getretenen und von der EU-
Kommission ibernommenen Standards und Interpretationen wurden erstmalig im Geschaftsjahr 2010
angewandt

Anderungen aus dem ,,Annual Improvements Project“ (April 2009)

Dieser Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS bewirkt Anderungen bei Darstellung, Ansatz
und Bewertung sowie Begriffs- oder redaktionelle Anderungen mit minimalen Auswirkungen auf die
Bilanzierung. Die meisten Anderungen sind auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Januar 2010 beginnen.

Anpassungen IFRS 2 ,Aktienbasierte Vergiitungstransaktionen mit Barausgleich im Konzern“
(Juni 2009)

Die Anderungen dienen der Klarstellung des Anwendungsbereichs von IFRS 2 und dessen Zusammen-
wirken mit anderen Standards. Die Anderungen sind retrospektiv auf Geschaftsjahre anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Januar 2010 beginnen.



Uberarbeiteter IFRS 3 ,,Unternehmenszusammenschliisse* und Anpassungen IAS 27 , Konzern-
und Einzelabschliisse nach IFRS* (Januar 2008)

Die Anpassungen betreffen in erster Linie die Bewertung von Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter
im Rahmen eines Unternehmenserwerbs. Kiinftig kann bei Akquisitionen von unter 100 Prozent der Ge-
schafts- oder Firmenwert (Goodwill) voll aufgedeckt werden, d. h. inklusive des Anteils des Geschéfts- oder
Firmenwertes, der auf den nicht beherrschenden Gesellschafter entfallt (Full Goodwill Method). Weitere
wesentliche Anderungen betreffen den sukzessiven Anteilserwerb. Sofern sich die Beteiligungsquote an
einem Tochterunternehmen ohne Verlust der Kontrolle (iber das Unternehmen andert, miissen die Ande-
rungen erfolgsneutral erfasst werden. Anschaffungsnebenkosten des Erwerbs sind kiinftig in voller Hohe
als Aufwand zu erfassen. Der neue Standard und die Anderungen sind auf Geschéftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen.

IFRIC 17 ,Sachdividenden an Eigentiimer” (November 2008)
Die Interpretation legt die Bilanzierung von Sachdividenden an Eigentimer eines Unternehmens fest, die

Anderungen sind spatestens auf Geschéftsjahre anzuwenden, die nach dem 31. Oktober 2009 beginnen.

IFRIC 18 ,,Ubertragung von Vermogenswerten durch einen Kunden* (Januar 2009)

Die Interpretation legt fest, wie die Ubertragung von Sachanlagen oder von Zahlungsmitteln fiir den Bau
oder Erwerb einer Sachanlage durch einen Kunden zu bilanzieren ist. Die Anderungen sind spétestens
auf Geschéftsjahre anzuwenden, die nach dem 31. Oktober 2009 beginnen.

Neue Rechnungslegungsstandards — bisher nicht umgesetzt

Folgende Standards und Interpretationen, die die Gruppe Deutsche Borse fir das Jahr 2010 nicht vor-
zeitig anwendet, wurden bis zum Datum der Veroffentlichung dieses Geschaftsberichts vom IASB ver-
offentlicht und teilweise von der EU-Kommission anerkannt. Die Angaben in Klammern beziehen sich
auf das Datum der Veréffentlichung durch den IASB.

IFRS 9 ,,Finanzinstrumente* (November 2009)

Mit IFRS 9 werden neue Regeln fur die Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermogenswerten
eingefuhrt. Sie sehen vor, dass alle finanziellen Vermogenswerte, die bisher im Anwendungsbereich von
IAS 39 sind, entweder zu fortgefihrten Anschaffungskosten oder zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden. Der Standard ist auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 be-
ginnen; eine vorzeitige Anwendung ist zuldssig. Der Standard wurde bisher nicht von der EU tbernom-
men.

Uberarbeiteter 1AS 24 »Angaben liber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und
Personen” (November 2009)

Die Uberarbeitete Fassung des Standards befreit regierungsverbundene Unternehmen teilweise von An-
gabepflichten und die Definition eines nahe stehenden Unternehmens oder einer nahe stehenden Person
wird prazisiert. Der Standard ist auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar
2011 beginnen.

Konzernanhang
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Anpassungen IAS 32 ,Einstufung von Bezugsrechten* (Oktober 2009)

Die Anpassungen betreffen die Bilanzierung von ausgegebenen Bezugsrechten (Rechte, Optionen oder
Optionsscheine), die in einer anderen Wahrung als der funktionalen Wahrung des Emittenten notiert
sind. Diese Bezugsrechte sind klnftig als Eigenkapital zu klassifizieren, sofern bestimmte Voraus-
setzungen erfillt sind. Die Anderungen sind auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Februar 2010 beginnen.

Anderungen aus dem ,,Annual Improvements Project“ (Mai 2010)

Die Anderungen betreffen sechs Standards sowie eine Interpretation. Die meisten Anderungen sind auf
Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen. Die Anderungen wurden
bisher nicht von der EU Gbernommen.

Anpassung IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Anhangangaben — Ubertragung von finanziellen
Vermogenswerten* (Oktober 2010)

Die Anpassung fiihrt zu erweiterten Anhangangaben bei Transaktionen, die zu einer Ubertragung von
finanziellen Vermdgenswerten fiihren. Mit der Anderung wird das Ziel verfolgt, eine héhere Transparenz
fur Risiken zu schaffen, die beim Ubertragenden verbleiben. Die Anderungen sind auf Geschéftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2011 beginnen; eine frihere Anwendunge ist zulassig.

Anpassung IFRS 9 ,,Finanzinstrumente“ (Oktober 2010)

Die Anpassung erganzt den Standard ,Finanzinstrumente* um Vorschriften zur Bilanzierung finanzieller
Verbindlichkeiten. Sofern fir finanzielle Verbindlichkeiten die Fair Value Option angewandt wird, sind
Neuerungen beim Erfassen der Veranderung des eigenen Kreditrisikos zu beriicksichtigen: Eine Ande-
rung des Kreditrisikos ist nun im Eigenkapital und nicht langer in der Gewinn- und Verlustrechnung zu
erfassen. Die Anderungen sind auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013
beginnen. Eine friihere Anwendung ist zulassig, sofern auch die Bilanzierungsvorschriften fur finanzielle
Vermogenswerte angewandt werden.



Anpassung IAS 12 , Latente Steuern“ (Dezember 2010)

Latente Steuern auf Vermogenswerte, die zum beizulegenden Zeitwert nach IAS 40 bewertet werden,
sollen grundsatzlich die steuerlichen Konsequenzen abbilden, die sich aus der erwarteten kiinftigen
Nutzung der entsprechenden Vermogenswerte ergeben. Die Anpassung des Standards schafft eine Aus-
nahmeregelung zu diesem Grundsatz und ist auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Januar 2012 beginnen.

IFRIC 19 , Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente* (November 2009)
IFRIC 19 liefert Leitlinien fir die Bilanzierung von Eigenkapitalinstrumenten, die ein Schuldner nach
Neuaushandlung der Konditionen einer finanziellen Verbindlichkeit zu deren vollstandiger oder teilweiser
Tilgung ausgibt. Die Interpretation ist spatestens flir Geschaftsjahre, die nach dem 30. Juni 2010 be-
ginnen, anzuwenden.

Anpassung IFRIC 14 ,Vorauszahlungen im Rahmen von Mindestdotierungs-

verpflichtungen* (November 2009)

Die Anpassung soll unbeabsichtigte Folgen von IFRIC 14 beseitigen. Besteht fiir einen leistungsorientier-
ten Plan eine Mindestdotierungsverpflichtung, muss diese Vorauszahlung nach der vorliegenden Ande-
rung als Vermogenswert bilanziert werden. Die Interpretation ist spatestens flir Geschaftsjahre, die nach
dem 31. Dezember 2010 beginnen, anzuwenden.

Aus der Anwendung der neuen IFRS, der Uberarbeiteten IAS/IFRS und der neuen Interpretationen erwar-
tet die Gruppe Deutsche Borse (mit Ausnahme des IFRS 9) keine wesentlichen Auswirkungen auf ihren
Konzernabschluss.

Konzernanhang
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2. Konsolidierungskreis

Der in den Konsolidierungskreis aufgenommene Anteilsbesitz der Deutsche Borse AG an Tochterunternehmen,
assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen zum 31. Dezember 2010 geht aus den folgen-
den Tabellen hervor. Die Finanzinformationen stehen, soweit nicht anders angegeben, im Einklang mit den
Rechnungslegungsvorschriften des Landes, in dem die jeweilige Gesellschaft ihren Sitz hat.

Tochterunternehmen, die voll in den Konsolidierungskreis einbezogen wurden

Anteil am Kapital
am 31.12.2010

unmittelbar

Gesellschaft Sitz (mittelbar)
%

Clearstream Holding AG Deutschland 100,00
Clearstream International S.A. Luxemburg (100,00)
Clearstream Banking S.A. Luxemburg (100,00)
Clearstream Banking Japan, Ltd. Japan (100,00)

REGIS-TR S.A. Luxemburg (50,00)
Clearstream Banking AG Deutschland (100,00)
Clearstream Services S.A. Luxemburg (100,00)
Clearstream Operations Prague s.r.o. Tschechien (100,00)
LuxCSD S.A. Luxemburg (50,00)
Deutsche Bérse Systems AG Deutschland 100,00
Deutsche Boerse Systems Inc. USA (100,00)
Deutsche Gesellschaft flir Wertpapierabwicklung mbH Deutschland 100,00
Eurex Zirich AG Schweiz 50,00°
Eurex Frankfurt AG Deutschland (50,00)
Eurex Bonds GmbH Deutschland (39,72)¥

Eurex Clearing AG Deutschland (50,00)?

Eurex Repo GmbH Deutschland (50,00)”

Eurex Services GmbH Deutschland (50,00)”

U.S. Exchange Holdings, Inc. USA (50,00)%
International Securities Exchange Holdings, Inc. USA (50,00)

ETC Acquisition Corp. USA (50,00)%

International Securities Exchange, LLC USA (50,00)

Longitude LLC USA (50,00)%

Finnovation S.A. Luxemburg 100,00
Infobolsa S.A.% Spanien 50,00
Difubolsa, Servigos de Difusao e Informagao de Bolsa, S.A. Portugal (50,00)
Infobolsa Deutschland GmbH Deutschland (50,00)
Market News International Inc. USA 100,00
Need to Know News, LLC USA (100,00)
Risk Transfer Re S.A. Luxemburg 100,00
STOXX Ltd. Schweiz 50,10
Tradegate Exchange GmbH Deutschland 75,00
Xlaunch GmbH Deutschland 100,00
Deutsche Borse Services s.r.o. Tschechien (100,00)

1) Enthalt Kapital- und Gewinnriicklagen, Gewinn- bzw. Verlustvortrag sowie Jahresiiberschuss bzw. Jahresfehlbetrag und ggf. weitere Bestandteile nach den jeweils
geltenden nationalen Rechnungslegungsvorschriften

2) Vor Gewinnabfiihrung oder Verlustiibernahme

3) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 85 Prozent

4) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 67,52 Prozent

5) Beherrschung aufgrund von IAS 27.13 (d) (Mdglichkeit, die Mehrheit der Stimmen im Leitungsorgan zu bestimmen)



Jahresergebnis

Wahrung Grundkapital Eigenkapital” Bilanzsumme Umsatz 2010 2010 Erstkonsolidierung
Tsd. Tsd. Tsd. Tsd. Tsd.

101.000 2.115.314 2.232.996 0 115.003? 2007

25.000 798.633 821.268 74.692 180.503 2002

57.808 526.636 9.015.727 494.026 126.002 2002

JPY 6.500 18.431 67.155 54.096 6.447 26.03.2009

3.600 3.587 3.602 0 -13 09.12.2010

25.000 233.879 1.073.882 344.559 77.790 2002

30.000 43.743 110.012 206.570 8.613 2002

CZK 35.200 78.069 167.303 229.465 35.481 2008

€ 6.000 5.995 6.003 0 -5 21.07.2010

€ 2.000 62.261 138.196 318.171 59.846 1993

us$ 400 3.747 4.129 9.866 440 2000

€ 25 22 34 0 -10 2006

CHF 10.000 213.097 228.824 303 3.381 1998

€ 6.000 864.411 1.480.609 0 -148.399” 1998

€ 3.600 4.593 5.888 3.689 507 2001

€ 25.000 112.976 6.318.521 0 7227 1998

€ 100 550 7.486 8.456 5.638” 2001

€ 25 1.182.469 1.216.469 0 -479.937% 2007

us$ 1.000 88.252 1.820.555 0 -918.689 2003

us$ 0 1.771.888 2.533.752 0 -411.042 2007

us$ 0 2.931 2.931 990 990 2007

us$ 0 214.831 303.135 227.561 59.870 2007

us$ 0 78 174 0 -258 2007

62.400 49.539 55.016 0 -2.5645 2008

331 11.592 13.027 8.091 301 2002

50 105 156 250 66 2002

100 1.171 1.202 85 46 2003

us$ 9.911 15.015 20.448 14.687 -479 26.01.2009

us$ 0 4.484 5.453 2.494 337 20.11.2009

€ 1.225 1.225 8.751 1.393 0 2004

CHF 1.000 87.678 134.192 79.754 13.564 29.12.2009

€ 500 573 809 964 72 08.01.2010

€ 25 713 725 0 -12 2006

CzK 200 15.692 77.259 251.651 17.352 2006

Konzernanhang
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Veranderungen im Konsolidierungskreis

Deutschland Ausland Summe
Zum 1. Januar 2010 12 21 33
Zugénge 1 2 3
Abgange -1 -1 -2
Zum 31. Dezember 2010 12 22 34

Mit Wirkung zum 8. Januar 2010 erwarb die Deutsche Borse AG zum Kaufpreis von 0,4 Mio. € einen
Anteil von 75,0 Prozent an der Tradegate Exchange GmbH, Berlin, Deutschland. Aus der zum Berichts-
zeitpunkt abgeschlossenen Kaufpreisallokation ergibt sich kein Geschéfts- oder Firmenwert. Die Gesell-
schaft wurde im ersten Quartal 2010 erstmals voll in den Konzernabschluss einbezogen.

Die bisher voll in den Konzernabschluss einbezogene Tochtergesellschaft Avox Ltd., Wrexham, GroB-
britannien, an der die Deutsche Borse AG mit 76,82 Prozent beteiligt war, wurde mit Wirkung zum
1. Juli 2010 verauBert. Der Verkaufspreis belief sich auf einen Betrag von 11,3 Mio €.

Am 21. Juli 2010 griindeten die Clearstream International S.A., Luxemburg, und die Banque centrale
du Luxembourg die Gesellschaft LuxCSD S.A., Luxemburg, an der die Clearstream International S.A.
mit 50,0 Prozent beteiligt ist. Da die Clearstream International S.A. Uber das Mandat des Aufsichtsrats-
vorsitzenden verfligt, das zudem mit einem Stichentscheid ausgestattet ist, wird von einem beherr-
schenden Einfluss ausgegangen. Die Tochtergesellschaft wird seit dem vierten Quartal voll in den Kon-
zernabschluss einbezogen.

Mit Wirkung zum 9. Dezember 2010 griindeten die Clearstream Banking S.A., Luxemburg, und die
Sociedad de Géstion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores S.A.U., Mad-
rid, Spanien, das Unternehmen REGIS-TR S.A., Luxemburg, an dem die Clearstream Banking S.A.
50,0 Prozent halt. Da die Clearstream Banking S.A. Uber das Mandat des Aufsichtsratsvorsitzenden
verfligt, das zudem mit einem Stichentscheid ausgestattet ist, wird von einem beherrschenden Einfluss
ausgegangen. Die Tochtergesellschaft wird seit dem vierten Quartal 2010 voll in den Konzernabschluss
einbezogen.

Am 31. Januar 2011 erwarb die Infobolsa S.A., Madrid, Spanien, einen Anteil von 62 Prozent an der
Open Finance S.L., Valencia, Spanien, zu einem Kaufpreis von 3,5 Mio. €. Das Unternehmen wird zum
31. Januar 2011 voll in den Konzernabschluss einbezogen. Die Kaufpreisallokation war zum Zeitpunkt
der Freigabe dieses Konzernabschlusses noch nicht abgeschlossen.

Flr die Kaufpreisallokation der STOXX Ltd., Zirich, Schweiz, die zum Bilanzstichtag des Vorjahres vor-
laufig war, haben sich im Laufe des Berichtsjahres keine Anderungen ergeben.



Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen, die zum 31. Dezember 2010 gemaB IAS 28
bzw. IAS 31 nach der Equity-Methode bilanziert wurden, sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Anteil am
Kapital am
31.12.2010 Jahres-
unmittelbar Grund- Vermégens- Umsatz ergebnis Assoziiert
Gesellschaft Segment”  (mittelbar) kapital werte? Schulden? 2010? 20102 seit
% TE T€ T€ T€ T€E

Deutsche Borse
Commodities GmbH,
Deutschland Xetra 16,20 1.000 1.707.613 1.705.868 3.458 816 2007
Direct Edge Holdings, LLC,
USA Eurex (15,77) 233.183% 283.835Y 50.651° 566.458% 24.630% 2008
European Energy Exchange
AG, Deutschland® Eurex (17,62) 40.050 64.140 6.513 43.212 16.408 1999
ID's SAS, Frankreich Eurex 9,50 8 2.218 726 547 -23 04.11.2010
Link-Up Capital Markets,
S.L., Spanien Clearstream (26,27) 5 10.807 4.004 998 -2.739 2008
Scoach Holding S.A.,
Luxemburg®” Xetra 50,01 100 30.046 8.183 50.609 7.456 31.12.2009
Indexium AG, Schweiz Market Data

& Analytics 49,90 100° 5.748% 4.808” 1.249% 660 29.12.2009
Phineo gAG, Deutschland Xetra 25,00 50 1.545 108 63 730 12.03.2010
The Options Clearing
Corporation, USA Eurex (10,00) 600%  3.194.488% 3.178.258” 134.543% -1.061% 2007
Tradegate AG Wertpapier-
handelsbank,
Deutschland® Xetra 5,00 24.282 37.318 3.659 65.706 4.368 08.01.2010

1) Fur Beteiligungen im Segment Eurex stellen die ausgewiesenen Zahlen 50 Prozent des Kapitalanteils des Eurex-Teilkonzerns dar. Der Anteil am wirtschaftlichen
Ergebnis betrégt jeweils 85 Prozent des Kapitalanteils des Eurex-Teilkonzerns.

2) Vorlaufige Zahlen

3) TUS$

4) Teilkonzernzahlen

5) T CHF

6) Wert des Eigenkapitals

7) Es liegt keine Beherrschung vor.

8) Der beizulegende Zeitwert der bérsennotierten Gesellschaft betragt zum Bilanzstichtag 6,7 Mio. €.

Die Deutsche Borse AG erwarb mit Wirkung zum 8. Januar 2010 zum Kaufpreis von 2,5 Mio. €

einen Anteil von 5,0 Prozent an der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank, Berlin, Deutschland, die
25,0 Prozent an der voll konsolidierten Tradegate Exchange GmbH, Berlin, Deutschland, hélt. Da die
Deutsche Borse AG maBgeblichen Einfluss im Sinne des IAS 28 ausubt, wird die Tradegate AG Wertpa-
pierhandelsbhank als assoziiert eingestuft und nach der Equity-Methode bilanziert.

Am 19. August 2010 verauBerte die Eurex Frankfurt AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ihren Anteil
von 66,0 Prozent an der BSP Regional Energy Exchange LLC, Ljubljana, Slowenien.

Am 4. November 2010 erwarb die Deutsche Bdrse AG einen Anteil von 9,5 Prozent an der ID’s SAS,
Paris, Frankreich, zu einem Kaufpreis von 1,9 Mio. €. Da die Deutsche Borse AG maBgeblichen Einfluss
im Sinne des IAS 28 auslbt, wird das Unternehmen seitdem als assoziiert eingestuft und nach der
Equity-Methode bilanziert.

Die bisher nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogene U.S. Futures Exchange LLC,
Chicago, USA, an der die US Exchange Holdings, Inc., Chicago, USA, mit einem Anteil von 27,71 Pro-
zent beteiligt war, wurde mit Wirkung zum 31. Dezember 2010 liquidiert.

Konzernanhang
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3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Konzernabschluss der Deutsche Borse AG wurde in Euro aufgestellt. Soweit nicht anders vermerkt,
werden alle Betrage in Millionen Euro (Mio. €) angegeben. Den Jahresabschllssen der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Tochterunternehmen liegen die im Folgenden dargestellten konzernweiten Bi-
lanzierungs- und Bewertungsgrundséatze auf der Basis von IFRS zugrunde. Die Einzelabschlisse der
assoziierten Unternehmen wurden aus Wesentlichkeitsgriinden nicht an die konzerneinheitlichen Bilan-
zierungs- und Bewertungsregeln angepasst.

Erfassung von Erlésen und Aufwendungen

Die Handels-, Clearing- und Settlemententgelte werden am Handelstag als Umsatzerlose erfasst und
monatlich abgerechnet. Depotverwahrungserlose sowie Erlose fur die Systementwicklung und den Sys-
tembetrieb werden grundsatzlich zeitanteilig erfasst und monatlich abgerechnet. Kursvermarktungserlose
werden monatlich abgerechnet. Entgelte, die den Handelsteilnehmern in Zusammenhang mit Aufwen-
dungen der International Securities Exchange, LLC flir die Regulierung durch die U.S. Securities and
Exchange Commission (SEC) weiter belastet werden, werden am Erflillungstag verbucht.

Die International Securities Exchange, LLC erzielt Marktdatenumsatze aus dem Vertrieb von Handels-
und Quotierungsinformationen fur Optionspapiere Gber die US-amerikanische Options Price Reporting
Authority, LLC (OPRA, Regulierungsbehdrde, die fur die Verteilung von Umsatzerlosen aus Marktdaten
unter den US-Optionsborsen zustandig ist). Nach den aufsichtsrechtlichen Bestimmungen der SEC sind
US-Borsen verpflichtet, der OPRA Informationen tber Handelsumsatze und Quotierungen bereitzustellen.
Geman ihrem Anteil an qualifizierten Handelsumsatzen in Optionspapieren bezieht die International
Securities Exchange, LLC einen Teil des Ertrags des Branchenverbands der US-Optionsbhdérsen. Die Er-
I6se werden am jeweiligen Handelstag ermittelt und quartalsweise eingezogen.

Erlosschmalerungen werden grundsatzlich von den Umsatzerldsen abgesetzt. Sofern sie die zugehorigen
Umsatzerlose Ubersteigen, werden sie als Aufwand im Posten ,volumenabhangige Kosten® erfasst. Der
Posten umfasst zudem Aufwendungen, die von der Anzahl bestimmter Handels- und Abwicklungstrans-
aktionen, vom Verwahrvolumen oder vom Volumen im Rahmen der globalen Wertpapierfinanzierung
(Global Securities Financing) abhéngig sind, oder aus ,,Revenue Sharing“-Vereinbarungen resultieren.

Die Pramieneinnahmen und zugehdrigen Abschlusskosten der Risk Transfer Re S.A. aus Rickversiche-
rungsvertragen werden Uber die Laufzeit der Vertrage erfasst. Die Aktivitaten dieser Gesellschaft sind fir
den Konzernjahresabschluss der Deutsche Borse AG nicht wesentlich.

Zinsertrage und -aufwendungen werden unter Berlicksichtigung der Effektivzinsmethode tber die Lauf-
zeit des jeweiligen Finanzinstruments erfasst. Zinsertrage werden erfasst, wenn es hinreichend wahr-
scheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen aus dem Geschaft dem Unternehmen zuflieBen wird und
die Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt werden kann. Zinsaufwendungen werden in der Periode als
Aufwand erfasst, in der sie angefallen sind. Zinsertrage und -aufwendungen aus dem Bankgeschaft
werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung saldiert und in Erlauterung 5 gesondert ausgewie-
sen. Dividendenertrage werden im Beteiligungsergebnis erfasst, wenn der Anspruch auf Zahlung recht-
lich entstanden ist.

Zuwendungen der offentlichen Hand

Zuwendungen der offentlichen Hand werden nur dann erfasst, wenn eine angemessene Sicherheit daflr
besteht, dass das Unternehmen die damit verbundenen Bedingungen erflillen wird und die Zuwendungen
gewahrt werden. Investitionszuwendungen werden in der Konzernbilanz als passivischer Abgrenzungs-
posten dargestellt. Sie werden Uber die Abschreibungsperiode des Vermdgenswertes als Ertrag erfasst.
Erfolgsbezogene Zuwendungen, die nicht auf Investitionen bezogen sind, werden als Reduktion der ent-
sprechenden Aufwendungen erfolgswirksam in den Zeitraumen erfasst, in denen die Aufwendungen
anfallen, die durch die Zuwendung kompensiert werden sollen. Sofern der Zahlungszeitpunkt fur die



Zuwendungen der offentlichen Hand den zu kompensierenden Aufwendungen nachgelagert ist und hin-
sichtlich der Voraussetzungen fur den Erhalt der Zuwendungen ausreichend Sicherheit besteht, werden
die Zuwendungen bei Anfall der entsprechenden Aufwendungen erfolgswirksam erfasst.

Forschungs- und Entwicklungskosten

Forschungskosten werden als laufender Aufwand in der Periode ihrer Entstehung gebucht. Entwicklungs-
kosten werden aktiviert, sofern sie die in IAS 38 aufgeflhrten Ansatzkriterien erfullen. Diese Entwick-
lungskosten enthalten direkt zurechenbare Kosten fir Arbeitnenmer, bezogene Dienstleistungen und
Arbeitsplatzumgebung, inklusive anteiliger indirekter Kosten, die der Vorbereitung zur Nutzung des Ver-
mogenswertes direkt zugeordnet werden kénnen, wie die Kosten der Infrastruktur zur Softwareentwick-
lung. Seit 1. Januar 2010 werden aktivierte Eigenleistungen nicht mehr gesondert als Ertrag ausgewie-
sen. Aufwendungen, die im Zusammenhang mit internen Entwicklungstatigkeiten angefallen sind,
umfassen seitdem nur noch die nicht aktivierbaren Betrage. Die Vorjahreszahlen wurden entsprechend
angepasst. Entwicklungskosten, die die Voraussetzungen einer Aktivierung nach IAS 38 nicht erfillen,
werden erfolgswirksam erfasst. Die Zinsaufwendungen, die nicht einer der jeweiligen Entwicklungen
direkt zugerechnet werden konnten, werden im Berichtsjahr erfolgswirksam in den Finanzaufwendungen
erfasst und nicht in die Herstellungskosten einbezogen. Sofern eine Trennung von Forschungs- und Ent-
wicklungskosten nicht moglich ist, werden die Ausgaben erfolgswirksam in der Periode ihrer Entstehung
erfasst.

Immaterielle Vermdgenswerte

Aktivierte Entwicklungskosten werden ab dem Zeitpunkt der Softwarenutzung Uber deren voraussichtliche
Nutzungsdauer abgeschrieben. Die wirtschaftliche Nutzungsdauer flr selbst erstellte Software wird
grundsatzlich mit finf Jahren angenommen.

Entgeltlich erworbene Software wird zu Anschaffungskosten, vermindert um planmaBige Abschreibungen
und gegebenenfalls Wertminderungsaufwendungen, bilanziert. Die planméaBigen Abschreibungen erfol-
gen linear Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer oder héchstens bis zum Erléschen des Nutzungs-
rechts.

Nutzungsdauer Software

Abschreibungs-  Abschreibungs-

Vermogenswert methode dauer
Standardsoftware linear 3 bis 10 Jahre
Erworbene Individualsoftware linear 3 bis 6 Jahre
Selbst erstellte Individualsoftware linear 3 bis 5 Jahre

Bei Abgang oder wenn kein weiterer wirtschaftlicher Nutzen zu erwarten ist, werden die immateriellen
Vermogenswerte ausgebucht.

Die Abschreibungsperiode flir immaterielle Vermégenswerte mit einer begrenzten Nutzungsdauer wird
mindestens zum Ende jedes Geschaftsjahres Uberprift. Sofern sich die erwartete Nutzungsdauer von
vorangegangenen Schatzungen unterscheidet, wird die Abschreibungsperiode entsprechend angepasst.

Geschafts- oder Firmenwerte werden zu Anschaffungskosten bilanziert und mindestens jahrlich auf
Wertminderung tberprift.

Bei den im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen erworbenen anderen immateriellen Vermo-
genswerten entsprechen die Anschaffungskosten den beizulegenden Zeitwerten zum Erwerbszeitpunkt.

Sofern die Vermogenswerte eine begrenzte Laufzeit haben, werden sie um planmaBige Abschreibungen

linear Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer gemindert.

Konzernanhang
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Nutzungsdauer anderer immaterieller Vermogenswerte aus
Unternehmenszusammenschlissen

Vermogenswert Abschreibungs-  Abschreibungs-

methode dauer
Borsenlizenz der ISE k.A. KA.
Teilnehmerbeziehungen linear 12, 30 Jahre
ISE-Kundenbeziehungen im Bereich Marktdaten linear 30 Jahre
Markenname ISE linear 10 Jahre
Markenname STOXX k.A. k.A.
Historische Daten linear 5 Jahre
Wettbewerbsbeschrankungen linear 1 bis 3 Jahre

Da die Borsenlizenz der ISE eine unbegrenzte Laufzeit hat und die ISE davon ausgeht, diese als Teil ihrer
allgemeinen Geschaftsstrategie beizubehalten, wird die Nutzungsdauer dieses Vermogenswertes als
unbegrenzt eingeschatzt. In jeder Berichtsperiode wird Gberprift, ob die Ereignisse und Umstande es
weiterhin rechtfertigen, die Nutzungsdauer fur die Lizenz als unbegrenzt einzuschéatzen.

Der Markenname STOXX umfasst den Markennamen an sich, die Index-Methodologien sowie die Inter-
netdomanen, da diese Ublicherweise nicht getrennt voneinander (bertragen werden. Es bestehen keine
Hinweise darauf, dass der Markenname STOXX eine zeitlich begrenzte Nutzungsdauer aufweist.

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmaBige nutzungs-
bedingte Abschreibungen, bilanziert. Die Herstellungskosten umfassen alle direkt dem Herstellungs-
prozess zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der fertigungsbezogenen Gemeinkosten. Finan-
zierungskosten wurden im Berichtsjahr nicht angesetzt, da sie keiner bestimmten Herstellung direkt
zugerechnet werden konnten.

Nutzungsdauer Sachanlagen

Vermogenswert Abschreibungs-  Abschreibungs-
methode dauer

Computerhardware linear 3 bis 5 Jahre
Blroausstattung linear 5 bis 25 Jahre
Einbauten in gemieteten Immobilien linear nach Mietver-
tragsdauer

Reparatur- und Instandhaltungskosten werden zum Zeitpunkt ihrer Entstehung als Aufwand gebucht.

Sofern es wahrscheinlich ist, dass der Gruppe ein mit einer Sachanlage verbundener, kinftiger wirt-
schaftlicher Nutzen zuflieBen wird, und wenn die Anschaffungs- oder Herstellungskosten verlasslich
bewertet werden kdnnen, werden nachtragliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum Zeitpunkt
ihres Anfallens als Buchwert-Zugang erfasst. Der Buchwert jener Teile, die ersetzt wurden, wird ausge-
bucht.

Finanzanlagen
Finanzanlagen umfassen Anteile an assoziierten Unternehmen sowie die im Abschnitt ,Finanzinstrumente”
dargestellten finanziellen Vermogenswerte.

Anteile an assoziierten Unternehmen enthalten Anteile an Gemeinschaftsunternehmen und Anteile an
anderen assoziierten Unternehmen. Sie werden grundsatzlich beim erstmaligen Ansatz zu Anschaffungs-
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kosten angesetzt und im Rahmen der Folgebewertung nach der Equity-Methode bilanziert. Gemein-
schaftsunternehmen oder andere assoziierte Unternehmen, die flir den Konzernabschluss von unterge-
ordneter Bedeutung sind, werden nicht at Equity bewertet, sondern zu Anschaffungskosten bilanziert.

Uberpriifung auf Wertminderung

GemaB IAS 36 werden bestimmte langfristige nicht finanzielle Vermogenswerte auf Wertminderung
Uberpruft. An jedem Bilanzstichtag wird eingeschatzt, ob Anhaltspunkte daflir vorliegen, dass ein Ver-
mogenswert wertgemindert sein kdnnte. In diesem Fall wird der Buchwert dem erzielbaren Betrag (der
hohere der beiden Betrdge aus Nutzungswert und beizulegendem Zeitwert abziiglich Verkaufskosten)
gegenubergestellt, um die Hohe der gegebenenfalls vorzunehmenden Wertminderung zu ermitteln. Der
Nutzungswert wird auf Basis der abgezinsten geschatzten kiinftigen Zahlungsstréme aus der fortgesetzten
Nutzung des Vermogenswertes und aus seiner letztendlichen VerauBerung vor Steuern geschatzt. Zu
diesem Zweck werden die Abzinsungssatze auf Grundlage der gultigen gewichteten Kapitalkosten ge-
schatzt und um Steuereffekte bereinigt. Wenn fur einen Vermogenswert kein erzielbarer Betrag ermittelt
werden kann, wird der erzielbare Betrag der Zahlungsmittel generierenden Einheit ermittelt, der der
betreffende Vermogenswert zugeordnet werden kann.

Unabhangig davon, ob ein Anhaltspunkt fiir eine Wertminderung vorliegt, werden immaterielle Vermo-
genswerte mit einer unbestimmten Nutzungsdauer oder noch nicht nutzungsbereite immaterielle Ver-
mogenswerte jahrlich auf Wertminderung Gberprift. Wenn der geschatzte erzielbare Wert niedriger ist als
der Buchwert, wird ein Wertminderungsaufwand erfasst und der Nettobuchwert des Vermogenswertes
auf seinen geschatzten erzielbaren Wert verringert.

Geschafts- oder Firmenwerte werden den identifizierbaren Gruppen von Vermégenswerten (Zahlungs-
mittel generierende Einheiten) oder Gruppen von Zahlungsmittel generierenden Einheiten, die Synergien
aus der jeweiligen Erwerbstransaktion ziehen, zugeordnet. Diese Ebene entspricht der niedrigsten Stufe,
auf der die Gruppe Deutsche Borse den Geschéfts- oder Firmenwert Gberwacht. Sofern der Buchwert der
Zahlungsmittel generierenden Einheit, der ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet ist, einschlieBlich
dieses Geschafts- oder Firmenwertes hoher ist als der erzielbare Betrag dieser Gruppe von Vermogenswer-
ten, ist ein Wertminderungsaufwand zu erfassen. Der Wertminderungsaufwand wird zuerst dem Geschéafts-
oder Firmenwert zugeordnet und danach den anderen Vermogenswerten im Verhaltnis ihrer Buchwerte.

Zu jedem Bilanzstichtag wird Uberprtift, ob Anhaltspunkte daftir vorliegen, dass eine im Vorjahr vorge-
nommene Wertminderung fur langfristige Vermogenswerte (auBer Geschéfts- oder Firmenwerte) nicht
mehr zutreffend ist. In diesem Fall wird der Buchwert des Vermogenswertes erfolgswirksam erhoht.

Der Hochstbetrag dieser Zuschreibung ist begrenzt auf den Buchwert, der sich ergeben hatte, ohne dass
eine Wertminderung in Vorperioden erfasst worden ware. Wertaufholungen fiir Geschafts- oder Firmen-
werte werden in Einklang mit IAS 36 nicht vorgenommen.

Finanzinstrumente

Finanzinstrumente umfassen finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten. Finanzielle Vermogens-
werte sind fur die Gruppe Deutsche Borse insbesondere andere Beteiligungen, Forderungen und Wert-
papiere aus dem Bankgeschaft, sonstige Wertpapiere und sonstige Ausleihungen, Forderungen und
sonstige Vermogenswerte sowie Bankguthaben. Finanzielle Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen
verzinsliche Verbindlichkeiten, sonstige langfristige Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus dem Bank-
geschaft, Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG, die Bardepots der Marktteilnehmer sowie Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.

Erfassung von finanziellen Vermoégenswerten und Verbindlichkeiten
Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden erfasst, wenn eine Konzerngesellschaft Ver-
tragspartei der vertraglichen Regelungen des Finanzinstruments wird.
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Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden grundséatzlich zum Handelstag erfasst. Kredite
und Forderungen aus dem Bankgeschéft, zur VerauBerung verflighbare finanzielle Vermogenswerte aus
dem Bankgeschaft sowie Kassamarktgeschafte in Aktien tber den zentralen Kontrahenten (d. h. die Eurex
Clearing AG) werden zum Erfullungstag erfasst.

Finanzielle Vermogenswerte werden beim erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert und im Falle
eines finanziellen Vermogenswertes, der in Folgeperioden nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet wird, einschlieBlich der Transaktionskosten bewertet.

Folgebewertung von finanziellen Vermégenswerten und Verbindlichkeiten

Die Folgebewertung von Finanzinstrumenten erfolgt anhand der im Folgenden erlauterten Kategorien,
den sie nach IAS 39 zugeordnet werden. Die Gruppe Deutsche Borse macht von der Maglichkeit,
finanzielle Vermogenswerte der Kategorie ,Bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen* zuzuord-
nen, im Berichtsjahr wie in den Vorjahren keinen Gebrauch. Darliber hinaus verzichtet die Gruppe auf
die Moglichkeit, finanzielle Vermégenswerte oder Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert zu designieren (Fair Value-Option).

Zu Handelszwecken gehaltene Vermogenswerte

Derivate, die nicht als Sicherungsinstrumente designiert sind, sowie die Finanzinstrumente der Eurex
Clearing AG (siehe hierzu weiter unten) werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.
Hierunter fallen neben den Finanzinstrumenten der Eurex Clearing AG insbesondere Zinsswaps, Wah-
rungsswaps und Devisentermingeschafte.

Der beizulegende Zeitwert dieser Derivate wird auf der Grundlage der beobachtbaren aktuellen Marktpreise
ermittelt. Realisierte und nicht realisierte Gewinne und Verluste werden, sofern sie aus dem Bankgeschaft
resultieren, unmittelbar in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,Sonstige betriebliche
Ertrage” bzw. ,Sonstige betriebliche Aufwendungen” bzw., sofern sie auBerhalb des Bankgeschéfts anfallen,
im Posten ,Finanzertrage bzw. ,Finanzaufwendungen“ erfasst.

Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte

Als ,zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte“ sind nicht-derivative finanzielle Vermo-
genswerte klassifiziert, die nicht den Kategorien ,Kredite und Forderungen” und ,zu Handelszwecken
gehaltene Vermdgenswerte* zuzuordnen sind. Diese Vermogenswerte umfassen in den Posten ,andere
Beteiligungen* und ,sonstige Wertpapiere* ausgewiesene Eigenkapital- bzw. Schuldinstrumente sowie
in den kurz- und langfristigen Forderungen und Wertpapieren aus dem Bankgeschéft ausgewiesene
Schuldinstrumente.

Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte werden grundsatzlich mit dem beizulegenden
Zeitwert bewertet, der auf einem aktiven Markt beobachtbar ist. Nicht realisierte Gewinne und Verluste
werden erfolgsneutral im Posten ,Neubewertungsriicklage” erfasst. Hiervon ausgenommen sind Wert-
minderungen und Effekte aus der Wahrungsumrechnung von monetéren Posten; diese Effekte werden
erfolgswirksam erfasst.

Eigenkapitalinstrumente, flir die kein aktiver Markt existiert, werden — sofern verflighar — auf Grundlage
aktueller vergleichbarer Markttransaktionen bewertet. Wird ein Eigenkapitalinstrument nicht auf einem
aktiven Markt gehandelt und sind alternative Bewertungsmethoden fiir dieses Eigenkapitalinstrument
nicht anwendbar, wird es vorbehaltlich eines Wertminderungstests zu Anschaffungskosten bilanziert.

Realisierte Gewinne und Verluste werden grundsatzlich als Finanzertrage oder Finanzaufwendungen
erfasst. Zinsertrage im Zusammenhang mit Schuldinstrumenten des Bankgeschéfts werden nach der
Effektivzinsmethode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Posten , Nettozinsertrage aus dem
Bankgeschaft” erfasst. Sonstige realisierte Gewinne und Verluste werden in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung im Posten ,Sonstige betriebliche Ertrage” bzw. ,Sonstige betriebliche Aufwendun-
gen” erfasst.
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Falls es sich bei Schuldinstrumenten des Bankgeschéfts um gesicherte Grundgeschafte im Rahmen von
Marktwert-Absicherungsgeschaften (Fair Value Hedges) handelt, wird fiir die Anpassung des beizu-
legenden Zeitwertes Hedge Accounting angewendet; siehe Abschnitt ,,Marktwert-Absicherungsgeschafte
(Fair Value Hedges)“.

Kredite und Forderungen

Kredite und Forderungen umfassen insbesondere lang- und kurzfristige Forderungen aus dem Bankge-
schaft, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige kurzfristige Forderungen. Sie wer-
den zu fortgeflihrten Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung von gegebenenfalls notwendigen
Wertminderungsaufwendungen ausgewiesen. Agios und Disagios sind in den fortgefihrten Anschaf-
fungskosten des entsprechenden Instruments enthalten und werden nach der Effektivzinsmethode ab-
bzw. zugeschrieben und sind, sofern sie das Bankgeschaft betreffen, im Posten , Nettozinsertrage aus
dem Bankgeschaft bzw. in den Posten ,Finanzertrage” oder ,Finanzaufwendungen® enthalten.

Ausbuchung von finanziellen Vermégenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte an den Cashflows erl6-
schen oder wenn im Wesentlichen alle Risiken und Chancen aus dem Eigentum der finanziellen Vermo-
genswerte Ubertragen werden. Finanzielle Verbindlichkeiten werden ausgebucht, wenn die vertraglich
festgelegten Verpflichtungen erfillt oder aufgehoben sind.

Die Clearstream Banking S.A. tritt im Zusammenhang mit dem Wertpapierleihesystem ASLplus als Ver-
tragspartner bei der Wertpapierleihe auf. Dabei tritt sie rechtlich zwischen Ver- und Entleiher, ohne wirt-
schaftlicher Vertragspartner zu werden (durchlaufender Posten). Bei diesen Transaktionen stimmen die

entliehenen und die verliehenen Wertpapiere tberein. Folglich werden diese Transaktionen nicht in der

Konzernbilanz erfasst.

Saldierung von finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden miteinander verrechnet und nur der Netto-
betrag wird in der Konzernbilanz ausgewiesen, wenn ein Gruppenunternehmen gegenwartig tber ein
einklagbares Recht zur Verrechnung der erfassten Betrage verfligt und entweder beabsichtigt, auf Netto-
basis abzurechnen oder den finanziellen Vermogenswert zu realisieren und gleichzeitig die Verbindlich-
keit zu erfdllen.

Wertminderung finanzieller Vermogenswerte
Zu jedem Bilanzstichtag wird flr finanzielle Vermogenswerte, die nicht erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet werden, Gberpruft, ob Anzeichen fur eine Wertminderung vorliegen.

Die Hohe der Wertberichtigung flr einen finanziellen Vermogenswert, der zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet wird, ergibt sich aus der Differenz zwischen dem Buchwert und dem Barwert der ge-
schatzten zukinftigen Zahlungsstrome, diskontiert mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz. Eine spatere
Wertaufholung ist maximal bis zum Buchwert, der sich ohne vorherige Wertminderung ergeben hatte,

zu erfassen.

Die Hohe der Wertberichtigung fur einen finanziellen Vermogenswert (nicht borsennotiertes Eigenkapital-
instrument), der zu Anschaffungskosten bewertet wird, ergibt sich aus der Differenz zwischen dem
Buchwert und dem Barwert der geschatzten zuklnftigen Zahlungsstrome, diskontiert mit einem aktuel-
len Marktzins. Eine spatere Wertaufholung ist nicht zuldssig.

Bei zur VerauBerung verfligharen finanziellen Vermoégenswerten ermittelt sich die Wertminderung als
Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem beizulegenden Zeitwert. Eine gegebenenfalls be-
reits im Eigenkapital erfasste Verringerung des beizulegenden Zeitwertes ist bei Feststellung der Wert-
minderung erfolgswirksam umzubuchen. Eine spatere Wertaufholung ist nur bei Fremdkapital-
instrumenten erfolgswirksam zu erfassen, wenn der Grund fur die urspriinglich vorgenommene
Abschreibung entfallen ist.
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Finanzverbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
Finanzverbindlichkeiten, die nicht zu Handelszwecken dienen, werden zu fortgeflihrten Anschaffungs-
kosten bilanziert. Diese Verbindlichkeiten enthalten emittierte Anleihen und Privatplatzierungen (so ge-
nannte Private Placements). Die im Zusammenhang mit der Platzierung der Finanzverbindlichkeiten
angefallenen Finanzierungskosten werden, soweit sie direkt zurechenbar sind, berlcksichtigt. Disagien
werden periodisch abgegrenzt; sie verringern den Buchwert der Verbindlichkeiten.

Finanzverbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
Finanzinstrumente, die den Inhaber zur Riickgabe an den Emittenten gegen flissige Mittel oder andere
finanzielle Vermogenswerte berechtigen (,kiindbares Instrument®), stellen gemaB IAS 32.18 (b) finan-
zielle Verbindlichkeiten dar und werden zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Die Gruppe Deutsche
Borse weist zum Bilanzstichtag keine kiindbaren Instrumente aus; im Vorjahr waren die Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter an Avox Ltd. als kiindbare Instrumente klassifiziert.

Derivative Finanzinstrumente und Absicherungsgeschafte

Derivative Finanzinstrumente werden zur Absicherung des Zins- oder Wahrungsrisikos eingesetzt, das
mit den Aktivitdten des Konzerns verbunden ist. Samtliche derivative Finanzinstrumente werden zu ihrem
beizulegenden Zeitwert angesetzt. Der Marktwert von Zinsswap-Vereinbarungen wird auf Grundlage
von beobachtbaren aktuellen Markt-Zinssatzen ermittelt. Grundlage flr die Ermittlung des Marktwertes
von Devisentermingeschaften bilden die Devisenterminkurse zum Bilanzstichtag flr die verbleibende
Restlaufzeit.

Hedge Accounting wird bei derivativen Finanzinstrumenten angewendet, die Teil einer Sicherungs-
beziehung sind, die gemaB IAS 39 als hoch wirksam eingestuft ist und fir die die Voraussetzungen
des IAS 39.88 erflllt sind.

Zahlungsfluss-Absicherungsgeschifte (Cashflow-Hedges)

Der als hoch wirksam eingestufte Teil des Gewinns oder Verlusts aus dem Sicherungsinstrument wird
erfolgsneutral bilanziert. Dieser Gewinn oder Verlust passt letztlich den Wert des abgesicherten Zah-

lungsflusses an, d. h. dass der Gewinn oder Verlust aus dem Sicherungsinstrument erfolgswirksam er-
fasst wird, soweit das gesicherte Grundgeschaft in der Bilanz berlicksichtigt oder erfolgswirksam ist. Der
ineffektive Teil des Gewinns oder Verlusts wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Marktwert-Absicherungsgeschifte (Fair Value Hedges)

Der Gewinn oder Verlust aus dem Sicherungsinstrument wird zusammen mit dem Gewinn oder Verlust
des gesicherten Vermogenswertes bzw. der gesicherten Verbindlichkeit (Underlying), der dem abgesi-
cherten Risiko zuzurechnen ist, sofort erfolgswirksam erfasst. Bei Gewinn oder Verlust des gesicherten
Underlying wird sein Buchwert angepasst.

Absicherungen von Nettoinvestitionen (Hedges of a Net Investment) in einen auslandischen
Geschaftsbetrieb

Der effektive Teil des Gewinns oder Verlusts aus einem Sicherungsgeschéft, das als hoch wirksame Ab-
sicherung eingestuft wird, wird unmittelbar im Eigenkapital erfasst. Er wird zum Zeitpunkt der VerauBe-
rung des auslandischen Geschaftsbetriebs erfolgswirksam erfasst. Der ineffektive Teil des Gewinns oder
Verlusts wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Derivative Finanzinstrumente, die nicht Teil einer Sicherungsbeziehung sind
Gewinne oder Verluste aus derivativen Finanzinstrumenten, die nicht Teil einer hoch wirksamen Siche-
rungsbeziehung sind, werden sofort in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.



Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)

Die Eurex Clearing AG fungiert als zentraler Kontrahent und garantiert die Erflllung aller Geschafte mit
Futures und Optionen an den Eurex-Borsen (Eurex Deutschland und Eurex Zirich AG). Ferner gewéahr-
leistet sie als zentraler Kontrahent die Erflillung aller Geschéfte auf Eurex Bonds (Handelsplattform fiir
Anleihen) und auf Eurex Repo (Handelsplattform flir Pensionsgeschafte) sowie die Erfillung bestimmter
in Aktien an der Frankfurter Wertpapierbdrse (FWB) abgeschlossener Bérsengeschéfte und bestimmter
Kassamarktgeschafte der Irish Stock Exchange. Des Weiteren garantiert die Eurex Clearing AG auch die
Erfillung aller OTC-Geschafte (,,over the counter”, d. h. auBerbdrslich), die in das Handelssystem der
Eurex-Borsen, Eurex Bonds, Eurex Repo, der FWB sowie der Irish Stock Exchange eingegeben werden.
Die Geschéafte kommen hierbei nur zwischen der Eurex Clearing AG und einem Clearingmitglied zustande.

Kassageschafte in Aktien Uber den zentralen Kontrahenten werden gemaB IAS 39.38 zum Erflllungstag
angesetzt und zeitgleich ausgebucht.

Fur Produkte, die nach dem Mark-to-Market-Verfahren abgerechnet werden (Futures und Optionen auf
Futures), bucht die Eurex Clearing AG borsentaglich Gewinne und Verluste aus offenen Positionen der
Clearingteilnehmer. Durch die so genannte Variation Margin werden Gewinne und Verluste der offenen
Futures-Positionen, die durch Marktpreisveranderungen entstehen, taglich ausgeglichen. Der Unterschied
zu anderen Margin-Arten besteht darin, dass es sich hier nicht um eine zu hinterlegende Sicherheitsleis-
tung, sondern um einen taglichen Gewinn- und Verlustausgleich in bar handelt. Aus diesem Grund wer-
den Futures gemaB IAS 39.17 (a) und IAS 39.39 nicht in der Konzernbilanz ausgewiesen. Bei Optionen
auf Futures (Future-Style-Optionen) muss die Optionspramie in voller Hohe erst am Ende der Laufzeit
oder bei Austibung bezahlt werden. Die Optionspramie wird in der Konzernbilanz als Forderung und
Verbindlichkeit zu ihrem beizulegenden Zeitwert zum Handelstag ausgewiesen.

So genannte klassische Optionen, flr die der Optionskaufer die Optionspramie in voller Hohe beim Kauf
der Option entrichten muss, werden zum beizulegenden Zeitwert in der Konzernbilanz erfasst. Entspre-
chend dieser Vorgehensweise werden auch Credit Default Swaps mit dem beizulegenden Zeitwert bilan-
ziert. Forward-Geschéfte in Anleihen mit festgelegten Zinssatzen werden bis zum Erflllungstag als
Derivate mit dem beizulegenden Zeitwert in der Konzernbilanz erfasst. Die Forderungen und Verbind-
lichkeiten aus Repo-Geschaften werden als zu Handelszwecken gehalten eingestuft und zum beizu-
legenden Zeitwert bilanziert. Forderungen und Verbindlichkeiten aus Variation Margins sowie in Geld

zu erbringende Sicherheitsleistungen, die am Bilanzstichtag ermittelt worden sind und erst am Folgetag
gezahlt werden, werden mit ihrem Nominalwert in der Konzernbilanz ausgewiesen.

Die in der Konzernbilanz angesetzten beizulegenden Zeitwerte basieren auf den téaglichen Abrech-
nungspreisen, die die Eurex Clearing AG nach in den Kontraktspezifikationen festgelegten Regeln be-
stimmt und veroffentlicht (siehe auch die Clearingbedingungen der Eurex Clearing AG).

Sicherheiten der Eurex Clearing AG in Geld oder Wertpapieren (Collateral)

Da die Eurex Clearing AG die Erfullung aller gehandelten Kontrakte garantiert, hat sie ein mehrstufiges
Sicherheitssystem etabliert. Die zentrale Stiitze des Sicherheitssystems ist die Ermittlung des Gesamt-
risikos je Clearingmitglied (Margin), das durch Hinterlegung von Sicherheiten in Barmitteln oder Wert-
papieren (Collateral) abgedeckt wird. Dabei werden die auf Basis aktueller Kurse errechneten Verluste
und kiinftige mogliche Kursrisiken bis zum Zeitpunkt der nachsten Sicherheitsleistung abgedeckt.

Uber diese taglich zu erbringenden Sicherheitsleistungen hinaus muss jedes Clearingmitglied Beitrage
zum Clearingfonds leisten (siehe hierzu den Risikobericht im Konzernlagebericht). Sicherheiten in Geld
werden in der Konzernbilanz unter der Position ,Bardepots der Marktteilnehmer” ausgewiesen, die kor
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respondierenden Betrage unter ,Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung”. Sicherheiten in Wert-
papieren werden nach IAS 39.20 (b) in Verbindung mit IAS 39.37 nicht beim lbertragenden Clearing-
mitglied ausgebucht, da die Ubertragung der Wertpapiere nicht die Bedingungen fiir eine Ausbuchung
erfullt.

Eigene Aktien

Die zum Bilanzstichtag im Bestand der Deutsche Borse AG befindlichen eigenen Aktien werden direkt
vom Konzerneigenkapital abgesetzt. Aus eigenen Aktien resultierende Gewinne oder Verluste werden
gemaB |AS 32.33 ergebnisneutral ausgewiesen. Die mit dem Erwerb direkt in Zusammenhang stehenden
Transaktionskosten werden als Abzug vom Konzerneigenkapital (gemindert um alle damit verbundenen
Ertragsteuervorteile) bilanziert.

Sonstige kurzfristige Vermogenswerte
Forderungen, sonstige Vermogenswerte und liquide Mittel werden zum Nennbetrag angesetzt. Erkenn-
bare Risiken sind durch angemessene Wertberichtigungen berlcksichtigt.

Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung umfassen Bardepots von Marktteilnehmern, die groBtenteils
Gber Nacht im Wesentlichen im Rahmen von Reverse Repurchase Agreements bei Banken angelegt
werden. Ferner werden unter diesem Posten liquide Mittel, die dem Clearstream-Teilkonzern zuzu-
rechnen sind, aus Mindestreserveverpflichtungen bei Zentralbanken ausgewiesen.

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen werden gemaB IAS 19 nach dem Anwartschaftsbarwert-
verfahren (,Projected Unit Credit Method®) auf Basis versicherungsmathematischer Gutachten bewertet.
Dabei werden die Verpflichtungen unter Anwendung versicherungsmathematischer Verfahren bei vor-
sichtiger Einschatzung der relevanten EinflussgréBen jahrlich zum Bilanzstichtag bewertet. Die unter
Berticksichtigung steigender Lohne und Gehalter zu erwartenden Versorgungsleistungen werden tber
die restliche Beschéaftigungszeit der Mitarbeiter verteilt. Als Berechnungsgrundlage dienen die allgemein
anerkannten Richttafeln. In Deutschland werden die von Prof. Dr. Klaus Heubeck entwickelten ,Richt-
tafeln 2005 G* (Generationstafeln) zugrunde gelegt, modifiziert um Erhebungen des Statistischen Bun-
desamtes und der Deutschen Rentenversicherung aus den Jahren 2006 bis 2008.

Die Gruppe Deutsche Borse erfasst gemaB IAS 19.92 einen Teil der versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste als Ertrag bzw. Aufwand, wenn die kumulierten nicht ergebniswirksamen ver-
sicherungsmathematischen Gewinne oder Verluste je Gesellschaft und Plan am Ende des vorausgegan-
genen Berichtszeitraums per Saldo hoher waren als 10 Prozent des Barwertes der leistungsorientierten
Verpflichtungen vor Abzug des Planvermdgens oder 10 Prozent des beizulegenden Zeitwertes des Planver-
mogens Uberstiegen. Der so erfasste Teil der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste ent-
spricht dem zuvor ermittelten Unterschiedsbetrag, dividiert durch die voraussichtliche durchschnittlich
verbleibende Dienstzeit der Teilnehmer an den Altersversorgungsplanen.

Die Altersversorgung fir Mitarbeiter im Konzern ist durch verschiedene Altersversorgungsplane sicher-
gestellt, deren Einsatz in den einzelnen Landern variiert.

Flr die Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse in Deutschland besteht seit dem 1. Juli 1999 ein Leis-
tungsplan (,Deferred Compensation®). Seit Einfihrung wurden Neuzusagen grundsatzlich nur auf Grund-
lage dieses Leistungsplans getatigt; die zu diesem Zeitpunkt noch bestehenden Altersversorgungswerke
wurden zum 30. Juni 1999 fir neue Mitarbeiter geschlossen. Mitarbeitern mit Pensionszusagen auf
Grundlage der alten Versorgungsordnung wurde die Méglichkeit eingeraumt, unter Umwandlung ihrer
alten Pensionsanspriche an der Deferred Compensation teilzunehmen. Flr Mitglieder der Vorstande von
Konzerngesellschaften bestehen Einzelzusagen.



Leitenden Angestellten in Deutschland wurde im Zeitraum vom 1. Januar 2004 bis 30. Juni 2006 die
Teilnahme an folgendem Altersversorgungssystem angeboten, das auf sog. Kapitalbausteinen beruht:
Basis der Versorgung ist ein jahrlich zuflieBendes Einkommen aus Jahresfixgehalt und gezahlter variabler
Verglitung. Die teilnehmenden Unternehmen stellen jedes Jahr einen Beitrag in Hohe eines bestimmten
Prozentsatzes dieses versorgungsfahigen Einkommens zur Verfligung. Der Beitrag wird mit einem vom
Alter abhangigen Kapitalisierungsfaktor multipliziert und ergibt so den jahrlichen Kapitalbaustein. Die
Summe der in den einzelnen Kalenderjahren erworbenen Kapitalbausteine ergibt das Versorgungskapital,
das bei Eintritt des Versorgungsfalls in eine lebenslange Rente umgerechnet wird.

Die Mitarbeiter des Clearstream-Teilkonzerns in Luxemburg nehmen an separaten leistungsorientierten
Pensionspléanen teil. Der leistungsorientierte Pensionsplan zu Gunsten der luxemburgischen Mitarbeiter
des Teilkonzerns Clearstream wird durch Barzahlungen an eine ,association d’épargne pension” (ASSEP)
gemaB luxemburgischem Recht finanziert. Die Beitrage mussen nicht die gesamten Rlckstellungen
gemaB IAS 19 abdecken, wohl aber die Pensionsriickstellungen nach luxemburgischem Recht.

Die Gruppe Deutsche Borse bedient sich zur Deckung der Pensionsverpflichtungen teilweise externer
Fonds. Der jahrliche Nettoversorgungsaufwand wird mit den erwarteten Ertragen des Planvermégens der
Fonds verrechnet. Die leistungsorientierten Verpflichtungen werden mit dem Marktwert des Planvermo-
gens unter Berlcksichtigung noch nicht erfasster versicherungsmathematischer Gewinne und Verluste
sowie noch nicht erfassten nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands verrechnet. Ferner sind die Pensions-
verpflichtungen der Gruppe Deutsche Borse zum Teil durch eine Rickdeckungsversicherung abgesichert.
Der Ruckkaufswert dieser Riickdeckungsversicherung ist unter ,Sonstige langfristige Vermogenswer-

te" ausgewiesen.

Die Mitarbeiter der STOXX Ltd. und der Eurex Zirich AG nehmen an separaten leistungsorientierten
Pensionsplanen teil. Die Mitarbeiter sind in einer Versorgungskasse der SIX Swiss Exchange AG bei der
PREVAS Sammelstiftung, Zlrich, versichert. Das auf die Mitarbeiter der STOXX Ltd. bzw. der Eurex Zu-

rich AG entfallende Vermdgen dieser Versorgungskasse ist als Planvermogen gemaB IAS 19 berlcksichtigt.

Fur Mitarbeiter, die in Deutschland, Luxemburg, der Schweiz, Tschechien, GroBbritannien oder den USA
arbeiten, bestehen beitragsorientierte Plane (,Defined Contribution Pension Plans®). Zudem werden
Zuschusse zu den privaten Rentenversicherungsfonds der Mitarbeiter bezahlt.

Andere langfristige fallige Leistungen an Arbeitnehmer und Vorstande (Erwerbsunfahigkeitsrente, Uber-
gangsgelder und Hinterbliebenenversorgung) werden ebenfalls nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
bewertet. Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste und ein nachzuverrechnender
Dienstzeitaufwand werden gemaB IAS 19.127 in voller Hohe sofort erfasst.

Sonstige Riickstellungen

Ruckstellungen werden gebildet, wenn die Gruppe aus einem Ereignis der Vergangenheit eine gegenwar-
tige Verpflichtung hat, der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfillung dieser
Verpflichtung wahrscheinlich ist und eine verlassliche Schatzung der Hohe dieser Verpflichtung moglich
ist. Die Hohe der Rickstellung entspricht der bestmoglichen Schatzung der Ausgabe, die notig ist, um
die Verpflichtung zum Bilanzstichtag zu erfullen. Eine Rickstellung fir Restrukturierung wird nur dann
angesetzt, wenn ein detaillierter, formaler Restrukturierungsplan vorliegt und bei den Betroffenen die
gerechtfertigte Erwartung geweckt wurde, dass die RestrukturierungsmaBnahmen umgesetzt werden.
Dies kann durch den Beginn der Umsetzung des Plans oder die Anklindigung seiner wesentlichen Be-
standteile den Betroffenen gegentiber erfolgen. Eventualverbindlichkeiten werden in der Bilanz nicht
angesetzt; es sind jedoch erganzende Angaben erforderlich, sofern die Moglichkeit eines Abflusses von
Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen nicht unwahrscheinlich ist.

Konzernanhang
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Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan), Aktienoptionsprogramm und
Aktientantiemeprogramm (ATP)

Der Group Share Plan, das Aktienoptionsprogramm und das Aktientantiemeprogramm werden geman
IFRS 2 ,Anteilsbasierte Vergltung” bilanziert.

Group Share Plan

Im Rahmen des Group Share Plan werden Aktien zu einem Abschlag gegenliber dem Marktpreis ge-
wahrt. Die Aufwendungen fir diesen Abschlag werden zum Zeitpunkt der Gewahrung erfolgswirksam
erfasst. Fir die gewéahrten Optionen gelten die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze fiir anteilsba-
sierte Vergltungstransaktionen, bei denen die Deutsche Borse AG die Wahl zwischen Barausgleich oder
Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente hat. 2010 hat die Gesellschaft fiir die GSP-Tranchen 2004 bis
2006 einen Beschluss zum Barausgleich getroffen. Entsprechend bewertet die Gruppe Deutsche Borse
seit dem genannten Beschluss die GSP-Aktien als aktienbasierte Vergltungstransaktion mit Barausgleich.
Die Aufwendungen fur die Bezugsrechte werden anhand eines Optionspreismodells (Fair Value-
Bewertung) ermittelt und im Personalaufwand erfasst.

Die Kosten der GSP-Aktien, die den Mitarbeitern der US-amerikanischen Tochtergesellschaft International
Securities Exchange Holdings, Inc. mit einem Abschlag angeboten werden, werden zum Zeitpunkt der
Gewahrung erfolgswirksam erfasst. Fur die gewahrten GSP-Aktien gelten die Bilanzierungs- und Bewer-
tungsgrundsatze flr anteilsbasierte Vergltungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumen-
te. Die GSP-Aktien werden mit dem Fair Value zum Gewahrungsstichtag bewertet und Uber den Erdie-
nungszeitraum von drei Jahren erfolgswirksam erfasst, wobei das Konzerneigenkapital entsprechend
erhoht wird.

Aktienoptionsprogramm

Fur die gewahrten Optionen gelten die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze flr anteilsbasierte
Vergltungstransaktionen mit Barausgleich. Die Kosten der Optionen werden anhand eines Options-
preismodells (Fair Value-Bewertung) ermittelt und erfolgswirksam im Personalaufwand erfasst.

Aktientantiemeprogramm (ATP)

Fur die ATP-Aktien gelten grundsatzlich die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze flr anteilsbasierte
Vergltungstransaktionen, bei denen die Deutsche Borse AG die Wahl zwischen Barausgleich oder Aus-
gleich durch Eigenkapitalinstrumente hat. 2009 hatte die Gesellschaft erstmals beschlossen, die im
Geschéftsjahr 2010 fallige ATP-Tranche in bar zu begleichen. Im Jahr 2010 wurde fur die im Geschafts-
jahr 2011 fallige Tranche ebenfalls der Beschluss eines Barausgleiches gefasst. Vor diesem Hintergrund
ergibt sich gemaB IFRS 2 eine gegenwartige Annahme, dass alle ATP-Aktien durch Barausgleich begli-
chen werden. Entsprechend bewertet die Gruppe Deutsche Borse die ATP-Aktien als aktienbasierte Ver-
gutungstransaktionen mit Barausgleich. Die Kosten der Bezugsrechte werden anhand eines Options-
preismodells (Fair Value-Bewertung) ermittelt und erfolgswirksam im Personalaufwand erfasst.

Flr den Vorstand der Deutsche Borse AG wurde seit dem Geschéftsjahr 2010 eine gesonderte variable
Aktienvergltung vereinbart. Ausgehend von dem zu Beginn des Geschéftsjahres festgelegten 100-
prozentigen-Zielwert der Aktientantieme wird flir jedes Vorstandsmitglied die entsprechende Anzahl an
virtuellen Aktien auf Basis des durchschnittlichen Aktienkurses der Deutsche Borse AG-Aktie der voran-
gegangenen zwei Monate ermittelt. Der spatere Auszahlungsbetrag der Aktientantieme bemisst sich in
Abhéngigkeit von der Entwicklung der relativen Shareholder Returns und der Entwicklung des Kurses der
Deutsche Borse AG-Aktie. Die Begleichung der Anspriiche aus diesem Aktientantiemeprogramm erfolgt
nach Ablauf des dreijahrigen Performance-Zeitraums durch Barausgleich.



Latente Steuern

Die latenten Steuern werden entsprechend IAS 12 auf Basis der bilanzorientierten Methode ermittelt.
Temporare Differenzen zwischen dem steuerlichen Wertansatz und dem Wertansatz nach IFRS, die bei
der kiinftigen Nutzung bzw. VerauBerung von Aktiva oder bei der Erflillung von Verbindlichkeiten zu
steuerlichen Be- oder Entlastungen flihren, werden der Ermittlung der latenten Steuern zugrunde gelegt.
Auf Differenzen, die aus dem Ansatz eines Geschafts- oder Firmenwertes entstehen, werden latente
Steuern nur gebildet, soweit der Geschafts- oder Firmenwert derivativ erworben wurde.

Die Abgrenzungen werden mit den Steuersatzen berechnet, die bei Umkehr der zeitlich befristeten Unter-
schiede nach heutigen Verhaltnissen zu erwarten sind und die bis zum Bilanzstichtag glltig oder ange-
kiindigt sind. Auf noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage werden aktive latente Steuern nur in dem
Umfang gebildet, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein kinftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verfi-
gung stehen wird. Latente Steueranspriiche und Steuerschulden werden saldiert, wenn ein einklagbares
Recht zur Aufrechnung tatsachlicher Steuererstattungsanspriiche gegen tatsachliche Steuerschulden be-
steht und sie sich auf Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steuerbehdrde erhoben werden.

Leasing

Leasingvertrage werden entweder als Operating-Leasingverhaltnis oder als Finanzierungs-Leasingverhaltnis
klassifiziert. Als Finanzierungs-Leasingverhaltnis wird ein Vertrag beurteilt, wenn alle wesentlichen mit
dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen des Vermogenswertes vom Leasinggeber auf den
Leasingnehmer Ubertragen werden. In den tbrigen Fallen handelt es sich um Operating-Leasing-
verhaltnisse.

Leasinggegenstande und die zugehorigen Verbindlichkeiten werden mit dem niedrigeren Wert aus beizu-
legendem Zeitwert und dem Barwert der Mindestleasingraten angesetzt, sofern die Voraussetzungen fur

Finanzierungsleasing vorliegen. Der Leasinggegenstand wird Uber die wirtschaftliche Nutzungsdauer bzw.

die kirzere Vertragslaufzeit linear abgeschrieben. In den Folgeperioden wird die Verbindlichkeit nach der
Effektivzinsmethode bewertet.

Aufwendungen, die im Zusammenhang mit Operating-Leasingvertragen anfallen, werden in der Periode
ihres Anfalls linear erfolgswirksam erfasst.

Wahrungsumrechnung
GemaB IAS 21 werden Transaktionen in einer Fremdwahrung mit dem zum Zeitpunkt des Geschéfts-
vorfalls gliltigen Wechselkurs umgerechnet.

Zum Bilanzstichtag werden monetére Bilanzposten in Fremdwahrung zum Devisenkurs am Bilanzstichtag
bewertet und nicht monetare Bilanzposten, die zu ihren historischen Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten bilanziert werden, zum Kurs am Tag des Geschaftsvorfalls. Nicht monetére, mit ihrem beizule-
genden Zeitwert bewertete Bilanzposten werden zu dem Kurs umgerechnet, der am Tag der Ermittlung
des beizulegenden Zeitwertes gultig ist. Wahrungsdifferenzen werden, sofern keine Sicherungsgeschafte
abgeschlossen werden, als sonstiger betrieblicher Aufwand oder Ertrag in der Periode erfasst, in der sie
entstanden sind. Gewinne und Verluste aus einem monetaren Posten, der Teil einer Nettoinvestition in
einem auslandischen Geschéftsbetrieb ist, werden erfolgsneutral in die Position ,Angesammelte Gewin-
ne“ eingestellt.
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Konsolidierung

In den Konzernabschluss der Deutsche Borse AG werden alle Tochterunternehmen einbezogen, die von
der Deutsche Borse AG direkt oder indirekt beherrscht werden. Diese Voraussetzung ist grundsatzlich
erfullt, wenn die Deutsche Borse AG unmittelbar oder mittelbar Gber mehr als die Halfte der Stimmrech-
te verflgt oder auf andere Weise die Finanz- und Geschaftspolitik des anderen Unternehmens bestim-
men kann.

Die erstmalige Einbeziehung von Tochterunternehmen im Rahmen von Unternehmenszusammenschlis-
sen erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die identifizierten Vermogenswerte, Schulden und Eventualschul-
den des erworbenen Unternehmens werden zu ihren zum Erwerbszeitpunkt glltigen beizulegenden
Zeitwerten angesetzt. Eine positive Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem erworbenen
Anteil am beizulegenden Nettozeitwert der identifizierbaren Netto-Vermogenswerte der Tochtergesell-
schaft wird als Geschaftswert bilanziert. Nach dem erstmaligen Ansatz wird der Geschaftswert zu den
Anschaffungskosten abzuglich kumulierter Wertminderungsaufwendungen bewertet.

Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den einbezogenen Gesellschaften werden gegeneinander
aufgerechnet. Ertrage und Aufwendungen aus konzerninternen Transaktionen werden miteinander ver-
rechnet. Zwischenergebnisse aus konzerninternen Lieferungen und Leistungen werden eliminiert, eben-
so die innerhalb der Gruppe ausgeschitteten Dividenden. Steuern auf Konsolidierungsvorgange werden
dann abgegrenzt, wenn sich der abweichende Steueraufwand in spateren Geschaftsjahren voraussicht-
lich wieder ausgleicht.

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital werden unter dem ,Ausgleichsposten flr Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter” im Eigenkapital ausgewiesen. Sofern sie als ,kiindbares Instru-
ment“ einzustufen sind, werden sie als Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Die funktionale Wahrung der Deutsche Borse AG ist der Euro. Beteiligungen an Tochterunternehmen
auBerhalb der EWU sowie das Eigenkapital der Beteiligungsunternehmen werden zu historischen Wech-
selkursen umgerechnet. Vermogenswerte und Schulden aus Gesellschaften, deren funktionale Wahrung
nicht der Euro ist, werden zum Stichtagskurs in Euro umgerechnet. In Ubereinstimmung mit IAS 21
werden die Positionen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung zu durchschnittlichen Wechselkursen
umgerechnet. Daraus resultierende Wahrungsdifferenzen werden erfolgsneutral in der Position ,,Ange-
sammelte Gewinne® eingestellt. Zum Zeitpunkt der VerduBerung eines Tochterunternehmens werden

die kumulativen Wahrungsdifferenzen, die auf dieses Tochterunternehmen entfallen und in den ange-
sammelten Gewinnen erfasst wurden, im Konzernergebnis in der gleichen Periode erfasst, in der auch
der Gewinn oder Verlust aus der Entkonsolidierung erfasst wird.

Folgende flir die Gruppe Deutsche Bérse wesentliche Wechselkurse zum Euro wurden angewandt:

Umrechnungskurse
Durchschnittlicher Durchschnittlicher Schlusskurs Schlusskurs
Kurs 2010 Kurs 2009 am 31.12.2010 am 31.12.2009
Schweizer Franken CHF 1,3338 1,5094 1,2499 1,4858
US-Dollar USD (US$) 1,3153 1,4092 1,3342 1,4413

Tschechische Kronen CZK 25,2213 26,2347 25,0554 26,4224




Geschafts- oder Firmenwerte, die mit dem Erwerb eines auslandischen Geschéftsbetriebs in Zusammen-
hang stehen, sowie jegliche am beizulegenden Zeitwert ausgerichtete Anpassungen der Buchwerte der
Vermogenswerte und Schulden, die aus der Erstkonsolidierung stammen, werden in der funktionalen
Wahrung des auslandischen Geschéftsbetriebs angegeben und zum Stichtagskurs umgerechnet.

Schatzungen, Bewertungsunsicherheiten und Ermessensentscheidungen

Im Rahmen der Anwendung von Bilanzierungsgrundsatzen, beim Bilanzausweis und der Erfassung
von Ertragen und Aufwendungen muss der Vorstand Ermessensentscheidungen und Schatzungen vor-
nehmen. Anpassungen in diesem Zusammenhang werden in der Periode der Anderung sowie gegebe-
nenfalls in folgenden Perioden berlcksichtigt.

Erlauterung 13 enthélt Informationen zu den getroffenen Annahmen im Rahmen der jahrlichen Wert-
minderungsprufung der aktivierten Geschafts- oder Firmenwerte und der immateriellen Vermdgenswerte
mit unbegrenzter Nutzungsdauer. Hierbei dienen die jeweiligen Unternehmensplanungen als Basis fur
die Beurteilung der Wertminderung. Im Rahmen dieser Planungen werden Annahmen Uber die kiinftige
Ertrags- und Aufwandsentwicklung der Zahlungsmittel generierenden Einheiten getroffen. Sofern die
tatsachliche Entwicklung von diesen Annahmen abweicht, konnen sich Anpassungen ergeben.

Im Rahmen der Bilanzierung von Pensionsriickstellungen und ahnlichen Verpflichtungen missen be-
stimmte versicherungsmathematische Annahmen (z. B. Diskontierungszinssatz, Fluktuationsrate) getrof-
fen werden, um deren Wert zu ermitteln (siehe auch weiter oben). Erlauterung 25 zeigt die Barwerte der
Verpflichtungen zum jeweiligen Bilanzstichtag. Diese Werte kdonnen sich z. B. aufgrund veranderter wirt-
schaftlicher Rahmenbedingungen erheblich dndern und damit einen wesentlichen Effekt auf die bisher
gebildeten Rickstellungen haben. Dieser Effekt wird jedoch durch die Anwendung der Korridormethode
gemildert.

Die Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse sind Gegenstand von Rechtsstreitigkeiten. Solche Rechts-
streitigkeiten kdnnen zu Zahlungen durch Unternehmen der Gruppe fiihren. Wenn ein Abfluss von Res-
sourcen wahrscheinlich ist, werden Riickstellungen angesetzt, die auf einer Schatzung des wahrschein-
lichsten Betrags basieren, der notwendig ist, um der Verpflichtung nachzukommen. Das Management
der Gesellschaft muss beurteilen, ob die mogliche Verpflichtung aus Ereignissen der Vergangenheit resul-
tiert, die Eintrittswahrscheinlichkeit eines Mittelabflusses evaluieren sowie dessen Hohe einschéatzen. Da
der Ausgang eines Rechtsstreits immer unsicher ist, wird die Beurteilung kontinuierlich Uberprtift.

Erlauterung 45 enthalt Angaben zum Bewertungsmodell fiir die Optionen und Bezugsrechte. Sofern die
Schéatzungen der eingehenden Bewertungsparameter von den tatsachlichen Werten abweichen, die zum
Zeitpunkt der Auslibung der Optionen und Bezugsrechte vorliegen, sind Anpassungen erforderlich, die
bezogen auf die aktienbasierten Vergttungstransaktionen mit Barausgleich in der jeweiligen Berichts-
periode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden.

Ferner wird im Rahmen der Bildung von Drohverlustriickstellungen fiir Mietaufwendungen die wahr-
scheinliche Inanspruchnahme geschatzt (siehe Erlauterung 27). Bei der Bildung von personalbezogenen
Restrukturierungsrickstellungen wurden bestimmte Annahmen, z. B. Uber Fluktuationsrate, Diskontie-
rungssatz und Gehaltstrends, getroffen. Sofern die tatsachlichen Werte von diesen Annahmen abweichen,
konnen sich Anpassungen ergeben.
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung

4. Umsatzerlose

Zusammensetzung der externen Umsatzerlose pro Segment

2010 2009
Mio. € Mio. €
Xetra
Xetra-Handelserlose 102,5 93,0
Clearing- und Abwicklungserlése 45,2 47,8
Parkett-Handelserlose 23,4 21,4
Connectivity 20,5 17,9
Scoach-Handelserldse 0 46,3
Sonstige Umsatzerlose 30,7 24,6
Zugeordnete IT-Erlése 40,0 41,1
262,3 292,1
Eurex
Erlése aus Aktienindexderivaten 378,9 358,9
Erlése aus Zinsderivaten 182,0 1499
Erlose aus US-Optionen (ISE) 112,9 153,7
Erlése aus Aktienderivaten 45,6 41,8
Sonstige Umsatzerldse 110,2 99,7
Zugeordnete IT-Erlose 29,1 34,4
858,7 838,4
Clearstream
Depotverwahrungserlose 451,8 441,1
Transaktionserlose 118,4 114,2
Erlése aus Global Securities Financing 68,1 68,6
Sonstige Umsatzerlose 102,2 96,9
Zugeordnete IT-Erlése 20,2 21,9
760,7 742,7
Market Data & Analytics
Kursvermarktungserlose 1429 141,1
STOXX 30,9 0
Sonstige Umsatzerlose 50,8 47,4
224,6 188,5
Summe 2.106,3 2.061,7




Die Umsatzerlose von Xetra und Eurex bestehen hauptsachlich aus Handels- und Clearingerlosen, die
bei Xetra als Entgelt pro ausgefiihrter Order und abhangig vom Orderwert bzw. bei Eurex pro Kontrakt in
Rechnung gestellt werden. Die Handels- und Clearingerlose des Segments Eurex entsprechen vertrags-
gemaB 85 Prozent der von der Eurex Clearing AG in Rechnung gestellten Transaktionsentgelte. Die ver-
bleibenden 15 Prozent werden an die SIX Swiss Exchange AG weitergeleitet und sind nicht im Konzern-
abschluss der Gruppe Deutsche Borse enthalten.

Die Umsatzerlose im Segment Xetra betrugen 262,3 Mio. € (2009: 292,1 Mio. €); das entspricht einem
Anstieg um 7 Prozent, bereinigt um den Effekt der Entkonsolidierung der Scoach Holding S.A. Ursache
fur diese positive Entwicklung war der Anstieg der Handelsvolumina auf Xetra und dem Frankfurter Par-
kett um 17 Prozent. Durch Preissenkungen, die 2009 und 2010 umgesetzt wurden, wurde der Anstieg
der Handelsvolumina teilweise kompensiert.

Der Anstieg der Umsatzerlose um 2 Prozent auf 858,7 Mio.€ (2009: 838,4 Mio.€) im Segment Eurex
erklart sich aus den um 21 Prozent auf 182,0 Mio. € gestiegenen Erldsen aus Zinsprodukten (2009:
149,9 Mio. €) und den um 6 Prozent auf 378,9 Mio. € gestiegenen Erldsen aus Indexprodukten (2009:
358,9 Mio. €), die zusammen die negative Entwicklung der Optionserldse bei der ISE (-27 Prozent auf
112,9 Mio. €; 2009: 153,7 Mio. €) kompensieren konnten. Der Anstieg der Zinsprodukte resultiert aus
der um 23 Prozent auf 574,8 Mio. gestiegenen Zahl der gehandelten Kontrakte (2009: 465,7 Mio.
gehandelte Kontrakte). Das Wachstum bei Indexprodukten ist auf die Verschiebung von Aktienindexopti-
onen (niedrigerer Durchschnittspreis) zu Aktienindex-Futures (héherer Durchschnittspreis) sowie eine
starke Steigerung der Index Dividend Produkte (um 77 Prozent gegentber 2009) zurlickzufuhren.

Die Umsatzerlose des Segments Clearstream lagen mit 760,7 Mio.€ (2009: 742,7 Mio.€) um 2 Pro-
zent Uber denen des Vorjahres. Die Erlose aus dem Verwahrgeschaft stiegen um 2 Prozent auf 451,8
Mio. € (2009: 441,1 Mio. €). Dies resultiert aus dem um 5 Prozent auf 10.897,4 Mrd. € (2009:
10.345,7 Mrd. €) gestiegenen durchschnittlichen Verwahrvolumen resultiert. Die Transaktionserlose
stiegen nur um 4 Prozent auf 118,4 Mio. € (2009: 114,2 Mio. €); die Transaktionen stiegen hingegen
um 14 Prozent auf 116,4 Mio. (2009: 102,0 Mio. €). Grinde hierflir waren zum einen die Preissen-
kungen fir die Abwicklung von deutschen Wertpapieren zum 1. Juli 2009 und zum anderen der gesun-
kene Anteil von Transaktionen auf hoher bepreisten externen Verbindungen.

Im vergangenen Jahr stiegen die Umsatzerlose von Market Data & Analytics um 19 Prozent auf
224.,6 Mio.€ (2009: 188,5 Mio. €). Der Anstieg ist im Wesentlichen auf die seit dem 1. Januar 2010
voll konsolidierte STOXX Ltd. (30,9 Mio. €) zurlickzuflhren.
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5. Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft

Zusammensetzung der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft

2010 2009
Mio. € Mio. €
Kredite und Forderungen 101,8 133,9
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -66,0 -86,4
Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte 27,4 447
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte
oder finanzielle Verbindlichkeiten:
Zinsertrage 7,1 8,4
Zinsaufwendungen -7,1 -13,1
Zinsertrage — Zinsswaps — Cashflow-Hedges 0 16,9
Zinsertrage — Zinsswaps — Fair Value Hedges 0,9 2,3
Zinsaufwendungen — Zinsswaps — Cashflow-Hedges 0 -3,8
Zinsaufwendungen — Zinsswaps — Fair Value Hedges -4,7 -55
Summe 59,4 97,4

Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft sanken um 39 Prozent auf 59,4 Mio. €.

Die Nettozinsertrage aus erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermo-
genswerten oder finanziellen Verbindlichkeiten resultieren aus zu Handelszwecken gehaltenen Derivaten.

6. Sonstige betriebliche Ertrage

Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Ertrage

2010 2009

Mio. € Mio. €
Ertrage aus Geschéftsbesorgung 23,7 27,7
Ertrage aus dem Verkauf von Beteiligungen und Tochterunternehmen 10,7 7,0
Ertrage aus Wahrungsdifferenzen 6,6 10,1
Ertrage aus dem Verkauf von Anleihen 6,0 0
Mietertrage aus Untervermietung 41 5,3
Beendigung der Haftpflichtversicherung fiir Vermogensschaden 0 66,7
Ubrige 9,9 13,8
Summe 61,0 130,6

Die Ertrage aus Geschaftsbesorgung stammen tberwiegend aus dem Betrieb des Terminmarktes Eurex
Zurich flr die SIX Swiss Exchange AG.

Die Ertrage aus dem Verkauf von Beteiligungen und Tochterunternehmen in Hohe von 10,7 Mio.€
(2009: 7,0 Mio. €) resultieren aus dem Verkauf der 77-Prozent-Beteiligung an Avox Ltd. Anfang Juli 2010
(2009: Verschmelzung von The Clearing Corporation Inc. mit der ICE U.S. Trust Holding Company LP).

Zu den Mietertragen aus Untervermietung siehe Erlauterung 44.

Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Ertrage betreffen u.a. Kooperations- und Schulungserlose, den Mit-
arbeiteranteil fir Firmenwagen sowie Bewertungskorrekturen.



7. Personalaufwand

Zusammensetzung des Personalaufwands

2010 2009
Mio. € Mio. €
Lohne und Gehélter 403,6 328,0
Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 98,4 66,3
Summe 502,0 394,3

Der Aufwand fur Lohne und Gehalter stieg im Jahr 2010 um 23 Prozent auf 403,6 Mio.€ (2009:
328,0 Mio.€). Hierin sind Kosten fiir Effizienzprogramme in Hohe von 77,6 Mio. € (2009: —16,2 Mio. €)
enthalten. Bereinigt um diese Kosten sank der Aufwand flir Léhne und Gehélter um 5 Prozent. Der
Rickgang resultiert in erster Linie aus der im Vorjahr enthaltenen Abfindung flir den ehemaligen Chief
Financial Officer in Hohe von 5,8 Mio. €, in die ein Ausgleich flr die nicht mehr erfolgte Gewahrung
einer variablen Vergltung fur das Jahr 2008 sowie fiir den Zeitraum bis 30. April 2009 eingeflossen ist.
Weitere Ursachen flr den gesunkenen Aufwand sind der Rickgang der aktienbasierten Vergltung um
6,2 Mio. €, einer erhdhten Kapitalisierung und Einsparungen aufgrund der Effizienzprogramme. Demge-
genlber stehen die erstmals im Geschaftsjahr 2010 enthaltenen Lohne und Gehalter flir Mitarbeiter der
STOXX Ltd. in Héhe von 5,6 Mio. €.

Die sozialen Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung und Unterstitzung sind um 48 Prozent
auf 98,4 Mio.€ (2009: 66,3 Mio.€) gestiegen. Sie enthalten Kosten flr Effizienzprogramme in Hohe
von 23,9 Mio. € (2009: null). Bereingt um diese Kosten stieg der Aufwand flir soziale Abgaben und
Aufwendungen flr Altersversorgung und Unterstiitzung um 12 Prozent. Davon entfielen 24,2 Mio.€
(2009: 24,1 Mio.€) auf Zahlungen flr beitragsorientierte Versorgungsplane. Die Pensionsaufwendungen
fir leistungsorientierte Versorgungsplane sind auf 23,9 Mio. € gestiegen (2009: 17,8 Mio.€). Fir De-
tails zu den leistungsorientierten Versorgungsplanen siehe Erlauterung 25.

8. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen

2010 2009

Mio. € Mio. €
Kosten fiir IT-Dienstleister und sonstige Beratung 124,6 114,2
EDV-Kosten 81,4 91,9
Raumkosten 72,6 93,8
Nicht abzugsfahige Vorsteuer 34,3 33,6
Werbe- und Marketingkosten 16,6 19,2
Reise-, Bewirtungs- und Reprasentationsaufwendungen 15,5 15,6
Aufwendungen aus Geschéaftsbesorgungsvertragen 149 22,2
Versicherungen, Beitrdge und Gebuhren 11,6 12,1
Aufwendungen aus Wahrungsdifferenzen 8,8 5,8
Personalnebenkosten und freiwillige soziale Leistungen 8,6 10,0
Vergiitung des Aufsichtsrats 4.5 51
Ubrige 21,3 9,9

Summe 414,7 433,4
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Die Kosten fir IT-Dienstleister und sonstige Beratung betreffen im Wesentlichen Aufwendungen im Zusam-
menhang mit der Entwicklung von Software. Eine Analyse der Entwicklungskosten ist in Erlauterung 9
ausgewiesen. Ferner enthalten diese Kosten Aufwendungen flr strategische und rechtliche Beratungs-
dienstleistungen sowie fur Prifungstatigkeiten.

Das Gesamthonorar fur den Abschlussprifer setzt sich wie folgt zusammen:

Zusammensetzung der Abschlusspriiferhonorare

2010 2009

Mio. € Mio. €
Abschlusspriifung 1,8 2,2
Steuerberatungsleistungen 1,2 0,5
Sonstige Bestétigungs- oder Bewertungsleistungen 0,2 0,2
Sonstige Leistungen 0,8 1,2
Summe 4,0 4,1

Raumkosten betreffen hauptsachlich die Kosten fiir das Bereitstellen von Buroflachen. Darin enthalten
sind Mieten, Instandhaltung, Bewachung, Energie, Reinigung sowie sonstige Raumkosten. Der Rick-
gang resultiert groBtenteils aus der niedrigeren Rickstellung flr Drohverluste und Riickbau fur die Neue
Bdrse am Standort Frankfurt am Main (2010: -5,1 Mio. €; 2009: 18,9 Mio. €).

EDV-Betriebskosten enthalten die Kosten flir Miete, Leasing und Wartung von Hard- und Software sowie
die Kommunikationskosten (Netzwerkkosten). Der Rickgang um 11 Prozent im Berichtsjahr basiert auf
Mehraufwendungen fir Systemumstellungen im Bereich Birokommunikation, dem Betrieb des ISE-
Systems und auf einer Drohverlustriickstellung fir das System Eurex Credit Clear im Vorjahr.

Die nicht abzugsfahige Vorsteuer ist im Wesentlichen eine Folge der umsatzsteuerfreien Handels- und
Clearingentgelte aus dem Segment Eurex sowie der umsatzsteuerfreien Dienstleistungsentgelte im Zah-
lungsverkehr.

Aufwendungen aus Geschaftsbesorgungsvertragen enthalten die Kosten der SIX Swiss Exchange AG, die
Dienstleistungen flir den Teilkonzern Eurex und die Scoach Schweiz AG erbringt. Der Riickgang gegen-
Uber dem Vorjahr resultiert aus der Entkonsolidierung der Scoach Schweiz AG.

Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen u.a. aus Lizenzentgelten, Spenden, Ne-
benkosten des Geldverkehrs, Kosten aus Fehlbearbeitung, Aufwendungen flr Instandhaltung, Fremdar-
beiten sowie Verlusten aus dem Abgang von langfristigen Vermogenswerten.



9. Forschungs- und Entwicklungskosten

Die Aufwendungen betreffen ausschlieBlich Entwicklungskosten fur selbst erstellte Software. Es handelt

sich in den einzelnen Segmenten um folgende Systeme oder Projekte:

Forschungs- und Entwicklungskosten

Gesamtaufwand fir
Softwareerstellung

davon aktiviert

2010 2009" 2010 2009"
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Xetra
Xetra-Software 2,9 3,9 1,2 1,7
Neue Handelsplattform Xetra/Eurex 1,1 0 0 0
CCP-Releases 4.3 49 1,0 3,1
89S} 8,8 282 4,8
Eurex
Eurex-Software 10,0 13,8 0 5,9
Neue Handelsplattform Xetra/Eurex 5,0 0 1,9 0
Neue Handelsplattform ISE 26,1 15,7 20,7 12,3
41,1 29,5 22,6 18,2
Clearstream
Collateral Management and Settlement 28,7 25,1 14,5 8,1
Custody 99 14,0 3,4 1,3
Connectivity 4,1 2,4 0 0,2
Investmentfonds 4.3 4,1 1,5 0
47,0 45,6 19,4 9,6
Market Data & Analytics
CEF Daten-Feeds 1,6 4,0 0,1 0
Andere 0,5 0,3 0,4 0,3
2,1 4,3 0,5 0,3
Forschungsaufwand 0,4 1,0
0,4 1,0
Summe 98,9 89,2 44,7 32,9

1) Mit der Umstellung der Segmentberichterstattung (siehe Erlauterung 41) entfallen die Gewinnaufschlage auf Anwendungsentwicklung. Aus Griinden der Vergleich-

barkeit wurden die Vorjahreszahlen entsprechend angepasst.
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10. Beteiligungsergebnis

Zusammensetzung des Beteiligungsergebnisses

2010 2009

Mio. € Mio. €
At-Equity-Ergebnis assoziierter Unternehmen
Scoach Holding S.A. 7,2 0
Direct Edge Holdings, LLC 41 -194
European Energy Exchange AG 4,0 9,3
Tradegate AG Wertpapierhandelsbank 0,2 0
Deutsche Borse Commodities GmbH 0,1 0,1
STOXX Ltd. 0 10,2
Summe Ertrage aus At-Equity-Bewertung 15,6 0,2
Link-Up Capital Markets, S.L. -1,0 -1,2
Andere -0,3 -0,9
Summe der negativen Erfolgsbeitrdge” aus At-Equity-Bewertung assoziierter Unternehmen -1,3 -2,1
Ergebnis assoziierter Unternehmen 14,3 -1,9
Ergebnis anderer Unternehmen -2,1 -2,9
Beteiligungsergebnis 12,2 -4,8

1) EinschlieBlich Wertminderungen (siehe Erlauterung 15)

Im Ergebnis assoziierter Unternehmen wurden im Geschéftsjahr 2010 keine Wertminderungsaufwen-
dungen (2009: 27,4 Mio. €) erfasst. Aufgrund der Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sind im

Berichtsjahr Dividenden in Hohe von 6,2 Mio.€ (2009: 11,1 Mio.€) zugeflossen.

Das Ergebnis anderer Unternehmen enthalt Dividenden in Héhe von 1,1 Mio.€ (2009: 0,4 Mio.€)
sowie Wertminderungsaufwendungen in Hohe von 3,2 Mio.€ (2009: 3,3 Mio.€) fur Beteiligungen, die

zur VerauBerung verfligbar gehalten werden.

11. Finanzergebnis

Zusammensetzung der Finanzertrage

2010 2009

Mio. € Mio. €
Zinsen aus Reverse Repurchase Agreements der Kategorie ,Kredite und Forderungen® 16,6 40,2
Zinsahnliche Ertrage aus zu Sicherungszwecken gehaltenen Derivaten 2,1 0,7
Zinsen aus Bankguthaben der Kategorie ,Kredite und Forderungen* 1,0 6,6
Zinsahnliche Ertrage aus der Bewertung von zu Handelszwecken gehaltenen Derivaten 0,5 0,3
Ertrage aus zur VerauBerung verfligbaren Wertpapieren 0,3 0,3
Sonstige Zinsen und zinsahnliche Ertrage 3,5 2,9
Summe 24,0 51,0




Aufgrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus und der rlcklaufigen durchschnittlichen Volumina der
angelegten Gelder sind die Zinsertrage aus Reverse Repurchase Agreements im Vergleich zum Vorjahr um
59 Prozent gesunken (2009: um 76 Prozent gesunken). Neben der fortgefuhrten konservativen Anlage-

politik der Gruppe Deutsche Borse flihrten auch diese Effekte zu einem Rickgang der Zinsen aus

Bankguthaben der Kategorie ,Kredite und Forderungen®.

Zusammensetzung der Finanzaufwendungen

2010 2009

Mio. € Mio. €
Zinsen auf langfristige Ausleihungen” 95,8 93,4
Zinsen auf Steuern 22,5 0
Auf die Bardepots der Eurex-Teilnehmer gezahlte Zinsen 3,9 26,6
Zinsen fiir kurzfristige Verbindlichkeiten® 2.6 4,0
Folgebewertung von zu Handelszwecken gehaltenen Derivaten 2,2 2,6
Transaktionskosten fiir langfristige Verbindlichkeiten” 1,9 1,6
Zinsahnlicher Aufwand aus Wahrungsdifferenzen aus Verbindlichkeiten” 0,8 0
Zinsdhnliche Aufwendungen flr zu Sicherungszwecken gehaltene Derivate 0 0,6
Sonstige Kosten 2,5 19
Summe 132,2 130,7

1) Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet

Aus den oben genannten Griinden sind auch die auf die Bardepots der Eurex-Teilnehmer gezahlten Zinsen

im Vergleich zum Vorjahr deutlich gesunken. Die Zinsen auf Steuern betreffen erwartete Zinsaufwendun-
gen im Zusammenhang mit Steuernachzahlungen und steuerlichen AuBenprifungen. Die sonstigen Kos-

ten enthalten Bereitstellungsprovisionen fur Kreditlinien.

12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Zusammensetzung der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (Hauptbestandteile)

2010 2009
Mio. € Mio. €

Tatsachliche Ertragsteuern auf das Ergebnis:
des laufenden Jahres 2493 288,2
aus friiheren Jahren -18,9 18,6
Latenter Steuerertrag auf temporéare Differenzen -205,9 -219,9
Summe 24,5 86,9

Um die latenten Steuern flr die deutschen Gesellschaften zu berechnen, wurden im Berichtsjahr Steuer-
satze von 26 bis 31 Prozent (2009: 26 bis 32 Prozent) verwendet. Diese berlcksichtigen die Gewerbe-
ertragsteuer mit Hebesatzen von 280 bis 460 Prozent (2009: 280 bis 460 Prozent) auf den Steuer-
messbetrag von 3,5 Prozent (2009: 3,5 Prozent), die Korperschaftsteuer mit 15 Prozent (2009: 15 Pro-
zent) und den Solidaritatszuschlag von 5,5 Prozent (2009: 5,5 Prozent) auf die Kérperschaftsteuer.
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Fir die luxemburgischen Gesellschaften wurde ein Steuersatz von 28,59 Prozent (2009: 28,59 Prozent)
verwendet. Dieser bericksichtigt die Gewerbeertragsteuer mit einem Satz von 6,75 Prozent (2009:
6,75 Prozent) und die Korperschaftsteuer mit einem Satz von 22 Prozent (2009: 22 Prozent).

Fur die Gesellschaften in GroBbritannien, Portugal, Singapur, der Schweiz, Spanien, Tschechien und den
USA wurden Steuersatze von 17 bis 45 Prozent (2009: 20 bis 45 Prozent) angewandt.

Die folgende Ubersicht weist die Wertansatze der aktiven und passiven Bilanzposten fiir latente Steuern
sowie die damit im Zusammenhang stehenden erfolgswirksamen und erfolgsneutralen Steueraufwen-
dungen aus.

Zusammensetzung der latenten Steuern

Latenter Erfolgsneutraler

Latente Latente Wahrungs- Steueraufwand/ Steueraufwand/

Steueranspriiche Steuerschulden differenzen (-ertrag) (-ertrag)

T I 1 T 1

2010 2009 2010 2009 2010 2010 2009 2010 2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Pensionsriickstellungen und
ahnliche Verpflichtungen 15,4 12,3 0 0 -0,2 -2,9 -3,3 0 0
Sonstige Riickstellungen 15,1 20,5 0 0 -1,0 6,4 -9.8 0 0
Verzinsliche Verbindlichkeiten 0 0 -1,1 -1,6 0 -0,5 -0,4 0 0
Immaterielle Vermégenswerte 0 0 -7,0 -11,5 0 -4,5 0,1 0 0
Immaterielle Vermogenswerte aus
Kaufpreisallokation -275,8 -450,1 30,0 -204,3” -206,17 0 0
Langfristige Vermogenswerte -2,4 -3,3 0 -0,9 0,7 0
Wertpapiere 0 2,4 -5,9 0 0,5 -0,6 4,07 -0,6%
Sonstige langfristige
Vermdgenswerte 0 0 2,6 -0,6 0 0,3 -0,6 1,72 0
Sonstige 0 0 0 0 0 0 0,1 0 0
Wahrungsdifferenzen 0 30 -29,2 0 0 0 0 32,22 -10,4%
Bruttowert 30,5 358 -320,5 -473,0 28,8 -2059 -219,9 29,9 -11,0
Saldierung der latenten Steuern -22,8 -31,0 22,8 31,0 - - - - -
Summe 7,7 4,8 -297,7 -442,0 28,8 -2059 -219,9 29,9 -11,0

1) Davon -190,4 Mio. € (2009: -175,5 Mio. €) aus Wertminderungen flr andere immaterielle Vermogenswerte der ISE
2) Separater Ausweis in der Konzern-Eigenkapitalentwicklung unter ,Neubewertungsriicklage*
3) Separater Ausweis in der Konzern-Eigenkapitalentwicklung unter ,Angesammelte Gewinne*



Die erfolgsneutralen Anderungen betreffen latente Steuern auf Anderungen in der Bewertung von
Finanzanlagen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden (siehe auch Erlauterung 23).

15,4 Mio.€ (2009: 12,3 Mio.€) der latenten Steueranspriiche und 278,4 Mio.€ (2009: 450,7 Mio. €)
der latenten Steuerschulden haben eine voraussichtliche Restlaufzeit von tber einem Jahr.

Flr Steuern auf klinftige Dividenden, die unter Umsténden aus den Gewinnrlicklagen von Tochter-
und assoziierten Unternehmen gezahlt werden, wurden keine passiven latenten Steuern ausgewiesen.
GemaB § 8b Abs. 5 Korperschaftsteuergesetz (KStG) sind 5 Prozent aller Dividenden und ahnlichen
Einklnfte bei deutschen Kapitalgesellschaften als steuerpflichtig zu behandeln.

Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand

2010 2009

Mio. € Mio. €
Abgeleitete Ertragsteuern aus dem Ergebnis vor Steuern 117,4 161,8
Verénderung steuerlich nicht aktivierter Verlustvortréage 14,7 -14,2
Steuermehrungen aufgrund sonstiger steuerlich nicht abzugsfahiger Aufwendungen 5,3 3,9
Auswirkungen aufgrund unterschiedlicher Steuersétze 22,7 -23,3
Steuerminderung aufgrund von Dividenden sowie der VerauBerung von Beteiligungen -42,1 -49,8
Wahrungsdifferenzen -28,8 -9,6
Sonstige -0,4 -0,5
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fiir das laufende Jahr 43,4 68,3
Ertragsteuern aus friiheren Jahren -18,9 18,6
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 24,5 86,9

Zur Ermittlung des erwarteten Steueraufwands wird das Ergebnis vor Steuern mit dem flr das Jahr
2010 in Deutschland angenommenen Gesamtsteuersatz der Gruppe von 28 Prozent (2009: 29 Prozent)
multipliziert.

Zum Ende des Berichtsjahres bestanden aufgelaufene, noch nicht genutzte steuerliche Verluste von
54,7 Mio.€ (2009: 16,6 Mio.€), fur die keine aktiven latenten Steuerabgrenzungen gebildet wurden.
2010 wurden steuerliche Verluste in Hohe von 0,7 Mio.€ (2009: 37,4 Mio.€) geltend gemacht.

Die Verluste kdnnen in Deutschland unter Berlicksichtigung der Mindestbesteuerung, in Luxemburg
nach derzeitigem Recht zeitlich unbefristet vorgetragen werden. Die Verluste in sonstigen Landern kon-
nen bis zu 20 Jahre lang vorgetragen werden.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

13. Immaterielle Vermogenswerte

Immaterielle Vermogenswerte

Geleistete Andere
Geschafts-  Anzahlungen immaterielle
Erworbene Selbst erstellte oder und Anlagen Vermogens-
Software Software Firmenwerte im Bau” werte Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten
zum 01.01.2009 283,3 731,8 1.984,5 17,5 1.388,2 4.405,3
Anderungen im Konsolidierungskreis? 0,7 0 32,7 0 468,0 501,4
Zugange 28,0 8,8 0 24,1 0,4 61,3
Abgénge -13,6 0 0 0 0 -13,6
Umgliederungen 0,5 14,8 0 -15,3 0 0
Wahrungsdifferenzen -0,2 -0,6 -22,4 -0,3 -33,8 -57,3
Anschaffungskosten
zum 31.12.2009 298,7 754,8 1.994,8 26,0 1.822,8 4.897,1
Anderungen im Konsolidierungskreis® -23 0 0 0 0 -23
Zugénge 12,0 1,6 4,3 43,1 0 61,0
Abgédnge -2,3 -0,8 0 -0,1 0 -3,2
Umgliederungen -0,7 5,1 0 -4.4 0 0
Wahrungsdifferenzen 0,8 1,8 71,2 0,6 108,7 183,1
Anschaffungskosten
zum 31.12.2010 306,2 762,5 2.070,3 65,2 1.931,5 511815, 7/
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand zum
01.01.2009 254,7 659,3 7,5 0 37,3 958,8
PlanmaBige Abschreibung 17,5 31,6 0 0 38,0 87,1
Wertminderungsaufwand 15,0 5,0 0 0 415,6 435,6
Abgange -13,6 0 0 0 0 -13,6
Wahrungsdifferenzen -0,1 -0,4 0 0 -1,8 -2,3
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand zum
31.12.2009 273,5 695,5 7,5 0 489,1 1.465,6
Anderungen im Konsolidierungskreis® -2,3 0 0 0 -23
Planmé&Bige Abschreibung 18,8 24,7 0 0 35,6 79,1
Wertminderungsaufwand 1,1 7,5 3,2 0 453,1 4649
Abgédnge -2,4 0 0 0 -2,4
Wahrungsdifferenzen 0,7 1,4 0 0 38,8 40,9
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand zum
31.12.2010 289,4 729,1 10,7 0 1.016,6 2.045,8
Buchwert zum 01.01.2009 28,6 72,5 1.977,0 17,5 1.350,9 3.446,5
Buchwert zum 31.12.2009 25,2 59,3 1.987,3 26,0 1.333,7 3.431,5
Buchwert zum 31.12.2010 16,8 33,4 2.059,6 65,2 914,9 3.089,9

1) Die Zugédnge geleisteter Anzahlungen und Anlagen im Bau beziehen sich im Berichtsjahr ausschlieBlich auf selbst erstellte Software.
2) Hierbei handelt es sich ausschlieBlich um Zugange im Zuge des Erwerbs der Market News International Inc., der STOXX Ltd. und der Need to Know News, LLC

sowie den Abgang aus der Entkonsolidierung der Scoach Holding S.A.

3) Hierbei handelt es sich ausschlieBlich um Abgénge im Zuge der VerduBerung der Avox Ltd.



Software und geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Die Zugange und Umgliederungen bei Software betreffen im Wesentlichen die Entwicklung von Soft-
wareprodukten fur das Segment Clearstream sowie den Ausbau der elektronischen Handelssysteme
Xetra und Eurex. Die Anderungen im Konsolidierungskreis (siehe Erlduterung 2) sind auf den Abgang der
Avox Ltd. zurlickzufthren.

In der Position ,,Erworbene Software” sind gemietete Vermogenswerte enthalten, die dem wirtschaftlichen
Eigentum des Konzerns gemaB IAS 17 zuzurechnen sind. Der Nettobuchwert der Leasingobjekte belief
sich zum 31. Dezember 2010 auf 0,2 Mio.€ (2009: 0,8 Mio.€).

Der Wertminderungsaufwand fiir selbst erstellte Software betrifft mit 6,6 Mio. € die Releases 9.0 bis
12.0 des Eurex-Handelssystems und mit 0,2 Mio. € das System Longitude im Segment Eurex sowie mit
0,7 Mio. € die Systeme Reference Data Factory und X-List im Segment Clearstream (2009: System
Converter im Segment Clearstream und System Longitude im Segment Eurex).

Da der Terminhandel im Jahr 2013 vom Handelssystem Eurex auf eine neu entwickelte Handelsplatt-
form dberfihrt werden soll und sich damit die kinftig zu erwartenden Zahlungsstrome fur die Eurex-
Releases verringern werden, wurde im Geschaftsjahr 2010 eine Wertminderung auf die Eurex-Releases
9.0 bis 12.0 vorgenommen (6,6 Mio. €). Die Restnutzungsdauer der Eurex-Releases 11.0 und 12.0,
die bisher bis 2013 bzw. 2014 geschéatzt wurde, wurde verkirzt und endet nun mit dem Zeitpunkt der
erwarteten Migration auf das neue System.

Der Wertminderungsaufwand, der 2010 im Segment Clearstream erfasst wurde, ist maBgeblich durch
eine Anpassung der erwarteten Mittelzuflisse fur das System X-List bedingt. Auch fir das System Refe-
rence Data Factory entstand im Geschaftsjahr 2010 ein Wertminderungsaufwand, da urspriinglich ge-
plante Kostenersparnisse im Bereich Netzwerk nicht mehr erreicht werden konnten.

Der Wertminderungsaufwand in den Segmenten Eurex und Clearstream wurde auf Basis des Nutzungs-
wertes des jeweiligen Vermdgenswertes ermittelt, indem Diskontierungssatze in der Bandbreite von

6,0 bis 12,9 Prozent im Segment Eurex bzw. von 10,5 bis 14,3 Prozent im Segment Clearstream ange-
wandt wurden. Die Abschreibung und der Wertminderungsaufwand auf Software und andere imma-
terielle Werte sind in der Position ,, Abschreibung und Wertminderungsaufwand® in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesen.

Die geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau beziehen sich auf selbst entwickelte Software.
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Buchwerte und Restabschreibungsdauer von Software-Anwendungen

Buchwert zum

Restabschreibungsdauer zum

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Mio. € Mio. € Jahre Jahre
Xetra
Software
Xetra Release 9.0 3,0 4,3 2,3 3,3
Xetra Release 10.0 2,4 3,1 3,5 4.5
CCP 5.0 1,9 2,8 3,8 4.8
CCP 4.0 1,0 1,4 2,6 3,6
8,3 11,6
Anlagen im Bau
Xetra International Market (XIM) 1,0
1,0
Eurex
Software
Eurex Release 10.0 2,4 4.3 1,9 2,9
Eurex Release 12.0 2,2 4.7 1,9 4.9
4,6 9,0
Anlagen im Bau
Neue Handelsplattform ISE 41,3 23,6
OCC Link 1,6 1,6
42,9 25,2
Clearstream
Software
Collateral Management 3,3 5,6 2,0 2,8
Equities on CmaX 8,3 0 4,0 k.A.
Central Facility for Funds (CFF) 2,1 3,2 2,0 3,2
X-List 1,4 2,1 3,9 4,9
10,1 10,9
Anlagen im Bau
Dienstleistungen fiir Verwahrung/Abwicklung/Liquiditat 20,0 1,2
20,0 1,2
Sonstige Software” 10,5 27,3
Sonstige Anlagen im Bau 1,2 0,2
Summe 98,6 85,3

1) Jeweils mit einem Buchwert von weniger als 1,0 Mio. € zum 31 Dezember 2010.
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Geschafts- oder Firmenwerte

Entwicklung der Geschafts- oder Firmenwerte

Market Data & Market Data & Summe

Analytics Analytics  Geschéfts- oder

Eurex Clearstream (STOXX Ltd.) (Sonstige) Firmenwerte

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Stand zum 01.01.2010 880,1 1.063,8 28,5 14,9 1.987,3
Wahrungsdifferenzen 70,7 0 0 0,5 71,2
Zugange 0 0 3,0 1,3 4.3
Wertminderungsaufwand 0 0 0 -3,2 -3,2
Stand zum 31.12.2010 950,8 1.063,8 31,5 13,5 2.059,6

Die Geschafts- oder Firmenwerte, die im Rahmen der Ubernahme der ISE erworbene Bérsenlizenz sowie
der erworbene Markenname der STOXX Ltd. sind immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungs-
dauer. Die erzielbaren Betrage der Zahlungsmittel generierenden Einheiten, auf die der Geschafts- oder
Firmenwert aufgeteilt wird, basieren grundsatzlich auf ihren Nutzungswerten. Nur sofern der Nutzungs-
wert den Buchwert nicht Ubersteigt, wird der VerauBerungswert abzlglich VerauBerungskosten als Basis
fur den erzielbaren Betrag ermittelt. Da kein aktiver Markt fur die Geschéfts- oder Firmenwerte vorliegt,
wurde sowohl fir die Ermittlung des Nutzungs- als auch des VerauBerungswertes eine Discounted Cash-
flow-Methode zugrunde gelegt.

Die wesentlichen Annahmen zur Bestimmung des erzielbaren Betrags sind abhangig von der jeweiligen
Zahlungsmittel generierenden Einheit. Annahmen zu Preisen oder Marktanteilen basieren auf Erfah-
rungswerten oder Daten aus der Marktforschung. Andere wesentliche Annahmen basieren hauptsachlich
auf externen Faktoren. Wichtige gesamtwirtschaftliche Kennzahlen sind z. B. die Stande und Volatilitaten
von Aktienindizes sowie Zinssatze, Wechselkurse, das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts, Arbeitslo-
senquoten und die Staatsverschuldung. Der Diskontierungssatz basiert auf einem risikofreien Zinssatz in
Hohe von 3,0 Prozent und einer Marktrisikopramie in Héhe von 5,0 Prozent. Ausgehend hiervon werden
fur jede Zahlungsmittel generierende Einheit individuelle Diskontierungssatze ermittelt, die die Beta-
Faktoren, den Steuersatz sowie die Kapitalstruktur der jeweiligen Vergleichsgruppe berlicksichtigen.

Eurex
Der aus der Ubernahme der ISE resultierende Geschafts- oder Firmenwert ist einer Gruppe von
Zahlungsmittel generierenden Einheiten im Segment Eurex zugeordnet.

Da der Geschéafts- oder Firmenwert der ISE in US-Dollar ermittelt wurde, ergibt sich fiir 2010 eine Wah-
rungsdifferenz in Hohe von 70,7 Mio.€ (2009: -22,0 Mio.€).

Zur Bestimmung des Nutzungswertes mit Hilfe der Discounted-Cashflow-Methode wurden Annahmen,
die aus externen Quellen abgeleitet wurden, zu den Volumina in Index- und Zinsderivaten sowie zu den
Volumina auf dem US-amerikanischen Aktienoptionsmarkt als wesentliche Kriterien zugrunde gelegt.

Die Cashflows wurden sowohl fiir die européaischen als auch fiir die amerikanischen Aktivitaten tber
einen Zeitraum von funf Jahren geplant (2011 bis 2015). Cashflows Uber diesen Zeitraum hinaus wur-
den unter Annahme einer 1,0-prozentigen Wachstumsrate (2009: 4,0 Prozent fur die europdischen und
5,0 Prozent fur die amerikanischen Aktivitaten) fortgeschrieben. Der verwendete Abzinsungssatz vor
Steuern betragt 13,1 Prozent (2009: 12,0 Prozent).



38

Konzernanhang

Clearstream

Der Geschéfts- und Firmenwert ,Clearstream” ist der Zahlungsmittel generierenden Einheit Clearstream
zugeordnet. Der erzielbare Betrag wird auf Basis des Nutzungswertes mit der Discounted-Cashflow-
Methode ermittelt. Zur Bestimmung des Nutzungswertes wurden Annahmen zum verwahrten Vermaogen,
den Transaktionsvolumina und den Markizinssatzen als wesentliche Kriterien zugrunde gelegt.

Die Cashflows wurden fiir einen Zeitraum von drei Jahren geplant (2011 bis 2013). Uber das Jahr
2013 hinaus wurde eine ewige Rente von 2,5 Prozent (2009: 4,0 Prozent) angenommen. Der verwen-
dete Abzinsungssatz vor Steuern wurde auf Basis des Eigenkapitalkostensatzes ermittelt und betragt
14,9 Prozent (2009: gewichtete Kapitalkosten 11,6 Prozent).

Market Data & Analytics

Der im Rahmen des Erwerbs von STOXX Ltd. im Jahr 2009 entstandene Geschafts- oder Firmenwert
wurde einer Gruppe von Zahlungsmittel generierenden Einheiten im Segment Market Data & Analytics
zugeordnet. Er ist im Wesentlichen durch die starke Position begriindet, die STOXX bei europaischen
Indizes einnimmt, sowie durch die Wachstumsaussichten in der Produktion und dem Vertrieb von Tick-
daten fir Indizes, die Entwicklung, Pflege und Weiterentwicklung von Formeln fir Indizes sowie das
Customising von Indizes.

Der Geschafts- oder Firmenwert, der im Rahmen der Ubernahme der Market News International Inc.
(MNI), New York, USA, durch die Deutsche Borse AG im Jahr 2009 entstanden war (7,9 Mio. US$),
wurde dem Segment Market Data & Analytics zugeordnet und ist dem Zugang zu globalen handelsrele-
vanten Informationen, wie Meldungen von Behdrden und supranationalen Organisationen zuzurechnen.

Der im Rahmen des 100-prozentigen Anteilserwerbs der MNI an der Need to Know News, LLC, Chicago,
USA, entstandene Geschéfts- oder Firmenwert in Héhe von 3,9 Mio. US$ wurde ebenfalls dem Segment
Market Data & Analytics zugeordnet.

Der VerauBerungswert abziiglich VerduBerungskosten des Segments Market Data & Analytics wurde zum
Bilanzstichtag bestimmt. Als wesentliche Annahmen wurden insbesondere die erwartete Entwicklung der
kiinftigen Daten- und Lizenzeinnahmen sowie des Kundenstammes berlcksichtigt; die Annahmen beruhen
auf externen Informationsquellen sowie internen Erwartungen, die den Budgetwerten flir das Jahr 2011
entsprechen. Die Cashflows wurden Uber einen Zeitraum von funf Jahren geplant, wobei fir dartber
hinausgehende Zeitraume eine ewige Rente von 2,5 Prozent (2009: 4,0 Prozent) angenommen wurde.
Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern betragt 10,8 Prozent (2009: 12,7 Prozent).
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Entwicklung der anderen immateriellen Vermogenswerte

Kunden-
beziehungen Kunden- Sonstige
Borsen-  Teilnehmer- der ISE im Marken- beziehungen immaterielle
lizenz beziehungen Bereich Marken- name der STOXX  Vermdgens-
der ISE der ISE  Marktdaten name ISE STOXX Ltd. werte Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum
01.01.2010 206,2 612,3 35,0 11,3 420,0 37,0 11,9 1.333,7
PlanmaBige
Abschreibung 0 -24,0 -1,4 -1,6 0 -3,1 -55 -35,6
Wertminderungs-
aufwand -111,2 -318,4 -18,2 -5,3 0 0 0 -453,1
Wéhrungsdifferenzen 16,5 495 2,9 0,9 0 0 0,1 69,9
Stand zum
31.12.2010 1115 319,4 18,3 5,3 420,0 33,9 6,5 914,9
Restabschreibungs-
dauer (Jahre) - 27 27 7 - 11

Andere immaterielle Vermdgenswerte: ISE

Zum Jahresende wurden die anderen immateriellen Vermogenswerte der ISE auf ihre Werthaltigkeit
Uberprift. Bei der Ermittlung der flir diese Vermogenswerte erzielbaren Betrage wurde der Nutzungswert
der Zahlungsmittel generierenden Einheit ISE, die dem Segment Eurex zuzuordnen ist, zugrunde gelegt.
Die Zahlungsmittel generierende Einheit des ISE-Teilkonzerns ist die US-Optionsbhoérse International Secu-
rities Exchange, LLC.

Die wesentlichen Annahmen, die sich auch auf Einschatzungen von Analysten stlitzen, beruhen auf den
zu erwartenden Volumina und den Transaktionspreisen auf dem US-amerikanischen Optionsmarkt. Die

Cashflows wurden (iber einen Zeitraum von fiinf Jahren geplant (2011 bis 2015). Uber das Jahr 2015
hinaus wurde eine Wachstumsrate von 2,5 Prozent (2009: 5,0 Prozent) angenommen. Der verwendete
Abzinsungssatz vor Steuern betragt 15,7 Prozent (2009: 10,4 Prozent).

Der Eintritt neuer Wettbewerber in den US-amerikanischen Optionsmarkt im Jahr 2010 und die durch
die globale Wirtschaftskrise bedingte anhaltende Unsicherheit an den Finanzmarkten haben zu einem
erheblichen Riickgang der Liquiditat und der Handelsvolumina auf Seiten der ISE gefiihrt. Damit verbun-
den ist im Vergleich zum Vorjahr auch ein Riickgang der zu erwartenden kilinftigen Handelsvolumina.
Darlber hinaus beschrankt der im Juli 2010 durch das US-amerikanische Reprasentantenhaus und
den Senat verabschiedete Dodd-Frank Act Banken und Finanzdienstleister in den Méglichkeiten,
Optionen am Finanzmarkt zu handeln, indem lediglich begrenzte Anlagen in Hedgefonds und in Private
Equity zugestanden werden. Die durch dieses neue Gesetz bedingten Restriktionen wirken sich ebenfalls
negativ auf die Anzahl der Transaktionen an der US-Optionsbdrse aus.

Da die oben beschriebenen Effekte zu einer negativeren Einschatzung des Marktwertes der Zahlungs-
mittel generierenden Einheit des ISE-Teilkonzerns fur den Planungszeitraum 2011 bis 2015 fuhren,
wurde im Geschaftsjahr 2010 ein Wertminderungsaufwand flr die anderen immateriellen Vermogens-
werte der ISE erfasst.

Borsenlizenz der ISE

Im Rahmen der Kaufpreisallokation im Dezember 2007 wurde der Fair Value der Borsenlizenz ermittelt.
Die im Jahr 2000 von der U.S. Securities and Exchange Commission gewahrte Borsenlizenz gestattet
dem ISE-Teilkonzern den Betrieb einer regulierten Wertpapierborse in den USA.

Konzernanhang
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Die Nutzungsdauer der Borsenlizenz des ISE-Teilkonzerns wird als unbestimmt angesehen, weil die
Lizenz selbst keine zeitlich begrenzte Geltungsdauer hat und die Eurex-Unternehmensfiihrung erwartet,
dass sie die Lizenz als Bestandteil ihrer allgemeinen Geschéftsstrategie aufrechterhalten wird.

Die Borsenlizenz erzeugt keine Cashflows, die weitgehend unabhangig von denjenigen des ISE-Teilkonzerns
insgesamt sind. Deshalb ist die Borsenlizenz dem ISE-Teilkonzern als Zahlungsmittel generierender Ein-
heit zugeordnet.

Fur die Borsenlizenz der ISE wurde zum Bilanzstichtag ein Wertminderungsaufwand in Hohe von
111,2 Mio.€ (2009: 99,1 Mio. €) erfasst.

Teilnehmerbeziehungen und Kundenbeziehungen der ISE im Bereich Marktdaten

Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurden die Fair Values fiir die Teilnehmer- und die Kundenbeziehun-
gen ermittelt. Beide Vermogenswerte werden Uber einen Zeitraum von 30 Jahren linear abgeschrieben.
Sowohl aus den Teilnehmer- als auch aus den Kundenbeziehungen ergeben sich keine Cashflows, die
unabhangig von denjenigen des gesamten ISE-Teilkonzerns waren. Deshalb sind beide Positionen dem
ISE-Teilkonzern als Zahlungsmittel generierender Einheit zugeordnet. Fur die Teilnehmer- und Kunden-
beziehungen der ISE wurde zum Bilanzstichtag ein Wertminderungsaufwand in Hohe von 318,4 Mio.€
bzw. 18,2 Mio.€ (2009: 294,3 Mio. € bzw. 16,8 Mio. €) erfasst.

Markenname ISE

Der Markenname ISE ist als Markenname registriert und entspricht daher dem IFRS-Kriterium flr einen
vom Geschafts- oder Firmenwert getrennten Ansatz. Der Vermogenswert wird geméaB Ergebnis der Kauf-
preisallokation vom Dezember 2007 (ber einen Zeitraum von zehn Jahren linear abgeschrieben. Da
auch hier keine vom ISE-Teilkonzern unabhéngigen Mittelzuflisse erzeugt werden, ist auch der Marken-
name dem ISE-Teilkonzern als Zahlungsmittel generierender Einheit zugeordnet. Zum Bilanzstichtag
wurde flr den Markennamen der ISE ein Wertminderungsaufwand in Hohe von 5,3 Mio. € (2009:
5,4 Mio. €) erfasst.

Andere immaterielle Vermogenswerte: STOXX

Im Rahmen des Erwerbs der STOXX Ltd. wurden der Markenname STOXX, die Kundenbeziehungen
des Unternehmens sowie Vereinbarungen tber Wettbewerbsverbote (so genannte Non-Compete-
Vereinbarungen) und sonstige immaterielle Vermogenswerte identifiziert, die der Zahlungsmittel gene-
rierenden Einheit STOXX Ltd. zugeordnet wurden, da sie keine eigenstandigen Zahlungsmittelzuflisse
erwirtschaften. Die Zahlungsmittel generierende Einheit STOXX Ltd. wird dem Segment Market Data &
Analytics zugerechnet.

Der Wertminderungstest erfolgte auf Basis des VerauBerungswertes abzlglich der VerauBerungskosten
und unter Berlicksichtigung der erwarteten Entwicklung der Lizenz- und Vertriebsentgelte fir Indizes
und Daten.

Markenname STOXX

Der Markenname STOXX umfasst den Markennamen an sich, die Index-Methodologien sowie die Inter-
netdomanen, da diese Ublicherweise nicht getrennt voneinander (bertragen werden. Da der Markenna-
me registriert ist, entspricht er dem IFRS-Kriterium fiir einen vom Geschafts- oder Firmenwert getrennten
Ansatz. Aufgrund der Historie des Markennamens STOXX und seinem Bekanntheitsgrad im Markt ist von
einer unbegrenzten Nutzungsdauer auszugehen.

Kundenbeziehungen STOXX

STOXX Ltd. verfligt Uber Beziehungen zu Kunden. Diese Kundenbeziehungen basieren auf unterschrie-
benen Vertragen und erflllen somit das Ansatzkriterium der Identifizierbarkeit getrennt vom Geschafts-
oder Firmenwert.



Non-Compete-Vereinbarungen STOXX

Im Rahmen des Erwerbs der STOXX Ltd. wurden mit dem VerauBerer Wettbewerbsverbote fiir eine be-
stimmte Zeitspanne vereinbart. Diese Vereinbarungen fiihren zu einem Wettbewerbsvorteil flir STOXX,
da sie es dem Erwerber erlauben, flir einen begrenzten Zeitraum zu agieren, ohne dass der VerauBerer

Indizes dupliziert und in einen direkten Wettbewerb tritt. In Abhangigkeit von der vereinbarten Zeitspanne

werden die so erzielten immateriellen Vermogenswerte, die in der Position ,Andere immaterielle Vermo-
genswerte” ausgewiesen sind, planmaBig abgeschrieben.

14. Sachanlagen

Sachanlagen

Computer-

hardware, Geleistete

Betriebs- und Anzahlungen

Einbauten in Geschafts- und Anlagen
Gebauden ausstattung im Bau Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2009 64,4 317,8 4,0 386,2
Anderungen im Konsolidierungskreis” 0 0,4 0 0,4
Zugange 3,1 21,7 12,2 37,0
Abgange -3,2 -68,4 0 -71,6
Umgliederungen 0,8 0,6 -1,4 0
Wahrungsdifferenzen -0,2 -0,1 0 -0,3
Anschaffungskosten zum 31.12.2009 64,9 272,0 14,8 351,7
Anderungen im Konsolidierungskreis? 0 -0,3 0 -0,3
Zugénge 12,9 38,4 26,4 77,7
Abgénge -2,5 -10,3 0 -12,8
Umgliederungen 11,6 0,5 -12,1 0
Wahrungsdifferenzen 0,8 0,4 -0,1 1,1
Anschaffungskosten zum 31.12.2010 87,7 300,7 29,0 417,4
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 01.01.2009 34,5 242,8 0 277,3
Planmé&Bige Abschreibung 10,4 36,0 0 46,4
Abgénge -3,0 -68,1 0 -71,1
Wahrungsdifferenzen -0,1 -0,2 0 -0,3
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2009 41,8 210,5 0 252,3
Anderungen im Konsolidierungskreis? 0 -0,3 0 -0,3
Planmé&Bige Abschreibung 9,2 30,3 0 39,5
Abgénge -2,5 -10,0 0 -12,5
Wahrungsdifferenzen 0,2 0 0 0,2
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2010 48,7 230,5 0 279,2
Buchwert zum 01.01.2009 29,9 75,0 4,0 108,9
Buchwert zum 31.12.2009 23,1 61,5 14,8 99,4
Buchwert zum 31.12.2010 39,0 70,2 29,0 138,2

1) Betrifft im Wesentlichen die Market News International Inc.
2) Betrifft im Wesentlichen die Entkonsolidierung von Avox Ltd.
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15. Finanzanlagen

Finanzanlagen

Forderungen
Anteile an und Wertpapiere Sonstige
assoziierten Andere aus dem Wertpapiere und
Unternehmen Beteiligungen Bankgeschaft Ausleihungen
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2009 168,7 64,4 748,6 8,0
Anderungen im Konsolidierungskreis -0,4 0 0 0
Zugange 24,6 16,1 1.078,6 21,2
Abgénge -26,1 -12,3 0 0
Zufihrung/(Auflosung) Agio/Disagio 0 0 -1,0 0
Umgliederungen 0,7 0 -369,3" -0,7
Wéhrungsdifferenzen -1,4 -1,7 -8,0 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2009 166,1 66,5 1.448,9 28,5
Zugange 6,8 0,9 769,1 1,0
Abgange -9.8 0 -336,8 -5,7
Zuftihrung/(Auflésung) Agio/Disagio 0 0 0,1 -0,3
Umgliederungen -0,2 0,2 -338,0" -12,3
Wahrungsdifferenzen 7,6 1,1 7,4 1,8
Anschaffungskosten zum 31.12.2010 170,5 68,7 1.550,7 13,0
Neubewertung zum 01.01.2009 -12,1 -11,6 7,7 -1,2
Abgange Wertberichtigungen 9,2 5,2 0 0
Ergebnis aus At-Equity-Bewertung? 14,5 0 0 0
Erfolgswirksame Wahrungsumrechnung -0,6 0 0 0
Erfolgsneutrale Wahrungsumrechnung -0,7 0 0 0
Sonstige erfolgswirksame Neubewertung® -27,4 -3,5 0 -0,1
Sonstige erfolgsneutrale Neubewertung 3,6Y 0 0 0
Erfolgsneutrale Marktpreisanderung 0 3,4 10,6 1,7
Erfolgswirksame Marktpreisanderung® 0 0 2,1 0
Umgliederungen -0,1 0 -1,1? 0,1
Neubewertung zum 31.12.2009 -13,6 -6,5 19,3 0,5
Abgange Wertberichtigungen 9,8 0 0 -0,1
Ergebnis aus At-Equity-Bewertung? 8,1 0 0 0
Erfolgsneutrale Wahrungsumrechnung -1,5 0 0 0
Sonstige erfolgsneutrale Neubewertung -0,5 0 0 0
Sonstige erfolgswirksame Neubewertung 0 0 -0,1 0
Erfolgsneutrale Marktpreisanderung 0 4.6 -13,4 -0,3
Erfolgswirksame Marktpreisanderung 0 -2,3 -0,5 0
Umgliederungen -0,2 0,2 -0,4" 0
Neubewertung zum 31.12.2010 2,1 -4,0 4,9 0,1
Buchwert zum 01.01.2009 156,6 52,8 756,3 6,8
Buchwert zum 31.12.2009 152,5 60,0 1.468,2 29,0
Buchwert zum 31.12.2010 172,6 64,7 1.555,6 13,19

1) Umgegliedert in kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft

2) Im Beteiligungsergebnis enthalten

3) Davon 30,7 Mio. € im Beteiligungsergebnis ausgewiesen und 0,3 Mio. € in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst

4) In den angesammelten Gewinnen erfasst

5) In den Nettozinsertrdgen aus dem Bankgeschaft enthalten

6) Davon Bestandteil einer Pfandfreigabe- und Verpfandungsvereinbarung mit der IHK Frankfurt am Main: 4,0 Mio. €
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Zu den erfolgsneutralen Neubewertungen und Marktpreisanderungen siehe auch Erlauterung 23. Die
anderen Beteiligungen umfassen zur VerauBerung verflighare Aktien.

Im Berichtsjahr wurden erfolgswirksame Wertminderungsaufwendungen in Hohe von 3,0 Mio.€ (2009:
30,8 Mio.€) erfasst, von denen 0,9 Mio. € (2009: 3,3 Mio. €) auf borsennotierte Eigenkapitalinstru-
mente entfallen und 2,1 Mio. € (2009: null) auf nicht borsennotierte Eigenkapitalinstrumente.

Wie im Vorjahr waren im Berichtsjahr keine Wertminderungsaufwendungen auf die Wertpapiere aus
dem Bankgeschaft und die sonstigen Wertpapiere zu erfassen.

Zusammensetzung der Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €

Festverzinsliche Wertpapiere
von staatlichen Emittenten 112,4 243,3
von multilateralen Banken 521,0 3547
von anderen Kreditinstituten 586,5 338,2
von regionalen oder lokalen Gebietskorperschaften 160,7 332,0
Sonstige Forderungen” 175,0 200,0
Summe 1.555,6 1.468,2

1) Durch Total Return Swaps gesichert

In den Wertpapieren aus dem Bankgeschaft sind borsennotierte Finanzinstrumente in Hohe von
1.380,6 Mio.€ (2009: 1.268,2 Mio.€) enthalten.

16. Sonstige langfristige Vermogenswerte

Zusammensetzung der sonstigen langfristigen Vermogenswerte
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Cashflow-Hedges 10,6 0
Uberschuss aus leistungsorientierten Pensionsplanen 10,2 1,6
Sicherheitsleistung 3,6 0
Rickdeckungsanspriiche gegenuber Versicherungen 3,2 3,4
Ubrige 0,1 0,6
Summe 27,7 5,6

Die Derivate werden in Erlauterung 17, die leistungsorientierten Pensionsplane in Erlauterung 25 néher
dargestellt.

Von den Rickdeckungsanspriichen gegenliber Versicherungen sind 0,4 Mio.€ (2009: 0,6 Mio.€) an die
IHK Frankfurt am Main verpfandet.
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17. Derivative Finanzinstrumente und Sicherungsgeschafte

Die Gruppe Deutsche Borse setzt derivative Finanzinstrumente grundsatzlich zur Absicherung bestehender
oder geplanter, sehr wahrscheinlicher Grundgeschafte ein. Die Finanzinstrumente werden in den Positio-
nen ,Sonstige langfristige Vermogenswerte”, ,Sonstige kurzfristige Vermogenswerte” bzw. ,Sonstige lang-
fristige Verbindlichkeiten” und ,Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten* sowie in den Positionen ,Forde-
rungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft bzw. ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft* ausgewiesen.

Derivative Finanzinstrumente (Fair Value)

Konzernanhang Vermégenswerte Konzernanhang Verbindlichkeiten
I 1 I 1
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Fair Value Hedges
langfristig 16 0 0 -5,0 -59
kurzfristig 0 0 31 0 0
Cashflow-Hedges
langfristig 16 10,6 0 0 -0,4
kurzfristig 19, 21 0 0 31,33 -0,7 -0,8
Zu Handelszwecken
gehaltene Derivate
langfristig 16 0 0 0 0
kurzfristig 19, 21 2,7 18,8 31,33 -16,0 -0,9
Summe 188 18,8 -21,7 -8,0

In der Position ,Verzinsliche Verbindlichkeiten“ werden auf US-Dollar lautende Privatplatzierungen aus-
gewiesen, die zur Absicherung der Nettoinvestition in die ISE gegen Wahrungsrisiken designiert wurden.
Siehe hierzu die Erlauterungen im Abschnitt ,Absicherungen einer Nettoinvestition (Hedges of a Net
Investment)” weiter unten.

Marktwert-Absicherungsgeschafte (Fair Value Hedges)

Zinsswap-Vereinbarungen, gemal denen ein fester Zinssatz bezahlt und ein variabler Zinssatz vergitet
wird, dienen der Absicherung bestimmter festverzinslicher zur VerauBerung verfligbarer Anlageinstru-
mente (so genannte Marktwert-Absicherungsgeschafte).

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht (iber den am 31. Dezember 2010 mittels Marktwert-Absiche-
rungsgeschaften positionierten Nennbetrag und die entsprechend gewichteten durchschnittlichen
Zinssatze:

Offene Positionen Fair Value Hedges
31.12.2010 31.12.2009

Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 112,3 112,3
Beizulegender Zeitwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € -5,0 -59
Durchschnittlich bezahlter Zinssatz in der Berichtsperiode % 412 4,09
Durchschnittlich erhaltener Zinssatz in der Berichtsperiode % 0,77 1,78

Die Gewinne und Verluste aus den durch Marktwert-Absicherungsgeschafte abgesicherten Positionen
und aus dem Einsatz von Sicherungsinstrumenten sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:



Gewinne/Verluste aus Fair Value Hedges

31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €

Verlust/Gewinn aus abgesicherten Positionen -0,5 2,1
Gewinn/Verlust aus Sicherungsinstrumenten 0,5 -2,1
Netto-Sicherungsineffektivitat 0 0

Cashflow-Hedges

Die Deutsche Borse AG hatte einen Teil der erwarteten US-Dollar-Zahlungseingange im Berichtsjahr
durch den Einsatz von Devisentermingeschéaften gegen eine US-Dollar-Abwertung abgesichert. Hierbei
wurden zwei vormals zu Handelszwecken gehaltene Devisentermingeschafte in Hohe von jeweils
20,0 Mio. US$ gegen den Empfang von Euro designiert.

Bis zur Entkonsolidierung von Avox Ltd. im Juli 2010 bestanden Devisentermingeschafte (2009: Nenn-
betrag in Hohe von 7,8 Mio. US$) zur Absicherung der funktionalen Wéhrung britisches Pfund gegen
eine Abwertung gegenliber dem US-Dollar. Da das gesicherte Grundgeschaft nicht mehr existiert, erftllen
die Devisentermingeschéfte seit diesem Zeitpunkt nicht mehr die Kriterien fiir Hedge Accounting und
wurden daher in die Kategorie ,zu Handelszwecken gehalten (,held for trading") umgegliedert.

2013 werden im Umlauf befindliche Schuldverschreibungen der Deutsche Borse AG fallig. Um mogliche

klinftige Refinanzierungen teilweise abzusichern, wurden ein Festzins-Zahl-Swap und eine Festzins-
Zahl-Swaption abgeschlossen, um das gegenwartige als attraktiv eingeschatzte (Termin-)Zinsniveau

(bedingt) festzuschreiben.

Offene Positionen Zinsswaps

31.12.2010 31.12.2009
Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 150,0 0
Beizulegender Zeitwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 5,2 0
Offene Positionen Swaptions

31.12.2010 31.12.2009
Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 150,0 0
Beizulegender Zeitwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 5,4 0

Zusammensetzung der offenen Positionen
Gezahlter
Wahrung Nennbetrag Laufzeit Zinssatz

T 1
von bis %
Mio. €

Zinsswaps 150 01.04.2013 01.04.2018 2,804
Swaption” 150 01.04.2013 01.04.2018 3,000

1) Konditionen des zugrunde liegenden Zinsswaps; die Swaption lauft am 27. Marz 2013 aus.
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Im Oktober 2010 schloss der Clearstream-Teilkonzern zwdlf Devisentermingeschéafte mit einem Volumen
von jeweils 2,6 Mio. US$ (September 2009: 2,2 Mio. US$) ab, die im Zeitraum von Januar 2011 bis
Dezember 2011 jeweils zum Ende jeden Monats fallig werden (2009: Januar 2010 bis Dezember 2010).
Die Geschafte dienen der Absicherung eines Teils der erwarteten Euro-Zahlungseingange aus US-Dollar-
Umsatzerlésen, die dem Risiko eines sinkenden US-Dollar-Wechselkurses unterliegen. Die Geschafte
hatten zum 31. Dezember 2010 einen negativen Marktwert von 0,7 Mio.€ (2009: negativer Marktwert
von 0,4 Mio.€) und wurden wie im Vorjahr unter der Position ,Verbindlichkeiten aus dem Bank-
geschaft" ausgewiesen, siehe Erlauterung 31.

Entwicklung der Cashflow-Hedges

2010 2009

Mio. € Mio. €
Cashflow-Hedges zum 1. Januar -1,2 7,3
Wahrend des Geschéftsjahres erfolgsneutral erfasster Betrag 10,0 -8,8
Wahrend des Geschaftsjahres erfolgswirksam erfasster Betrag -1,0 10,1
Erfolgswirksam erfasster ineffektiver Betrag 0 3,6
Gezahlte Optionspréamien 2,9 0
Realisierte Verluste -0,8 -13,4
Cashflow-Hedges zum 31. Dezember 9,9 -1,2

1) Ausgewiesen unter ,Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft‘ (0,0 Mio. €; 2009: 3,6 Mio. €)

Zinsswap-Vereinbarungen, bei denen ein variabler Zinssatz bezahlt und ein fester Zinssatz vergutet wird,
dienen der Absicherung eines Teils der erwarteten Zuflisse aus der Anlage von Guthaben aus dem Wert-
papierabwicklungsgeschaft (Cashflow-Hedges). Am 30. September 2009 hatte der Clearstream-Teilkonzern
die Sicherungsbeziehung aufgehoben. Daher wurden diese zuvor als Sicherungsgeschafte klassifizierten
Zinsswaps der Kategorie ,zu Handelszwecken gehalten” zugeordnet. In der jeweiligen Hedging-Periode bis
September 2009 betrug der durchschnittlich bezahlte Zinssatz 0,86 Prozent gegentiber einem durch-
schnittlich erhaltenen Zinssatz von 3,24 Prozent.

Absicherungen einer Nettoinvestition (Hedges of a Net Investment)

Zur Sicherung der Nettoinvestition in den Teilkonzern ISE gegen Fremdwahrungsrisiken aus der Umrech-
nung der auslandischen funktionalen Wahrung US-Dollar in Euro wurden die Schuldverschreibungen der
Serien A bis C im Rahmen der Privatplatzierungen in den USA als Sicherungsinstrumente designiert.

Zusammensetzung der Privatplatzierungen®

Emissions-
Typ volumen Gegenwert Laufzeit
T I

zum Zeitpunkt
31.12.2010 31.12.2009 der Emission von bis

Mio. US$ Mio. € Mio. € Mio. €
Serie A 170,0 127,4 117,9 110,2 12.06.2008 10.06.2015
Serie B 220,0 164,9 152,6 142,7 12.06.2008 10.06.2018
Serie C 70,0 52,5 48,6 45,4 12.06.2008 10.06.2020

Summe 460,0 344,8 319,1 298,3

1) In der Position ,Verzinsliche Verbindlichkeiten* ausgewiesen. Siehe den Abschnitt ,Finanzierung der Ubernahme der ISE“ im Konzernlagebericht.



Effektive Wahrungsdifferenzen aus den Privatplatzierungen flieBen wie die Wahrungsdifferenzen aus der
Wahrungsumrechnung auslandischer Tochtergesellschaften in die Position ,Angesammelte Gewinne"“.
46,2 Mio.€ (2009: 20,6 Mio.€) wurden erfolgsneutral in dieser Position erfasst. 2010 und 2009 erga-
ben sich keinerlei Ineffektivitaten aus den Net Investment Hedges.

Zu Handelszwecken gehaltene Derivate (Derivatives held for trading)

Zum 31. Dezember 2010 bestanden Wahrungsswaps mit Falligkeit unter drei Monaten mit einem Nenn-
betrag in Hohe von 3.131,7 Mio.€ (2009: 2.241,1 Mio.€) und einem positiven beizulegenden Zeitwert
in Hohe von 2,2 Mio.€ und einem negativen beizulegenden Zeitwert in Héhe von 15,1 Mio.€ (2009:
positiver beizulegender Zeitwert von 18,5 Mio.€). Diese Swaps wurden abgeschlossen, um erhaltene
Fremdwahrungsbetrage aus begebenen Commercial Paper aus dem Bankgeschéft in Euro umzuwandeln
und um auf Fremdwahrung lautende kurzfristige Forderungen und Verbindlichkeiten in Euro wirtschaft-
lich abzusichern. Sie werden als kurzfristige Vermogenswerte unter der Position ,Forderungen und Wert-
papiere aus dem Bankgeschaft” und ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft* (2009: unter der Position
»Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft“) in der Bilanz ausgewiesen (siehe auch Erlaute-
rungen 19 und 31).

Zinsswaps wurden bis zum 30. September 2008 den Cashflow-Hedges zugeordnet; fiir den Zeitraum da-
nach wurde diese Zuordnung aufgehoben. Die Transaktionen galten nicht mehr als hoch wirksam geman
IAS 39, sodass sie in die Bewertungskategorie ,zu Handelszwecken gehalten® (,held for trading”) umge-
gliedert wurden. Die durchschnittlich bezahlten und erhaltenen Zinssatze beziehen sich auf den Zeitraum
im Jahr 2009, in dem die Instrumente als zu Handelszwecken gehalten eingestuft wurden. Der durch-
schnittlich bezahlte Zinssatz der Zinsswaps betrug 0,50 Prozent gegentiber dem erhaltenen Zinssatz
von 3,31 Prozent.

Zum 31. Dezember 2010 bestanden zwei Devisentermingeschafte in US-Dollar, die als ,held for trad-
ing" klassifiziert waren, da sie die Voraussetzungen flir Hedge Accounting zum Bilanzstichtag nicht
erflllten. Diese Transaktionen sollen in Zukunft als wirtschaftliche Sicherung einer zum Bilanzstichtag
noch nicht entstandenen Fremdwahrungsforderung innerhalb des Konzerns dienen. Die zum 31. Dezem-
ber 2009 offenen Geschafte wurden seit dem 1. Januar 2010 als Cashflow-Hedges designiert. Sie waren
im Verlauf des Jahres 2010 fallig.

Offene Positionen Devisentermingeschafte in US$ gegen €

31.12.2010 31.12.2009
Nennbetrag der Devisentermingeschéfte Mio. US$ 20,0 40,0

Beizulegender Zeitwert der Devisentermingeschéfte Mio. € -0,4 -0,6

Zusammensetzung der offenen Positionen

Vereinbarter

Wahrung Nennbetrag Gegenwert Laufzeit Wahrungskurs
I 11 1
31.12.2010 31.12.2009 von bis
Mio. Mio. € Mio. €
us$ 10,0 7,3 - 04.10.2010 01.08.2011 1,3672
us$ 10,0 7,3 - 04.10.2010 30.12.2011 1,3658
Uss$ 20,0 - 13,6 17.09.2009 03.08.2010 1,4720

Uss$ 20,0 = 13,6 17.09.2009 30.12.2010 1,4723

Konzernanhang
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Im Juli 2010 verauBerte die Deutsche Borse AG ihre Tochtergesellschaft Avox Ltd. Die offenen Devisen-
termingeschafte zur Absicherung der funktionalen Wahrung Pfund Sterling der ehemaligen Tochtergesell-
schaft werden weiter als zwei Derivate gehalten, die aufgrund des nicht mehr bestehenden Grund-
geschéafts jetzt als ,held for trading” klassifiziert sind. Die Kontrakte mit gegenlaufigen Effekten hatten
zum 31. Dezember 2010 jeweils einen Nennbetrag in Hohe von 3,9 Mio. US$ und einen positiven
beizulegenden Zeitwert von 0,5 Mio. € und einen negativen beizulegenden Zeitwert von —0,5 Mio. €
(2009: gesamter beizulegender Zeitwert in Hohe von —-0,8 Mio. €). Die Betrage sind unter der Position
LSonstige kurzfristige Vermogenswerte” und ,Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten* ausgewiesen.

18. Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG

Zusammensetzung der Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
31.12.2010  31.12.2009

Mio. € Mio. €
Optionen 19.099,8 23.816,7
Forward-Geschéfte in Anleihen und Repo-Geschéfte 109.597,1 119.279,1
Sonstige 126,8 82,6
Summe 128.823,7 143.178,4

Aufrechenbare Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber einem Clearingmitglied werden saldiert
ausgewiesen.

Zu den hinterlegten Sicherheiten im Zusammenhang mit den Finanzinstrumenten der Eurex Clearing AG
siehe Erlauterung 42.

19. Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft

Neben den langfristigen Forderungen und Wertpapieren aus dem Bankgeschaft, die den Finanzanlagen
zugeordnet sind (siehe hierzu Erlauterung 15), bestanden zum 31. Dezember 2010 den kurzfristigen
Vermogenswerten zuzurechnende Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft, die ausschlieB3-
lich den Clearstream-Teilkonzern betreffen.

Zusammensetzung der kurzfristigen Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €

Kredite an Banken und Kunden
Reverse Repurchase Agreements 4.491,1 2.955,8
Geldmarktgeschafte 971,0 1.598,7
Guthaben auf Nostrokonten 1.287,6 1.475,9
Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft 248,6 405,7
6.998,3 6.436,1
Festverzinsliche Anlageinstrumente, die zur VerauBerung verfligbar sind — Geldmarktinstrumente 0 272,0
Schuldinstrumente, die zur VerauBerung verfligbar sind 570,3 448,1
Zinsforderungen 14,5 17,7
Devisentermingeschéfte! 2,2 18,5
Summe 7.585,3 7.192,4

1) Siehe Erlduterung 17.



Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft sind kurzfristige Darlehen mit einer Laufzeit von bis zu
zwei Tagen, die in der Regel durch Sicherheiten gedeckt sind. Die mogliche Konzentration von Kreditrisiken
wird durch Kontrahenten-Kreditlimits Uberwacht (siehe hierzu Erlduterung 42).

Restlaufzeit der Kredite an Banken und Kunden
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Nicht mehr als 3 Monate 6.998,3 6.436,1
Summe 6.998,3 6.436,1

Alle Wertpapiere, die zum 31. Dezember 2010 und 2009 gehalten wurden, waren bérsennotiert und von
staatlichen oder staatlich garantierten Emittenten begeben worden. Die Restlaufzeit der Geldmarktinstru-
mente zum 31. Dezember 2009 betrug nicht mehr als drei Monate.

Restlaufzeit der Schuldinstrumente, die zur VerauBerung verflighar sind
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Nicht mehr als 3 Monate 242.3 213,1
3 Monate bis 1 Jahr 328,0 235,0
Summe 570,3 448,1

20. Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen

Zum 31. Dezember 2010 bestanden wie im Vorjahr keine Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

Wertberichtigungskonto

Mio. €
Stand zum 01.01.2009 10,8
Zufihrung 1,5
Anderungen im Konsolidierungskreis -0,1
Inanspruchnahme -0,4
Auflésung -0,6
Stand zum 31.12.2009 11,2
Zufiihrung 2,5
Inanspruchnahme -5,2
Auflésung -14
Stand zum 31.12.2010 7,1

Im Berichtsjahr wurden uneinbringliche Forderungen in Héhe von 0,2 Mio.€ (2009: 0,1 Mio.€) aus-
gebucht, fur die zuvor keine Wertberichtigungen gebildet worden waren.

Konzernanhang
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21. Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Sonstige Forderungen aus dem CCP-Geschaft 72,2 56,2
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 19,3 11,0
Steuerforderungen (ohne Ertragsteuer) 18,5 9,6
Schatzanweisungen 17,2 5,2
Inkassogeschéft der Deutsche Borse Systems AG 6,5 5,6
Zinsforderungen 0,5 0,4
Zinsswaps 0,5 0,3
Beendigung der Haftpflichtversicherung fir Vermdgensschaden 0 66,7
Ubrige 6,7 12,1
Summe 141,4 167,1

Zu den in den sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesenen Derivaten siehe Erlduterung 17.

Die Ubrigen sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte enthalten ein Geldmarkt-Zertifikat (Certificate of
Deposit) in Hohe von 1,9 Mio. €, das als Sicherheitsleistung flir zwei Mietavale (Letter of Credit) dient.

22. Bankguthaben mit Verflgungsbeschrankung

Betrage, die auf der Passivseite als Bardepots von Marktteilnehmern gesondert ausgewiesen werden,
sind verfligungsbeschrankt. Diese Mittel in Hohe von 6.064,2 Mio.€ (2009: 4.741,5 Mio.€) sind im
Wesentlichen mittels bilateraler oder Triparty Reverse Repurchase Agreements und in Form von Tages-
geldanlagen bei Banken angelegt (Bankguthaben mit Verfigungsbeschrankung). Als Sicherheit fur die
Reverse Repurchase Agreements sind staatliche oder staatlich verblrgte Schuldverschreibungen, Pfand-
briefe und Bankschuldverschreibungen mit einem externen Kredit-Rating von mindestens AA— zugelassen.

Liquide Mittel in Hohe von 121,6 Mio.€ (2009: 4,1 Mio. €), die dem Clearstream-Teilkonzern zuzu-
rechnen sind, unterliegen einer Verfligungsbeschrankung aufgrund von Mindestreserve-Verpflichtungen.



23. Eigenkapital

Die Veranderungen des Eigenkapitals sind aus der Darstellung der Eigenkapitalentwicklung ersichtlich.
Zum 31. Dezember 2010 waren 195.000.000 auf den Namen lautende Stlickaktien der Deutsche

Borse AG begeben (31. Dezember 2009: 195.000.000).

Vorbehaltlich der Zustimmung des Aufsichtsrats ist der Vorstand dazu berechtigt, das Grundkapital um

folgende Betrage zu erhdhen:

Zusammensetzung des genehmigten Kapitals

Konzernanhang

Betrag in € Datum der Ablauf der Bestehende Bezugsrechte von Aktionaren konnen fiir Spitzen-
Erméchtigung Erméchtigung  betrdge ausgeschlossen werden und/oder ausgeschlossen
Hauptver werden, falls die Ausgabe der Aktien:
sammlung
Genehmigtes Kapital | 5.200.000 24.05.2006 23.05.2011 gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unter-

nehmen, Unternehmensteilen oder von Beteiligungen an
Unternehmen oder von sonstigen Vermégenswerten erfolgt.

Genehmigtes Kapital Il

27.800.000 27.05.2010 26.05.2015

gegen Bareinlagen zu einem Ausgabebetrag erfolgt, der den Bérsen-
kurs nicht wesentlich unterschreitet, wobei das Emissionsvolumen
10 Prozent des Grundkapitals nicht Ubersteigen darf.

an Arbeitnehmer der Gesellschaft oder der mit ihr verbundenen
Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. Aktiengesetz (AktG) erfolgt,
wobei ein anteiliger Betrag des Grundkapitals von bis zu 3 Mio. €
nicht tberschritten werden darf.

gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unter-
nehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen
oder von sonstigen Vermdgenswerten erfolgt.

Genehmigtes Kapital 111

19.500.000 27.05.2010 26.05.2015

k.A.

Genehmigtes Kapital IV 6.000.000

11.05.2007 10.05.2012

m an Mitglieder des Vorstands und Arbeitnehmer der Gesellschaft

sowie an Mitglieder der Vorstdnde bzw. Geschaftsflihrungen und
Arbeitnehmer der mit ihr verbundenen Unternehmen im Sinne der
§§ 15 ff. Aktiengesetz (AktG) erfolgt, wobei nicht mehr als 900.000
neue Aktien pro Geschaftsjahr ausgegeben werden diirfen.

Zusatzlich zum genehmigten Kapital I, II, 11l und IV besteht ein bedingtes Kapital |, das fur die Ausgabe
von bis zu 6.000.000 Aktien zur Erfillung von Aktienbezugsrechten aus dem Mitarbeiterbeteiligungs-
programm (Group Share Plan) geschaffen wurde. Siehe hierzu Erlduterung 45.

Weitere Rechte zum Bezug von Aktien waren weder zum 31. Dezember 2010 noch zum 31. Dezember

2009 vorhanden.
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Neubewertungsriicklage

Die Neubewertungsriicklage resultiert aus der Neubewertung von Wertpapieren und sonstigen kurz- und
langfristigen Finanzinstrumenten zu ihrem Marktwert nach Abzug latenter Steuern sowie aus dem Wert
der Aktienoptionen des Group Share Plan, fir die am Bilanzstichtag kein Barausgleich vorgesehen war.
Siehe hierzu Erlauterung 45. Weiterhin wurden in dieser Position Reserven aus einer schon bestehenden
Beteiligung an einem assoziierten Unternehmen erfasst, die im Zusammenhang mit dem Zukauf von
weiteren Anteilen aufgedeckt wurden, da das Unternehmen ab diesem Zeitpunkt voll in den Konzern-
abschluss einbezogen wurde.

Neubewertungsriicklage

Aufdeckung Wertpapiere
stiller Andere aus dem Sonstige Wertpapiere
Reserven Beteili- Bank- Finanz- aus dem Aktien-
aus gungen geschaft instrumente Bank- optionen
Fair-Value- (Finanz- (Finanz- (Finanz- geschaft Cashflow- GSP und
Bewertung anlagen) anlagen) anlagen) (kurzfristig) Hedges ATP Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2009 0 0,2 3,2 -1,2 1,8 8,5 16,8 29,3
Marktbewertung 103,7 3,4 10,6 1,7 -3,5 2,4 0 118,3
Veranderung aus aktien-
basierter Verglitung 0 0 0 0 0 0 -10,8 -10,8
Erfolgswirksame Auflésung 0 -0,7 -1,1 0 1,4 -11,8 0 -12,2
Latente Steuern 0 0 -3,1 0 1,0 2,7 0 0,6
Stand zum 31.12.2009 103,7 2,9 9,6 0,5 0,7 1,8 6,0 125,2
Marktbewertung 0 4,6 -13,4 -0,3 -1,3 11,4 0 1,0
Verénderung aus
aktienbasierter Verglitung 0 0 0 0 0 0 -1,4 -1,4
Erfolgswirksame Auflésung 0 0,9 0,2 0 0 -3,3 0 -2,2
Umgliederung 0 0 -0,4 0 0,4 0 0 0
Latente Steuern 0 -0,1 3,9 0 0,2 -1,7 0 2,3
Stand zum 31.12.2010 103,7 8,3 -0,1 0,2 0 8,2 4,6 124,9

Insgesamt sind in der Neubewertungsriicklage latente Steuern in Hohe von —2,7 Mio.€ (2009: -5,0 Mio.€)
erfasst.

Angesammelte Gewinne

In der Position ,Angesammelte Gewinne" sind Wéhrungsdifferenzen in Hohe von 57,6 Mio. € (2009:
—-26,1 Mio.€) enthalten. Im Berichtsjahr wurden 109,3 Mio. € aus der Wahrungsumrechnung auslan-
discher Tochtergesellschaften zugefihrt (2009: —39,6 Mio.€) und 25,6 Mio.€ im Zusammenhang mit
einem Net Investment Hedge entnommen, der die Nettoinvestition in die ISE gegen Fremdwahrungs-
risiken absichert (2009: -8,0 Mio. €).

Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische Eigenmittelquoten

Die Clearstream Banking S.A., die Clearstream Banking AG und die Eurex Clearing AG sowie die auf-
sichtsrechtliche Clearstream-Gruppe unterliegen der Solvenzaufsicht durch die deutsche bzw. luxembur-
gische Bankenaufsicht (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, BaFin, bzw. Commission de
Surveillance du Secteur Financier, CSSF). Alle Gesellschaften, die dieser Aufsicht unterliegen, qualifizie-
ren sich als Nichthandelsbuchinstitute. Marktpreisrisikopositionen bestehen lediglich als relativ kleine



offene Fremdwahrungsposition. Aufgrund des spezifischen Geschafts dieser Gesellschaften sind die
Risikoaktiva starken Schwankungen unterworfen; entsprechend volatil ist die Solvabilitatskennzahl.

Die Eigenkapitalanforderungen unterliegen den nationalen Vorschriften der jeweiligen Gesellschaften.
Diese basieren auf der EU-Banken- und der EU-Kapitaladaquanzrichtlinie und letztlich auf den so ge-
nannten Basel Il-Vorschriften. Im Bereich des Adressenausfallrisikos wenden die betreffenden Unter-
nehmen einheitlich den Standardansatz an. Flr das operationelle Risiko wird bei der Eurex Clearing AG
der Basisindikatoransatz eingesetzt, wahrend fir die Clearstream-Gesellschaften der AMA-Ansatz (Ad-
vanced Measurement Approach) Verwendung findet.

Die Gesellschaften, die der Solvenzaufsicht unterliegen, verfligen nur in sehr geringem Umfang Uber
aufsichtsrechtliches Ergénzungskapital. Fur die Solvabilitatskennzahl gilt eine MindestgroBe von 8 Pro-
zent. Die Eigenkapitalausstattung der einzelnen Unternehmen tragt der Schwankung der Risikoaktiva
ausreichend Rechnung. Im Rahmen von Stresstberlegungen werden die bendétigten Eigenmittel fir er-
wartete Spitzen ermittelt und ergénzende Reserven flr unerwartete Ereignisse hinzuaddiert. Die so er-
mittelte Soll-Eigenmittelausstattung wird im Rahmen der Eigenkapitalausstattung bereitgestellt. Da die
konkreten Eigenmittelanforderungen unter den erwarteten Spitzenwerten liegen und diese in der Regel
weit unterschreiten, kann dies — insbesondere stichtagsbezogen — zu einer sehr hohen Solvabilitatskenn-
zahl fihren.

Am 9. Juli 2009 wurden aufgrund konzerninterner Umstrukturierungen 51 Prozent der Anteile an der
Clearstream International S.A. von der Deutsche Borse AG mittels einer Kapitalerhdhung gegen Sachein-
lage in die Clearstream Holding AG eingebracht. Infolgedessen ist die Clearstream Holding AG seitdem
als Finanzholding-Gesellschaft im Sinne des Kreditwesengesetzes (KWG) eingestuft und bildet gemein-
sam mit den anderen Clearstream-Gesellschaften eine Finanzholding-Gruppe nach deutschem Recht.
Diese Clearstream Holding-Gruppe unterliegt seitdem grundsatzlich der Solvenzaufsicht der BaFin auf
zusammengefasster Basis. Im Gegenzug entfallt die Solvenzaufsicht der CSSF auf die bisherige
Clearstream-Gruppe. Da die Clearstream Holding AG als reine Holding-Gesellschaft flr die Beteiligung
an der Clearstream International S.A. fungiert und somit nicht Gber zusatzliche Risikopositionen in mate-
riellem Umfang verfligt, haben die beiden beteiligten Aufsichtsbehdrden zugestimmt, fir das Jahr 2009
die bisherigen Berichtswege beizubehalten und die neuen Berichtspflichten erst im Laufe des Jahres
2010 umzusetzen. Die Anderung bei der Ermittlung der Solvabilitatskennziffern erfolgte dabei zum 31.
Dezember 2010. Die Tabelle zu den aufsichtsrechtlichen Quoten stellt daher die Zahlen fir die
Clearstream Holding-Gruppe nach deutschen Vorschriften zum 31. Dezember 2010 den Zahlen der
Clearstream International-Gruppe nach luxemburgischen Vorschriften zum 31. Dezember 2009 gegen-
ber. Die deutschen Vorschriften basieren dabei grundsatzlich auf den Bilanzierungsvorschriften des
HGB, wahrend den luxemburgischen Vorschriften Bilanzansatze gemaB IFRS zugrunde liegen. Weitere
Abweichungen ergeben sich im Detail: So basieren die Angaben nach luxemburgischen Vorschriften auf
Zahlen, die gemaB IFRS konsolidiert wurden; die Zahlen flr die Clearstream Holding-Gruppe folgen hin-
gegen den Zusammenfassungsvorschriften von § 10a Abs. 6 KWG. Bedingt durch diese Zusammenfas-
sung kommt es auch zu geringfligigen Abweichungen hinsichtlich der einbezogenen Unternehmen. So
wird beispielsweise die REGIS-TR S.A. nicht in die Zusammenfassung nach KWG einbezogen. Darliber
hinaus lassen die deutschen Vorschriften u. a. nicht die Einbeziehung von — auBerhalb Deutschlands
durchaus Ublichen — Gewinnvortrdgen in die Eigenkaptialdefinition zu. Im Ergebnis sind die Zahlen der
Clearstream Holding-Gruppe mit denen des Vorjahres der Clearstream International-Gruppe nur einge-
schrankt vergleichbar.

Am 20. Dezember 2010 hat die Deutsche Borse AG die verbleibenden 49 Prozent der Anteile an der
Clearstream International S.A. im Wege einer Sachkapitalerhéhung in die Clearstream Holding AG einge-

bracht. Damit ist die Clearstream Holding AG nunmehr alleiniger Aktionar der Clearstream International S.A.
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Zum 31. Dezember 2010 sind zudem modifizierte Vorschriften gemal der so genannten Capital Require-
ments Directive (CRD) Il — im Wesentlichen aus der EU-Richtlinie 2009/111/EU — nach nationalem
Gesetz in Kraft getreten. Die CRD Il hat jedoch keine materielle Auswirkung auf die Solvabiliatskennziffern
der betroffenen Gesellschaften. Die mit diesen Vorschriften modifizierten GroBkreditregeln haben jedoch
umfangreiche materielle Auswirkungen, die allerdings aufgrund von Ausnahmeregelungen fir Geldforde-
rungen aus dem Kerngeschaft von Clearstream und der Eurex Clearing AG grundsatzlich nicht zu einer
Verletzung der erlaubten Hochstwerte geflihrt haben oder auf absehbare Zeit fuhren werden.

Die Eigenmittelanforderungen der Clearstream-Gesellschaften sind einerseits durch deutlich gesunkene
Kapitalanforderungen fiir das operative Risiko und andererseits durch geanderte Sicherheitenanforderun-
gen im Bereich der Wertpapierleihe als Principal bei der Clearstream Banking S.A., Luxemburg, sowie
optimierte aufsichtsrechtliche Sicherheitenanrechnungen stark riicklaufig. Die Anderungen des Eigenka-
pitals bei der Clearstream Banking AG sind auf geringfligige Thesaurierungen im Kontext der BilMoG-
Umstellung zurlickzufiihren. Der Eigenkapitalanstieg bei der Clearstream Banking S.A., Luxemburg,
resultiert im Wesentlichen aus Effekten im Zusammenhang mit Zwischengewinnen und Interimsdividen-
den sowie einer Thesaurierung von Gewinnen aus dem Geschéftsjahr 2009 in Héhe von rund 25 Mio. €.

Im vierten Quartal 2008 hatten die Clearingmitglieder der Eurex Clearing AG aufgrund der gestiegenen
Volatilitat und der Situation an den Geldmarkten infolge der globalen Finanzkrise deutlich hohere Geld-
sicherheiten als zuvor Ublich hinterlegt. Daraufhin erhohte die Eurex Clearing AG das Eigenkapital um
insgesamt 60 Mio. €. Im Verlauf des Jahres 2009 sanken die hinterlegten Geldsicherheiten wieder deut-
lich (siehe hierzu auch Erlauterung 42). Dartiber hinaus fihrte die Eurex Clearing AG erfolgreich mehre-
re MaBnahmen zur Optimierung der Geldanlagepolitik durch, die neben einer Reduktion der Kredit- und
Kontrahentenrisiken auch zu einer Reduktion der Eigenmittelanforderung gefiihrt haben. Infolge dessen
liegt die Solvabilitatskennzahl der Eurex Clearing AG derzeit weit Gber dem geforderten Minimum.

Aufsichtsrechtliche Quoten

Eigenmittelanforderungen Regulatorisches Eigenkapital Solvabilitatskennzahl
T il l 1

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € % %
Clearstream-Gruppe
Clearstream Holding-
Gruppe 211,0 k.A. 763,0 k.A. 28,9 k.A.
Clearstream International-
Gruppe k.A. 354,3 k.A. 799,4 k.A. 18,1
Clearstream Banking S.A. 173,3 278,0 450,9 402,8 20,8 11,6
Clearstream Banking AG 77,3 86,7 157,1 149,8 16,3 13,8
Eurex Clearing AG 13,7 15,3 110,1 97,1 64,2 50,6

Die Eurex Clearing AG ist von der britischen Finanzaufsichtsbehorde (Financial Services Authority, FSA)
als Recognised Overseas Clearing House (ROCH) anerkannt. Die FSA erwartet, dass ein regulatorisches
Eigenkapital vorgehalten wird, das mindestens der Halfte des Verwaltungsaufwands des Vorjahres ent-
spricht; die sich ergebende regulatorische MindesteigenkapitalgroBe nach den Vorgaben der FSA betrug
18,5 Mio.€ zum 31. Dezember 2010 (2009: 22,5 Mio.€).



Die gesetzlichen Mindestanforderungen wurden von allen Gesellschaften wahrend des Berichtsjahres
und bis zur Aufstellung des Abschlusses zu jeder Zeit eingehalten. Diese Aussage beriicksichtigt fir die
Clearstream-Gruppe die mit den Aufsichtsbehérden vereinbarten Ubergangsregelungen.

24 . Eigenkapital und Gewinnverwendung der Deutsche Borse AG

Der Jahresabschluss der Muttergesellschaft Deutsche Borse AG, der zum 31. Dezember 2010 gemaR
den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellt wurde, weist einen Jahrestber-
schuss von 278,8 Mio. € (2009: 453,1 Mio.€) und ein Eigenkapital von 2.073,0 Mio.€ (2009:
2.185,8 Mio.€) aus. Aufgrund der Umsetzung des Gesetzes zur Modernisierung des Bilanzrechts (BilMoG)
wurden den Gewinnrtcklagen im abgelaufenen Jahr 2,4 Mio. € belastet.

Der im Vorjahresvergleich gesunkene Jahresuberschuss lasst sich im Wesentlichen damit erkldren, dass
eine erneute Abschreibung auf die Genussscheine der Eurex Frankfurt AG vorgenommen werden musste,
die im Zusammenhang mit der Finanzierung der US-Tochtergesellschaft International Securities Exchange
Holdings, Inc. (ISE) Gbernommen wurden. Die Ursache hierfir war eine von der ISE durchgeflhrte
Uberpriifung der Werthaltigkeit ihrer immateriellen Vermégenswerte, als deren Ergebnis eine Wertminde-
rung festgestellt und gebucht wurde. Dem gegeniiber stand die Ubertragung der restlichen Anteile an der
Clearstream International S.A. von der Deutsche Borse AG an die Clearstream Holding AG, die zu einem
sonstigen betrieblichen Ertrag in Hohe von 444,2 Mio. € fuhrte.

Gewinnverwendungsvorschlag
31.12.2010  31.12.2009

Mio. € Mio. €
Jahresiiberschuss 278,8 453,1
Entnahme aus Gewinnriicklagen 121,2 0
Einstellung in Gewinnrlicklagen im Rahmen der Aufstellung des Jahresabschlusses 0 -53,1
Bilanzgewinn 400,0 400,0
Vorschlag des Vorstands:
Ausschittung einer Dividende von 2,10 € je Stiickaktie bei 186.043.003 dividendenberechtigten
Stiickaktien an die Aktionare (im Jahr 2010 aus dem Ergebnis des Jahres 2009: 2,10 €) 390,7 390,5
Einstellung in Gewinnrlicklagen 9,3 9,5

Die vorgeschlagene Dividende fiir das Geschaftsjahr 2010 entspricht einer Ausschiittungsquote von
93,5 Prozent des Konzern-Jahresiiberschusses (2009: 78,7 Prozent).

Dividendenberechtigte Stlickaktien

Stlick
Begebene Aktien zum 31. Dezember 2010 195.000.000
Zum Einzug vorgesehene Aktien, die im Rahmen des Aktienrtickkaufprogramms erworben wurden -9.057.199
Zahl der Aktien, die sich zum 31. Dezember 2010 im Umlauf befanden 185.942.801
Aktien, die im Rahmen des Group Share Plan bis zum Tag der Bilanzerstellung abgegeben wurden 100.202

Summe 186.043.003
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Der Gewinnverwendungsvorschlag berticksichtigt die von der Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar
gehaltenen eigenen Aktien, die gemaB § 71b Aktiengesetz (AktG) nicht dividendenberechtigt sind. Bis zur
Hauptversammlung kann sich durch den weiteren Erwerb eigener Aktien oder deren VerauBerung die
Zahl der dividendenberechtigten Aktien verandern. In diesem Fall wird bei unveranderter Ausschittung
von 2,10€ je dividendenberechtigter Stlickaktie der Hauptversammlung ein entsprechend angepasster
Beschlussvorschlag Uiber die Gewinnverwendung unterbreitet.

25. Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Rickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden unter Anwendung versicherungs-
mathematischer Verfahren jahrlich zum Bilanzstichtag bewertet. Bei der Ermittlung der versicherungs-
mathematischen Verpflichtungen fur die Pensionsplane wurden folgende Annahmen zugrunde gelegt:

Versicherungsmathematische Annahmen

31.12.2010 31.12.2009
| Deutschland Luxemburg Schweiz : Deutschland Luxemburg Schweiz
% % % % % %
Diskontierungszins 4,90 4,90 2,50 5,30 5,30 3,25
Erwarteter Ertrag aus
Planvermégen” 3,89 4,42 4,00 4,60 4,30 4,00
Gehaltssteigerung 3,50 3,50 2,00 3,50 3,50 2,00
Rentensteigerung 1,75 1,75 0,25 1,75 1,75 0,25
Fluktuationsrate 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00

1) Die Rendite wurde unter Berticksichtigung des Aktienanteils des Planvermdgens aus marktorientierten Parametern abgeleitet.

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtungen (,defined benefit obligations®, DBO) kann wie folgt
auf die in der Bilanz ausgewiesenen Rickstellungen Ubergeleitet werden:

Nettoschuld der leistungsorientierten Verpflichtungen
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Ungedeckte leistungsorientierte Verpflichtungen 0,6 0,6
Ganz oder teilweise fondsfinanzierte leistungsorientierte Verpflichtungen 227,6 183,7
Leistungsorientierte Verpflichtungen 228,2 184,3
Marktwert des Planvermogens -172,7 -123,2
Nicht erfasste versicherungsmathematische Nettoverluste -44.4 -32,6
Nicht erfasster nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 0 0
Nettoschuld 11,1 28,5
Bilanzausweis
Sonstige langfristige Vermodgenswerte -10,2 -1,6
Rickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 21,3 30,1

Nettoschuld 11,1 28,5




Konzernanhang | 57

Entwicklung der leistungsorientierten Verpflichtungen

2010 2009

Mio. € Mio. €
Stand zum 1. Januar 184,3 147.6
Laufender Dienstzeitaufwand 14,0 11,5
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 2,4 19
Zinsaufwand 9,7 9,2
Veranderung versicherungsmathematischer Verluste 16,6 18,0
Ausgezahlte Versorgungsleistungen -5,0 -5,3
Beitrdge zum Plan 6,4 0
Anderungen im Konsolidierungskreis -0,2 1.4
Stand zum 31. Dezember 228,2 184,3

Die im Personalaufwand in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthaltenen pensionsbezogenen
Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Zusammensetzung des gebuchten Aufwands

2010 2009

Mio. € Mio. €
Laufender Dienstzeitaufwand 14,0 11,5
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 2,4 2,7
Zinsaufwand 9,7 9,2
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen -5,7 -6,0
Versicherungsmathematischer Nettoverlust 3,5 0,4
Summe 23,9 17,8

Die voraussichtlichen Aufwendungen flr leistungsorientierte Plane flr das Geschaftsjahr 2011 betragen
etwa 24,1 Mio.€ (fir 2010: 19,4 Mio.€).

Marktwertentwicklung des Planvermogens

2010 2009

Mio. € Mio. €
Stand zum 1. Januar 123,2 104,5
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen 5,7 6,0
Versicherungsmathematische Ertrdge aus Planvermogen 1,3 13,6
Beitrdge zum Plan 47,5 3,0
Ausgezahlte Versorgungsleistungen -5,0 -53
Anderungen im Konsolidierungskreis 0 1,4

Stand zum 31. Dezember 172,7 123,2
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Die tatsachlichen Gewinne aus Planvermogen betrugen im Berichtsjahr 7,0 Mio.€ (2009: Gewinn von
19,6 Mio.€). Bei der Berechnung der erwarteten Ertrage aus Planvermogen waren Renditen in Hohe
von 4,0 bis 4,6 Prozent (2009: 5,25 bis 5,85 Prozent) zugrunde gelegt worden.

Zusammensetzung des Planvermogens
31.12.2010 31.12.2009

% %
Rentenpapiere 45,0 48,0
Anteile an Investmentfonds 440 440
Sonstige 11,0V 8,07
Summe 100,0 100,0

1) 5,3 Prozent Barmittel
2) 7,9 Prozent Barmittel

Das Planvermogen umfasst weder eigene Finanzinstrumente des Konzerns noch von ihm genutzte Immo-
bilien oder sonstige Vermogenswerte.

Die folgende Tabelle zeigt die Anpassungen der Pensionsverpflichtungen und des Planvermdgens aufgrund
von Erfahrungswerten:

Anpassungen der Pensionsverpflichtungen und des Planvermogens

2010 2009 2008 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Versicherungsmathematischer Barwert der
Pensionsverpflichtungen 228,2 184,3 147.,6 154,5 149,0
Marktwert des Planvermogens -172,7 -123,2 -104,5 -132,1 -115,2
Unterdeckung 55,5 61,1 43,1 22,4 33,8
Anpassungen basierend auf Erfahrungswerten 1,0 -16,0 47,7 -0,8 -2,4
davon bezogen auf Planschulden 2,3 -2,4 -3,4 -2,3 -19
davon bezogen auf Planvermogen -1,3 -13,6 51,1 1,5 -0,5

26. Entwicklung der sonstigen Ruckstellungen

Entwicklung der sonstigen Rickstellungen

Sonstige Sonstige

langfristige Steuerriick- kurzfristige
Riickstellungen stellungen  Riickstellungen Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2010 80,5 316,8 67,4 464,7
Anderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0,1 0,1
Umgliederung -28,3" -6,9 35,2 0
Inanspruchnahme -6,4 -31,3 -51,4 -89,1
Auflésung -5,2 -20,2 -16,9 -42,3
Zufiihrung 46,0 86,6 100,4 233,0
Stand zum 31.12.2010 86,6 345,0 134,8 566,4

1) Uberwiegend Umgliederung der Riickstellungen fir Drohverluste und der Riickstellungen fiir das Aktientantiemeprogramm von den langfristigen in die kurzfristigen
Rckstellungen



27. Sonstige langfristige Ruckstellungen

Sonstige langfristige Rickstellungen haben eine Laufzeit von tber einem Jahr.

Entwicklung der sonstigen langfristigen Rickstellungen
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €

Rickstellung fur Restrukturierungs- und EffizienzmaBnahmen 55,1 17,6
Rickstellung fur IHK-Schuldbeitritt 9,4 9,1
Rickstellung fir Aktientantiemeprogramm 8,4 17,6
Ruckstellung fur Vorruhestand 3,2 4.5
Drohverlustriickstellungen 4.7 23,5
Ubrige 5,8 8,2
Summe 86,6 80,5
davon mit einer Restlaufzeit zwischen 1 Jahr und 5 Jahren 78,5 68,4
davon mit einer Restlaufzeit Gber 5 Jahre 13,1 12,1

In den Rickstellungen flr Restrukturierung sind Rickstellungen in Hohe von 11,2 Mio. € (2009:

16,4 Mio.€) fir das im September 2007 beschlossene Restrukturierungs- und Effizienzprogramm sowie
40,8 Mio. € fur das im Jahr 2010 beschlossene Programm zur Optimierung der operativen Effizienz
enthalten. Fur Details siehe den Abschnitt ,Konzernsteuerung® im Konzernlagebericht.

Ruckstellungen flr IHK-Schuldbeitritte werden auf Basis der Zahl der berechtigten Mitarbeiter ange-
setzt. Ruckstellungen fur Vorruhestand werden auf Basis der betroffenen aktiven und ehemaligen
Mitarbeiter ermittelt.

Fur Details zum Aktientantiemeprogramm siehe Erlauterung 45.

In den Drohverlustriickstellungen waren zum 31. Dezember 2010 Riickstellungen fir Drohverluste aus
Mietaufwendungen in Hohe von 14,8 Mio. € (2009: 29,8 Mio. €) enthalten. Davon wurden 10,1 Mio.€
(2009: 4,4 Mio.€) den kurzfristigen Ruckstellungen zugeordnet. Flr den als langfristig ausgewiesenen
Teil der Rickstellungen ist mit einer Inanspruchnahme voraussichtlich erst ab 2012 zu rechnen. Auf
Basis bestehender Mietvertrage wurde der jeweilige Rickstellungsbedarf je Gebaude ermittelt. Der
Abzinsungsfaktor wurde je nach Restlaufzeit der Rickstellung mit 1,01 Prozent bzw. 1,85 Prozent angesetzt
(2009: 2,40 Prozent). Die Zufiihrung enthalt Zinseffekte in Hohe von 0,1 Mio.€ (2009: 0,3 Mio.€)
vorwiegend aus der Zinssatzénderung (2009: 0,2 Mio. €).

28. Verbindlichkeiten

Die unter ,Verzinsliche Verbindlichkeiten“ ausgewiesenen Euro- und US-Dollar-Schuldverschreibungen
sowie eine in Euro notierte Hybridanleihe haben einen Buchwert von 1.444,0 Mio. € (2009:

1.503,7 Mio.€) und einen Marktwert von 1.537,3 Mio. € (2009: 1.596,5 Mio.€). Fir weitere Details
siehe den Abschnitt ,Finanzierung der Ubernahme der ISE* im Konzernlagebericht.

Unter den ,Verzinslichen Verbindlichkeiten® ist ein Darlehen der SIX Group AG in Hohe von 11,2 Mio. €
(2009: 11,2 Mio. €) ausgewiesen, das diese der STOXX Ltd. gewahrt hat.

Die bilanzierten Verbindlichkeiten wurden weder zum 31. Dezember 2010 noch zum 31. Dezember 2009
durch Pfandrechte oder éhnliche Rechte gesichert.
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29. Steuerrlckstellungen

Zusammensetzung der Steuerrlickstellungen
31.12.2010  31.12.2009

Mio. € Mio. €
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: laufendes Jahr 45,6 42,2
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: Vorjahre 256,5 265,1
Vermogensteuer und Umsatzsteuer 42,9 9,5
Summe 345,0 316,8

Die geschatzte Restlaufzeit der Steuerriickstellungen liegt unter einem Jahr.

30. Sonstige kurzfristige Ruckstellungen

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Rickstellungen
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Riickstellung fiir Restrukturierungs- und EffizienzmaBnahmen” 43,4 23,2
Zinsen auf Steuern 26,9 0
Regress-, Prozess- und Zinsrisiken 22,1 15,2
Ruckstellung fur Aktientantiemeprogramm 20,6 7,3
Drohverlustriickstellungen 10,1 6,3
Miete und Mietnebenkosten 4.2 1,1
Ubrige 7,5 14,3
Summe 134,8 67,4

1) Davon Riickstellungen fiir das im Jahr 2007 beschlossene Restrukturierungs- und Effizienzprogramm in Héhe von 3,4 Mio. € (2009: 4,5 Mio. €) und in Hohe
von 34,1 Mio. € fur das im Jahr 2010 beschlossene Programm zur Steigerung der operativen Effizienz (flr Details siehe den Abschnitt ,Konzernsteuerung” im
Konzernlagebericht,)

Fur Details zur aktienbasierten Vergltung siehe Erlauterung 45. Fir Details zu den langfristigen Drohver-
lustriickstellungen siehe Erlduterung 27.

31. Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

Die Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéft bestehen ausschlieBlich flr den Clearstream-Teilkonzern.

Zusammensetzung der Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft
31.12.2010  31.12.2009

Mio. € Mio. €
Kundeneinlagen aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft 7.390,6 6.096,9
Ausgegebene Commercial Paper 202,3 180,0
Geldmarktgeschafte 185,3 910,6
Uberziehungen auf Nostrokonten 25,0 30,3
Devisentermingeschéfte — zu Handelszwecken gehalten 15,1 0
Zinsverpflichtungen 3,0 2,8
Devisentermingeschéfte — Cashflow-Hedges 0,7 0,4
Summe” 7.822,0 7.221,0

1) Davon entfallen 0,1 Mio. € auf assoziierte Unternehmen (2009: 197,9 Mio. €), siehe Erlduterung 48.
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Restlaufzeit der Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

31.12.2010 31.12.2009
Mio. € Mio. €
Nicht mehr als 3 Monate 7.820,1 7.220,7
Mehr als 3 Monate, aber nicht mehr als 1 Jahr 1,9 0,3
Summe 7.822,0 7.221,0
32. Bardepots der Marktteilnehmer
Zusammensetzung der Bardepots der Marktteilnehmer
31.12.2010 31.12.2009
Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten aus Sicherheitsleistungen, die Clearingmitglieder
an die Eurex Clearing AG geleistet haben 6.060,1 4.737,0
Verbindlichkeiten aus Bardepots von Marktteilnehmern am Aktienhandel 4.1 4.5
Summe 6.064,2 4.741,5
33. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten
Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten
31.12.2010 31.12.2009
Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegentiber Eurex-Teilnehmern 68,3 37,0
Sonderzahlungen und Tantiemen 46,1 36,2
Zinsverbindlichkeiten 42 .0 45,7
Steuerverbindlichkeiten (ohne Ertragsteuern) 30,0 21,8
Earnout-Komponente 14,2 0
Urlaubsanspriiche, Gleitzeit- und Uberstundenguthaben 12,6 12,1
Derivative Finanzinstrumente 0,9 1,3
Begebene Commercial Paper 0 99,9
Kiindbare Instrumente 0 2,29
Ubrige 31,8 28,7
Summe 245,9 284,9

1) Siehe Erlauterung 35.
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34. Falligkeitsanalyse — Finanzinstrumente

Zum Bilanzstichtag zugrunde liegende vertragliche Falligkeiten der Finanzinstrumente

Vertraglich vereinbarte Falligkeitstermine
I |

Uber Nacht
2010 2009
Mio. € Mio. €
Nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Verzinsliche Verbindlichkeiten” 0 0
Sonstige langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 0 0
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Geschéften (brutto) 0 0
Nicht derivative Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 7.600,1 7.036,9
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, gegentiber assoziierten Unternehmen,
gegeniber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht, und sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten 15,1 0
Bardepots der Marktteilnehmer 6.064,2 4.741,5
Sonstige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 20,1 0
Summe nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten, brutto 13.699,5 11.778,4
abziglich nicht derivativer finanzieller Vermdgenswerte:
Langfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschéft 0 0
Sonstige langfristige Finanzinstrumente und sonstige Ausleihungen 0 0
Sonstige nicht derivative langfristige finanzielle Vermégenswerte 0 0
Kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschéft -4.048,8 -3.498,9
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, gegeniber assoziierten Unternehmen,
gegenuber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, und sonstige
kurzfristige Vermogenswerte -72,1 0
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung -5.237,1 -2.751,2
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben -325,4 -366,4
Summe nicht derivative finanzielle Vermégenswerte -9.683,4 -6.616,5
Summe nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten, netto 4.016,1 5.161,9
Derivate und Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
Finanzielle Verbindlichkeiten und Derivate der Eurex Clearing AG 14.823,5 32.382,4
abziglich finanzieller Vermdgenswerte und Derivate der Eurex Clearing AG -14.823,5 -32.382,4
Mittelzufluss — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0
Fair Value Hedges 0 0,1
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate 2.003,3 1.110,8
Mittelabfluss — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0
Fair Value Hedges 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate -1.999,6 -1.098,9
Summe Derivate und Hedges 3,6 12,0

1) In den langfristigen verzinslichen Verbindlichkeiten und in den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten

2) Enthalt die klassischen Optionen in Hohe von 19.099,8 Mio. € (2009: 23.816,7 Mio. €). Die verschiedenen Serien haben unterschiedliche maximale Laufzeiten:
36 Monate bei Single-Stock-Futures, 60 Monate bei Aktienoptionen, 9 Monate bei Indexfutures und 119 Monate bei Indexoptionen. Da die Optionen auf der Ver-
mogensseite und auf der Schuldenseite immer fristenkongruent sind, wurde aus Wesentlichkeitsgriinden keine Aufteilung auf die einzelnen Laufzeiten vorgenom-
men und der Gesamtbetrag einem Falligkeitstermin von nicht mehr als 3 Monaten zugeordnet.
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Uberleitung auf

Vertraglich vereinbarte Félligkeitstermine Buchwert Buchwert
T I ll
Mehr als 3 Monate, aber Mehr als 1 Jahr,
Nicht mehr als nicht mehr als aber nicht mehr als
3 Monate 1 Jahr 5 Jahre Uber 5 Jahre
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
0 0 91,3 91,7 1.476,5 1.499,7 253,2 348,0 -365,8 -424.5 1.455,2 1.514,9
0 0 0 0 0 0 0 0 4,6 0 4,6 0
0 0,2 0 0,4 0 0 0 0 0 -0,1 0 0,5
207,6 180,7 1,3 0 0 0 0 0 -2,8 3,0 7.806,2 7.220,6
202,9 353,9 0,3 45,7 0 0 0 0 140,4 0 358,7 399,6
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6.064,2 4.741,5
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 20,1 0
410,5 534,8 92,9 137,8 1.476,5 1.499,7 253,2 348,0 -223,6 -421,6 15.709,0 13.877,1
-16,2 -4,3 -44.6 -184 -1.021,7 -896,3 -729,2 -660,0 256,1 110,8 -1.555,6 -1.468,2
0 0 0 -0,1 -5,2 -4,1 0 -16,5 -72,6 -68,3 -77,8 -89,0
-3,6 0 0 0 0 0 0 0 -13,5 -5,6 -17,1 -5,6
-3.224,0 -3.438,3 -334,2 -247,1 0 0 0 0 6,7 10,4 -7.600,3 -7.173,9
-233,8 -384,6 0 0 0 0 0 0 -39,5 0 -345,4 -384,6
-948,1 -1.994,4 0 0 0 0 0 0 -0,6 0 -6.1858 -4.745,6
-472,0 -193,3 0 0 0 0 0 0 0,3 0 -797,1 -559,7
-4.897,7 -6.014)9 -378,8 -265,6 -1.026,9 -900,4 -729,2 -676,5 136,9 47,3 -16.579,1 -14.426,6
-4.487,2 -5.480,1 -285,9 -127,8 449,6 599,3 -476,0 -328,5 -86,7 -374,3 -870,1 -549,5
98.448,3? 98.676,6° 15.551,9 12.119,4 0 0 128.823,7 143.178,4
-98.448,3” -98.676,6° —15.551,9 -12.119,4 0 -128.823,7 -143.178,4
5,8 4,5 17,5 13,5 18,0 0 27,0 0
1,3 0,1 3,4 0,7 6,0 2,1 0 0
1.331,8 1.148,6 20,4 0 0 0 0 0
-5,7 -4,6 -17,1 -14,2 -25,8 -0,4 -31,6 0
-0,3 -1,3 -0,8 -3,4 -1,2 -10,5 0 0
-1.320,8 -1.142,1 -20,0 -0,6 0 0 0 0
12,2 5,2 3,4 -4,0 -3,0 -8,8 -4,6 0
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35. Klassifikation der Finanzinstrumente nach |AS 39

Die folgende Tabelle zeigt eine Analyse der Finanzinstrumente in der Konzernbilanz gemaB ihrer Klassifi-
kation nach IAS 39 sowie die entsprechenden Buchwerte:

Klassifikation der Finanzinstrumente

Position in der Konzernbilanz Konzern-
(Klassifikation) anhang  Kategorie WertmaBstab Buchwert
I
31.12.2010 31.12.2009
Mio. € Mio. €
Andere Beteiligungen 15 AFSY Anschaffungskosten 47,0 46,9
AFSY Beizulegender Zeitwert 17,7 13,1
Langfristige Forderungen und 15 AFSY Beizulegender Zeitwert
Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 1.380,6 1.268,2
Kredite und Forderungen  Fortgeflihrte
Anschaffungskosten 175,0 200,0
Sonstige Wertpapiere 15 AFSY Beizulegender Zeitwert 12,1 29,0
Sonstige Ausleihungen 15 Kredite und Forderungen Fortgefiihrte
Anschaffungskosten 1,0
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 16,17 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 10,6 0
Kredite und Forderungen  Fortgeflihrte
Anschaffungskosten 3,7 0
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 18 Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 128.823,7 143.178,4
Kurzfristige Forderungen und 19 AFSY Beizulegender Zeitwert
Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 570,3 720,1
Kredite und Forderungen Fortgefiihrte
Anschaffungskosten 7.012,8 6.453,8
Derivate zu Beizulegender Zeitwert
Handelszwecken gehalten 2,2 18,5
Forderungen aus Lieferungen und 20 Kredite und Forderungen  Fortgeflhrte
Leistungen Anschaffungskosten 212,1 207,4
Forderungen gegenlber assoziierten Kredite und Forderungen  Fortgeflihrte
Unternehmen Anschaffungskosten 5,6 8,6
Forderungen gegentiber Unternehmen, Kredite und Forderungen Fortgefiihrte
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis Anschaffungskosten
besteht 4.4 1,5
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 17,21 Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 0,5 0,3
Kredite und Forderungen Fortgeflihrte
Anschaffungskosten 83,2 131,3
AFSY Beizulegender Zeitwert 17,2 5,2
Bankguthaben mit 22 Kredite und Forderungen  Fortgeflihrte
Verfligungsbeschrankung Anschaffungskosten 6.185,8 4.745,6
Kassenbestand und sonstige Kredite und Forderungen  Fortgeflhrte
Bankguthaben Anschaffungskosten 797,1 559,7
Verzinsliche Verbindlichkeiten 28 Verbindlichkeiten zu Fortgeflihrte
(ohne Finanzierungsleasing) fortgeflihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 1.110,4 1.195,8
Net Investment Hedge? Fortgefiihrte
Anschaffungskosten 344.8 319,1




Position in der Konzernbilanz Konzern-
(Klassifikation) anhang  Kategorie WertmaBstab Buchwert
T
31.12.2010 31.12.2009
Mio. € Mio. €
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 17 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 0 0,4
Fair Value Hedges Beizulegender Zeitwert 5,0 59
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 128.823,7 143.178,4
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 31 Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
fortgeflihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 7.806,2 7.220,6
Derivate zu Beizulegender Zeitwert
Handelszwecken gehalten 15,1
Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 0,7 0,4
Sonstige Verbindlichkeiten gegentiber 40 Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
Kreditinstituten fortgefiihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 20,1 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
Leistungen fortgeflihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 96,5 95,1
Verbindlichkeiten gegeniiber assoziierten Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
Unternehmen fortgeflihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 4.0 9,2
Verbindlichkeiten gegentiber Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
Unternehmen, mit denen ein fortgefiihrten Anschaffungskosten
Beteiligungsverhéltnis besteht Anschaffungskosten 13,6 13,9
Bardepots der Marktteilnehmer Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
fortgeflihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 6.064,2 4.741,5
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 17 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 0 0,4
33 Verbindlichkeiten zu Fortgeflihrte
fortgefiihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 129,2 195,9
Kiindbare Instrumente® Beizulegender Zeitwert 0 2,2
Derivate zu Beizulegender Zeitwert
Handelszwecken gehalten 0,9 0,9

1) Zur VerduBerung verfiigbare (,available for sale“, AFS) finanzielle Vermogenswerte
2) Hierbei handelt es sich um die Privatplatzierungen, die im Rahmen eines Net Investment Hedge designiert wurden (siehe Erlduterung 17).
3) Hierbei handelte es sich um kiindbare Eigenkapitalinstrumente nach IAS 32.18b, die dem nicht beherrschenden Gesellschafter zuzurechnen und zum Fair Value

zum jeweiligen Stichtag zu bewerten waren.

Konzernanhang



66

Konzernanhang

Bei den sonstigen Ausleihungen, den kurzfristigen Forderungen und sonstigen Vermdgenswerten sowie
den zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten kurz- und langfristigen Forderungen aus dem Bank-
geschaft, den Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung sowie dem Kassenbestand und den sonstigen
Bankguthaben entspricht der Buchwert dem beizulegenden Zeitwert.

Unter der Position ,Andere Beteiligungen®, die zu Anschaffungskosten abzuglich ggf. vorliegender Wert-
minderungen bilanziert werden, sind nicht notierte Eigenkapitalinstrumente ausgewiesen, deren beizu-
legender Zeitwert grundsatzlich nicht verlésslich kontinuierlich bestimmt werden kann. Es wird ange-
nommen, dass der beizulegende Zeitwert im Berichtsjahr dem Buchwert nahe kommt.

Die in den verzinslichen Verbindlichkeiten ausgewiesenen Anleihen weisen einen beizulegenden Zeitwert
in Hohe von 1.174,2 Mio.€ aus (2009: 1.258,0 Mio. €). Der beizulegende Zeitwert ergibt sich aus den
Notierungen der Anleihen zum 31. Dezember 2010. Der beizulegende Zeitwert der Privatplatzierungen
belauft sich auf 363,1 Mio.€ (2009: 327,3 Mio.€). Der Wert wurde als Barwert der mit den Privatplat-
zierungen zusammenhéangenden Cashflows auf Basis der Marktparameter ermittelt.

Fur die kurzfristigen Verbindlichkeiten und die Bardepots der Marktteilnehmer stellt der Buchwert jeweils
eine angemessene Naherung fur den beizulegenden Zeitwert dar.

Die finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wer-
den, sind den folgenden drei Hierarchieebenen zuzuordnen: Der Ebene 1 sind finanzielle Vermogenswer-
te und Verbindlichkeiten zuzuordnen, sofern ein Borsenpreis flr gleiche Vermogenswerte und Schulden
auf einem aktiven Markt vorliegt. Die Zuordnung zu Ebene 2 erfolgt, sofern die Parameter, die der Ermitt-
lung des beizulegenden Zeitwertes zugrunde gelegt werden, entweder direkt als Preise oder indirekt aus
Preisen abgeleitet beobachtbar sind. Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden in der
Ebene 3 ausgewiesen, sofern der beizulegende Zeitwert aus nicht beobachtbaren Parametern ermittelt wird.

Zum 31. Dezember 2010 sind die finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden, folgenden Hierarchieebenen zugeordnet:
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Fair Value-Hierarchie

Beizulegender
Zeitwert zum

31.12.2010 davon entfallen auf:
I ]

Ebene 1 Ebene 2 Ebene 3
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
VERMOGENSWERTE
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte
Derivate
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 128.823,7 128.823,7 0 0
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 10,6 0 10,6 0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 2,7 0 2,7 0
Summe 128.837,0 128.823,7 13,3 0
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte
Eigenkapitalinstrumente
Andere Beteiligungen 17,7 13,3 4.4
Summe 17,7 13,3 4.4 0
Fremdkapitalinstrumente
Sonstige Wertpapiere 12,1 12,1 0 0
Kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 570,3 570,3 0 0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 17,2 17,2 0 0
Langfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 1.380,6 1.380,6 0 0
Summe 1.980,2 1.980,2 0 0
Summe Vermoégenswerte 130.834,9 130.817,2 17,7 0
VERBINDLICHKEITEN
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Verbindlichkeiten
Derivate
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 128.823,7 128.823,7 0 0
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 5,0 0 5,0 0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 0,9 0 0,9 0
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 15,8 0 15,8 0
Summe Verbindlichkeiten 128.845,4 128.823,7 21,7 0
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Die zum 31. Dezember 2009 bilanzierten finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die zum
beizulegenden Zeiwert bewertet wurden, waren im Vergleich dazu den Hierarchieebenen wie folgt zuge-

ordnet:

Fair Value-Hierarchie

Beizulegender

Zeitwert zum
31.12.2009 davon entfallen auf:
I
Ebene 1 Ebene 2 Ebene 3
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
VERMOGENSWERTE
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermdgenswerte
Derivate
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 143.178,4 143.178,4 0 0
Kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem
Bankgeschaft 18,5 0 18,5
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 0,3 0 0,3
Summe 143.197,2 143.178,4 18,8
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte
Eigenkapitalinstrumente
Andere Beteiligungen 13,1 9,3 3,8
Summe 13,1 9,3 3,8
Fremdkapitalinstrumente
Sonstige Wertpapiere 29,0 29,0 0 0
Kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem
Bankgeschaft 720,1 720,1
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 5,2 5,2
Langfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem
Bankgeschaft 1.268,2 1.268,2 0
Summe 2.022,5 2.022,5 0
Summe Vermdgenswerte 145.232,8 145.210,2 22,6 0
VERBINDLICHKEITEN
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Verbindlichkeiten
Derivate
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 143.178,4 143.178,4
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 0,9 0 0,9
Kiindbare Instrumente
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 2,2 0 2,2
Summe Verbindlichkeiten 143.181,5 143.178,4 0,9 2,2

Der Hierarchieebene 3 waren im Vorjahr ausschlieBlich kiindbare Eigenkapitalinstrumente zugeordnet.
Im Zusammenhang mit der Bewertung dieser Instrumente zum beizulegenden Zeitwert wurden im Vor-
jahr 0,8 Mio. € in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst.



Erlauterungen zur Konzern-Kapitalflussrechnung

36. Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Nach Bereinigung des Jahreslberschusses um nicht zahlungswirksame Bestandteile ergibt sich ein Cash-
flow aus laufender Geschéaftstatigkeit in Hohe von 943,9 Mio.€ (2009: 801,5 Mio.€). Der Cashflow

je Aktie aus laufender Geschaftstatigkeit (unverwassert) belauft sich auf 5,07 €, der verwasserte auf
5,07 € (2009: unverwasserter und verwasserter Cashflow je Aktie aus laufender Geschaftstatigkeit
4,31€). Die Zahlungsstrome aus dem Nettofinanzergebnis (Zins- und Beteiligungsergebnis) werden der
operativen Geschéftstatigkeit zugerechnet.

Die langfristigen Rlckstellungen reduzierten sich im Berichtsjahr um 2,9 Mio.€ (2009: Anstieg um

19,3 Mio.€). MaBgeblich hierfir ist der Riickgang der Riickstellungen flr Pensionen und ahnliche Ver-
pflichtungen in Hohe von 8,8 Mio. € (siehe Erlauterung 25). Gegenlaufig entwickelten sich die sonstigen
langfristigen Rlckstellungen, die sich um 5,9 Mio. € erhohten.

Der Anstieg in der Position ,Abschreibung und Wertminderungsaufwand“ um 14,4 Mio.€ (2009: Zu-
nahme um 432,0 Mio. €) resultiert im Wesentlichen aus dem hoéheren Wertminderungsaufwand fur imma-
terielle Vermogenswerte der ISE in Hohe von 453,3 Mio. € (2009: 415,6 Mio.€). Diesem Anstieg steht
ein Rickgang der Ubrigen Wertminderungsaufwendungen von 8,4 Mio. € sowie der planmaBigen Ab-
schreibungen von 14,9 Mio. € gegenuber (siehe Erlauterung 13).

Die Reduzierung der latenten Ertragsteuern in Hohe von 14,1 Mio.€ (2009: Zunahme um 190,4 Mio.€)
erklart sich im Wesentlichen aus hoheren Aufwendungen fir latente Steuern auf Ebene der ISE im Ver-

gleich zum Vorjahr.

Die ubrigen nicht zahlungswirksamen (Ertrage)/Aufwendungen ergeben sich aus den folgenden Positionen:

Zusammensetzung der Ubrigen nicht zahlungswirksamen (Ertrage)/Aufwendungen

2010 2009

Mio. € Mio. €
Fair Value-Bewertung Devisentermingeschéfte Clearstream 18,5 -18,2
At Equity-Bewertungen -6,3 10,9
Ertrage aus dem Abgang von Tochtergesellschaften und Beteiligungen 0 -16,5
Sonstige -13,2 29,7
Summe -1,0 59

Die Abnahme der kurzfristigen Forderungen und sonstigen Vermogenswerte um 50,4 Mio. € resultiert
insbesondere aus dem Rickgang der kurzfristigen Vermogenswerte um 37,6 Mio. € und der Steuerforde-
rungen um 27,0 Mio. €, bedingt durch Steuererstattungen. Gegenlaufig entwickelten sich die sonstigen
langfristigen Vermogenswerte, die sich um 11,5 Mio. € erhohten. Im Vorjahr waren die kurzfristigen
Vermogenswerte im Wesentlichen durch die Forderung aus der Beendigung der Haftpflichtversicherung
fur Vermogensschaden gepragt; diese wurde im Jahr 2010 erfullt.

Konzernanhang
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Die Zunahme der kurzfristigen Schulden um 152,7 Mio.€ ist im Wesentlichen auf den Anstieg der sonsti-
gen kurzfristigen Verbindlichkeiten um 63,0 Mio. €, der kurzfristigen Riickstellungen um 66,3 Mio. € so-

wie der Steuerrtickstellungen um 27,8 Mio. € zurlickzufihren. Dabei ist der Anstieg der sonstigen kurzfris-
tigen Verbindlichkeiten insbesondere durch stichtagsbezogen hohere CCP-Positionen verursacht, wahrend

die Riickstellungen insbesondere bedingt durch das im Jahr 2010 implementierte Restrukturierungs - und
Effizienzprogramm sowie Zufuihrungen zu Ruckstellungen flir Zinsen auf Steuern stiegen.

37. Cashflow aus Investitionstatigkeit

Zusammensetzung der Auszahlungen fur Investitionen in langfristige Vermogenswerte
(ohne sonstige langfristige Vermogenswerte)

2010 2009
Mio. € Mio. €

Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen
Investitionen in immaterielle Vermégenswerte 56,2 135,3
Investitionen in Sachanlagen 77,7 37,0
Summe Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen 133,9 172,3
Investitionen in langfristige Finanzinstrumente 771,0 1.113,9
Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen 6,8 1,4
Summe 911,7 1.287,6

Der Erwerb von Anteilen an Tochtergesellschaften hatte im Jahr 2009 zu einem Zahlungsmittelabfluss in
Hohe von 51,0 Mio. € gefihrt. Er betraf den Erwerb von Anteilen an der STOXX Ltd., der Market News
International Inc. sowie der Need to Know News, LLC. Im Jahr 2010 wurden keine Anteile an Tochter-
gesellschaften erworben.

Auszahlung fir den Erwerb von Tochterunternehmen

2009

Mio. €

Kaufpreis 97,9
davon noch ausstehende Earnout-Komponenten -18,0
abzlglich erhaltener Zahlungsmittel -28,9
Anschaffungskosten 51,0
Immaterielle Vermogenswerte -394,7
Sonstige langfristige Vermdgenswerte -1,0
Forderungen und sonstige Vermégenswerte -16,7
Kurzfristige und langfristige Schulden 92,6
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter, Neubewertungsriicklage 288,5
Summe erworbener Vermdgenswerte und Schulden -31,3
Korrektur passivierter Earnout-Komponenten 18,0

Verbleibender Unterschiedsbetrag 37,7




Im Jahr 2010 wurde die Avox Ltd. verauBert. Im Vorjahr wurde die Scoach Holding S.A. entkonsolidiert
und als assoziiertes Unternehmen eingestuft.

Effekte aus dem Abgang von Tochtergesellschaften, abzlglich abgegebener Zahlungsmittel

2010 2009
Mio. € Mio. €
VerduBerungspreis 11,3 0
abzliglich abgegebener Zahlungsmittel -0,9 -5,9
Einzahlungen aus der VerduBerung von (Anteilen an) Tochterunternehmen und Beteiligungen
abziiglich abgegebener Zahlungsmittel 10,4 -5,9
abzlglich verduBerter Vermdgenswerte und Schulden
Sonstige langfristige Vermdgenswerte -0,4 -1,8
Forderungen und sonstige Vermégenswerte -2,6 -14,1
Ausgleichsposten fiir Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 0 14,3
Kurzfristige Schulden 3,0 7,5
Ertrage aus dem Verkauf von Beteiligungen 10,4 0

Die Nettozufllsse aus dem Verkauf von langfristigen Finanzinstrumenten, die zur VerduBerung verfigbar
sind, betrugen 393,5 Mio. € (2009: 88,7 Mio.€). Die ZuflUsse fur das Jahr 2010 resultierten im We-
sentlichen aus falligen Wertpapieren, der VerauBerung von Wertpapieren sowie der Erflllung verzinsli-
cher, besicherter Forderungen.

38. Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Die Mittelabflisse aus langfristiger Finanzierung betreffen den Rickkauf der im Jahr 2008 begebenen
Hybridanleihe in Hohe von 94,3 Mio.€ (2009: 3,9 Mio.€).

Zudem nutzt die Deutsche Borse AG ein Commercial Paper-Programm, um eine angemessene Liqui-
ditatsausstattung sicherzustellen. Zum 31. Dezember 2010 waren keine Commercial Paper (31. De-
zember 2009: 100,0 Mio.€) im Umlauf.

Die Mittelzuflisse von nicht beherrschenden Gesellschaftern stehen im Zusammenhang mit der Grin-
dung der Gesellschaften REGIS-TR S.A. und LuxCSD S.A. Die Mittelzufllisse von nicht beherrschenden
Gesellschaftern standen im Vorjahr im Zusammenhang mit dem Erwerb der STOXX Ltd.; im Rahmen
dieser Transaktion wurden 20,4 Mio. € in die Ricklagen der Gesellschaft eingezahlt. Als Bestandteil der

Transaktion hatte die STOXX Ltd. langfristige Darlehen in Hohe von 11,1 Mio. € und kurzfristige Mittel in

Hohe von 3,7 Mio. € von nicht beherrschenden Gesellschaftern aufgenommen. Die kurzfristigen Mittel
wurden im Jahr 2010 zurtickgefihrt.

Im Jahr 2010 wurde eine Dividende von 390,5 Mio. € flir das Geschéftsjahr 2009 (im Jahr 2009 fur
2008: 390,2 Mio.€) ausgeschdttet.
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39. Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand

Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand

31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Kassenbestand und Bankguthaben 6.982,9 5.305,3
abzuglich Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten -20,1 0
6.962,8 5.305,3
Uberleitung zum Finanzmittelbestand

Kurzfristige Forderungen aus dem Bankgeschéft 7.585,3 7.192,4
abzlglich Kredite an Banken und Kunden mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei Monaten -537,1 -272,4
abziglich Schuldinstrumente, die zur VerduBerung verfligbar sind -570,3 -448,1

abzuglich festverzinslicher Geldmarkt-Anlageinstrumente mit einer urspriinglichen Laufzeit
von mehr als drei Monaten, die zu VerduBerungszwecken gehalten werden 0 -82,0
abzuglich derivativer Anlageinstrumente 0 -18,5
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft -7.822,0 -7.221,0
abzuglich derivativer Anlageinstrumente 0 0,4
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Bardepots der Marktteilnehmer -6.064,2 -4.741,5
-7.408,3 -5.590,7
Finanzmittelbestand -445,5 -285,4

Der Finanzmittelbestand umfasst insbesondere den Kassenbestand und die Bankguthaben, sofern diese
nicht im Zusammenhang mit der Anlage verfligungsbeschrankter Gelder von Marktteilnehmern stehen.
Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft mit einer urspringlichen Laufzeit von mehr
als drei Monaten werden im Cashflow aus Investitionstatigkeit abgebildet, Posten mit einer urspringli-
chen Laufzeit von drei Monaten oder weniger sind im Finanzmittelbestand enthalten.

GemaB IAS 7 ,Kapitalflussrechnungen“ werden Zahlungsstrome, die aus Transaktionen in Fremdwéah-
rung entstehen, in der funktionalen Wahrung des Unternehmens erfasst. Dazu wird der Fremdwahrungs-
betrag mit dem zum Zahlungszeitpunkt giiltigen Umrechnungskurs zwischen der funktionalen Wahrung
und der Fremdwahrung in die funktionale Wahrung des jeweiligen Unternehmens umgerechnet.

Wenn die funktionale Wahrung der Zahlungsstrome eines Tochterunternehmens von der des Mutter-
unternehmens abweicht, werden die Zahlungsstrome um die nicht zahlungswirksamen Wahrungsdiffe-
renzen bereinigt, die sich aus der Umrechnung in die funktionale Wahrung Euro ergeben.

Die Auswirkungen von Wahrungsdifferenzen auf Finanzmittel, die in Fremdwéahrung gehalten werden,
werden in der Kapitalflussrechnung gesondert erfasst, um den Bestand an Finanzmitteln zu Beginn und
am Ende der Periode abzustimmen. Fir das Geschaftsjahr 2010 ergibt sich ein Effekt aus Wahrungs-
differenzen bezogen auf den Finanzmittelbestand von 4,0 Mio.€ (2009: 2,5 Mio. €).

Die Position , Kassenbestand und Bankguthaben” enthielt zum 31. Dezember 2010 Bankguthaben mit
Verflgungsbeschrankung in Hohe von 6.185,8 Mio. € (2009: 4.745,6 Mio.€); siehe hierzu ausfihrlich
Erlauterung 22.



Sonstige Erlauterungen
40. Ergebnis je Aktie

In Ubereinstimmung mit IAS 33 wird das Ergebnis je Aktie ermittelt, indem der Jahresiiberschuss, der
den Anteilseignern des Mutterunternehmens zuzurechnen ist (Konzern-Jahrestberschuss), durch die
gewichtete Durchschnittszahl der ausgegebenen Aktien dividiert wird.

Zur Ermittlung der durchschnittlichen Aktienanzahl wurden die flr das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
(Group Share Plan, GSP) zurlickgekauften und wieder ausgegebenen Aktien in der Berechnung zeitanteilig
berlicksichtigt. Zur Ermittlung des verwasserten Ergebnisses je Aktie werden der durchschnittlichen
Aktienanzahl die potenziell verwassernden Stammaktien zugerechnet, die im Rahmen des Aktientantie-
meprogramms (ATP) bzw. des ISE Group Share Plan (siehe auch Erlauterung 45) erworben werden
kdnnen. Hierbei werden zur Berechnung der Zahl der potenziell verwassernden Stammaktien die Aus-

Gbungspreise um den beizulegenden Zeitwert der Dienstleistungen, die noch zu erbringen sind, korrigiert.

Im Gegensatz zum Vorjahr wurden die Aktien aus Tranche 2008 des ATP und die Tranchen des GSP im
Berichtsjahr nicht mehr als potenziell verwassernd eingestuft, da die Gesellschaft flir diese Tranchen die
Erfullung in bar beschlossen hat. Die Ermittlung der Zahl der potenziell verwassernden Stammaktien flr
das Jahr 2009 wurde entsprechend angepasst. Fir die Ermittlung des verwasserten Ergebnisses je Aktie
wird — unabhéngig von der tatsachlichen Bilanzierung nach IFRS 2 — angenommen, dass alle ATP-
Tranchen, fur die keine Erflllung durch Barausgleich beschlossen wurde, durch Eigenkapitalinstrumente
erfullt werden.

Zum 31. Dezember 2010 gab es folgende ausstehende Bezugsrechte, die zu einer Verwasserung des
Gewinns je Aktie hatten fihren konnen:

Ermittlung der Anzahl potenziell verwassernder Stammaktien

Durchschnittliche

Angepasster Anzahl der im Zahl der potenziell

Ausibungspreis  Umlauf befindlichen Durchschnittskurs fiir verwassernden

Tranche Ausiibungspreis nach IAS 33 Bezugsrechte die Periode” Stammaktien
€ € 2010 € zum 31.12.2010

2008? 0 0,97 105.994 51,59 104.001
2009” 0 14,95 181.479 51,59 128.890
2010" 0 32,54 179.103 51,59 66.135
Summe 299.026

1) Volumengewichteter Durchschnittskurs der Aktie Deutsche Borse auf Xetra in der Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

2) Hierbei handelt es sich um Bezugsrechte auf GSP-Aktien der ISE.

3) Hierbei handelt es sich um Bezugsrechte auf Aktien im Rahmen des Aktientantiemeprogrammes fiir Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte sowie um Bezugs-
rechte auf GSP-Aktien der ISE. Die Bezugsrechte auf ATP-Aktien der ISE (69.357 Stiick) sind zum 31. Dezember 2010 nicht verwéssernd.

4) Hierbei handelt es sich um Bezugsrechte auf ATP-Aktien fiir leitende Angestellte der Gruppe Deutsche Borse sowie der ISE.
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Da der volumengewichtete durchschnittliche Aktienkurs Uber den angepassten Austbungspreisen der
Tranchen 2008 bis 2010 lag, gelten diese Bezugsrechte im Sinne von IAS 33 als verwassernd.

Ermittlung des verwasserten und unverwasserten Ergebnisses je Aktie

2010" 2009?
Zahl der Aktien, die sich am Anfang der Periode im Umlauf befanden 185.922.690 185.790.599
Zahl der Aktien, die sich zum Ende der Periode im Umlauf befanden 185.942.801 185.922.690
Gewichteter Durchschnitt der Aktien im Umlauf 185.937.908 185.859.470
Zahl der potenziell verwassernden Stammaktien 299.026 219.700
Gewichteter Durchschnitt der Aktien fiir die Berechnung des verwésserten Ergebnisses je Aktie 186.236.934 186.079.170
Konzern-Jahresiberschuss (Mio. €) 417,8 496,1
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) (€) 2,25 2,67
Ergebnis je Aktie (verwassert) (€) 2,24 2,67

1) Die GSP-Tranchen sowie die ATP-Tranchen 2007 und 2008 wurden aufgrund des beschlossenen Barausgleichs nicht mehr in der Berechnung der potenziell

verwassernden Stammaktien beriicksichtigt.

2) Um die Vergleichbarkeit mit den Angaben flir das Berichtsjahr zu erhéhen, wurde die Zahl der potenziell verwéssernden Stammaktien entsprechend bereinigt. Das

verwasserte Ergebnis je Aktie hat sich fiir das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2009 infolge dieser Bereinigung nicht verandert.



41. Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung orientiert sich an der internen Organisations- und Berichtsstruktur, die
nach Markten in die folgenden vier Segmente eingeteilt ist:

Interne Organisations- und Berichtsstruktur

Segment

Geschaftsfelder

Xetra

Kassamarkt mit dem elektronischen Handelssystem Xetra und dem Prasenzhandel
Zentraler Kontrahent flr Aktien
Wertpapierzulassung

Eurex

Elektronische Terminmarkthandelsplattform Eurex

Elekronische Optionshandelsplattform ISE

OTC-Handelsplattformen Eurex Bonds und Eurex Repo

Zentraler Kontrahent fur Anleihen, Derivate und Wertpapierpensionsgeschéfte (Eurex Clearing)

Clearstream

Verwahrung, Verwaltung und Abwicklung von inlandischen und ausléndischen Wertpapieren
Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung
Dienstleistungen flr Investmentfonds

Market Data & Analytics

Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen

= [ndexentwicklung und -vermarktung
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GemaB IFRS 8 sind die Informationen zu den Segmenten auf Basis der internen Berichterstattung dar-
gestellt (so genannter Management Approach). Im Berichtsjahr erfolgte die Umstellung der internen
Berichterstattung auf vier Marktsegmente mit dem Ziel, die Kostentranzparenz zu erhohen: Die externen

Kosten der Servicesegmente Information Technology und Corporate Services werden seitdem den Markt-
segmenten Uber die Menge der jeweiligen Nutzung (z.B. Uber Stundenschreibung) bzw. tUber Zuteilungs-

schlissel (z.B. Gebdudekosten auf Basis genutzter Flachen) als Primarkosten, d.h. ohne Gewinnauf-
schlag, zugeteilt. Um die Vergleichbarkeit zu gewahrleisten, wurden die Vorjahreswerte ebenfalls in die

Struktur der vier Marktsegmente Uberfiihrt.

Segmentberichterstattung

Xetra Eurex Clearstream
T I I

2010 2009 2010 2009 2010 2009

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Umséatze mit fremden Dritten 262,3 292,1 858,7 838,4 760,7 7427
Innenumsétze 0 0 0 0 7,1 8,9
Summe Umsatzerlése 262,3 292,1 858,7 838,44 767,8 751,6
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft 0 0 0 0 59,4 97,4
Sonstige betriebliche Ertrage 7.8 39,3 32,5 51,3 13,2 30,4
Gesamterldse 270,1 331,4 891,2 889,7 840,4 879,4
Volumenabhéangige Kosten -10,5 -25,8 -14,3 -36,1 -165,1 -167,9
Gesamterlose abziiglich volumenabhéngiger Kosten 259,6 305,6 876,9 853,6 675,3 711,56
Personalaufwand -79,1 -58,5 -161,1 -135,1 -213,0 -166,1
Abschreibung und Wertminderungsaufwand -14,8 -17,0 -520,6 -502,4 -30,6 -43,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen -68,8 -86,3 -205,1 -195,9 -131,4 -134,1
Operative Kosten -162,7 -161,8 -886,8 -833,4 -375,0 -343,2
Beteiligungsergebnis 8,2 -3,5 5,3 -11,1 -1,0 -0,4
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 105,1 140,3 -4,6 9,1 299,3 367,9
Finanzergebnis -4.3 -0,8 -100,6 -78,5 -1,8 0
Ergebnis vor Steuern (EBT) 100,8 139,5 -105,2 -69,4 297,5 367,9
Investitionen in immaterielle Vermégenswerte und
Sachanlagen 14,4 11,9 69,7 52,0 435 31,2
Mitarbeiter (am 31.12.) 504 503 911 927 1.701 1.757
EBIT-Marge (%) 40,1 48,0 -0,5 1,1 39,3 49,5

1) In der Uberleitung wird die Eliminierung von konzerninternen Umsétzen und Zwischengewinnen gezeigt.
2) Ohne Investitionen in immaterielle Vermégenswerte im Zusammenhang mit der Ubernahme der STOXX Ltd. (74,0 Mio. €)



Die Umsatzerlose werden getrennt nach Erldsen mit fremden Dritten und mit anderen Segmenten (,Innen-

umsatze") ausgewiesen. Leistungen zwischen den Segmenten werden auf Basis von bewerteten Mengen
oder zu Festpreisen verrechnet (z. B. die Datenlieferung von Eurex an Market Data & Analytics).

Aufgrund der untergeordneten Bedeutung flr die Segmentberichterstattung werden die Positionen ,Finanz-
ertrage” und ,Finanzaufwendungen® zum Finanzergebnis zusammengefasst.

Market Data & Analytics Summe aller Segmente Uberleitung® Konzern
I 1 1 1

2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
224,6 188,5 2.106,3 2.061,7 0 0 2.106,3 2.061,7
31,1 9,9 38,2 18,8 -38,2 -18,8 0 0
255,7 198,4 2.144,5 2.080,5 -38,2 -18,8 2.106,3 2.061,7
0 0 59,4 97,4 0 0 59,4 97,4
15,3 17,0 68,8 138,0 -7,8 -7,4 61,0 130,6
271,0 215,4 2.272,7 2.315,9 -46,0 -26,2 2.226,7 2.289,7
-21,0 -20,5 -210,9 -250,3 0 0 —210,9 -250,3
250,0 194,9 2.061,8 2.065,6 -46,0 -26,2 2.015,8 2.039,4
-48,8 -34,6 -502,0 -394,3 0 0 -502,0 -394,3
-17,5 -6,7 —583,5 -569,1 0 0 —b583)5 -569,1
-55,4 -43,3 -460,7 -459,6 46,0 26,2 -414,7 -433,4
-121,7 -84,6 —-1.546,2 -1.423,0 46,0 26,2 -1.500,2 -1.396,8
=03 10,2 12,2 -4.,8 12,2 -4,8
128,0 120,5 527,8 637,8 527,8 637,8
-1,5 -0,4 -108,2 -79,7 0 0 -108,2 -79,7
126,5 120,1 419,6 558,1 0 0 419,6 558,1
6,8 3,2 134,4 98,3 0 0 134,4 98,3
374 413 3.490 3.600 0 0 3.490 3.600
57,0 63,9 25,1 30,9 k.A. k.A. 285,11 30,9
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Im Segment Eurex fiel ein Wertminderungsaufwand flr immaterielle Vermogenswerte der ISE in Hohe
von 453,3 Mio. € an (2009: 415,6 Mio. €). Des Weiteren gab es einen auBerplanméaBigen Wertmin-
derungsaufwand im Segment Eurex fiir Eurex Releases in Hohe von 6,6 Mio. € (2009: 15,3 Mio. € fur
Eurex Credit Clear und ISE-Software) sowie im Segment Clearstream in Hohe von 1,4 Mio. € fir Busi-
ness Process Optimisation und 0,3 Mio. € fir X-List (2009: 4,6 Mio. € flr Converter).

Zahlungsunwirksame Wertberichtigungen auf Forderungen und Ausbuchungen von uneinbringlichen
Forderungen stammen aus folgenden Segmenten:

Aufteilung der Wertberichtigung und Ausbuchung von Forderungen

2010 2009

Mio. € Mio. €
Xetra 0 0,6
Eurex 0,2 0,4
Clearstream 0 0
Market Data & Analytics 0,9 0
Summe 1,1 1,0

Das Geschaftsmodell der Gruppe Deutsche Bérse und aller ihrer Segmente ist auf einen international
agierenden Teilnehmerkreis ausgerichtet; die Preise werden nicht nach der Herkunft der Teilnehmer diffe-
renziert. Deshalb ist es aus Preis-, Margen- und Risikogesichtspunkten unwesentlich, ob Umsatzerlose
mit nationalen oder internationalen Teilnehmern erwirtschaftet werden.

Die Risiken und Ertrage aus den Aktivitaten der Tochtergesellschaften innerhalb des wirtschaftlichen
Umfelds der Europaischen Wéahrungsunion (EWU) unterscheiden sich auf Basis der zu beriicksichtigen-
den Faktoren zur Bestimmung von Informationen tber geografische Regionen nach IFRS 8 nicht wesent-
lich voneinander. Daher hat die Gruppe Deutsche Borse folgende Segmente identifiziert: Eurozone, Gbri-
ges Europa, Amerika und Asien-Pazifik.

Die Zuordnung der Umsatzerlose zu den einzelnen Regionen erfolgt nach Sitz des Kunden, wahrend
Investitionen und langfristige Vermogenswerte nach Sitz des Unternehmens und die Mitarbeiter je nach
Standort den Regionen zugeordnet werden.



Informationen Uber geografische Regionen

Langfristige
Umsatzerlése Investitionen Vermdégenswerte Anzahl Mitarbeiter
| 2010 2009 . 2010 2009‘ | 2010 2009‘ | 2010 2009 |
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Eurozone 1.054,2" 1.015,3" 103,0 86,1 1.331,6? 1.303,3% 2.639 2.760
Ubriges Europa 765,27 699,6" 0,1 53 523,47 524,67 445 436
Amerika 252,9Y 302,17 31,1 5,4 1.544,3? 1.854,0% 326 341
Asien/Pazifik 72,2 63,5 0,2 1,5 1,4 1,5 80 63
Summe aller Regionen 2.1445 2.080,5 134,4 98,3% 3.400,7 3.683,4 3.490 3.600
Uberleitung -38,2 -18,8 = - = - = -
Konzern 2.106,3 2.061,7 134,4 98,3% 3.400,7 3.683,4 3.490 3.600

1) Darunter Lander, in denen mehr als 10 Prozent der Umsatzerlose generiert wurden: GroBbritannien (2010: 593,3 Mio. €; 2009: 534,7 Mio. €), Deutschland
(2010: 560,0 Mio. €; 2009: 571,3 Mio. €) und USA (2010: 242,4 Mio. €; 2009: 295,3 Mio. €)

2) Darunter Lander, in denen mehr als 10 Prozent der langfristigen Vermogenswerte bestehen: USA (2010: 1.544,3 Mio. €; 2009: 1.854,0 Mio. €), Deutschland
(2010: 1.240,1 Mio. €; 2009: 1.231,2 Mio. €) und die Schweiz (2010: 520,5 Mio. €; 2009: 521,9 Mio. €)

3) Ohne Investitionen in immaterielle Vermogenswerte im Zusammenhang mit der Ubernahme der STOXX Ltd. (74,0 Mio. €)

42 . Finanzrisikomanagement

Im Konzernlagebericht (siehe Erlauterungen im Risikobericht, der Teil des Konzernlageberichts ist) be-
schreibt die Gruppe Deutsche Borse ausfihrlich die gemaB IFRS 7 erforderlichen qualitativen Angaben
wie die Art und Weise der Entstehung von Risiken aus Finanzinstrumenten sowie Ziele, Strategien und
Verfahren zur Steuerung der Risiken.

Finanzielle Risiken treten in der Gruppe Deutsche Borse hauptsachlich in Form von Kreditrisiken und in
einem sehr geringen Umfang in Form von Marktpreisrisiken auf. Sie werden mittels des 6konomischen
Kapitalkonzepts quantifiziert (siehe detaillierte Angaben hierzu im Risikobericht). Das 6konomische

Kapital wird mit einem Konfidenzniveau von 99,98 Prozent flir eine Haltedauer von einem Jahr beurteilt.

Das 6konomische Kapital wird mit dem Haftungskapital der Gruppe nach Beriicksichtigung immaterieller
Vermogenswerte verglichen, um ihre Fahigkeit zu ermitteln, extreme unerwartete Verluste aufzufangen.
Das 6konomische Kapital fur finanzwirtschaftliche Risiken wird jeweils zum Ende eines jeden Monats
berechnet und lag zum 31. Dezember 2010 bei 136 Mio. €. Es wird hauptsachlich durch das Kreditri-
siko bestimmt. Das 6konomische Kapital fur Kreditrisiken wird auf taglicher Basis ermittelt.

Die Gruppe evaluiert fortlaufend ihre Risikosituation. Aus heutiger Sicht ist fiir den Vorstand keine
signifikante Anderung der Risikosituation und somit keine Gefahrdung des Fortbestands der
Gruppe erkennbar.
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Kreditrisiken

Kreditrisiken entstehen in der Gruppe Deutsche Borse aus den folgenden Positionen:

Klassifizierung der Finanzinstrumente

Buchwerte —
maximale Risikoposition

Sicherheiten

I

Konzern- Betrag zum Betrag zum Betrag zum Betrag zum
Segment anhang 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Besicherte Geldanlagen
Tagesgeld gegen Sicherungsiibereignung Eurex”
von Wertpapieren 250,0 499,7 4472 782,7
Verzinsliche Forderungen Clearstream 15 175,0 200,0 166,7 190,0
Reverse Repurchase Agreements Eurex” 4.926,6 3.797,3 4.985,3 3.816,6
Clearstream 19 4.491,1 2.955,8 4.521,5? 2.945,5?
Gruppe” 407,7 193,3 410,4 1943
10.250,4 7.646,1 10.531,1 7.929,1
Unbesicherte Geldanlagen
Geldmarktgeschifte — Zentralbanken Eurex” 984,7 4929 0 0
Clearstream 19 0 1.197,0 0 0
Geldmarktgeschéafte — andere Kontrahenten — Eurex” 51,5 40,3 0 0
Clearstream 19 971,0 401,7 0 0
Gruppe" 110,0 157,5 0 0
Guthaben auf Nostrokonten Clearstream 19 1.287,6 1.475,9 0 0
Gruppe" 125,0 120,2 0 0
Zentralbankguthaben mit Clearstream
Verfuigungsbeschrankung 22 121,6 4,1 0 0
Festverzinsliche Wertpapiere — Clearstream
Geldmarktinstrumente 19 149,9 272,0 0 0
Sonstige festverzinsliche Wertpapiere Clearstream 15,19 317,6 711,5 0 0
Variabel verzinsliche Anleihen Clearstream 15,19 1.483,4 1.004,8 0 0
Gruppe 15 4.0 4.0 0 0
Schatzanweisungen Eurex” 15, 21 17,2 21,7 0 0
5.623,5 5.903,6 0 0
Kredite zur Abwicklung von
Wertpapiertransaktionen
Technische Uberziehungskredite Clearstream 19 248,6 405,7 k.A2 kA2
Automatisierte Wertpapier- Clearstream
ausfallfinanzierung” 642,3 750,7 1.126,0 1.136,1
ASLplus-Wertpapierleihe” Clearstream 20.510,2 17.595,5 21.279,6 18.452.,6
21.401,1 18.751,9 22.405,6 19.588,7
Zwischensumme 37.275,0 32.301,6 32.936,7 27.517,8




Buchwerte —

maximale Risikoposition

Sicherheiten

11

Konzern- Betrag zum Betrag zum Betrag zum Betrag zum
Segment anhang 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Ubertrag 37.275,0 32.301,6 32.936,7 27.517,8
Sonstige Forderungen
Sonstige Ausleihungen Gruppe 1,0 0
Sonstige Vermogenswerte Gruppe 86,9 131,3
Forderungen aus Lieferungen und Gruppe
Leistungen 212,1 207,4 0 0
Forderungen gegenlber assoziierten Gruppe
Unternehmen 5,6 8,6 0 0
Forderungen gegenlber Unternehmen, mit ~ Gruppe
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 4,4 1,5
Zinsforderungen Clearstream 19 14,5 17,7
324,5 366,5 0
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
(zentraler Kontrahent) 33.013,0° 36.240,1° 47.049,0° 53.439,8°
Derivative Finanzinstrumente 17 13,3 18,8 0 0
Summe 70.625,8 68.927,0 79.985,7 80.957,6

1) In den Positionen ,Bankguthaben mit Verfligungsbeschréankung® sowie ,Kassenbestand und sonstige Bankguthaben® ausgewiesen
2) Summe des Marktwertes von erhaltenen Sicherheitsleistungen in Barmitteln (41,1 Mio. €; 2009: 30,9 Mio. €) und in Wertpapieren (4.480,4 Mio. €; 2009:

2.914,6 Mio. €) aus Reverse Repurchase Agreements
3) Der Bestand an hinterlegten Sicherheiten ist nicht direkt einer Inanspruchnahme zugeordnet, sondern wird im Rahmen der gesamten Geschaftsbeziehung und der

eingerdumten Limits bestimmt.
4) Nicht in der Bilanz abgebildete Positionen

5) Nettowert aller Margin-Anforderungen von Geschéften, die am Bilanzstichtag abgeschlossen waren. Diese Zahl stellt die risikoorientierte Betrachtung der Eurex
Clearing AG dar, wahrend der Buchwert der Bilanzposition , Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG* den Bruttobetrag der offenen Trades gemaB IAS 32 zeigt.
6) Beizulegender Zeitwert von als Sicherheitsleistung verwahrten Barmitteln und Wertpapieren, der den Nettowert aller Margin-Anforderungen abdeckt
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Geldanlagen

Die Gruppe Deutsche Borse ist Kreditrisiken im Zusammenhang mit der Anlage liquider Finanzmittel
ausgesetzt. Die Gruppe beugt solchen Risiken durch eine — soweit méglich — besicherte Anlage kurz-
fristiger Gelder vor, z.B. in Form von Reverse Repurchase Agreements.

GemaB den Treasury-Richtlinien gelten als Sicherheiten ausschlieBlich Anleihen mit einem Mindestrating
von AA-, die von Regierungen, supranationalen Institutionen oder Banken begeben werden. Nach einer

Verscharfung der Zulassungskriterien im Zuge der Finanzkrise sind nunmehr ausschlieBlich Staatspapiere
oder staatlich garantierte Papiere zugelassen.

Der Marktwert der im Rahmen von Reverse Repurchase Agreements erhaltenen Wertpapiere (Teil-
konzern Clearstream, Eurex Clearing AG und Deutsche Borse AG) belief sich auf 7.180,4 Mio. €
(2009: 7.708,2 Mio.€). Der Clearstream-Teilkonzern ist berechtigt, die erhaltenen Wertpapiere an
Zentralbanken weiterzuverpfanden.

Der Marktwert der im Rahmen von Reverse Repurchase Agreements erhaltenen und an Zentralbanken
weiterverpfandeten Wertpapiere belief sich zum 31. Dezember 2010 auf 1.337,6 Mio.€ (2009:
2.914,6 Mio.€). Die Vertragsbedingungen basieren auf anerkannten bilateralen Rahmenvertragen.

Unbesicherte Geldanlagen sind nur bei Kontrahenten mit einwandfreier Bonitat im Rahmen eingerdum-
ter Kontrahentenlimits bzw. in Form von Anlagen in Geldmarktfonds sowie in US-Staatsanleihen oder
Kommunalobligationen mit Laufzeiten von weniger als zwei Jahren zuléssig. Der Clearstream-Teilkonzern
bewertet die Bonitat der Kontrahenten mit Hilfe eines internen Rating-Systems. Die (brigen Gruppen-
gesellschaften verwenden extern verflgbare Ratings. Gruppengesellschaften, die keinen Bankstatus
haben, kdnnen im Rahmen von vorab definierten Kontrahentenlimits Gelder auch bei Kontrahenten
anlegen, die nicht extern bewertet werden, dafiir aber einem Einlagensicherungssystem angeschlossen
sind. Die entsprechenden Kontrahentenlimits liegen dabei stets deutlich unterhalb der Haftungsgrenzen
der jeweiligen Sicherungssysteme.

Ein Teil der von Clearstream als zur VerauBerung verfligbar gehaltenen festverzinslichen Anlageinstru-
mente und Anleihen mit variablem Zinssatz ist an Zentralbanken verpfandet und dient als Sicherheit fr
die erhaltenen Settlement-Kreditlinien. Der Marktwert der verpfandeten Wertpapiere belief sich zum

31. Dezember 2010 auf 2.879,6 Mio.€ (2009: 1.748,7 Mio.€).

Kredite zur Abwicklung von Wertpapiertransaktionen

Clearstream raumt den Kunden technische Uberziehungskredite ein, um die Effizienz des Settlement zu
maximieren. Diese Settlement-Kreditlinien unterliegen gruppeninternen Bonitatspriifungen. Die Kreditlinien
konnen nach Ermessen der Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns jederzeit widerrufen werden und
sind zum weit Uberwiegenden Teil besichert. Sie beliefen sich zum 31. Dezember 2010 auf 101,2 Mrd.€
(2009: 93,7 Mrd.€). Hierin enthalten sind 3,0 Mrd. € (2008: 2,8 Mrd. €), die unbesichert sind; bei
diesem Teil handelt es sich hauptséchlich um Linien mit Zentralbanken und anderen staatlich garantier-
ten Stellen. Die effektiven AuBenstdande am Ende jedes Geschéftstages stellen in der Regel einen klei-
nen Teil der Kreditlinien dar und beliefen sich zum 31. Dezember 2010 auf 248,6 Mio.€ (2009:

405,7 Mio.€); siehe Erlauterung 19.

Ferner verburgt Clearstream die Risiken, die durch das von Clearstream den Kunden angebotene ,Auto-
mated Securities Fails Financing”-Programm entstehen. Dies gilt jedoch nur fir besicherte Risiken. Sind
keine Sicherheiten vorhanden, wird das Risiko von Dritten abgesichert. Zum 31. Dezember 2010 belie-
fen sich die im Rahmen dieses Programms erbrachten Garantien auf 642,3 Mio.€ (2009: 750,7 Mio.€).



Zum 31. Dezember 2010 belief sich das Volumen der von verschiedenen Kontrahenten im Rahmen
des Wertpapierleihesystems ASLplus an die Clearstream Banking S.A. ausgeliehenen Wertpapiere auf
20.510,2 Mio.€ (2009: 17.595,5 Mio.€). Diese Wertpapiere sind vollstandig an andere Kontrahenten
weitergegeben. Die Sicherheitsleistungen, die die Clearstream Banking S.A. im Zusammenhang mit
diesen Ausleihungen erhalten hat, betrugen 21.279,6 Mio.€ (2009: 18.452,6 Mio.€).

Im Jahr 2009 beendete die Clearstream Banking AG ihr Angebot, Kunden ohne eigenes TARGET2-Konto
im Rahmen des nationalen Wertpapierabwicklungsprozesses Kredite gegen Sicherheiten zu gewahren.
2009 kam es bei keiner der beschriebenen Geschaftsarten zu Verlusten aus Kreditgeschaften.

Sonstige Forderungen

Handels-, Abwicklungs- und Depotentgelte werden in der Regel per Lastschrift zeitnah eingezogen. Entgelte
fir andere Dienstleistungen wie die Bereitstellung von Daten und Informationen werden Gberwiegend
per Uberweisung beglichen. Infolge des Ausfalls von Kunden sind Forderungen, die Handelsentgelte
sowie Bereitstellungsentgelte flir Daten und IT-Dienstleistungen in Hohe von 2,5 Mio.€ (2009: 1,5 Mio.€)
betreffen, voraussichtlich uneinbringlich.

Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)

Zur Absicherung des Risikos der Eurex Clearing AG flir den Fall eines Ausfalls eines Clearingmitglieds
verpflichten sich die Clearingmitglieder gemaf den Clearingbedingungen zu taglichen bzw. untertagigen
Sicherheitsleistungen in Geld oder Wertpapieren (Margins) in der von der Eurex Clearing AG festgelegten
Hohe. Darlber hinausgehende Sicherheitsmechanismen der Eurex Clearing AG sind detailliert im Risiko-
bericht erlautert.

Die Summe der eingeforderten Margins aus den getatigten Geschaften betrug (nach Sicherheitsabschlag)
zum Bilanzstichtag 33.013,0 Mio. € (2009: 36.240,1 Mio.€). Tatsachlich wurden Sicherheiten in einer
Gesamthohe von 42.325,5 Mio.€ (2009: 47.987,7 Mio. €) hinterlegt.

Zusammensetzung der Sicherheiten der Eurex Clearing AG

Sicherheitenwert Sicherheitenwert Marktwert zum Marktwert zum

zum 31.12.2010 zum 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Sicherheiten in Geld (Bardepots) 6.060,1 4.737,0 6.060,1 4.737,0
Sicherheiten in Wertpapieren und Wertrechten 36.265,4 43.250,7 40.988,9 48.702,8
Summe 42.325,5 47.987,7 47.049,0 53.439,8

Zusatzlich bestanden zum Jahresende Drittbankgarantien fir Clearingmitglieder der Eurex Clearing AG
Uber 79,0 Mio.€ und 15,3 Mio. CHF (2009: 122,5 Mio.€ und 15,3 Mio. CHF).

Im Gegensatz zur risikoorientierten Nettobetrachtung der Transaktionen Uber den zentralen Kontrahenten
werden in der Bilanz die Bruttobetrage ausgewiesen, da die Regelungen von IAS 32 zur Saldierung
nicht erfullt werden. Zur detaillierten Zusammensetzung dieser Bilanzposition siehe ,Finanzinstrumente
der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)* in Erlauterung 3. Flr eine Analyse des Buchwertes in Hohe
von 128.823,7 Mio.€ (2009: 143.178,4 Mio.€) zum 31. Dezember 2010 siehe Erlauterung 18.

Kreditrisikokonzentrationen

Aufgrund des Geschéaftsmodells der Gruppe Deutsche Borse und der sich daraus ergebenden Geschéfts-
beziehungen zu einem groBen Teil des Finanzsektors konzentrieren sich die Kreditrisiken auf den Finanz-
sektor. Die mogliche Konzentration von Kreditrisiken auf einzelne Kontrahenten wird durch Kreditlimits
fur Kontrahenten verhindert.
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Die gesetzlichen Anforderungen, etwa die der GroBkredit- und Millionenkreditverordnung (GroMiKV)

in Deutschland, und die entsprechenden Vorschriften in Luxemburg gemaB dem novellierten CSSF-
Rundschreiben 06/273 werden eingehalten. Die Bestimmungen in Deutschland und Luxemburg basie-
ren auf den EU-Richtlinien 2006/48/EC und 2006/49/EC (zusammen als ,Capital Requirements Directi-
ve“, CRD, bezeichnet). Die Vorschriften der CRD wurden 2009 durch drei Richtlinien tberarbeitet (als
CRD Il bezeichnet) und sind in dieser novellierten Fassung seit dem 31. Dezember 2010 in Kraft. Es
gelten strengere Regeln. So wurde die Vorzugsbehandlung von Banken gegenliber anderen Gesellschaf-
ten abgeschafft und die Besicherungsvorschriften wurden verschéarft (z. B. durch die Einfihrung dersel-
ben Sicherheitsmargen wie flr Solvenzzwecke). Zu den regulatorischen Kapitalanforderungen siehe
Erlauterung 23.

Zur Aufdeckung von Kreditkonzentrationsrisiken fuhrt die Gruppe Deutsche Borse VaR-Berechnungen
durch. Im Jahr 2010 wurden keine nennenswerten Kreditkonzentrationen festgestellt.

Das 6konomische Kapital fir Kreditrisiken wird auf taglicher Basis ermittelt und betrug 135 Mio. € zum
31. Dezember 2010.

Marktpreisrisiken

Im Zuge der Jahresplanung werden die Treasury-Richtlinien der Gruppe Deutsche Borse in der Form
umgesetzt, dass alle Risiken aus Fremdwahrungen im Nettoertrag durch Devisentermingeschéfte abge-
sichert werden mussen, sofern das unbesicherte Risiko 10 Prozent des Konzern-EBIT Ubersteigt. Fremd-
wahrungsrisiken, die weniger als 10 Prozent des EBIT betragen, kdnnen ebenfalls abgesichert werden.

Im Jahresverlauf wird das tatsachliche Fremdwahrungsrisiko anhand der jeweils aktuellen EBIT-
Prognose (iberwacht. Fiir den Fall eines Uberschreitens der 10-Prozent-Schwelle wird der (iberstei-
gende Betrag abgesichert.

Dartiber hinaus sehen die Richtlinien vor, dass unterjahrig auftretende offene Nettopositionen in
Fremdwahrungen geschlossen werden, sofern sie 15,0 Mio. € Ubersteigen. Wie im Vorjahr wurden
diese Richtlinien eingehalten; es gab zum 31. Dezember 2010 keine bedeutenden Nettobestande
in Fremdwahrungen.

Fremdwahrungsrisiken resultieren fir die Gruppe Uberwiegend aus betrieblichen Erlésen und Aufwen-
dungen in US-Dollar sowie aus auf US-Dollar lautenden Bilanzpositionen der ISE. Hinzu kommt jener
Teil der Umsatzerlose und Zinsertrage abzlglich Aufwendungen von Clearstream, welche direkt oder
indirekt in US-Dollar erwirtschaftet werden. Zum 31. Dezember 2010 betrug der Anteil der ISE-Umsatz-
erlose am Segment Eurex 19 Prozent. Zudem generiert das Segment Clearstream Umsatzerlose und
Zinsertrage (9 Prozent; 2009: 9 Prozent), die mittelbar oder unmittelbar in US-Dollar erzielt werden.

Eurex vereinnahmt Zinsen auf in US-Dollar geleistete Intraday Margin Calls. Diese werden teilweise
durch betriebliche Aufwendungen in US-Dollar kompensiert.

Unternehmenstransaktionen, bei denen aus der Zahlung des Kaufpreises Fremdwahrungsrisiken resultieren,
werden grundsatzlich abgesichert.

lhre Beteiligung an der ISE sichert die Gruppe mittels festverzinslicher, auf US-Dollar lautender Schuld-
titel teilweise gegen Fremdwahrungsrisiken ab. Diese Beteiligung (besichertes Grundgeschaft) stellt eine
Nettoinvestition in einen auslandischen Geschaftsbetrieb dar. Zu ihrer Absicherung wurden auf US-Dollar
lautende Wertpapiere im Nennwert von 460,0 Mio. US$ ausgegeben, die als Sicherungsinstrumente
designiert sind.



Zinsrisiken entstehen darlber hinaus aus der Fremdfinanzierung von Unternehmenstransaktionen. Die
Akquisition der ISE wurde durch vorrangiges Fremdkapital und Hybridinstrumente finanziert. Das vor-

rangige Fremdkapital resultiert aus der Emission von auf Euro und US-Dollar lautenden, Gber die Lauf-
zeit festverzinslichen Schuldtiteln mit Falligkeiten zwischen finf und zwolf Jahren. Die ausgegebenen

Hybridinstrumente weisen flr die ersten flinf Jahre eine feste Verzinsung auf. Sofern keine Kiindigung
erfolgt, wird der Kupon neu festgesetzt.

Aktienkursrisiken ergeben sich in begrenztem Umfang aus Contractual Trust Arrangements (CTAs). Zu-
dem bestehen Aktienkursrisiken aufgrund von strategischen Beteiligungen an anderen Bérsenbetreibern.

Fur Marktpreisrisiken, die im Zusammenhang mit der Anlage oder Aufnahme von Geldern durch Zins-
und Wahrungsschwankungen sowie durch die Absicherung von Unternehmenstransaktionen entstehen
konnen, wird das 6konomische Kapital zum Ende jedes Monats ermittelt. Zum 31. Dezember 2010 lag
das 6konomische Kapital fur Marktpreisrisiken bei 1 Mio. €.

Fur strategische Beteiligungen, die nicht in den VaR fiir Marktpreisrisiken einbezogen sind, wurden im
Geschaftsjahr 2010 Wertminderungsaufwendungen in Hohe von 3,2 Mio.€ (2009: 3,3 Mio.€) erfolgs-
wirksam erfasst.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken bestehen aufgrund moglicher Schwierigkeiten, fallige Schuldtitel wie Commercial Paper
und bilaterale und syndizierte Kredite zu erneuern. Zudem stellen moglicherweise erforderliche Finanzie-
rungen unerwarteter Ereignisse ein Liquiditatsrisiko dar. Die Gruppe betreibt Uberwiegend kurzfristige
Geldanlage, um bei Bedarf Liquiditat zu gewahrleisten.

Liquiditatsrisiken entstehen aus moglichen Zahlungsschwierigkeiten im Hinblick auf aktuelle und kinf-
tige Cashflows sowie aus erforderlichen Sicherheiten fur die Abwicklungsaktivitaten von Clearstream-
Kunden. Sie werden gesteuert durch die Fristenkongruenz von Geldanlagen und Verbindlichkeiten, die
Beschrankung von Anlagen in potenziell illiquide oder hoch volatile Anlageinstrumente, die Berechtigung
des Clearstream-Teilkonzerns zur Verpfandung erhaltener Wertpapiere an Zentralbanken sowie durch die
Sicherung ausreichender Finanzierungsmoglichkeiten zum Ausgleich einer unerwarteten Nachfrage nach
Liquiditat. Die Gruppe betreibt Uberwiegend kurzfristige Geldanlage.

Bei der Eurex Clearing AG sind Kundenbarguthaben und Anlagen Uberwiegend fristenkongruent, wah-
rend der Clearstream-Teilkonzern Kundengelder flr maximal sechs Monate anlegen darf (siehe Erlaute-
rung 34 fiir einen Uberblick tber die Falligkeitenstruktur). Die Eurex Clearing AG kann in begrenztem
Umfang Betrage mit Laufzeiten von bis zu einem Monat investieren.

Vetraglich vereinbarte Kreditlinien

Betrag zum Betrag zum

Gesellschaft Kreditlinienzweck Wahrung 31.12.2010 31.12.2009
Mio. Mio.

Deutsche Borse AG operativ” — interday € 605,0 605,0
Eurex Clearing AG Geschaftsabwicklung — interday € 670,0 370,0
Geschéftsabwicklung — intraday € 700,0 700,0

Geschéftsabwicklung — interday CHF 200,0 200,0

Clearstream Banking S.A. operativ” — interday uss$ 1.000,0 1.000,0

1) Von der operativen Kreditlinie der Deutsche Borse AG sind 400,0 Mio. € eine Unterlinie aus der operativen Kreditlinie der Clearstream Banking S.A. tiber
1,0 Mrd. US$.
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Zur Besicherung der taglichen Wertpapierlieferungen zwischen Euroclear und Clearstream verfligt die
Clearstream Banking S.A. Uber eine von einem internationalen Konsortium gestellte Bankgarantie (,Letter
of Credit”) zu Gunsten der Euroclear Bank S.A./N.V. Zum 31. Dezember 2010 betrug diese Garantie
3,0 Mrd. US$ (2009: 3,0 Mrd. US$). Die Euroclear Bank S.A./N.V. stellt ebenfalls eine entsprechende
Garantie zu Gunsten von der Clearstream Banking S.A.

Des Weiteren besteht zur Maximierung der Abwicklungseffizienz ein technischer Uberziehungskredit der
Eurex Clearing AG bei der Euroclear Bank S.A./N.V. in Hohe von 2,1 Mrd. US$.

Das von der Deutsche Borse AG aufgelegte Commercial Paper-Programm bietet flexible und kurzfristige
Finanzierungsmoglichkeiten von bis zu 2,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen. Zum Jahresende waren
keine Commercial Paper im Umlauf (2009: 100,0 Mio.€).

Die Clearstream Banking S.A. hat ebenfalls ein Commercial Paper-Programm im Umfang von 1,0 Mrd. €
aufgelegt, das zur Beschaffung zuséatzlicher kurzfristiger Liquiditat dient. Zum 31. Dezember 2010 waren
Commercial Paper im Nennwert von 202,4 Mio.€ emittiert (2009: 180,0 Mio. €).

Zum 31. Dezember 2010 stufte Standard & Poor’s das langfristige Kredit-Rating der Deutsche Borse AG
wie im Vorjahr mit AA ein. Das Commercial Paper-Programm der Deutsche Borse AG wurde unverandert
mit dem bestmaglichen kurzfristigen Rating von A-1+ versehen.

Die langfristigen Kredit-Ratings von Fitch und Standard & Poor’s flir die Clearstream Banking S.A. wurde
jeweils ebenfalls unverandert zum Vorjahr mit AA eingestuft. Wie im Vorjahr wurde das Commercial
Paper-Programm der Clearstream Banking S.A. von Fitch mit F1+ und von Standard & Poor’s mit A-1+
eingestuft.

43. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Konzernaufwendungen flr langfristig abgeschlossene Vertrage belaufen sich in den kommenden
Geschéftsjahren fiir Wartungsvertrage sowie fiir sonstige Vertrage auf 149,9 Mio.€ (2009: 127,2 Mio.€).

Aufteilung der sonstigen finanziellen Verpflichtungen
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 79,5 80,9
1 bis 5 Jahre 49,8 37,4
Langer als 5 Jahre 8,7 8,9
Summe 138,0 127,2

Aus Versicherungsvertragen bestehen flr das Geschaftsjahr 2011 Verpflichtungen in Hohe von
5,1 Mio. € (2010: 5,0 Mio. €).

Mit der SIX Group AG hat die Deutsche Borse AG eine Investitionsschutzvereinbarung getroffen. Diese
verpflichtet die Deutsche Borse AG, im Falle einer Reduzierung des indirekten Anteils der SIX Group AG
am Gewinn der Eurex-Gesellschaften einen Ausgleich fiir die Reduzierung des indirekten Anteils an der
International Securities Exchange Holdings, Inc. an die SIX Group AG zu leisten.

Im Zusammenhang mit dem Kooperationsvertrag zwischen der SIX Swiss Exchange AG und der Deut-
sche Borse AG bezliglich der Beteiligung beider Parteien an der Scoach Holding S.A. hat die Deutsche
Borse AG bei Beendigung der Kooperation nach Ablauf bzw. Kiindigung des Vertrags das Recht und die
Verpflichtung, die Holding als alleinige Aktionarin zu behalten. Aus dieser Verpflichtung ergibt sich eine
Eventualverpflichtung der Deutsche Borse AG gegentber der SIX Swiss Exchange AG, die von dieser an



der Holding gehaltenen Aktien zu Gbernehmen, ohne dass eine Fair Value-Ermittlung durchgeflihrt wird.
Dartiber hinaus muss die Deutsche Borse AG eine Ausgleichszahlung leisten, sofern die Nettofinanzver-
bindlichkeiten und die nicht betriebsnotwendigen Aktiva der dem SIX-Konzern zugerechneten Scoach
Schweiz AG und der der Gruppe Deutsche Bdrse zugerechneten Scoach Europa AG nicht gleich hoch
sind.

Eurex Zdrich AG und die Landesbank Baden-Wdrttemberg (LBBW) haben am 23. Dezember 2010 eine
Vereinbarung abgeschlossen, die die Ubernahme der bisher von der LBBW gehaltenen Anteile an der
European Energy Exchange AG durch die Eurex Zirich AG zum Gegenstand hat. Die Anteile sollen flr
einen Preis von 7,15 € je Anteil plus einer Pramie von 0,60 € im Fall der Erlangung der Aktienmehrheit
durch die Eurex Zirich AG auf diese Ubergehen. Sofern Eurex alle Anteile der LBBW erwerben wirde,
lage der maximale Kaufpreis fur die Anteile bei 71,3 Mio. €. GeméB den in der Konsortialvereinbarung
festgelegten Vorkaufsrechten ist die LBBW jedoch verpflichtet, ihre Anteile auch anderen Aktionaren der
European Energy Exchange AG auf einer Pro-rata-Basis anzubieten. Daher wird die Eurex Zlrich AG aus
diesem Prozess mindestens 10,7 Prozent der Anteile flir einen Kaufpreis von 30,7 Mio. € erwerben. Fir
weitere Informationen siehe Erlauterung 51.

44 L easingverhaltnisse

Finanzierungsleasing-Verhaltnisse
Finanzierungsleasing-Verhaltnisse betrafen IT-Hardwarekomponenten, die die Gruppe Deutsche Borse
operativ eingesetzt hatte und die nicht untervermietet waren.

Mindest-Leasingzahlungen aus Finanzierungsleasing-Verhaltnissen
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 0 0,6
1 bis 5 Jahre 0 0
Summe 0 0,6
Abzinsung 0 -0,1
Barwert der Mindest-Leasingzahlungen 0 0,5

Bedingte Zahlungen waren im Rahmen der abgeschlossenen Leasinggeschafte nicht vorgesehen. Die
entsprechenden Vereinbarungen enthielten keinerlei Zahlungsanpassungsklauseln.

Operating-Leasingverhaltnisse (als Leasingnehmer)

Neben den Finanzierungsleasing-Vertragen sind Mietvertrage abgeschlossen worden, die von ihrem
wirtschaftlichen Inhalt her als Operating-Leasingverhaltnisse zu qualifizieren sind, sodass der Leasing-
gegenstand dem Leasinggeber zuzurechnen ist. Hierbei handelt es sich hauptsachlich um Gebaude
sowie IT-Hard- und -Software.

Mindest-Leasingzahlungen aus Operating-Leasingverhaltnissen
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 75,4 72,1
1 bis 5 Jahre 194,1 190,7
Langer als 5 Jahre 223,7 207,9
Summe 493,2 470,7

Im Berichtsjahr wurden Mindest-Leasingzahlungen in Héhe von 71,1 Mio.€ (2009: 79,3 Mio.€) als
Aufwand erfasst.
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Die Operating-Leasingvertrage fur Gebaude, die zum Teil untervermietet werden, laufen nach einem bis
15 Jahren aus. Die Vertrage enden in der Regel automatisch nach Ablauf der Vertragslaufzeit. Fur einige
Vertrage bestehen Mietverlangerungsoptionen.

Erwartete Ertrage aus Untermietvertragen
31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 2,1 2,9
1 bis 5 Jahre 0,6 0,9
Summe 2,7 3,8

45. Aktienoptionsprogramm, Aktientantiemeprogramm und
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

Aktienoptionsprogramm

Zum Borsengang am 5. Februar 2001 hatte die Deutsche Borse AG ein virtuelles Aktienoptionsprogramm
flr Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte der Deutsche Borse AG und deren Tochterunternehmen
aufgelegt, das letztmalig 2006 angewandt wurde.

Fur die Ermittlung des Optionswertes gemal IFRS 2 wurde ein angepasstes Exchange Options-Modell
(Spread Option-Modell) angewandt.

Flr alle im Rahmen des virtuellen Aktienoptionsprogramms gewahrten Optionen wird das gleiche Bewer-
tungsmodell angewandt. Der ermittelte Wert spiegelt den Wert fiir die erhaltenen Dienstleistungen am
besten wider. Die fiktiven Optionen haben eine Laufzeit von maximal finf Jahren und eine Sperrfrist von
drei Jahren. Die Austbung der Optionen ist in jedem Quartal der nachfolgenden zwei Jahre in jeweils
14-tagigen Austbungsfenstern moglich. Falls Optionen am letztmoglichen Austbungstag nicht ausgelibt
wurden, wird der Inhaber so gestellt, als hatte er ausgelibt. Die Hohe der Barauszahlung ist abhangig
von der relativen (dividendenbereinigten) Entwicklung der Aktie der Deutsche Bdrse AG gegentiber dem
STOXX® Europe 600 Technology Index als Referenzindex (1,00€ pro 1 Prozent Outperformance).

Bewertungsparameter der Aktienoptionen

zum zum
31.12.2010 31.12.2009"

60-Tage-Durchschnitt der Aktie der Deutsche Borse AG € 49,90 56,71
60-Tage-Durchschnitt des STOXX 600 Europe Technology Punkte 272,78 239,42
Volatilitat der Aktie der Deutsche Borse AG? % 15,42 17,81/47,27
Volatilitat des STOXX 600 Europe Technology® % 9,13 11,49/28,89
Korrelation® % 58,48 46,37/59,54

1) Vergleichswerte fir die Tranchen 2005 und 2006 zum 31. Dezember 2009

2) Fr die Tranche 2006 betrug die zugrunde gelegte Volatilitat 15,42 Prozent (2009: 47,27 Prozent).
3) Die Volatilitat des Index betrug 9,13 Prozent (2009: 28,89 Prozent) fir Tranche 2006.

4) Die Korrelation betrug 58,48 Prozent (2009: 59,54 Prozent) fiir Tranche 2006.

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Ausibungshirden und geht von der maximalen Haltedauer
aus. Die verwendeten Volatilitaten entsprechen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitaten vergleich-
barer Optionen.



Bewertung der Aktienoptionen

Riickstellung

Anzahl zum Anfangswert Anfangswert Innerer Optionswert/ Auszahlungs- zum
31.12.2010 Aktie” Index Wert/Option Option verpflichtung 31.12.2010
Stiick € Punkte € € Mio. € Mio. €

Tranche
2006" 12.829 41,55 365,27 45,42 45,42 0,6 0,6
Summe 12.829 0,6 0,6

1) Zum 31. Dezember 2010 war die Tranche 2006 auslibungsfahig.

Zum Abschlussstichtag 31. Dezember 2010 wurden kurzfristige Rickstellungen in Hohe von 0,6 Mio.€
(2009: 4,5 Mio.€) ausgewiesen, von denen keine auf Mitglieder des Vorstands (2009: keine) und
keine auf Mitglieder des Aufsichtsrats (2009: keine) entfielen. Aufgrund der rlicklaufigen Entwicklung
der Outperformance entstand im Berichtsjahr ein Ertrag in Hohe von 0,5 Mio.€ (2009: 2,6 Mio.€).

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten Aktienoptionen

Stand zum Zugeteilte Ausgelibte Verwirkte Stand zum

31.12.2009 Optionen Optionen Optionen 31.12.2010

An leitende Angestellte 52.594 0 39.765 0 12.829
Summe zugeteilte Aktienoptionen 52.594 0 39.765 0 12.829

Der durchschnittliche Ausiibungspreis betrug im Berichtsjahr 85,35€ (2009: 75,47 €) fir die 39.765
(2009: 353.758) ausgezahlten Aktienoptionen.

Aktientantiemeprogramm (ATP)

Als Komponente mit langerfristiger Anreizwirkung hatte die Gesellschaft im Jahr 2007 fir die Mitglieder
des Vorstands und flr leitende Angestellte ein Aktientantiemeprogramm eingefiihrt und damit das virtu-
elle Aktienoptionsprogramm der vergangenen Jahre abgelost. Im Berichtsjahr legte die Gesellschaft eine
weitere Tranche des ATP-Programms auf.

Ferner wurde gemaB dem Beschluss des Compensation Committee der ISE auch flir die US-amerikanische
Tochtergesellschaft International Securities Exchange Holdings, Inc. das ATP-Programm im Jahr 2007
eingeflhrt.

Um am ATP-Programm teilzunehmen, muss ein Berechtigter einen Bonus erdient haben. Die Anzahl der
Aktienbezugsrechte flr leitende Angestellte ergibt sich aus dem individuell und leistungsabhéangig festge-
legten ATP-Bonusbetrag flr das Geschéftsjahr und dessen Division durch den durchschnittlichen Bor-
senpreis der Gesellschaft (Schlussauktionspreis der Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an
der Frankfurter Wertpapierborse) im vierten Quartal des jeweiligen Geschaftsjahres. Weder der umge-
rechnete ATP-Bonus noch die Aktienbezugsrechte werden zum Zeitpunkt der Festlegung des Bonus
geleistet. Vielmehr erfolgen die Leistungen Ublicherweise zwei Jahre nach ihrer Gewahrung (so genannte
Wartezeit). Innerhalb dieser Frist kdnnen die Berechtigten keine Aktionarsrechte (insbesondere das Recht
auf eine Dividende und auf die Teilnahme an der Hauptversammlung) geltend machen. Die aus dem
ATP resultierenden Anspriiche der Berechtigten werden am ersten Borsenhandelstag, der auf den letzten
Tag der Wartezeit folgt, ermittelt. Dazu wird der an diesem Tag aktuelle Borsenkurs (Schlussauktionspreis
der Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbdrse) mit der Anzahl
der Aktienbezugsrechte multipliziert.
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Fir die ATP-Tranchen 2008 und 2009 werden die Aktienbezugsrechte sowohl flr die leitenden Ange-
stellten als auch fir den Vorstand nach dem eben beschriebenen Verfahren ermittelt; lediglich fir die im
Geschaftsjahr 2010 neu aufgelegte ATP-Tranche 2010 wird flr die Ermittlung der Anzahl der Aktienbe-
zugsrechte fur den Vorstand riickwirkend seit dem 1. Januar 2010 ein abweichendes Verfahren ange-
wandt, das im Folgenden erlautert wird.

Um die Anzahl der Aktienbezugsrechte flr den Vorstand im Rahmen der ATP-Tranche 2010 zu ermitteln,
legt der Aufsichtsrat zu Beginn jedes Geschaftsjahres den 100-Prozent-Zielwert der Aktientantieme flr
jedes Vorstandsmitglied als Eurobetrag fest. Aus dem vom Aufsichtsrat zu Beginn eines jeden Geschafts-
jahres festgelegten 100-Prozent-Zielwert der Aktientantieme ergibt sich fir jedes Vorstandsmitglied die
entsprechende Anzahl virtueller Aktien aus der Division des Aktientantieme-Zielwertes durch den durch-
schnittlichen Aktienkurs (Xetra-Schlusskurs) der Deutsche Borse AG der letzten zwei Kalendermonate vor
dem Monat, in dem der Aufsichtsrat den Beschluss Uber den Aktientantieme-Zielwert trifft. Ein Anspruch
auf Auszahlung einer eventuellen Aktientantieme entsteht erst nach einem Performance-Zeitraum von
drei Jahren. Dabei wird das Jahr, in dem der 100-Prozent-Zielwert der Aktientantieme festgelegt wird,
als erstes Performance-Jahr gewertet.

Der spatere Auszahlungsbetrag der Aktientantieme flr den Vorstand bemisst sich nach der Entwicklung
von zwei Erfolgsparametern wahrend des Performance-Zeitraums: zum einen der relativen Entwicklung
des Total Shareholder Return der Aktie der Deutsche Borse AG im Vergleich zum Total Shareholder Re-
turn des STOXX Europe 600 Financials Index als Peer Group und zum anderen der Entwicklung des
Aktienkurses der Deutsche Bérse AG. Dieser wird zur Ermittlung der Aktientantieme mit der Anzahl der
virtuellen Aktien am Ende der Performance-Periode multipliziert. Der fur die Ermittlung der Barzahlungs-
anspriche der Vorstandsmitglieder aus der Aktientantieme relevante Aktienkurs ergibt sich als Durch-
schnittskurs der Aktie der Deutsche Borse AG (Xetra-Schlusskurs) der letzten beiden vollen Kalendermo-
nate vor Ablauf des Performance-Zeitraums.

Die Gesellschaft hat fur die Aktientantieme der leitenden Angestellten aus den Tranchen 2008 bis 2010
sowie fiir die Aktientantieme des Vorstands aus den Tranchen 2008 und 2009 generell ein Wahlrecht,
ob sie den Anspruch eines Berechtigten in Aktien oder bar erflllt; fir die im Jahr 2011 félligen Anspri-
che aus der Tranche 2008 hat die Gesellschaft im Berichtsjahr die Erflllung in bar beschlossen. Fur die
Aktientantieme des Vorstands aus der neu aufgelegten ATP-Tranche 2010 sowie flr alle kiinftig flir den
Vorstand aufgelegten Aktientantiemen besteht die Verpflichtung zu einer Erflllung der Anspriiche in bar.

Fur die Ermittlung des Fair Value der Aktienbezugsrechte gemaB IFRS 2 verwendet die Gesellschaft ein
angepasstes Black-Scholes-Modell (Merton-Modell).

Bewertungsparameter der ATP-Aktienbezugsrechte
Tranche 2010 Tranche 2009 Tranche 2008

Laufzeit bis 31.01.2013 31.01.2012 31.01.2011
Risikoloser Zins % 0,87 0,56 0,45
Volatilitat der Aktie der Deutsche Borse AG % 37,36 25,96 15,42
Dividendenrendite % 4,92 4,46 4,05
Austibungspreis € 0 0 0

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Auslibungshiirden. Die verwendeten Volatilitaten entspre-
chen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitdten vergleichbarer Optionen.



Bewertung der ATP-Aktienbezugsrechte
Kurs der Aktie

der Deutsche Beizulegender Riickstellung

Anzahl zum Borse AG zum Innerer Wert/ Zeitwert/ Erfiillungs- zum

31.12.2010" 31.12.2010 Bezugsrecht? Bezugsrecht? verpflichtung? 31.12.2010

Stlick € € € Mio. € Mio. €

Tranche 2008 409.781 51,80 51,80 51,62 21,2 20,6
Tranche 2009 175.767 51,80 51,80 49,40 8,7 55
Tranche 2010 199.2377 51,80 51,80 46,86 9,3 2,9
Summe 784.785 39,2 29,0

1) Am 31. Dezember 2010 gab es keine auslibungsfahigen ATP-Aktienbezugsrechte.

2) Zum Bilanzstichtag

3) Da die Aktienbezugsrechte der Tranche 2010 erst im Geschéftsjahr 2011 gewahrt werden, kann sich die flir den Bilanzstichtag angegebene Anzahl noch nach-
traglich andern.

Im Berichtsjahr war erstmals eine Austbung der Aktienbezugsrechte des Aktientantiemeprogramms
moglich. Der durchschnittliche Austbungspreis fur die Tranche 2007 betrug 48,74 €. Fir die ATP-
Tranchen 2008 bis 2010 wurden im Berichtsjahr im Rahmen von Abfindungen ATP-Stlicke an ausge-
schiedene Mitarbeiter ausgezahlt. Der durchschnittliche Austibungspreis betrug 52,95 € fiir die Tranche
2008, 51,96 € fur die Tranche 2009 und 48,65 € flr die Tranche 2010.

Der Ruckstellungsbetrag fur das Aktientantiemeprogramm ergibt sich aus der Bewertung der Anzahl der
Aktienbezugsrechte mit dem Fair Value des Schlussauktionspreises der Deutsche Borse-Aktie im elektro-
nischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbdrse zum Bilanzstichtag und dessen ratierlicher Erfassung
ber den Erdienungszeitraum.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2010 wurden Ruckstellungen in Hohe von 29,0 Mio.€ ausgewiesen
(31. Dezember 2009: 24,9 Mio.€). Davon sind 8,4 Mio. € langfristig; 5,8 Mio. € entfielen auf Mitglieder
des Vorstands (2009: 4,9 Mio. €). Der Gesamtaufwand fir die Aktienbezugsrechte betrug im Be-
richtsjahr 10,6 Mio. € (2009: 16,1 Mio.€). Davon entfiel auf zum Bilanzstichtag aktive Mitglieder des
Vorstands ein Aufwand von 2,7 Mio.€ (2009: Aufwand von 3,1 Mio. € sowie Ertrag von 1,4 Mio.€, der
aus der im Jahr 2009 getroffenen Entscheidung flir den Barausgleich resultierte und in die Gewinnriick-
lagen eingestellt wurde). Zur Anzahl der Aktienbezugsrechte, die Vorstandsmitgliedern zugeteilt wird,
siehe auch den Vergltungsbericht.

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten ATP-Aktienbezugsrechte

Stand zum Abgénge Zugange Zugange Ausgelibte Verwirkte Stand zum

31.12.2009 Tranche 2008 Tranche 2009 Tranche 2010 Bezugsrechte Bezugsrechte 31.12.2010

An Vorstandsmitglieder 138.113 0 4.133 66.264 -31.087 0 177.423
An leitende Angestellte 581.550 -15.127 8.301 132.973 -100.335 0 607.362
Summe 719.663 -15.127 12.434 199.237" -131.422 0 784.785

1) Da die Aktienbezugsrechte der Tranche 2010 erst im Geschéftsjahr 2011 gewahrt werden, kann sich die fiir den Bilanzstichtag angegebene Anzahl noch nach-
traglich andern.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan, GSP)

Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse, die nicht dem Vorstand und den oberen Flihrungsebenen ange-
horen, hatten in der Vergangenheit im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms die Moglich-
keit, Aktien der Deutsche Borse AG mit einem Abschlag auf den Ausgabepreis von 30 bzw. 40 Prozent
zu zeichnen. Dieser Nachlass ist von der Leistungsbeurteilung und der Dauer der Unternehmens-
zugehorigkeit der betreffenden Mitarbeiter abhéngig. Im Rahmen der GSP-Tranche fur das Jahr 2009
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konnten die teilnahmeberechtigten Mitarbeiter bis zu 200 Aktien der Gesellschaft erwerben. Die erwor-
benen Aktien missen mindestens zwei Jahre gehalten werden. Im laufenden Geschéftsjahr hat die Ge-
sellschaft nach dem Beschluss der Hauptversammlung am 27. Mai 2010 keine weitere Tranche fur das
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm aufgelegt.

In den Jahren 2004 bis 2006 erhielten GSP-Teilnehmer fir jede erworbene GSP-Aktie zusatzlich eine
Aktienoption, die sie nach zwei Jahren mit einem festen Aufschlag auf den Ausgabepreis austiben konn-
ten. Der Auslbungspreis fur diese Optionen setzt sich zusammen aus dem Basispreis, der dem durch-
schnittlichen volumengewichteten Kurs der Aktie in den Schlussauktionen im Xetra-Handel der letzten
zehn Handelstage vor dem Datum der Zuteilung der Aktienoptionen entspricht, mindestens jedoch dem
Schlusskurs am Tag der Zuteilung der Aktienoptionen, und einem Aufschlag von 20 Prozent auf den
Basispreis. Die Optionen konnten wahrend der ersten beiden Jahre nicht ausgelibt werden und verfallen
ohne Anspruch auf eine Entschadigung, wenn sie nicht innerhalb von sechs Jahren ausgetbt werden.
Die Optionen der Tranche 2004 sind im Berichtsjahr ausgelaufen. Jede einzelne Option berechtigt den
Inhaber — nach der 2007 durchgefiihrten Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln — zum Bezug von
zwei Deutsche Borse-Aktien, sofern die Deutsche Borse AG nicht von ihrem Wahlrecht Gebrauch macht,
den Anspruch in bar auszugleichen.

Infolge der im Berichtsjahr getroffenen Entscheidung, alle GSP-Tranchen in bar auszugleichen, wurde ein
Gesamtbetrag in Hohe von 1,8 Mio. € flir die Anzahl der Optionen aller Tranchen gemaB IFRS 2 in die
Rickstellungen umgegliedert. Da der Erdienungszeitraum fir alle Tranchen des Mitarbeiterbeteiligungs-
programms bereits erflllt ist, ergibt sich der Rickstellungsbetrag aus der Bewertung der Anzahl der
Optionen mit dem vollen Fair Value des Schlussauktionspreises der Deutsche Borse-Aktie im elektroni-
schen Handel an der Frankfurter Wertpapierborse zum Bilanzstichtag, der dem inneren Wert der Option
entspricht. Der Fair Value fir die GSP-Tranche 2005 betrug 11,60 € zum 31. Dezember 2010; die GSP-
Tranche 2006 wurde zum 31. Dezember 2010 mit einem Fair Value von O € bewertet, da der Aus-
Ubungspreis der Option Uber dem Schlussauktionspreis der Deutsche Borse Aktie lag. Die Differenz zwi-
schen dem Fair Value des Aktienpreises zum Gewahrungsstichtag und dem Fair Value des Aktienpreises
zum Zeitpunkt des Entstehens der Verpflichtung zum Barausgleich wurde flr die Tranchen aus denen
sich eine Auflosung ergab, erfolgsneutral in die Gewinnrlcklagen eingestellt und fir die Tranchen, aus
denen sich eine Zuflhrung ergab, im Personalaufwand ausgewiesen.

Im Berichtsjahr wurde flr alle GSP-Optionen ein Aufwand von insgesamt 1,0 Mio.€ (2009: Nettoertrag
von 0,2 Mio.€) im Personalaufwand ausgewiesen.

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten GSP-Optionen

Stand zum Ausgeiibte Verwirkte Stand zum

31.12.2009 Optionen Optionen 31.12.2010

Tranche 2004 13.872 12.972 900 0
Tranche 2005 33.365 1.555 200 31.610
Tranche 2006 50.792 0 1.280 49.512
Summe” 98.029 14.527 2.380 81.122

1) Austibungsféhig zum 31. Dezember 2010: insgesamt 81.122 Optionen aus den Tranchen 2005 und 2006 (2009: 98.029 aus den Tranchen 2004 bis 2006)

Der durchschnittliche gewichtete Aktienkurs fir die ausgelibten Optionen betrug im Berichtsjahr 49,87 €
(2009: 53,58%€).



ISE Group Share Plan

Als Vergiitungskomponente mit langerfristiger Anreizwirkung legte das Unternehmen in der Vergangen-
heit auch fur Mitarbeiter des US-amerikanischen Teilkonzerns ISE jahrlich eine neue Tranche des Group
Share Plan auf. Die teilnahmeberechtigten Mitarbeiter hatten im Rahmen dieser neu aufgelegten Tran-
chen des ISE Group Share Plan die Moglichkeit, eine auf Basis ihres erdienten Bonus zuzlglich einer
personlichen Zuzahlung ermittelte Anzahl von Aktien der Deutsche Borse AG zu erwerben. Die Zahlung
des um 90 Prozent ermaBigten Kaufpreises der Aktie erfolgte aus dem gewahrten GSP-Bonus und einer
Zuzahlung durch den Berechtigten. Fur die Aktienbezugsrechte der Tranchen 2008 und 2009 ist eine
Wartezeit von drei Jahren vereinbart. Weder der GSP-Bonus noch die GSP-Aktienanzahl werden zum
Zeitpunkt der Festlegung des Bonus geleistet. Vielmehr erfolgen die Leistungen nach zwei Jahren fir die
Tranchen 2008 und 2009, ab dem Zeitpunkt ihrer Gewahrung. Innerhalb dieser Frist kdnnen die Be-
rechtigten keine Aktionarsrechte (insbesondere das Recht auf eine Dividende und auf die Teilnahme an
der Hauptversammlung) geltend machen.

Im Geschaftsjahr 2010 hat die Gesellschaft keine weitere Tranche flir den ISE Group Share Plan aufge-
legt.

Die Leistung im Rahmen des Group Share Plan erfolgt in Form einer Aktienzuteilung spatestens 45 Tage
nach Ablauf der Wartezeit. Die Aktien werden jeweils am Markt gekauft. Die Differenz zwischen dem

durchschnittlichen Kaufpreis und dem reduzierten Zeichnungspreis wird im Personalaufwand ausgewiesen.

Fir die Ermittlung des Fair Value der GSP-Aktienbezugsrechte gemaB IFRS 2 verwendet die Gesellschaft
ein angepasstes Black-Scholes-Modell (Merton-Modell).

Bewertungsparameter der ISE GSP-Aktienbezugsrechte
Tranche 2008 Tranche 2009

Laufzeit bis 31.01.2011 31.01.2012
Risikoloser Zins % 1,37 0,93
Volatilitat der Aktie der Deutsche Borse AG % 56,83 56,15
Kurs der Aktie der Deutsche Borse AG zum 31.12.2010 € 51,80 51,80
Dividendenrendite % 5,48 4,99
Auslibungspreis € 0 0
Beizulegender Zeitwert € 34,62 42,12

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Ausibungshirden. Die verwendeten Volatilitaten entspre-
chen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitaten vergleichbarer Optionen.

Bewertung der ISE GSP-Aktienbezugsrechte
Kurs der Aktie

Unterstellte der Deutsche Beizulegender
Anzahl zum Borse AG zum Innerer Wert/ Zeitwert/ Erfillungs-  Riicklagen zum
31.12.2010"7 31.12.2010 Bezugsrecht? Bezugsrecht? verpflichtung® 31.12.2010
Stlick € € € Mio. € Mio. €
Tranche 2008 100.482 51,80 38,35 34,62 3,1 3,0
Tranche 2009 74.101 51,80 46,25 42,12 2,8 1,6
Summe 174.583 59 4,6

1) Am 31. Dezember 2010 gab es keine austibungsfahigen ISE GSP-Aktienbezugsrechte.
2) Zum Gewahrungsstichtag
3) Zum Endfalligkeitstermin

Konzernanhang

93



94

Konzernanhang

GemaB IFRS 2 wird der Gesamtbetrag fur die Anzahl der ISE GSP-Aktienbezugsrechte mit dem beizu-
legenden Zeitwert zum Gewahrungsstichtag bzw. zum Bilanzstichtag bewertet und tber den Erdienungs-
zeitraum von drei Jahren erfolgswirksam erfasst. Dabei wird das Konzerneigenkapital entsprechend
erhoht.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2010 wurden Rucklagen in Hohe von 4,6 Mio. € ausgewiesen
(2009: 4,1 Mio. €). Davon sind 1,6 Mio. € langfristig (2009: 2,9 Mio. €). Der Gesamtaufwand fir
die Anzahl der ISE GSP-Aktienbezugsrechte betrug im Berichtsjahr 1,9 Mio.€ (2009: 3,5 Mio. €) und
entfiel in voller Hohe auf aktienbasierte Vergltungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapital-
instrumente.

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten ISE GSP-Aktienbezugsrechte

Stand zum Ausgelibte Verwirkte Stand zum

31.12.2009 Zugange Bezugsrechte Bezugsrechte 31.12.2010

Tranche 2007 19.727 0 19.727 0 0
Tranche 2008 110.963 0 0 10.481 100.482
Tranche 2009 52.633 29.132 0 7.664 74.101
Summe 183.323 29.132 19.727 18.145 174.583

1) Da die Aktienbezugsrechte der Tranche 2010 erst im Geschéftsjahr 2011 gewéhrt werden, kann sich die flr den Bilanzstichtag angegebene Anzahl noch nach-
traglich andern.

Der Aktienkurs der im Berichtsjahr ausgelibten 19.727 Bezugsrechte der Tranche 2007 betrug 48,95€.

46. Organe

Die Mitglieder der Organe der Gesellschaft sind in den Kapiteln ,Vorstand® und ,Aufsichtsrat” des Ge-
schaftsberichts 2010 aufgefiihrt.

47. Corporate Governance

Am 10. Dezember 2010 haben Vorstand und Aufsichtsrat die neueste Entsprechenserklarung nach

§ 161 Aktiengesetz (AktG) abgegeben und den Aktiondren auf der Website der Gesellschaft dauerhaft
zuganglich gemacht (siehe Kapitel ,Erklarung zur Unternehmensfiihrung” des Geschéftsberichts).

48. Beziehungen zu nahe stehenden Personen

Nahe stehende Personen im Sinne von IAS 24 sind die Organmitglieder der Deutsche Bérse AG, assozi-
ierte Unternehmen, Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, und Unternehmen, die

von Organmitgliedern beherrscht oder maBgeblich beeinflusst werden.

Die Bezlige der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sind im Vergltungsbericht individualisiert aus-
gewiesen. Der Vergltungsbericht ist Bestandteil des Konzernlageberichts.



Vorstand

2010 betrug die fixe und variable Vergtitung flir die Mitglieder des Vorstands einschlieBlich im Geschafts-

jahr gewahrter Sachbezlige insgesamt 15,2 Mio.€ (2009: 9,4 Mio.€).

2010 fielen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung keine Aufwendungen fir einmalige Leistungen
aus Anlass der Beendigung eines Vorstandsverhéltnisses an (2009: 5,8 Mio. €).

Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen gegentiber Vorstandsmitgliedern
belief sich am 31. Dezember 2010 auf 26,2 Mio.€ (31. Dezember 2009: 19,3 Mio. €). Es wurden
Aufwendungen in Hohe von 2,5 Mio.€ (2009: 1,4 Mio.€) als Zufiihrung zu den Pensionsriickstellun-

gen berdcksichtigt.

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen

Fur ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen beliefen sich die Bezlige 2010 auf
1,3 Mio.€ (2009: 1,3 Mio.€). Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen
belief sich am 31. Dezember 2010 auf 32,6 Mio.€ (31. Dezember 2009: 28,7 Mio. €).

Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Berichtsjahr eine Vergiitung von insgesamt 1,8 Mio.€ (2009:

1,9 Mio. €) erhalten.

Sonstige wesentliche Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden Unternehmen
Die beiden folgenden Tabellen zeigen die sonstigen wesentlichen Geschaftsbeziehungen zu nahe
stehenden Unternehmen. Alle Geschéafte kamen zu marktgerechten Preisen zustande.

Wesentliche Beziehungen zu assoziierten Unternehmen

Betrag der Geschaftsvorfélle

Ausstehende Salden

2010 2009 2010 2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Darlehen von der Scoach Holding S.A. an die Deutsche Borse AG im
Rahmen des Cash-Poolings 0 kAP -3,4 0
Dienstleistungen der Deutsche Borse AG flr die Scoach Europa AG 6,1 kA" 2,8 -5,5
Darlehen der Deutsche Borse AG an die Indexium AG 0 0 1,0 0
Betrieb der Handels- und Clearingsoftware flr die European Energy
Exchange AG und verbundene Unternehmen
durch die Deutsche Borse Systems AG 10,3 11,6 1,7 2,1
IT-Dienstleistungen und Infrastruktur durch die International Securities
Exchange, LLC fir die Direct Edge Holdings, LLC 2,7 5,1 0 0
Entwicklung und Betrieb des Systems Link Up Converter durch die
Clearstream Services S.A. fir die Link-Up Capital Markets, S.L. 25 6,5 0,9 0,5
Geldmarktgeschéfte der European Commodity Clearing AG mit der
Clearstream Banking S.A. und hierfiir gezahlte Zinsen? -0,4 -1,0 -0,1 -197,9
Lizenzentgelte von der Eurex Frankfurt AG an die STOXX Ltd. k.A2 -20,5 k.A> 0
Bereitstellung von Kursdaten der STOXX Ltd.
fiir die Deutsche Borse AG k.A2 -3,9 k.A2 0
Administrative Dienstleistungen sowie Dienstleistungen
im Rahmen der Indexberechung der Deutsche Borse AG
fiir die STOXX Ltd. kA2 0,6 k.A? 0
Sonstige Beziehungen zu assoziierten Unternehmen - - -0,4 1,5
Summe 2,5 -199,3

1) Die Scoach Holding AG und die Scoach Europa AG wurden mit Wirkung zum 31. Dezember 2009 entkonsolidiert und als assoziierte Unternehmen eingestuft.

Folglich werden in der Spalte ,Betrag der Geschaftsvorfalle” flir 2009 keine Werte gezeigt.
2) Die European Commodity Clearing AG ist eine Tochtergesellschaft der European Energy Exchange AG, die als assoziiert eingestuft ist.

3) Die STOXX Ltd. wurde mit Wirkung zum 29. Dezember 2009 voll in den Konsolidierungskreis einbezogen. Folglich werden in den Spalten ,Betrag der Geschéfts-

vorfalle“ und , Ausstehende Salden” jeweils fiir 2010 keine Werte gezeigt.
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Wesentliche Beziehungen zu sonstigen nahe stehenden Unternehmen

Betrag der Geschaftsvorfalle Ausstehende Salden
I il 1

2010 2009 2010 2009

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Buro- und administrative Dienstleistungen der Eurex Zirich AG fiir die
SIX Swiss Exchange AG 22,5 27,0 5,1 3,5
Im Rahmen der Akquisition bereitgestelltes Darlehen der SIX Group AG
fir die STOXX Ltd. und hierfir angefallene Zinsen -0,5 k.AY -11,2 -15,2
Blro- und administrative Dienstleistungen von der SIX Group AG fir
die STOXX Ltd. -4.5 kALY -1,4 0
Biro- und administrative Dienstleistungen der SIX Swiss Exchange AG
fiir die Eurex Zirich AG -8,1 -7,4 -1,2 -0,8
Betrieb und Entwicklung von Eurex-Software durch die Deutsche
Borse Systems AG fur die SIX Swiss Exchange AG 17,5 15,4 2,8 1,5
Buro- und administrative Dienstleistungen der SIX Swiss Exchange AG
fir die Eurex Frankfurt AG -5,8 -6,7 -0,1 -0,8
Erlosweiterleitung der Eurex-Entgelte von der Eurex Zlrich AG
an die SIX Swiss Exchange AG k.A. k.A. -15,2 -12,0
Betrieb und Entwicklung von Xontro durch die Deutsche Borse
Systems AG fir die BrainTrade Gesellschaft flir Borsensysteme mbH 15,7 16,6 1,6 1,6
Betrieb des Parketthandelssystems durch die BrainTrade Gesellschaft
flir Borsensysteme mbH fiir die Deutsche Borse AG -8,8 -8,7 -0,9 -0,9
Buro- und administrative Dienstleistungen der SIX Swiss
Exchange AG fiir die Scoach Schweiz AG k.A.2 -9,0 k.A.2 0
Betrieb des Parketthandelssystems durch die BrainTrade Gesellschaft
fiir Borsensysteme mbH fir die Scoach Europa AG k.A.? -1,7 k.A.? 0
Sonstige Beziehungen zu Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht - - 0,1 0,2
Summe -20,4 -22,9

1) Die STOXX Ltd. wurde mit Wirkung zum 29. Dezember 2009 voll in den Konsolidierungskreis einbezogen. Folglich werden in der Spalte ,Betrag der Geschaftsvor-
falle” fir 2009 keine Werte gezeigt

2) Die Scoach Schweiz AG und die Scoach Europa AG wurden mit Wirkung zum 31. Dezember 2009 entkonsolidiert und als assoziierte Unternehmen eingestuft.
Folglich werden in den Spalten ,Betrag der Geschéftsvorfalle” und ,Ausstehende Salden” jeweils fiir 2010 keine Werte gezeigt.

49. Anteilseigner

Die Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main, Deutschland, hatte am 30. September 2008 eine Erklarung
gemaB § 26 Abs. 1 Satz 2 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) verdffentlicht, nach der ihr Anteil an eige-
nen Aktien an der Deutsche Borse AG am 26. September 2008 die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hatte und an diesem Tag 3,05 Prozent (5.950.653 Stimmrechte) betragen hatte.

Franklin Mutual Advisers, LLC, Short Hill, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaB §21 Abs.1 WpHG
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 25. Juni 2009 die Schwelle von
3 Prozent Uberschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 3,01 Prozent (5.871.225
Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden Franklin Mutual Advisers, LLC nach § 22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 6 WpHG zugerechnet.

Sun Life of Canada (U.S.) Financial Services Holdings, Inc., Boston, USA, Sun Life Financial (U.S.) Invest-
ments LLC, Wellesley Hills, USA, Sun Life Financial (U.S.) Holdings, Inc., Wellesley Hills, USA, und Sun
Life Assurance Company of Canada — U.S. Operations Holdings, Inc., Wellesley Hills, USA, haben der
Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Borse AG am 8. September 2009 die Schwelle von 3 Prozent Uiberschritten habe und der Anteil der
Stimmrechte an diesem Tag 3,07 Prozent (5.990.617 Stimmrechte) betrage. Die Stimmrechte der in
diesem Absatz genannten Gesellschaften werden allen Gesellschaften nach § 22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6 in
Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.



Sun Life Global Investment Inc., Toronto, Canada, hat der Deutsche Bérse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 8. September 2009 die Schwelle
von 3 Prozent tberschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 3,34 Prozent (6.518.717
Stimmrechte) betrage. 3,07 Prozent der Stimmrechte (5.990.617 Stimmrechte) werden Sun Life Global
Investment Inc. nach § 22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG und 0,27 Pro-
zent der Stimmrechte (528.100 Stimmrechte) werden Sun Life Global Investment Inc. nach § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.

Sun Life Financial Inc., Toronto, Canada, hat der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 8. September 2009 die Schwelle von

3 Prozent Uberschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 3,34 Prozent (6.518.717
Stimmrechte) betrage. 3,07 Prozent der Stimmrechte (5.990.617 Stimmrechte) werden Sun Life Finan-
cial Inc. nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG und 0,27 Prozent
der Stimmrechte (528.100 Stimmrechte) werden Sun Life Financial Inc. nach §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zugerechnet.

Massachusetts Financial Services Company (MFS), Boston, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaR
§21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 8. Septem-
ber 2009 die Schwelle von 3 Prozent Uberschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem
Tag 3,07 Prozent (5.990.617 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden Massachusetts
Financial Services Company (MFS) nach §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zugerechnet.

BlackRock Investment Management (UK) Limited, London, GroBbritannien, hat der Deutsche Borse AG
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil von BlackRock Advisors Holdings, Inc.,
New York, USA, an der Deutsche Borse AG am 1. Dezember 2009 die Schwelle von 3 Prozent Uber-
schritten habe und an diesem Tag 3,35 Prozent (6.526.163 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte
werden BlackRock Advisors Holdings, Inc., nach § 22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22
Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.

Fidelity Investment Trust, Boston, USA, hat der Deutsche Bérse AG gemall § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 7. Mai 2010 die Schwelle von 3 Prozent
unterschritten habe und an diesem Tag 2,87 Prozent (5.588.129 Stimmrechte) betrage.

Zuvor hatte Fidelity Investment Trust, Boston, USA, der Deutsche Borse AG gemaB §21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 29. April 2010 die Schwelle von
3 Prozent Uberschritten hatte und an diesem Tag 3,0008 Prozent (5.851.729 Stimmrechte) betragen

hatte.

BlackRock Group Limited, London, GroBbritannien, hat der Deutsche Borse AG gemaB §21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 13. Mai 2010 die Schwelle
von 3 Prozent unterschritten habe und an diesem Tag 2,48 Prozent (4.840.213 Stimmrechte) betrage.
Alle Stimmrechte werden BlackRock Group Limited nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.

Zuvor hatte BlackRock Group Limited, London, GroBbritannien, der Deutsche Borse AG gemal §21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 6. Mai 2010 die
Schwelle von 3 Prozent Uberschritten hatte und an diesem Tag 3,73 Prozent (7.268.984 Stimmrechte)
betragen hatte.

BlackRock Financial Management, Inc., New York, USA, und BlackRock Holdco 2, Inc, Delaware, USA,
haben der Deutsche Borse AG gemaB §21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
Deutsche Borse AG am 13. Mai 2010 die Schwelle von 5 Prozent unterschritten habe und an diesem
Tag 4,83 Prozent (9.410.599 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden den beiden Gesellschaften
nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.
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Zuvor hatten BlackRock Financial Management, Inc., New York, USA, und BlackRock Holdco 2, Inc,
Delaware, USA, der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der Deutsche Bérse AG am 6. Mai 2010 die Schwelle von 5 Prozent tGberschritten hatte und an die-
sem Tag 6,06 Prozent (11.824.316 Stimmrechte) betragen hatte. Alle Stimmrechte waren den beiden
Gesellschaften an diesem Tag nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2
WpHG zugerechnet worden.

BlackRock, Inc., New York, USA hat der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 18. Februar 2011 die Schwelle von 5 Prozent
unterschritten habe und an diesem Tag 4,99 Prozent (9.724.997 Stimmrechte) betrage. Alle Stimm-
rechte werden der Gesellschaft nach § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2
WpHG zugerechnet.

Zuvor hatte BlackRock, Inc., New York, USA der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 2. Februar 2011 die Schwelle von 5
Prozent Uberschritten hatte und an diesem Tag 5,02 Prozent (9.785.949 Stimmrechte) betragen hatte.
Alle Stimmrechte waren der Gesellschaft an diesem Tag nach § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 in Verbindung
mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet worden.

BlackRock International Holdings Inc., New York, USA, und BR Jersey International Holdings L.P., St
Helier, Jersey, GroBbritannien, haben der Deutsche Borse AG gemaB §21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 13. Mai 2010 die Schwelle von 3 Prozent unter-
schritten habe und an diesem Tag jeweils 2,90 Prozent (5.648.476 Stimmrechte) betrage. Alle Stimm-
rechte werden den beiden Gesellschaften nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1
Satz 2 WpHG zugerechnet.

Zuvor hatten BlackRock International Holdings Inc., New York, USA, und BR Jersey International Hol-
dings L.P., St Helier, Jersey, GroBbritannien, der Deutsche Borse AG gemaB §21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 1. Dezember 2009 die Schwelle von 3 Pro-
zent Uberschritten hatte und an diesem Tag jeweils 3,27 Prozent (6.381.063 Stimmrechte) betragen
hatte. Alle Stimmrechte waren den beiden Gesellschaften an diesem Tag nach §22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6
in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet worden.

Die Fidelity Management & Research Company, Boston, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaB §21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 17. Mai 2010 die
Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 2,97 Pro-
zent (5.792.105 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden Fidelity Management & Research
Company nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zugerechnet.

Zuvor hatte die Fidelity Management & Research Company, Boston, USA, der Deutsche Borse AG gemaB
§21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 14. August
2009 die Schwelle von 3 Prozent tberschritten hatte und 3,11 Prozent (6.070.149 Stimmrechte) betra-
gen hatte.

Die FIL Investments International, Hildenborough, GroBbritannien, hat der Deutsche Borse AG geman
§21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 18. Juni 2010
die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 2,95
Prozent (5.762.011 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der FIL Limited nach §22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 6 WpHG zugerechnet.



Zuvor hatte die FIL Investments International, Hildenborough, GroBbritannien, der Deutsche Borse AG
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 4. Juni
2010 die Schwelle von 3 Prozent Uberschritten hatte und 3,11 Prozent (6.058.880 Stimmrechte) betra-
gen hatte.

FIL Limited, Hamilton, Bermuda, und FIL Investment Management Limited, Hildenborough, GroBbritan-
nien, haben der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an
der Deutsche Borse AG am 18. Juni 2010 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und der An-
teil der Stimmrechte an diesem Tag jeweils 2,95 Prozent (5.762.011 Stimmrechte) betrage. Alle Stimm-
rechte werden der FIL Limited nach §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG und der FIL Investment Manage-
ment Limited nach §22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6 WpHG in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG
zugerechnet.

Zuvor hatten FIL Limited, Hamilton, Bermuda, und FIL Investment Management Limited, Hildenborough,
GroBbritannien, der Deutsche Borse AG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG
am 4. Juni 2010 die Schwelle von 3 Prozent Uberschritten hatte und jeweils 3,11 Prozent (6.058.880
Stimmrechte) betragen hatte.

Die FIL Holdings Limited, Hildenborough, GroBbritannien, hat der Deutsche Borse AG gemaR § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 18. Juni 2010 die Schwelle
von 3 Prozent unterschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 2,95 Prozent
(5.762.011 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden FIL Holdings Limited nach § 22 Abs. 1

Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit Satz 2 WpHG zugerechnet.

Zuvor hatte die FIL Holdings Limited, Hildenborough, GroBbritannien, der Deutsche Borse AG gemaR
§21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 4. Juni 2010
die Schwelle von 3 Prozent tberschritten hatte und 3,11 Prozent (6.058.880 Stimmrechte) betragen
hatte.

Capital Research and Management Company, Los Angeles, USA, hat der Deutsche Borse AG gemal3 § 21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Boérse AG am 16. August 2010 die
Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und an diesem Tag 2,94 Prozent (5.734.478 Stimmrechte)
betrage.

Zuvor hatte Capital Research and Management Company, Los Angeles, USA, der Deutsche Borse AG
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Boérse AG am 1. Janu-
ar 2010 die Schwelle von 3 Prozent tberschritten hatte und an diesem Tag 3,03 Prozent (5.915.000
Stimmrechte) betragen hatte. Alle Stimmrechte werden der Gesellschaft nach §22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6
WpHG zugerechnet.

Die FMR LLC, Boston, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaBl §21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 1. Oktober 2010 die Schwelle von 3 Prozent unter-

schritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 2,92 Prozent (5.703.685 Stimmrechte)
betrage. Alle Stimmrechte werden FMR LLC (Fidelity Management & Research) nach §22 Abs.1 Satz 1
Nr. 6 in Verbindung mit Satz 2 WpHG zugerechnet.

Zuvor hatte die FMR LLC, Boston, USA, der Deutsche Borse AG gemaB §21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 8. Juli 2010 die Schwelle von 3 Prozent Uber-
schritten hatte und 3,03 Prozent (5.908.305 Stimmrechte) betragen hatte.
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50. Mitarbeiter

Mitarbeiter

2010 2009
Im Jahresdurchschnitt beschaftigt 3.539 3.549
Am Bilanzstichtag beschaftigt 3.490 3.600

Von den im Jahresdurchschnitt beschaftigten Arbeitnehmern gehorten 9 (2009: 9) zu den Managing
Directors (ohne Vorstand), 422 (2009: 437) zahlten zu den sonstigen leitenden Angestellten und 3.108
(2009: 3.103) zu den Mitarbeitern.

Unter Berlcksichtigung von Teilzeitkraften betrug die Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurchschnitt 3.300
(2009: 3.333). Hierzu wird im Ubrigen auf den Abschnitt ,Mitarbeiter* im Konzernlagebericht verwiesen.

51. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Deutsche Borse AG und NYSE Euronext haben am 15. Februar 2011 nach Zustimmung ihrer jeweiligen
Aufsichtsgremien bekannt gegeben, dass sie eine Vereinbarung lber einen Unternehmenszusammen-
schluss unterzeichnet haben. Das neue Unternehmen wird globaler Marktfihrer im Derivatehandel und
Risikomanagement sowie der groBte Borsenplatz flr Aktienplatzierungen und Aktienhandel sein. Das
Unternehmen wird zwei Hauptstandorte haben, in der Nahe von Frankfurt am Main und in New York.

Im Rahmen der Transaktion werden NYSE Euronext und Deutsche Bérse AG unter dem Dach einer neu
gegriindeten niederlandischen Holding zusammengefihrt, die an den Borsen in Frankfurt, New York und
Paris gelistet sein soll. Auf Seiten von NYSE Euronext erfolgt dies Uber eine Fusion von NYSE Euronext
mit einer US-Tochter der neuen Holding. Jede NYSE Euronext-Aktie wird in 0,47 Aktien der neuen Hol-
ding getauscht werden. Auf Seiten der Deutsche Borse AG wird die neue Holding den Aktionaren der
Deutsche Bérse AG ein dffentliches Ubernahmeangebot fiir den Umtausch von deren Aktien in eine
gleiche Anzahl neu auszugebender Aktien der Holding unterbreiten.

Nach Abschluss der Transaktion werden die friiheren Aktionare der Deutsche Borse AG einen Anteil von
60 Prozent und die friheren Aktionare der NYSE Euronext einen Anteil von 40 Prozent an dem neuen
Unternehmen halten, auf voll verwasserter Basis und unter der Voraussetzung, dass alle Aktien der
Deutsche Borse AG umgetauscht werden.



Die Transaktion steht noch unter dem Vorbehalt der Zustimmung durch die Mehrheit der Aktionare der
NYSE Euronext sowie einer Annahme des Ubernahmeangebots durch die Aktionére der Deutsche Bérse
AG mit einer Quote von 75 Prozent. AuBerdem mussen die zustandigen Kartell- und Finanzbehdérden,
Borsenaufsichten und weitere Regulatoren in den USA und Europa zustimmen sowie weitere marktibliche

Bedingungen eingehalten werden. Ein Abschluss der Transaktion wird fiir Ende des Jahres 2011 erwartet.

Am 23. Februar 2011 gab die Gruppe Deutsche Borse bekannt, dass die Eurex Zurich AG, Zlrich,
Schweiz, neuer Mehrheitsaktionar der European Energy Exchange AG (EEX), Leipzig, Deutschland, wird.
Nach einer im Dezember 2010 geschlossenen Vereinbarung zwischen der Eurex Zirich AG und der
Landesbank Baden-Wiirttemberg (LBBW) iiber die Ubernahme des kompletten LBBW-Anteils in Hohe
von 22,96 Prozent hatte die LBBW die Anteile gemaB vertraglich vereinbartem Andienungsrecht auf
einer Pro-Rata-Basis auch den anderen EEX-Aktionaren angeboten. Nach Abschluss der ersten Runde
des Andienungsverfahrens hatten 31 von 40 EEX-Aktionaren ihren Verzicht auf einen entsprechenden
anteiligen Erwerb erklart. Die derzeitige EEX-Beteiligung der Eurex Zlrich AG wird von 35,2 Prozent auf
Uber 50 Prozent steigen. Der genaue Anteil kann erst nach Ablauf der zweiten Runde des Andienungs-
verfahrens bestimmt werden.

Mit der Erlangung der Aktienmehrheit durch Eurex Zlrich AG steht auch der endgultige Preis flr die zu
erwerbenden Anteile fest: Der Preis von 7,75 € je erworbener Aktie setzt sich aus einem Basisanteil von
7,15 € und einer Pramie von 0,60 € flir das Erreichen der Aktienmehrheit zusammen.

Die Zustimmungen zur Transaktion durch den Aufsichtsrat der EEX sowie durch weitere regulatorische
Gremien stehen noch aus. Die Zustimmung der Gremien der LBBW sowie der sachsischen Borsen-
aufsicht und des deutschen Bundeskartellamts liegen vor.

52. Zeitpunkt der Freigabe zur Veroffentlichung

Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat den Konzernabschluss am 3. Marz 2011 zur Weitergabe an

den Aufsichtsrat freigegeben. Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den Konzernabschluss zu prifen und zu
erklaren, ob er den Konzernabschluss billigt.

Frankfurt am Main, den 3. Marz 2011
Deutsche Borse AG

X R Wy /4/%

Reto Francioni Andreas PreuB3 Frank Gerstenschlager

e DCcc 6 ﬁzﬂfﬁm oz Jerrte

Michael Kuhn Gregor Pottmeyer Jeffrey Tessler

Konzernanhang

101



Konzernlagebericht

Geschaft und Rahmenbedingungen
Uberblick iiber die Gruppe Deutsche Bérse

Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Die Deutsche Borse AG mit Sitz in Frankfurt am Main,
Deutschland, ist das Mutterunternehmen der Gruppe
Deutsche Borse. Der Konzern beschéftigte zum 31. De-
zember 2010 an 19 Standorten in 15 Landern insgesamt
3.490 Mitarbeiter. Als eine der groBten Borsenorganisatio-
nen weltweit bietet sie ihren Kunden ein breites Produkt-
und Dienstleistungsportfolio. Es deckt die gesamte Pro-
zesskette des Wertpapierhandels ab: vom Aktien- und
Terminhandel Uber die Verrechnung (Clearing) und Ab-
wicklung (Settlement) der Auftrage, die Verwahrung und
Verwaltung von Wertpapieren (Custody) sowie die Bereit-
stellung der Marktinformationen bis hin zur Entwicklung
und zum Betrieb der elektronischen Systeme. Mit ihrem
prozessorientierten Geschaftsmodell steigert die Gruppe

Konzernlagebericht

die Effizienz der Kapitalmarkte. Emittenten profitieren
davon durch niedrige Kapitalkosten, Investoren durch
hohe Liquiditat und geringe Transaktionskosten. Gleichzei-
tig steht die Deutsche Borse fiir integre, transparente und
sichere Kapitalmarkte, auf denen ein geordneter Handel
mit freier Preisbildung und eigenverantwortlichem Risiko-
management stattfindet.

Die Gruppe Deutsche Borse besteht aus der Deutsche
Borse AG mit ihren Tochterunternehmen, assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen.

Die Deutsche Borse AG selbst betreibt den Kassamarkt
der Frankfurter Wertpapierborse (FWB®) mit der vollelekt-
ronischen Handelsplattform Xetra®. Zudem bietet sie tiber
die Beteiligung an der Scoach Holding S.A. den Handel
von strukturierten Produkten (Zertifikaten und Optionsschei-
nen) an.

Vereinfachte Beteiligungsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 1. Januar 2011

Deutsche Borse AG

| Eurex Frankfurt AG

Scoach Schweiz AG Clearstream Need to Know News, LLC Deutsche Boerse
|1 100%  100% " International S.A. © 100% L Systems Inc.
100% 100%
Scoach Europa AG Eurex Repo GmbH
©100% " 100% | Clearstream Banking SA. _
100%
Eurex Clearing AG
[ 100% Clearstream Japan, Ltd.
| 100%
Eurex Bonds GmbH
[ 179% REGIS-TR S.A.
~ 50%
U.S. Exchange
— Holdings, Inc. | Clearstream Banking AG
100% 100%
International Link-Up Capital
| Securities Exchange — Markets, S.L.
Holdings, Inc. 26%
100%
Clearstream Services S.A.
European Energy |7 100%
- Exchange AG
35% Clearstream Operations
Prague s.r.o.
100%
LuxCSD S.A.
50%

1) Unmittelbarer Anteil Deutsche Bérse AG: 14 Prozent

2) Mittelbarer Anteil

1



2

Konzernlagebericht

Des Weiteren betreibt die Deutsche Borse AG durch die
Eurex Zurich AG bzw. deren Tochtergesellschaften Ter-
minmarkte in Europa (Eurex) und den USA (International
Securities Exchange, ISE) und bietet Clearingleistungen
(Eurex Clearing AG) an.

Darlber hinaus vermarktet die Deutsche Borse Kurs- und
Referenzdaten sowie andere handelsrelevante Informatio-
nen und entwickelt Gber ihre Tochtergesellschaft STOXX
Ltd. Indizes.

Die dem Handel nachgelagerten Dienstleistungen (Post-
Trade Services) sind bei der Clearstream Holding AG bzw.
ihren Tochtergesellschaften gebtindelt. Sie umfassen die
Abwicklung von Wertpapiertransaktionen, die Verwahrung
und Verwaltung von Wertpapieren sowie die globale Wert-
papierfinanzierung.

Die Deutsche Borse Systems AG und die Clearstream
Services S.A. entwickeln und betreiben die technologische
Infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse. Im Februar 2011
hat die Deutsche Borse Systems AG ihre Verschmelzung
auf die Deutsche Borse AG bekannt gegeben, um die
Organisationsstruktur der Gruppe Deutsche Borse im
Rahmen des Effizienzprogramms zu verschlanken (Details
siehe Abschnitt ,Konzernsteuerung®).

Die Grafik auf der vorigen Seite gibt einen Uberblick tiber
die wichtigsten Beteiligungen der Gruppe Deutsche Borse;
der vollstandige Konsolidierungskreis wird in Erlauterung 2
des Konzernanhangs dargestellt.

Unternehmensleitung

Als deutsche Aktiengesellschaft verflgt die Deutsche
Borse AG Uber die Organe Hauptversammlung, Aufsichtsrat
und Vorstand mit jeweils eigenen Zustandigkeitsbereichen.

Die Hauptversammlung entscheidet Uber die Verwendung
des Bilanzgewinns, sie bestellt die Vertreter der Anteils-
eigner im Aufsichtsrat und beschlieBt Uber die Entlastung
von Vorstand und Aufsichtsrat. Zudem entscheidet sie
tber KapitalmaBnahmen und andere durch das Aktien-
gesetz (AktG) geregelte Angelegenheiten. Der Aufsichtsrat
bestellt, Gberwacht und berat den Vorstand und ist in
Entscheidungen, die von grundlegender Bedeutung fiir
das Unternehmen sind, unmittelbar eingebunden. Dar-
uber hinaus stellt er den vom Vorstand aufgestellten Kon-
zernabschluss fest. Die Amtsdauer eines Aufsichtsrats-
mitglieds betragt drei Jahre, wobei die Hauptversamm-
lung bei der Wahl eine kirzere Amtszeit bestimmen
kann. Dem Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG gehdren

18 Mitglieder an: 12 Vertreter der Anteilseigner und
6 Arbeitnehmervertreter.

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verant-
wortung, der Vorstandsvorsitzende koordiniert die Arbeit
der Vorstandsmitglieder. Zum 31. Dezember 2010 bestand
der Vorstand der Deutsche Borse AG aus 6 Mitgliedern.

Das Vergltungssystem und die individualisierten Bezlige
der Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG werden
im Vergutungsbericht erlgutert; er ist Bestandteil dieses
Konzernlageberichts.

Berichtssegmente

Mit Wirkung zum 1. Januar 2010 hat die Gruppe Deutsche
Borse ihre Segmentstruktur angepasst: Sie gliedert das
Geschaft der Gruppe nunmehr in die vier Segmente Xetra,
Eurex, Clearstream und Market Data & Analytics. Die
externen Umsatzerlose des ehemaligen Segments Informa-
tion Technology werden auf die vier Segmente verteilt,
ebenso die Kosten fur IT und Corporate Services (Zentral-
funktionen). Die neue Struktur verbessert die Zuordnung
der Umsatze und Kosten zu den Segmenten und ermog-
licht eine bessere Vergleichbarkeit der Gruppe Deutsche
Borse mit Wettbewerbern. Die Struktur dient seit dem
Geschaftsjahr 2010 der Konzernsteuerung und ist die
Basis fur die Finanzberichterstattung. Die Finanzkennzah-
len aus dem Vorjahr wurden an die neue Segmentstruktur
angepasst, um die Vergleichbarkeit zu gewahrleisten.

Berichtssegment Geschaftsfelder

Xetra Kassamarkt mit dem elektronischen Handelssystem Xetra®
und dem Prasenzhandel
Zentraler Kontrahent flr Aktien
Wertpapierzulassung

Eurex Elektronische Terminmarkthandelsplattform Eurex®

Elektronische Optionshandelsplattform ISE
OTC-Handelsplattformen Eurex Bonds® und Eurex Repo®
Zentraler Kontrahent flr Anleihen, Derivate und
Wertpapierpensionsgeschafte (Eurex Clearing)

Clearstream Verwahrung, Verwaltung und Abwicklung von inlan-
dischen und auslandischen Wertpapieren
Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung

Dienstleistungen fur Investmentfonds

Market Data &
Analytics

Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen
Indexentwicklung und -vermarktung

Organisationsstruktur

Die Organisationsstruktur der Gruppe Deutsche Borse (siehe
Grafik auf der nachsten Seite) bildet die drei Marktbereiche
ab: Kassamarkt (Xetra), Terminmarkt und Marktdaten
(Derivatives & Market Data) sowie Wertpapierabwicklung
und -verwahrung (Clearstream). Jeder Bereich wird von



einem Mitglied des Vorstands der Deutsche Borse AG
gefuhrt. DarlUber hinaus gibt es die Querschnittsfunktionen
der Zentralfunktionen in den Ressorts von CEO und CFO
sowie des IT-Bereichs (Information Technology).

Angaben gemaB § 315 Abs. 4 Handelsgesetzbuch
GeméaB §315 Abs. 4 Handelsgesetzbuch (HGB) macht die
Deutsche Borse AG zum 31. Dezember 2010 die folgen-
den Angaben:

Das Grundkapital der Deutsche Borse AG betragt

195,0 Mio. € und ist eingeteilt in 195.000.000 auf den
Namen lautende Stammaktien ohne Nennwert. Neben
diesen Stammaktien bestehen keine weiteren Aktien-
gattungen. Dem Vorstand sind lediglich die Stimmrechts-
beschrankungen bekannt, die sich aus dem Aktiengesetz
ergeben. Dies ist zum einen die Stimmrechtsbeschréankung
nach § 136 AktG und zum anderen sind es die Beschran-
kungen, die das Aktiengesetz flir eigene Aktien vorsieht.
Nach § 136 AktG kann niemand flr sich oder flr einen
anderen das Stimmrecht austben, wenn dariber Be-
schluss gefasst wird, ob er zu entlasten oder von einer
Verbindlichkeit zu befreien ist oder ob die Gesellschaft
gegen ihn einen Anspruch geltend machen soll. Damit ist
in den Fallen des § 136 AktG das Stimmrecht aus den
betroffenen Aktien von Gesetz wegen ausgeschlossen.
Soweit die Deutsche Borse AG eigene Aktien im Bestand
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halt, konnen daraus gemaB § 71b AktG keine Rechte aus-
gelibt werden.

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) muss jeder
Anleger, der durch Erwerb, VerauBerung oder auf sonstige
Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten erreicht, Gber-
schreitet oder unterschreitet, dies der Gesellschaft und der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
anzeigen. Der niedrigste Schwellenwert fir diese Anzeige-
pflicht betragt 3 Prozent. Der Deutsche Borse AG sind
hiernach keine direkten oder indirekten Beteiligungen am
Kapital bekannt, die 10 Prozent der Stimmrechte errei-
chen oder Uberschreiten.

Unter den Aktionaren der Deutsche Bérse AG gibt es
keine Inhaber von Aktien mit Sonderrechten, die Kontroll-
befugnisse verleihen.

Arbeitnehmer, die am Kapital der Deutsche Borse AG
beteiligt sind, Gben ihre Rechte wie andere Aktionare nach

MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften und der Satzung aus.

Mitglieder des Vorstands werden gemaB §§ 84, 85 AktG
bestellt und abberufen. Die Mitgliedschaft im Vorstand en-
det gemaB § 6 Abs. 3 der Satzung der Deutsche Borse AG
grundsatzlich mit Vollendung des 60. Lebensjahres.

Fuhrungsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 1. Januar 2011
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Uber Anderungen der Satzung der Deutsche Bérse AG
beschlieBt gemaB § 119 Abs. 1 Ziffer 5 AktG die Hauptver-
sammlung. Nach § 12 Abs. 4 der Satzung der Deutsche
Borse AG ist dem Aufsichtsrat die Befugnis eingerdaumt,
Anderungen der Satzung zu beschlieBen, die nur die
Fassung betreffen. Nach § 18 Abs. 1 der Satzung der
Deutsche Borse AG werden Beschlisse der Hauptver-
sammlung, soweit nicht zwingende Vorschriften des Aktien-
gesetzes etwas Abweichendes bestimmen, mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. Soweit das
Aktiengesetz darlber hinaus zur Beschlussfassung eine
Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grund-
kapitals vorschreibt, genlgt, soweit dies gesetzlich zuldssig
ist, die einfache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital bis zum
23. Mai 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch
Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stickaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals
um bis zu insgesamt 5,2 Mio.€ zu erhdhen (genehmigtes
Kapital ). Die vollstandige Ermachtigung, insbesondere
die Voraussetzungen flr einen Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionare, ergibt sich aus §4 Abs. 3 der Sat-
zung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist des Weiteren erméchtigt, das Grundkapi-
tal bis zum 26. Mai 2015 mit Zustimmung des Aufsichts-
rats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender
Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 27,8 Mio.€ zu er-
hohen (genehmigtes Kapital I11). Dabei ist den Aktionaren
ein Bezugsrecht einzuraumen, das der Vorstand in be-
stimmten Fallen jeweils mit Zustimmung des Aufsichts-
rats ausschlieBen kann. Der Vorstand ist erméchtigt, das
Bezugsrecht der Aktionare bei Barkapitalerhéhungen
auszuschlieBen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Akti-
en den Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und
die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht
uberschreiten. Weiter ist der Vorstand ermachtigt, das
Bezugsrecht auf neue Aktien mit einem anteiligen Betrag
des Grundkapitals von bis zu insgesamt 3 Mio. € auszu-
schlieBen, um die neuen Aktien an Arbeitnehmer der
Gesellschaft oder der mit ihr verbundenen Unternehmen
unter Ausschluss der Mitglieder des Vorstands und der
Geschaftsfiihrungen verbundener Unternehmen aus-
zugeben. Darlber hinaus ist der Vorstand ermachtigt, das
Bezugsrecht auszuschlieBen, sofern die Kapitalerhohung
gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unter-
nehmen, Unternehmensteilen oder von Beteiligungen an
Unternehmen oder von sonstigen Vermdgensgegenstéan-

den erfolgt. SchlieBlich ist der Vorstand ermachtigt, Spit-
zenbetrage von dem Bezugsrecht der Aktionare auszu-
nehmen. Die vollstandige Ermachtigung, insbesondere
die Voraussetzungen fur einen Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionare, ergibt sich aus §4 Abs. 4 der Sat-
zung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist weiter ermachtigt, das Grundkapital bis
zum 26. Mai 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickak-
tien gegen Bareinlagen einmal oder mehrmals um bis zu
insgesamt 19,5 Mio. € zu erhdhen (genehmigtes Kapi-
tal 111). Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzu-
raumen, das der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichts-
rats nur fir Spitzenbetrage ausschlieBen kann. Der
genaue Inhalt dieser Ermachtigung ergibt sich aus § 4
Abs. 5 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Daruber hinaus ist der Vorstand ermachtigt, das Grund-
kapital bis zum 10. Mai 2012 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender
Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 6,0 Mio. € zu erho-
hen (genehmigtes Kapital 1V). Dabei ist den Aktionaren
ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern nicht der Vorstand
von der ihm eingeraumten Erméachtigung Gebrauch macht,
das Bezugsrecht der Aktionare mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats auszuschlieBen. Der Vorstand ist ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom
Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen. AuBerdem ist
der Vorstand ermdachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen, um bis zu
900.000 neue Aktien pro Geschaftsjahr aus dem geneh-
migten Kapital IV an Mitglieder des Vorstands und Arbeit-
nehmer der Gesellschaft sowie an Mitglieder der Vorstande
bzw. Geschaftsfuhrungen und Arbeitnehmer der mit ihr
verbundenen Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG
auszugeben. Die vollstdndige Ermachtigung ergibt sich
aus §4 Abs. 6 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaB §4 Abs. 7
der Satzung der Deutsche Borse AG um bis zu 6,0 Mio.€
bedingt erhoht durch Ausgabe von bis zu 6.000.000 auf
den Namen lautenden Stlickaktien (bedingtes Kapital ).
Die bedingte Kapitalerhéhung dient ausschlieBlich der
Erflllung von Bezugsrechten, die aufgrund der Ermach-
tigung der Hauptversammlung vom 14. Mai 2003 unter
Punkt 7 der Tagesordnung bis zum 13. Mai 2008 gewahrt
wurden. Die bedingte Kapitalerhohung wird nur insoweit
durchgefiihrt, wie die Inhaber der ausgegebenen Bezugs-
rechte von ihrem Bezugsrecht Gebrauch machen und die



Gesellschaft die Bezugsrechte nicht durch Ubertragung

eigener Aktien oder im Wege einer Barzahlung erflllt. Die

neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres
an, in dem sie durch Auslibung von Bezugsrechten ent-
stehen, am Gewinn teil.

Der Vorstand ist ermachtigt, eigene Aktien bis zu einem
Anteil von 10 Prozent des Grundkapitals zu erwerben.
Die erworbenen Aktien dirfen allerdings zusammen mit
etwaigen aus anderen Griinden erworbenen Aktien, die
sich jeweils im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr
nach den §§ 71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem
Zeitpunkt 10 Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft
Ubersteigen. Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum

31. Oktober 2011 und kann ganz oder in Teilbetragen,
einmalig oder mehrmals von der Gesellschaft ausgetibt
werden. Sie kann aber auch durch abhangige oder im
Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen
oder flr ihre oder deren Rechnung durch Dritte ausgelibt

werden. Der Erwerb darf nach Wahl des Vorstands (1) Uber

die Borse, (2) mittels eines an alle Aktionére gerichteten

offentlichen Kaufangebots oder einer an die Aktionare der

Gesellschaft gerichteten offentlichen Aufforderung zur
Abgabe von Verkaufsangeboten, (3) durch die Ausgabe
von Andienungsrechten an die Aktionare oder (4) durch
den Einsatz von Derivaten (Put- oder Call-Optionen oder
eine Kombination aus beiden) erfolgen. Der vollstandige

und genaue Wortlaut der Ermachtigung zum Erwerb eige-

ner Aktien, insbesondere die zulassigen Verwendungs-
zwecke, ergibt sich aus Punkt 8 der Tagesordnung der
Hauptversammlung vom 27. Mai 2010.

Im Falle eines Kontrollwechsels infolge eines Uber-
nahmeangebots bestehen die folgenden wesentlichen
Vereinbarungen:

= Am 31. August 1998 haben die Deutsche Borse AG
und die SIX Swiss Exchange AG (vormals SWX Swiss
Exchange AG) ihre Kooperation bei der Eurex Zlrich AG
und deren Tochterunternehmen betreffend in einem
Aktionarsbindungsvertrag ein auBerordentliches Kiindi-
gungsrecht binnen einer Frist von 60 Tagen ab einge-
schriebener Mitteilung vereinbart. Es gilt flir den Fall,
dass eine dritte Borsenorganisation einen beherrschen-
den Einfluss auf die andere Partei erlangt, sei es durch
Ubernahme oder durch Verschmelzung. Die Kiindigung

hatte die Liquidation von Eurex in ihrer jetzigen Struktur

unter Beteiligung der SIX Swiss Exchange AG zur Folge.
m Am 25. Oktober 2006 haben die Deutsche Borse AG

und die SIX Group AG (vormals SWX Group) in einem

Kooperationsvertrag vereinbart, ihr Geschaft im Bereich
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strukturierte Produkte in einer europaischen Borsen-
organisation unter einer gemeinsamen Firma und Marke
(Scoach) zusammenzuflhren. Dieser Kooperationsver-
trag wurde am 24. Marz 2009 von der SIX Swiss Ex-
change AG anstelle der SIX Group AG Gbernommen.
Der Kooperationsvertrag sieht flr beide Parteien ein
Kindigungsrecht mit einer Frist von sechs Monaten
zum Monatsende vor, das die Beendigung der Koopera-
tion zur Folge hat, wenn ein Kontrollwechsel bei der
Deutsche Bdrse AG oder der SIX Swiss Exchange AG
eintritt. Das Kindigungsrecht verfallt, wenn es nicht in-
nerhalb von drei Monaten nach dem Eintreten des Kon-
trollwechsels ausgetbt wird. Ein Kontrollwechsel liegt
nach dem Kooperationsvertrag vor, wenn eine Person,
eine Kapital- oder eine Personengesellschaft allein oder
gemeinsam mit Konzerngesellschaften oder in gemein-
samer Absprache mit anderen Personen oder Gesell-
schaften direkt oder indirekt die Kontrolle tber eine
Gesellschaft erlangt. Kontrolle hat eine Gesellschaft,
wenn sie direkt oder indirekt mehr als 50 Prozent der
Stimmrechte oder des Kapitals einer anderen Kapital-
oder Personengesellschaft halt, eine andere Kapital- oder
Personengesellschaft nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) voll konsolidieren muss
oder sie durch Stimmabsprachen oder die Bestellung
von leitenden Organen kontrollieren kann.

Am 6. Mai 2008, erganzt am 9. April 2009, haben

die Deutsche Borse AG und ihr Tochterunternehmen
Clearstream Banking S.A. mit einem Bankenkonsortium
eine Vereinbarung (Multicurrency Revolving Facility
Agreement) Uber einen Betriebsmittelkredit in einer H6-
he von insgesamt bis zu 1,0 Mrd. US$ geschlossen. Im
Falle eines Kontrollwechsels hat der Konsortialfihrer die
Vereinbarung mit einer Frist von 30 Tagen zu kiindigen
und samtliche Forderungen der Kreditgeber sofort fallig
zu stellen, falls eine Mehrheit der Konsortialbanken, die
zusammen zwei Drittel der zum Zeitpunkt des Kontroll-
wechsels gewahrten Kreditsumme bereitstellt, dies ver-
langt. Kontrolle im Sinne dieser Vereinbarung haben
eine Person oder mehrere Personen, wenn sie ihr Ver-
halten abstimmen und/oder wenn sie die Mdglichkeit
haben, die Geschéfte der Gesellschaft zu leiten oder
die Zusammensetzung der Mehrheit des Vorstands zu
bestimmen.

Im Rahmen der Akquisition der International Securities
Exchange (ISE) wurde vereinbart, dass ohne vorherige
Zustimmung der U.S. Securities and Exchange Com-
mission (SEC) keine Person oder Gruppe direkt oder in-
direkt mehr als 40 Prozent der Anteile an der ISE oder
Stimmrechtskontrolle Gber mehr als 20 Prozent der An-
teile an der ISE erwerben darf. Andernfalls werden so
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viele Anteile an der ISE auf einen Trust Ubertragen, wie
erforderlich sind, um die Vorgaben einzuhalten.

Nach den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG
ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen
von 2008/2013 (ber 650,0 Mio. € und den Bedingungen
der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen nach-
rangigen, fest- bzw. variabel verzinslichen Schuldver-
schreibungen von 2008 Uber 550,0 Mio. € bestehen
Klndigungsrechte bei Eintritt eines Kontrollwechsel-
Ereignisses. Werden die Schuldverschreibungen
gekundigt, so sind sie zu ihrem Nennbetrag zuziglich
etwaiger aufgelaufener Zinsen zurlickzuzahlen. Ein
Kontrollwechsel-Ereignis tritt ein, wenn eine Person
oder mehrere Personen, die abgestimmt handeln, oder
im Auftrag handelnde Dritte mehr als 50 Prozent der
Aktien der Deutsche Borse AG oder eine solche Anzahl
von Aktien der Deutsche Borse AG, auf die mehr als
50 Prozent der bei Hauptversammlungen der Deutsche
Borse AG auslbbaren Stimmrechte entfallen, erworben
hat bzw. haben. Zuséatzlich muss sich nach den jewei-
ligen Anleihebedingungen das Kontrollwechsel-Ereignis
negativ auf das Rating auswirken, das eine der vorran-
gigen unbesicherten Verbindlichkeiten der Deutsche
Borse AG von Moody’s Investors Services, Inc., Stan-
dard & Poor’s oder Fitch Ratings Limited erhalt. Weitere
Einzelheiten konnen den einschlagigen Anleihebedin-
gungen entnommen werden.

Weiterhin besteht bei Eintritt eines Kontrollwechsel-
Ereignisses Anspruch auf Rlickzahlung verschiedener
Schuldverschreibungen, die die Deutsche Borse AG im
Jahr 2008 im Rahmen einer Privatplatzierung in den
USA ausgegeben hat. Das Kontrollwechsel-Ereignis
muss sich zusatzlich negativ auf das Rating auswirken,
das eine der vorrangigen unbesicherten Verbindlich-
keiten der Deutsche Borse AG von Moody’s Investors
Services, Inc., Standard & Poor’s oder Fitch Ratings
Limited erhalt. Die in den einschlagigen Bedingungen
getroffenen Regelungen entsprechen dabei den in den
Anleihebedingungen der festverzinslichen Schuldver-
schreibungen von 2008/2013 enthaltenen Festsetzun-
gen. Bei den im Rahmen der Privatplatzierung ausge-
gebenen Schuldverschreibungen handelt es sich um
Schuldverschreibungen Gber 170,0 Mio. US$ mit Fal-
ligkeit zum 12. Juni 2015, tber 220,0 Mio. US$ mit
Falligkeit zum 12. Juni 2018 und tber 70,0 Mio. US$
mit Falligkeit zum 12. Juni 2020.

Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG haben
bei einem Kontrollwechsel ein besonderes Kindigungs-
recht. Gemal der Vereinbarungen mit allen Vorstands-
mitgliedern liegt ein Kontrollwechsel vor, wenn (1) ein
Aktionar oder Dritter nach §§ 21, 22 WpHG mitteilt,

mehr als 50 Prozent der Stimmrechte an der Deutsche
Borse AG zu besitzen, (2) mit der Deutsche Borse AG
als abhangigem Unternehmen ein Unternehmensvertrag
nach § 291 AktG abgeschlossen wird oder (3) die
Deutsche Borse AG gemaB § 319 AktG eingegliedert
oder gemaB § 2 Umwandlungsgesetz (UmwG) ver-
schmolzen wird.

Zusatzlich zu diesen Vereinbarungen, die unter der Bedin-
gung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahme-
angebots stehen, existieren weitere Vereinbarungen, die
aber aus Sicht der Deutsche Borse AG nicht wesentlich im
Sinne von §315 Abs. 4 HGB sind.

Die Entschadigungsvereinbarungen, die fiir den Fall eines
Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des Vorstands
getroffen wurden, kdnnen dem Vergltungsbericht ent-
nommen werden.

Strategie und Konzernsteuerung

Strategie

Die Gruppe Deutsche Borse hat sich in den vergangenen
Jahren zu einer der weltweit groBten Borsenorganisationen
entwickelt und ihren Wert seit ihrem Borsengang deutlich
gesteigert. Grundlage flr dieses Wachstum ist das inte-
grierte Geschaftsmodell der Gruppe. Es hat zum Ziel, den
Kunden Dienstleistungen effizient und kostenglinstig an-
zubieten und basiert auf den folgenden Eckpunkten:

m |ntegration verschiedener Finanzmarktdienstleistungen
wie Handel, Clearing, Abwicklung, Verwaltung und
Verwahrung von Wertpapieren sowie Index- und Markt-
datenservices

m Angebot dieser Dienstleistungen fur verschiedene An-
lageklassen wie Aktien, Anleihen, Fonds und Termin-
marktprodukte

m Entwicklung und Betrieb eigener elektronischer Systeme
flr samtliche Prozesse entlang der Wertschopfungskette
im Wertpapierhandel

Die Effizienz des Geschéaftsmodells zeigt sich darin, dass
die Gruppe Deutsche Borse einer der gunstigsten Anbieter
fur Handel, Verrechnung und Abwicklung ist. Der Konzern
erzielt seit Jahren einen starken Mittelzufluss (Cashflow)
aus dem operativen Geschaft.

Die Gruppe Deutsche Borse halt an ihrer Strategie fest, mit
der sie ihre fihrende Position erreichen konnte. Sie setzt
dabei in erster Linie auf organisches Wachstum, das durch



die Einfihrung neuer Produkte in vorhandenen und neuen
Anlageklassen, durch die Ausdehnung des Geschafts auf
neue Kundengruppen sowie die ErschlieBung von Markten
in neuen Regionen erzielt werden soll. Falls sich externe
Entwicklungsmoglichkeiten als wirtschaftlich sinnvoll
erweisen, zieht sie allerdings auch diese in Betracht.

Das von der Gruppe Deutsche Borse angestrebte organi-
sche Wachstum wird durch folgende Faktoren beeinflusst:

m Konjunkturabhéngige Entwicklung der Finanzmarkte
(z.B. Volatilitdt am Kassamarkt)

= Strukturelle Anderungen an den Finanzmaérkten (z. B.
zunehmender Einsatz von Derivaten durch Invest-
mentfonds)

m Innovationskraft der Gruppe (z. B. kontinuierliche Ein-
fuhrung von neuen Produkten und Dienstleistungen)

Wahrend die Gruppe Deutsche Borse keinen Einfluss auf
die Entwicklung der Finanzmarkte hat, kann sie die beiden
letztgenannten Faktoren ganz oder teilweise beeinflussen
und so ihre Abhangigkeit von den nicht beeinflussbaren
Faktoren in Zukunft weiter reduzieren.

Chancenmanagement

Organische Wachstumschancen evaluiert die Gruppe
Deutsche Borse im Rahmen ihres jahrlichen Budgetpro-
zesses. Dabei werden die von den jeweiligen Geschafts-
bereichen entwickelten Wachstumsinitiativen mittels einer
Investitionsrechnung intern bewertet. Der flr die Bewer-
tung bendtigte Risikozinssatz wird ebenfalls nach interner
Analyse festgelegt. AnschlieBend wird jede Initiative unter
Berticksichtigung der strategischen Ausrichtung der Gruppe
beurteilt. Sollte die Initiative in das strategische Konzept
der Gruppe passen, wird anhand des ermittelten Kapital-
wertes und unter Beachtung der Chancen und Risiken
eine Rangfolge der analysierten Initiativen ermittelt. Auf
Basis dieser Rangfolge und des Budgets, das der Vorstand
zur Verfligung stellt, werden abschlieBend die Wachstums-
initiativen fir das Folgejahr definiert.

Um externe Wachstumschancen nutzen zu kénnen, beob-
achtet und prift die Gruppe Deutsche Borse kontinuierlich
sich bietende Moglichkeiten.

Konzernsteuerung

Zur Steuerung des Konzerns verwendet die Gruppe
Deutsche Borse im Wesentlichen die KenngréBen EBIT,
Kosten, Jahresiberschuss, Eigenkapitalrendite und Zins-
deckungsgrad (Verhaltnis von EBITDA zu Zinsaufwendun-
gen aus Finanzierungstatigkeit).

Konzernlagebericht

Ihr EBIT steuert die Gruppe Deutsche Borse (ber die Er-
trage und Kosten. Die Ertrage setzen sich aus den Um-
satzerldsen mit externen Kunden, den Nettozinsertrdgen
aus dem Bankgeschéft und den sonstigen betrieblichen
Ertragen zusammen. Die Umsatzerldse mit externen Kun-
den hangen grundsatzlich von den drei oben genannten
Wachstumsfaktoren ab (Entwicklung der Finanzmarkte,
strukturelle Anderungen und Innovationskraft der Gruppe).
Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft beruhen zum
einen auf der Entwicklung des internationalen Abwicklungs-
geschafts bei Clearstream und zum anderen auf der Ent-
wicklung der kurzfristigen Zinsen, insbesondere im Euro-
raum und in den USA. Die sonstigen betrieblichen Ertrage
stammen u. a. aus dem Betrieb des Terminmarktes Eurex
ZUrich fur die SIX Swiss Exchange AG und aus Wahrungs-
differenzen. Im Berichtsjahr wurde diese Position zusatz-
lich durch den einmaligen Ertrag im Rahmen einer Um-
strukturierung des Anlageportfolios bei Eigenmitteln von
Clearstream und durch den Verkauf der 77-Prozent-
Beteiligung an Avox Ltd. positiv beeinflusst.

Auf Konzern- und Segmentebene dient dariiber hinaus
der Jahreslberschuss der Gruppe Deutsche Borse als
KenngroBe zur Steuerung des Konzerns.

Um die Transparenz der Berichterstattung zu erhohen,
unterscheidet die Gruppe seit 1. Januar 2010 zwischen
volumenabhangigen und operativen Kosten. Die volumen-
abhangigen Kosten umfassen Aufwendungen, die mit der
Hohe der Umsatzerldse korrelieren, z.B. Provisionen aus
dem Bankgeschaft und Kauf von Kursdaten. Des Weiteren
tragen diverse Lizenzentgelte zu den volumenabhéngigen
Kosten bei. Zu den operativen Kosten zahlen Personalauf-
wand, Abschreibungs- und Wertminderungsaufwand so-
wie sonstige betriebliche Aufwendungen. Die Provisions-
aufwendungen aus dem Bankgeschéft sind ein volumen-
abhangiger Kostenbestandteil, der die Entwicklung des
internationalen Abwicklungs- und Verwahrgeschafts bei
Clearstream widerspiegelt. Der Personalaufwand setzt sich
aus den Lohnen und Gehaltern sowie den sozialen Abga-
ben und Aufwendungen fur die Altersvorsorge zusammen.
Er unterliegt der Inflation und hangt teilweise von der
Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG ab,
da er auch die Veranderungen der Rickstellungen und
Zahlungen fur das 2006 eingestellte Aktienoptions-
programm sowie fiir das ab dem Jahr 2007 aufgelegte
Aktientantiemeprogramm flr Vorstandsmitglieder und
leitende Angestellte enthalt. Die Position ,,Abschreibung
und Wertminderungsaufwand“ enthalt die planméaBigen und
auBerplanmaBigen Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte und Sachanlagen. Die sonstigen betrieblichen
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Aufwendungen bestehen hauptsachlich aus Kosten fiir die
Entwicklung und den Betrieb der technologischen Infra-
struktur der Gruppe, aus Buroinfrastrukturkosten und aus
Marketingkosten.

Rund 82 Prozent der Gesamtkosten der Gruppe Deutsche
Borse sind Fixkosten (ohne Sondereffekte). Deshalb kann
der Konzern zusatzliche Geschéaftsvolumina ohne einen
signifikanten Anstieg der Kosten abwickeln. Umgekehrt hat
auch, wie an den Zahlen des Geschaftsjahres 2009 abzu-
lesen ist, ein Rickgang der Geschaftsvolumina direkte
Auswirkungen auf die Profitabilitat des Konzerns. Rund

18 Prozent der Gesamtkosten der Gruppe setzen sich aus
volumenabhangigen Kosten zusammen.

Um vor dem Hintergrund des strukturellen Wandels an
den Finanzmarkten und der veranderten Kundenanforde-
rungen in einem weiterhin schwierigen Marktumfeld er-
folgreich zu bleiben, verabschiedete der Vorstand der
Deutsche Borse AG im ersten Quartal 2010 umfangreiche
MaBnahmen, die der Optimierung operativer Prozesse und
Kostenstrukturen dienen.

Durch dieses Programm wird die Kosteneffizienz in der
Gruppe Deutsche Borse erheblich verbessert: Die be-
schlossenen MaBnahmen ergeben in Summe Einsparun-
gen von rund 150 Mio. € jahrlich ab 2013. Nachdem
2010 bereits 25 Mio. € der fr 2011 geplanten 85 Mio. €
eingespart wurden, rechnet das Unternehmen fir 2011
mit einem Einsparvolumen von rund 60 Mio. €. 2012
wird dieser Wert auf insgesamt rund 115 Mio. € steigen.
Die MaBnahmen erganzen die seit 2007 aufgelegten Pro-
gramme zur Erhohung der Effizienz der Gruppe.

Die Kosten flr die 2010 initiierten EffizienzmaBnahmen
belaufen sich auf weniger als 180 Mio. € und wurden zu
einem GroBteil bereits 2010 in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung berlcksichtigt. Im Geschéftsjahr 2010
wurden entsprechend Aufwendungen flr Effizienzprogram-
me in Hohe von 110,7 Mio. € erfolgswirksam erfasst,
hauptsachlich bei den Personalkosten in allen Segmenten
der Gruppe.

Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat nach Steuern ist eine
weitere Kennzahl, an der die Gruppe Deutsche Borse ihre
Strategie ausrichtet. Die Eigenkapitalrendite, wie die
Kennzahl kurz genannt wird, stellt das Verhaltnis des
Ergebnisses nach Steuern zum Eigenkapital dar, das der
Gruppe durchschnittlich zur Verfiigung steht. Sie reduzier-
te sich im Jahr 2010, bereinigt um Kosten fur Effizienz-
programme und den im Abschnitt ,Ertragslage” beschrie-

benen Wertminderungsaufwand im Zusammenhang mit
der ISE, auf 24,4 Prozent (2009: 24,9 Prozent).

Die Gruppe plant, im Rahmen ihres Kapitalmanagement-
programms einen Zinsdeckungsgrad von mindestens 16
fir die Gruppe Deutsche Borse zu erreichen. Dieses Ziel
wurde im Berichtsjahr — bereinigt um Restrukturierungs-
kosten — mit einem Wert von 16,8 Uberschritten. Griinde
hierflr waren die leichte Verbesserung der Geschaftsaktivi-
tat und das konsequente Kostenmanagement. Flir den
Clearstream-Teilkonzern gelten als Ziel ein Zinsdeckungs-
grad von 25 sowie weitere EigenkapitalgroBen, um das
derzeitige ,AA" Rating aufrechtzuerhalten. Da im Berichts-
jahr wie im Vorjahr bei Clearstream keine Finanzverbind-
lichkeiten aus dem Nichtbankgeschaft bestanden, entfallt
die Berechnung des Zinsdeckungsgrades fir den Teilkonzemn.

Weitere Details zur Finanzlage des Konzerns werden im
Abschnitt ,Finanzlage* dieses Konzernlageberichts darge-
stellt.

Internes Kontrollsystem

Ein weiteres Steuerungsinstrument ist das interne Kon-
trollsystem (IKS) des Konzerns. Es dient im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess der Gruppe Deutsche
Borse vor allem dazu, eine ordnungsgemaBe Buchflihrung
und Rechnungslegung sicherzustellen. Ziel ist hier, die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage im Jahres- und Kon-
zernabschluss der Gruppe Deutsche Borse und ihrer Toch-
tergesellschaften richtig und vollstandig darzustellen.

Die Rechnungslegung flr die Deutsche Borse AG sowie flr
die in den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesell-
schaften Ubernehmen im Wesentlichen der Zentralbereich
,Financial Accounting and Controlling” (FA&C) bzw. die
entsprechenden Bereiche der einzelnen auslandischen
Tochtergesellschaften. Der FA&C-Bereichsleiter der Deutsche
Borse AG ist flr den Rechnungslegungsprozess der ge-
samten Gruppe Deutsche Borse sowie fur die Wirksamkeit
der Sicherungs- und KontrollmaBnahmen verantwortlich,
die ebenfalls Teil des Rechnungslegungsprozesses sind.

Er stellt sicher, dass Risiken im Rechnungslegungsprozess
frihzeitig erkannt und adaquate Sicherungs- und Kontroll-
maBnahmen zeitnah ergriffen werden. Hierzu ist ein inter-
nes Uberwachungssystem implementiert, das prozessin-
tegrierte und prozessunabhangige MaBnahmen umfasst.
Die konstante Qualitat der Rechnungslegung wird durch
Nutzung der folgenden Arbeitsmittel gewahrleistet:



m Arbeitsanweisungen und Prozessbeschreibungen fir die
einzelnen Prozesse im Rechnungswesen, einschlieBlich
der Erstellung des Konzernabschlusses, sind in einer
speziell fur diesen Zweck aufgebauten FA&C-Datenbank
niedergelegt.

m Bilanzierungshandbiicher nach IFRS und HGB und
Kontierungsrichtlinien gewahrleisten einen gruppenweit
einheitlichen Bilanzierungsprozess.

Die Aktualitat der Arbeitsanweisungen und Prozessbe-
schreibungen wird regelmaBig Uberprift. Prozesse mit
einer hohen Risikoklassifizierung unterliegen einer beson-
deren Kontrolle. Auch die Bilanzierungshandbtcher und
die Kontierungsrichtlinie werden laufend aktualisiert. Alle
Mitarbeiter des Bereichs konnen auf die FA&C-Datenbank
sowie die Bilanzierungs- und Kontierungsrichtlinien
zugreifen und sich so Uber die aktuellen Regelungen
informieren.

Ein weiterer wesentlicher Baustein des internen Kontroll-
systems innerhalb des Bereichs FA&C ist das Prinzip der
Funktionstrennung: Aufgaben und Kompetenzen sind
organisatorisch eindeutig zugeordnet und genau vonein-
ander abgegrenzt. Unvereinbare Tétigkeiten, wie die Ande-
rung von Stammdaten einerseits und die Anweisung von

Zahlungen andererseits, werden klar voneinander getrennt.

Dieser Funktionstrennung wird u. a. dadurch Rechnung
getragen, dass eine unabhéangige Kontrollstelle den Mit-
arbeitern Zugriffsrechte auf die Buchhaltungssysteme
zuweist und diese mittels einer so genannten Inkompatibi-
litatsmatrix fortlaufend tUberwacht. Geschéftsvorfélle wer-
den zunachst auf Grundlage des Kontenplans und der
Kontierungsrichtlinie im Hauptbuch bzw. in den jeweiligen
Nebenbtichern erfasst. Bei den Abschlussbuchungen und
der Erstellung des Konzernabschlusses gilt grundsatzlich

das Vier-Augen-Prinzip — eine zusatzliche KontrollmaBnahme.

Die Hauptblcher aller wesentlichen Tochterunternehmen
der Gruppe Deutsche Borse werden im gleichen SAP-
System gefiihrt. Fiir die Konsolidierung wird die Konsoli-
dierungssoftware SAP EC-CS genutzt. Die Buchhaltungs-
daten aller Gesellschaften, deren Buchhaltung nicht im
SAP-System des Konzerns gefuihrt werden, werden mittels
Daten Upload in die Konsolidierung einbezogen. Fir die
Schulden-, Aufwands- und Ertragskonsolidierung werden
die Geschaftsvorfalle jeweils unter Angabe der Partnerge-
sellschaft auf gesonderten Konten erfasst. Differenzen aus
der Schulden- sowie der Aufwands- und Ertragskonsolidie-
rung werden zentral ausgewertet und zur Klarung an die
Buchhaltungsabteilungen der jeweiligen Gesellschaften
weitergeleitet.

Konzernlagebericht

Internal Auditing fihrt risikoorientierte und prozessunab-
hangige Kontrollen durch, um die Wirksamkeit und Ange-
messenheit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems zu Uberprifen.

Der Vorstand und der vom Aufsichtsrat eingerichtete Finanz-
und Prifungsausschuss werden regelmaBig tber die Wirk-
samkeit des internen Kontrollsystems im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess unterrichtet. Allerdings bietet
auch ein angemessenes und grundsatzlich funktionsfahi-
ges internes Kontrollsystem lediglich eine hinreichende,
aber keine absolute Sicherheit daflr, dass die eingangs
dargestellten Ziele tatsachlich erreicht werden.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Das Jahr 2010 wurde von zahlreichen Entwicklungen
gepragt, die einen erheblichen Einfluss auf das gesamt-
wirtschaftliche Umfeld und das Geschehen an den Mark-
ten hatten und haben. Im Einzelnen sind hervorzuheben:

m Ein deutlicher Aufschwung der Weltwirtschaft, insbe-
sondere im ersten Halbjahr 2010

m Die hohen Staatsschulden einiger européaischer Staaten,
konzertierte GegenmaBnahmen der EU und der Wert-
verlust des Euro gegentiber dem US-Dollar, insbesonde-
re im zweiten Quartal 2010

m Eine weiterhin hohe Bereitstellung von Liquiditat seitens
der groBen Zentralbanken

m Erste Rickzahlungen der von Regierungen bereitgestell-
ten finanziellen Rettungspakete durch die in der Finanz-
krise angeschlagenen Banken und Unternehmen

Nachdem 2009 noch ein Rickgang des realen Bruttoin-
landsprodukts von 3,4 Prozent zu verzeichnen war, stieg
aktuellen Schatzungen zufolge das reale Bruttoinlands-
produkt in den OECD-Staaten 2010 um 2,8 Prozent. Das
globale Wirtschaftswachstum lag im Jahr 2010 nach
einer Schatzung der Weltbank vom Januar 2011 bei

3,9 Prozent und nach Schatzungen des Internationalen

Wahrungsfonds bei 5,0 Prozent (2009: real —1,9 Prozent).

Im Kontext der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
bestimmen hauptséachlich konjunkturelle Trends in
Deutschland, den Ubrigen européaischen Landern und den
USA das Geschaft der Gruppe Deutsche Borse.
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Nach ersten Einschatzungen ist das Bruttoinlandsprodukt
in Deutschland 2010 vor dem Hintergrund der Erholung
der Weltkonjunktur sowie der Belebung des Welthandels
so stark gestiegen wie zuletzt im Jahr nach der Wiederver-
einigung. Der Internationale Wahrungsfonds schatzte nach
einer im Januar 2011 veréffentlichten Kalkulation das
Wachstum der Wirtschaftsleistung in der Bundesrepublik
Deutschland im Jahr 2010 auf 3,6 Prozent (2009: real
—4,7 Prozent). Im ersten Halbjahr 2010 war das Bruttoin-
landsprodukt mit rund 3,1 Prozent im Vergleich zur ersten
Halfte 2009 bereits stark angestiegen. Im zweiten Halb-
jahr war das Wachstum mit rund 3,9 Prozent noch hoéher
als in der Vorjahresperiode.

Im europaischen Vergleich zeigte sich im Berichtsjahr ein
heterogenes Bild der wirtschaftlichen Entwicklung: Neben
Deutschland profitierten vor allem Finnland und Frankreich
von der wirtschaftlichen Erholung; Griechenland, Irland und
Spanien dagegen befanden sich Schatzungen zufolge wei-
terhin in der Rezession. Ein ahnliches Gefélle zwischen
einzelnen europaischen Staaten wird auch fur 2011 er-
wartet: Experten prognostizieren fur Deutschland ein deut-
liches Wachstum, wahrend einige stideuropaische Lander
voraussichtlich mit geringerem Wachstum bzw. einer wei-
teren Rezession rechnen mussen. Fur den Euroraum ins-
gesamt liegt die Wachstumsprognose flir das Jahr 2011 in
einer Bandbreite von 1,3 bis 1,7 Prozent. Der europaische
Leitzins blieb 2010 unverandert auf dem historisch nied-
rigen Niveau von 1,0 Prozent. Aufgrund der stabileren
Wirtschaftslage sowie der zu erwartenden leichten Zu-
nahme der Inflation wird im Zeitraum 2011 bis 2012 ein
langsamer Anstieg des Leitzinses erwartet.

Fur die Wirtschaftsleistung der USA erwartet die OECD,
dass diese 2010 — bedingt durch den allgemeinen Auf-
schwung der Weltwirtschaft — um 2,7 Prozent gestiegen
ist. Trotz der Erholung der Konjunktur halt die Unsicher-
heit auf den Markten an. Dies liegt u.a. an der weiterhin
hohen Arbeitslosenquote und dem daraus resultierenden
geringeren privaten Konsum. Die Prognosen flir das 2011
erwartete Wachstum variieren und liegen zwischen 2,2
und 3,0 Prozent. Die US-amerikanische Notenbank belie3
ihren Leitzins in der seit Dezember 2008 bestehenden
Spanne von null bis 0,25 Prozent.

Entwicklung der Handelsaktivitat an
ausgewahlten europaischen Kassamarkten

Verénderung

2010 ggu. 2009

Mrd. %

Gruppe Deutsche Bérse — Xetra” € 1.236,9 +17
Bolsas y Mercados Espafioles” € 1.040,0 +16
Borsa ltaliana? € 839,4 +14
Nasdagq OMX Nordic® € 638,1 +13
Euronext?® € 1.685,7 +12
London Stock Exchange”? £ 1.491,3 +7

1) Handelsvolumen im elektronischen Handel (Einfachzahlung)
2) Teil der London Stock Exchange Group

3) Teil der Nasdag OMX

4) Teil der NYSE Euronext

Quelle: Angefiihrte Borsen

Trotz der deutlich besseren wirtschaftlichen Lage tragen
die hohe Staatsverschuldung einzelner europaischer Staa-
ten sowie der Rickgang des Euro gegentiber dem US-
Dollar weiterhin zur Unsicherheit an den Finanzmérkten
bei. Diese zyklischen Einflussfaktoren flhrten insbesondere
im zweiten Quartal zu einer deutlich héheren Handelsakti-
vitat im Kassa- und Terminmarkt. Der Effekt schwéachte
sich im Jahresverlauf aber wieder ab. Insgesamt stieg die
Geschaftsaktivitat im Jahr 2010 daher gegenliber dem
Vorjahr nur leicht.

Entwicklung der gehandelten Kontrakte
an ausgewahlten Terminmarkten

Veranderung

2010 ggi. 2009

Mio. %

NYSE Euronext 2.146,9 +25
Korea Stock Exchange 3.751,9 +21
CME Group 3.078,3 +19
Gruppe Deutsche Borse — Eurex 2.642,1 0
CBOE Holdings 1.115,5 -2

Quelle: Angefiihrte Borsen

Zur Stabilisierung ihrer nationalen Finanzmarkte stellten
einige Regierungen 2010 weiterhin verstarkt Liquiditat
bereit: Dies flhrte in der Folge zu einem entsprechenden
Refinanzierungsbedarf an den Anleihemarkten. Das von
der Bank flr Internationalen Zahlungsverkehr ermittelte
weltweite Volumen der Neuemissionen von inlandisch,
d.h. im jeweiligen Heimatland begebenen Anleihen fiel

im ersten Halbjahr 2010 um 13 Prozent im Vergleich zum
ersten Halbjahr 2009. Der Riickgang ist bedingt durch die
auBerordentlich hohen Emissionsvolumina im Jahr 2009.
Trotzdem stieg der Nominalwert der durchschnittlich in



Umlauf befindlichen inlandisch begebenen Anleihen an
den Rentenmarkten weiter an: |hr Nominalwert nahm um
15 Prozent auf rund 40,0 Bio.€ zu — das ist ein neuer
Hochststand. Das weltweite Volumen der Neuemissionen
von internationalen Anleihen ging zwischen Juni 2009
und Juni 2010 ebenfalls zurlick. Dennoch stieg auch ihr
Nominalwert im gleichen Zeitraum um 11 Prozent auf den
Rekordwert von 19,6 Bio. €. Dies unterstreicht die weiter-
hin hohe Attraktivitat des internationalen Bondmarktes fir
Emittenten.

Das durchschnittliche Volumen der bei Clearstream ver-
wahrten Anleihen nahm infolgedessen im Berichtsjahr
leicht um 3 Prozent zu. Die im Zuge der Finanzkrise an-
haltend hohe Nachfrage nach Liquiditat steigerte zudem
das Volumen der von Clearstream angebotenen besicher-
ten Wertpapierleihegeschéfte (Collateral Management).

Uberblick iiber den Geschaftsverlauf

Die Umsatzerlose stiegen 2010 um 2 Prozent auf
2.106,3 Mio.€ (2009: 2.061,7 Mio.€). Die groBten
Beitrage zum Umsatz lieferten die Segmente Eurex und
Clearstream, deren Umsatzerldse im Berichtsjahr
858,7 Mio. € bzw. 760,7 Mio. € betrugen.

Die Gesamtkosten der Gesellschaft lagen mit

1.711,1 Mio. € Uber denen des Vorjahres (2009:

1.647,1 Mio. €). Grlinde hierflir sind zum einen Kosten
fur Effizienzprogramme sowie zum anderen ein Wertmin-
derungsaufwand auf immaterielle Vermogenswerte der
International Securities Exchange (ISE), der beim Uberprii-
fen der Vermogenswerte auf Wertminderung im Zuge der
Aufstellung des Konzernabschlusses festgestellt wurde.

Die Kosten fur Effizienzprogramme betrugen 110,7 Mio. €;
der Wertminderungsaufwand auf immaterielle Vermo-
genswerte der ISE belief sich auf 453,3 Mio. € (2009:
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415,6 Mio. €). Die erneute Abschreibung auf die immate-
riellen Vermogenswerte der ISE geht zurlick auf die nun-
mehr zwei Jahre andauernde Stagnation im US-Markt flr
Aktienoptionen, die anhaltend hohe Wettbewerbsintensitat
sowie auf weiterhin ausstehende regulatorische Genehmi-
gungen fur neue Funktionalitédten. Bereinigt um diese
auBerordentlichen Effekte lagen die Gesamtkosten im
Berichtsjahr mit 1.147,1 Mio. € um 8 Prozent unter den
Gesamtkosten fur das Jahr 2009.

Das Beteiligungsergebnis der Gruppe Deutsche Borse
belief sich auf 12,2 Mio. € (2009: —4,8 Mio. €). Es wur-
de im Wesentlichen durch die Scoach Holding S.A., die
Direct Edge Holdings, LLC und die European Energy Ex-
change AG erzielt. Der positive Beitrag dieser Gesellschaf-
ten wurde durch Abschreibungen kleinerer Beteiligungen
leicht reduziert; hierzu zahlt u.a. der Anteil, den die ISE
an der Ballista Securities LLC halt. 2009 hatte eine Ab-
schreibung auf die Beteiligung an der Direct Edge Hol-
dings, LLC in Hohe von 27,0 Mio. € zu einem negativen
Beteiligungsergebnis gefuhrt.

Das Konzernergebnis sank im abgelaufenen Jahr gegen-
Uber 2009: Das EBIT reduzierte sich um 17 Prozent
auf 527,8 Mio. € (2009: 637,8 Mio.€). Bereinigt um
die Kosten flr Effizienzprogramme sowie den ISE-Wert-
minderungsaufwand erreichte das EBIT einen Wert von
1.091,0 Mio. € (plus 5 Prozent gegentliber 2009).

Als Folge verzeichnete die Gruppe Deutsche Borse auch
beim Konzern-Jahrestiberschuss einen Rlckgang gegen-
Uber dem Jahr 2009. Er belief sich auf 417,8 Mio. €, ein
Rickgang um 16 Prozent gegeniber dem Vorjahr (2009:
496,1 Mio.€). Ohne die Kosten fiir Effizienzprogramme
und den ISE-Wertminderungsaufwand lag der Konzern-
Jahrestberschuss mit 721,5 Mio.€ um 5 Prozent Uber
dem Konzern-Jahrestberschuss fur 2009.

Kennzahlen nach Quartalen?

1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal

| 2010 2009 : 2010 2009 : 2010 2009 : 2010 2009 |

(bereinigt)  (bereinigt)  (bereinigt)  (bereinigt)  (bereinigt)  (bereinigt)  (bereinigt) (bereinigt)

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 519,2 539,8 564,4 515,6 504,3 500,9 518,4 505,4
Gesamtkosten 271,0 289,9 274,0 320,9 274,1 303,6 328,0 330,8
EBIT 273,4 310,2 338,4 239,6 257,4 241,6 221,8 248,3
Konzern-Periodeniberschuss 177,2 204,5 219,9 158,2 171,0 156,7 153,4 170,4
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) (€) 0,95 1,10 1,19 0,85 0,92 0,84 0,82 0,92
Ergebnis je Aktie (verwassert) (€) 0,95 1,10 1,18 0,85 0,92 0,84 0,82 0,92

1) Bereinigt um den ISE-Wertminderungsaufwand und Kosten fir Effizienzprogramme
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Die effektive Gruppensteuerquote lag 2010 bei 26,9 Pro-
zent (2009: 26,9 Prozent). Diese ergibt sich nach der
Bereinigung um Steuerentlastungen infolge des ISE-
Wertminderungsaufwands sowie den Steuerentlastungen
aufgrund der Auflosung von Steuerriickstellungen in Hohe
von 20,2 Mio. € im Zusammenhang mit der Bildung von
Zinsrluckstellungen fur steuerliche AuBenprifungen.

Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am Konzern-
Jahresiberschuss belief sich, bedingt durch den Anteil der
SIX Swiss Exchange AG am ISE-Wertminderungsaufwand,
auf —22,7 Mio.€ (2009: -24,9 Mio. €).

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie belief sich auf Basis
des gewichteten Durchschnitts von 185,9 Mio. Aktien auf
2,25 € (2009: 2,67 € bei durchschnittlich 185,9 Mio.
ausstehenden Aktien). Das verwasserte Ergebnis je Aktie
betrug 2,24 € (2009: 2,67 €). Bereinigt um Kosten fur
Effizienzprogramme und den ISE-Wertminderungsaufwand
verbesserte sich das unverwasserte Ergebnis je Aktie auf
3,88 € und das verwasserte Ergebnis je Aktie auf 3,87 €,
ein Anstieg von jeweils 5 Prozent gegentber dem Vorjahr.

Im Jahresverlauf 2010 erzielte die Gruppe Deutsche Borse
im zweiten Quartal — gemessen an den Umsatzerldsen
und am Ergebnis — das beste Resultat im Berichtszeitraum
(siehe Tabelle auf der vorigen Seite).

Mitarbeiter

Am 31. Dezember 2010 beschéftigte die Gruppe Deutsche
Borse 3.490 Mitarbeiter (31. Dezember 2009: 3.600).
Die Abnahme gegentiber dem Stichtag 2009 geht im
Wesentlichen auf das Programm zur Steigerung der opera-
tiven Effizienz zuriick (,Excellence”). Im ersten Quartal
2010 hatte der Vorstand der Deutsche Borse AG MaB-
nahmen beschlossen, um Prozesse und Kostenstrukturen
zu optimieren. Dazu z&hlten u.a. eine Verschlankung der
Flhrungsstruktur und eine Neuverteilung operativer Funk-
tionen auf die verschiedenen Standorte der Gruppe. Um
betriebsbedingte Kiindigungen im Zusammenhang mit der
Verlagerung von Aufgaben an andere Standorte moglichst
zu vermeiden, haben sich das Management der Gruppe
Deutsche Borse und der deutsche Betriebsrat auf ein kon-
trolliertes Freiwilligenprogramm verstandigt. Mitarbeiter
kdnnen auf eigene Initiative ihre Arbeitszeit reduzieren,

vorzeitig in den Ruhestand gehen oder ihren Arbeitsvertrag
freiwillig auflosen und eine Abfindung erhalten. Das kontrol-
lierte Freiwilligenprogramm enthalt zusatzliche monetare
Anreize fur alle Vertrage, die vor dem 31. Dezember 2010
unterzeichnet wurden. Es bleibt zunachst bis Ende Mai
2011 in Kraft. Zudem haben das Management der Grup-
pe Deutsche Borse und der deutsche Betriebsrat einen
Interessenausgleich vereinbart. Dieser umfasst eine ,Job
Exchange” zur Vereinfachung interner Wechsel sowie
Schritte zum Abschluss eines Sozialplans, falls dieser
notwendig werden sollte.

Mitarbeiter nach Segmenten

31.12.2010 31.12.2009
Xetra 504 503
Eurex 911 927
Clearstream 1.701 1.757
Market Data & Analytics 374 413
Gruppe Deutsche Borse gesamt 3.490 3.600

Im Berichtsjahr waren durchschnittlich 3.539 Mitarbeiter
(2009: 3.549) bei der Gruppe Deutsche Borse fest ange-
stellt. Unter Berilcksichtigung von Teilzeitkraften betrug
die Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurchschnitt 3.300
(2009: 3.333). Der Anteil weiblicher Mitarbeiter bei den
fest angestellten Mitarbeitern belief sich zum Bilanzstich-
tag auf 37 Prozent; von den leitenden Angestellten waren
15 Prozent Frauen.

Im Verlauf des Jahres verlieBen 297 Mitarbeiter die Gruppe
Deutsche Borse. Die Fluktuationsrate lag somit unter Be-
ricksichtigung des Programms zur Steigerung der operati-
ven Effizienz bei 8,4 Prozent und damit tber dem Niveau
des Vorjahres (2009: 6,4 Prozent).

Der Umsatz pro Mitarbeiter bezogen auf die Mitarbeiter-
kapazitat im Jahresdurchschnitt erhdhte sich um 3 Pro-
zent und belief sich auf 638 T€ (2009: 619 T€). Die
Personalkosten pro Mitarbeiter sanken, bereinigt um Kosten
fir Effizienzprogramme, auf 121 T€ (2009: 123 T€).

Zum 31. Dezember 2010 beschéftigte die Gruppe Deutsche
Borse Mitarbeiter an 19 Standorten weltweit, wie folgt
nach Landern und Regionen aufgeteilt:



Mitarbeiter nach Land/Region

31.12.2010 %
Deutschland 1.577 45,2
Luxemburg 1.015 29,1
Nordamerika 326 9,3
Tschechische Republik 294 8,4
GroBbritannien 91 2,6
Sonstiges Europa 107 3,1
Asien 77 2,2
Naher Osten 3 0,1
Gruppe Deutsche Borse gesamt 3.490

Das Durchschnittsalter der Mitarbeiter der Gruppe Deutsche
Borse betrug zum Ende des Berichtsjahres 40,2 Jahre.
Die Altersstruktur der Mitarbeiter stellte sich dabei zum
31. Dezember 2010 wie folgt dar:

Altersstruktur der Mitarbeiter in der Gruppe

Unter 30 Jahre 12% —

Uber 50 Jahre 14% 39% 40-49 Jahre

30-39 Jahre 35% —— P>

Die durchschnittliche Unternehmenszugehdrigkeit zum
Ende des Berichtsjahres lag bei 10,2 Jahren. Die Analyse
der Unternehmenszugehdrigkeit ergab dabei zum 31. De-
zember 2010 folgendes Bild:

Betriebszugehorigkeit der Mitarbeiter

31.12.2010 %
Unter 5 Jahre 1.114 31,9
5 bis 15 Jahre 1.724 49,4
Uber 15 Jahre 652 18,7
Gruppe Deutsche Borse gesamt 3.490

Zum 31. Dezember 2010 belief sich die Akademikerquote
in der Gruppe Deutsche Boérse auf 59,9 Prozent (2009:
58,6 Prozent). Die Quote ergibt sich aus der Anzahl der
Mitarbeiter mit einem Abschluss an einer Universitat, Fach-
hochschule oder Berufsakademie; berticksichtigt sind auch
die Mitarbeiter, die ein vergleichbares Studium im Ausland
absolviert haben. Insgesamt investierte der Konzern durch-
schnittlich 1,8 Tage je Mitarbeiter in die Weiterbildung.

Konzernlagebericht

Gesellschaftliche Verantwortung (Corporate
Responsibility)

In ihrer Corporate Responsibility (CR)-Strategie ,Verant-
wortungsvoll wachsen® definiert die Deutsche Borse ihr
Verstéandnis von unternehmerischer Verantwortung und
legt den Handlungsrahmen fiir die gesamte Gruppe fest.
Das zustandige Team gehort zum Corporate Office und
berichtet direkt an den Vorstandsvorsitzenden. Es setzt die
im Rahmen der CR-Strategie beschlossenen MaBnahmen
um und informiert intern und extern Uber das Thema.

Die Deutsche Borse konzentriert sich bei ihren Corporate
Responsibility-Aktivitaten auf vier Handlungsfelder: Oko-
nomie, Mitarbeiter, Umwelt und Gesellschaft. So kann
sie bei der Umsetzung ihrer 6konomischen Ziele auch
soziale, ethische und 6kologische Aspekte gebihrend
berlcksichtigen.

Okonomie

Die Gruppe Deutsche Bdrse engagiert sich fiir nachhaltige
Anlagen und entwickelt daftir Produkte und Dienstleistun-
gen. Bis zum 31. Dezember 2010 hat sich die Anzahl der
von ihr berechneten nachhaltigen Indizes auf zehn erhoht
— u.a. Uber die Beteiligung an STOXX Ltd. Die Indizes
dienen Anlegern als Grundlage flr nachhaltige Investments.
Dartber hinaus gibt die Deutsche Borse seit Oktober 2010
monatlich einen CO,-Bericht (Monthly Carbon Report) her-
aus. Dieser schlieBt eine Informationslicke im CO,-Markt
und macht das tatsachliche AusmaB von CO,-Emissionen
in der Energiewirtschaft und der Industrie fur Analysten
und Héndler transparent.

Eine Ende 2009 eingefiihrte und seitdem giiltige Nachhal-
tigkeitsvereinbarung fordert von allen von Corporate Pur-
chasing verantworteten Lieferanten und Dienstleistern der
Gruppe Deutsche Borse die Einhaltung von WertmaBsta-
ben, z. B. die Achtung von Menschen- und Arbeitnehmer-
rechten. Die Vereinbarung definiert zudem ¢kologische
Vorgaben, die zu erfillen sind. Bis Ende 2010 haben
Lieferanten, auf die rund 86 Prozent des Einkaufsvolu-
mens entfallen, diese Vereinbarung unterzeichnet oder
verfligen Uber Selbstverpflichtungen, die die genannten
Punkte berlcksichtigen oder in ihrer Ausgestaltung noch
Ubertreffen.
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Mitarbeiter

Kompetente und engagierte Mitarbeiter aus unterschied-
lichen Kulturen ermdglichen den wirtschaftlichen Erfolg
der Gruppe Deutsche Borse. Um die besten Kopfe flr sich
zu gewinnen und langfristig zu binden, bietet das Unter-
nehmen flexible Arbeitszeitmodelle und ein breites Portfo-
lio an Fortbildungsmaoglichkeiten — dies zeigt sich bei-
spielsweise an durchschnittlich 1,8 Trainingstagen, die
jeder Mitarbeiter im Jahr 2010 in Anspruch genommen
hat. Dartber hinaus stellt das Unternehmen Angebote zur
Vereinbarkeit von Beruf und Familie bereit: Es unterstitzt
seine Mitarbeiter beispielsweise durch finanzielle Zuschus-
se bei der Kinderbetreuung. Zudem bietet die Deutsche
Borse einen Kinderbetreuungsservice in Notfallen sowie
eine Ferienbetreuung flr Schulkinder an. In Form von
Fachvortragen, Workshops und Coachings kénnen sich die
Mitarbeiter Uber eine Vielzahl von Themen zur Balance
zwischen Arbeit und Privatleben (Work-Life-Balance) in-
formieren und beraten lassen (z.B. Stressmanagement,
Erndhrungsberatung, Alten- und Krankenpflege).

Umwelt

Die Gruppe Deutsche Borse versteht unter Umweltschutz
die unbedingte Verpflichtung, die naturlichen Lebens-
grundlagen zu bewahren. Ihr Ziel ist es daher, den eige-
nen ,okologischen FuBabdruck“ mdoglichst genau zu erfas-
sen und stetig zu verringern. Der Umzug fast aller Mit-
arbeiter vom Standort Frankfurt in die neue, umwelt-
freundliche Konzernzentrale in Eschborn, unweit von
Frankfurt, ist ein wichtiger Schritt auf diesem Weg: ,The
Cube” gehort zu den wenigen Blrogebauden in Deutsch-
land, die mit LEED Platin (nach der Klassifikation ,Leader-
ship in Energy and Environmental Design“ des US-
amerikanischen Green Building Council) zertifiziert sind.

Auch 2010 fluhrte die Gruppe Deutsche Borse das Kon-
zept des vierteljahrlich stattfindenden Green Day fort:

Um den Dialog mit den Mitarbeitern zum 6kologischen
Umdenken zu vertiefen, fanden zu den Themen Energie,
Mobilitat, Abfall und Papier informative Workshops und
Aktionen fur Mitarbeiter statt. Allein durch die Umstellung
der Kopiergerate am Standort Eschborn auf doppelseitigen
Druck konnten 11,6 Tonnen Papier gespart werden.

Gesellschaft
Das gesellschaftliche Engagement der Gruppe umfasst die
Bereiche Bildung und Wissenschaft, Kultur und Soziales.

2010 haben sich Mitarbeiter an den Standorten Chicago,
Frankfurt/Eschborn, Luxemburg, New York und London in
unterschiedlichen Initiativen gemeinnutziger Institutionen
engagiert — die Gruppe Deutsche Borse stellt jeden Mitarbei-
ter zwei Arbeitstage pro Jahr flir Corporate Responsibility-
Projekte frei.

Die Deutsche Borse unterstiitzt innovative Ausbildungs-
konzepte und Forschungsprojekte, fordert zeitgendssische
Fotografie und leistet konkrete Hilfe flir soziale Einrichtun-
gen. Seit November 2009 setzt sie sich zudem flr mehr
Effizienz und Transparenz im gemeinnltzigen Sektor ein.
Dazu hat sie gemeinsam mit der Bertelsmann Stiftung und
weiteren Partnern die Phineo gAG gegriindet. Uber eine
neue Informations- und Transaktionsplattform werden hier
potenzielle Geldgeber und gemeinnitzige Institutionen
beraten und Kontakte vermittelt.

Nachhaltigkeitsindizes

Die transparente Berichterstattung der Gruppe Deutsche
Borse Uber ihre CR-Aktivitaten wurde 2010 mit der Auf-
nahme des Unternehmens in wichtige Nachhaltigkeits-
indizes bestatigt: Die Unternehmensgruppe qualifizierte
sich erneut fur den FTSE4Good Index sowie flur die beiden
Dow Jones Sustainability Indizes (Europe und World), die
nach dem Best-in-Class-Prinzip die besten 10 Prozent
jeder Branche aufnehmen. Weiterhin wurde die Deutsche
Borse erstmals in den Carbon Disclosure Leadership Index
(CDLI Index) aufgenommen. Dieser zeichnet die 30 deut-
schen Unternehmen mit der hochsten Transparenz in der
Berichterstattung zu Treibhausgasemissionen und Klima-
strategie aus.

Weiterfiihrende Informationen zur CR-Strategie und den
wichtigsten CR-Themen enthélt der Corporate Responsibi-
lity-Bericht 2010, der ab dem 1. Mai 2011 im Internet
zur Verfligung stehen soll.

Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Als Dienstleistungsunternehmen betreibt die Gruppe
Deutsche Borse keine mit produzierenden Unternehmen
vergleichbare Forschung und Entwicklung. Daher entfallt
dieser Teilbericht. Die Aktivitaten zur Entwicklung neuer
Produkte und Dienstleistungen sind im Prognosebericht
naher beschrieben.



Die Aktie Deutsche Borse

Entwicklung der Aktienmarkte

Nach der globalen Rezession im Jahr 2009 hat sich die
Weltwirtschaft schneller als erwartet erholt und ist 2010
deutlich gewachsen. Grundlagen flr das Wachstum waren
u.a. die stark expansive Geld- und Fiskalpolitik einiger
Staaten und der gegentiber 2009 deutlich gewachsene
Welthandel. Davon haben insbesondere exportstarke
Lander wie Deutschland profitiert. Entsprechend positiv
entwickelte sich der deutsche Bluechip-Index DAX® im
Jahresverlauf: Er schloss das Jahr bei einem Stand von
6.914 Punkten, 16 Prozent tber dem Vorjahr. Trotz des
wirtschaftlichen Aufschwungs haben die vergleichsweise
hohe Staatsverschuldung in einigen europaischen Staaten,
das von der EU geschnirte und von den betroffenen Staa-
ten in Anspruch genommene Rettungspaket sowie der
Rickgang des Euro-Wechselkurses gegentiber dem US-
Dollar zu Unsicherheit und Zurtickhaltung der Teilnehmer
an den Kapitalmarkten geftihrt. Vor diesem Hintergrund
verbesserte sich die Geschaftsaktivitat der Gruppe Deutsche
Borse insgesamt nur leicht gegentber dem Vorjahr. Auch
der Kursverlauf der Aktie der Deutsche Borse AG entkop-
pelte sich von der generellen Entwicklung am deutschen
Aktienmarkt. Nach einem Intraday-Jahrestief von 45,45€
am 8. Februar 2010 und einem Intraday-Jahreshoch von
59,00€ am 30. April 2010 schloss der Aktienkurs bei
51,80€ am letzten Handelstag des Berichtsjahres (2009:
58,00€), das entspricht einem Rickgang von 11 Prozent.
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Borsendaten der Deutsche Borse-Aktie

Bérsenplatz

Deutschland Frankfurt (Prime Standard)

Wertpapier-Kennnummern

ISIN DEO005810055
WKN 581005
Kiirzel

Borse Frankfurt DB1
Reuters — Xetra”-Handel DB1Gn.DE
Bloomberg DB1:GY

Auch die weiteren flr die Gruppe Deutsche Borse relevan-
ten Referenzindizes entwickelten sich besser als die Aktie
der Deutsche Borse AG, blieben aber prozentual hinter
dem Kursanstieg des DAX zurlick. Der Dow Jones Global
Exchanges Index, der Benchmark-Index aller bérsennotierten
Borsenorganisationen weltweit, legte im Jahresverlauf um
7 Prozent zu. Der bessere Verlauf gegenliber der Deutsche
Borse-Aktie setzte allerdings erst im September 2010 ein.
Er ist maBgeblich auf die Entwicklung von Borsenbetrei-
bern aus den wirtschaftlich aufstrebenden Regionen Sid-
amerika und Asien zurtickzufiihren, die von hohen Wachs-
tumserwartungen begleitet war. Die Kurse der Borsen-
organisationen aus Europa und Nordamerika haben sich
dagegen im Schnitt ahnlich entwickelt wie der Aktienkurs
der Deutsche Borse AG: Sie gaben im Jahresverlauf leicht
nach. Der STOXX® Europe 600 Financials Index, der als
Referenzindex fiir die aktienbasierte Verglitung des Vor-

Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und der Referenzindizes im Jahr 2010
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stands dient und die Entwicklung von européischen Finanz-
titeln widerspiegelt, verzeichnete 2010 einen Riickgang von
6 Prozent.

Langfristig attraktives Investment

Die Aktie der Deutschen Borse bietet weiterhin gute Mog-
lichkeiten, um am langfristigen Wachstumspotenzial der
internationalen Kapitalmarkte teilzuhaben. Basis dafir ist
das integrierte Geschaftsmodell, das strikte gruppenweite
Risikomanagement und die kontinuierlichen Steigerung
der operativen Effizienz. Seit dem erstmaligen &ffentlichen
Angebot der Deutsche Borse-Aktie im Jahr 2001 konnten
Investoren mit dem Wertpapier bis Jahresende 2010 eine
durchschnittliche jahrliche Rendite von rund 13 Prozent
erzielen und so von der im Vergleich zum DAX deutlich
besseren Wertentwicklung profitieren; im selben Zeitraum
hatte ein Direktinvestment in den DAX eine jahrliche Ren-
dite von rund 1 Prozent erbracht. Das bedeutet: Wer zum
Borsengang der Deutsche Borse AG Aktien im Wert von
10.000€ kaufte, konnte bei Wiederanlage der Dividenden
per Ende 2010 uber ein Depot im Wert von 35.463€
verfigen. Bei einem zeitgleichen Investment in den DAX
ware das Depot lediglich 10.416€ wert gewesen.

Investor Relations-Arbeit

Im zurlckliegenden Geschaftsjahr hat das Unternehmen
wieder gezielt aktuellen und potenziellen Investoren seine
langfristige Strategie, die zyklischen Einflussfaktoren sowie
die strukturellen Wachstumstreiber des Geschéfts erlautert.
Thematisiert wurden insbesondere die Auswirkungen von
Finanzkrise und Rezession sowie das effiziente Risikoma-
nagement von Clearstream und Eurex Clearing. Ebenso
wichtige Themen waren die Chancen, die sich aus Ande-
rungen der regulatorischen Rahmenbedingungen ergeben-
den, sowie die integralen Elemente des Deutsche Borse-
Geschéftsmodells im Vergleich zu Banken und Wettbe-
werbern.

Im Juni 2010 veranstaltete die Deutsche Borse in ihren
Geschaftsraumen in Frankfurt den jahrlichen Investorentag.
Hier informierte sie Analysten und institutionelle Investoren
aus dem In- und Ausland Uber die Geschaftsentwicklung,
aktuelle Projekte sowie Strategien flir den Ausbau ihrer
Wettbewerbsposition. Bei internationalen Roadshows,
Investorenkonferenzen und Besuchsterminen fuhrte die
Deutsche Borse dartiber hinaus weit tber 400 Einzel-
gesprache mit aktuellen und potenziellen Investoren.

Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und der Referenzindizes seit dem Borsengang
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Internationales Investoreninteresse

Die hohe Liquiditat der Aktie sowie ihre Zugehdrigkeit
zum deutschen Bluechip-Index DAX und dem wichtigsten
europdischen Bluechip-Index EURO STOXX 50® machen
die Deutsche Borse attraktiv fur weltweit agierende In-
vestmentfonds mit hohen Anlagevolumina. Seit dem Bor-
sengang im Jahr 2001 haben sich die Handelsumsatze
mit der Aktie der Deutschen Borse signifikant erhoht:
Wahrend im Jahr 2001 durchschnittlich 0,4 Mio. Aktien
der Deutschen Borse pro Tag Uber das Xetra-System ge-
handelt wurden, waren es im Geschéftsjahr 2010 rund
1,3 Mio., etwas weniger als im Vorjahr (2009: 1,6 Mio.
Aktien). Der Anteil der Aktionare aus dem Ausland blieb
im Berichtsjahr mit rund 82 Prozent stabil gegenliiber dem
Vorjahr (2009: 83 Prozent), wobei sich eine Verschiebung
von den USA und GroBbritannien hin zu den sonstigen
Landern ergab (siehe Grafik unten), zu denen z.B. Frank-
reich gehort. Der Anteil der institutionellen Investoren ging
2010 um einen Prozentpunkt auf 95 Prozent zuriick.

Deutsche Borse AG: Anteil internationaler Investoren
2010 weiterhin auf hohem Niveau

GroBbritannien 16%

34% Sonstige Lander

Deutschland 18%

USA 32% -

Stabile Dividende

Auch im vergangenen Jahr beteiligte die Deutsche Borse AG
ihre Aktionare trotz der gesamtwirtschaftlich unsicheren
Lage am Unternehmenserfolg. Im Mai 2010 schttete sie
eine Dividende auf dem Vorjahresniveau von 2,10€ je Aktie
an ihre Anteilseigner aus. Bereinigt um den im vierten
Quartal 2009 verbuchten ISE-Wertminderungsaufwand
betrug die Ausschittungsquote 56 Prozent des Konzern-
Jahrestiberschusses. Fir das Geschéftsjahr 2010 schlagt
das Unternehmen der Hauptversammlung erneut eine
Dividende von 2,10 € vor, das entspricht einer Ausschit-
tungsquote von 54 Prozent bezogen auf den Konzern-
JahresUberschuss (bereinigt um Kosten fur EffizienzmaB-
nahmen und den ISE-Wertminderungsaufwand im vierten
Quartal 2010).

Konzernlagebericht

Entwicklung von Dividende und Dividendenrendite

5€ 5%
4€ - - 4%
3€ 4 3%
2€ 7 2%
1€ 1%
0e - ~ 0%

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Dividende in Euro
— Dividendenrendite in Prozent

Analysten

Zum 31. Dezember 2010 empfahlen rund zwei Drittel der
Analysten (67 Prozent) die Aktie der Deutschen Borse
zum Kauf. Dieser Zahl stehen 29 Prozent ,Halten"- und

4 Prozent Verkaufsempfehlungen gegentber. Das durch-
schnittliche Kursziel der Analysten betrug 62 €.

Deutsche Bérse AG: Uberwiegend Kaufempfehlungen
der Analysten

Merkaufen* 4% ———————————

JHalten" 29%

- 67 % ,Kaufen"

Stand: Dezember 2010
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Kennzahlen der Aktie der Deutsche Borse AG

2010 2009
Ergebnis je Aktie (unverwassert) € 2,25 2,67
Ergebnis je Aktie (unverwéssert, bereinigt)” € 3,88 3,71
Ergebnis je Aktie (verwassert) € 2,24 2,67
Ergebnis je Aktie (verwéssert, bereinigt)” € 3,87 3,71
Dividende je Aktie € 2,10? 2,10
Cashflow je Aktie aus laufender Geschafts-
tatigkeit (unverwassert) € 5,07 4,31
Cashflow je Aktie aus laufender Geschafts-
tatigkeit (verwassert) € 5,07 431
Eréffnungskurs (am 01.01.)% € 58,00 50,80
Héchster Kurs® € 59,00 65,27
Niedrigster Kurs® € 45,45 29,50
Schlusskurs (am 31. Dezember) € 51,80 58,00
Grundkapital Mio. € 195,0 195,0
Anzahl der Aktien (zum 31.12.) Mio. 195,0 195,0
davon im Umlauf (zum 31.12.) Mio. 185,9 185,9
Free Float (zum 31.12.) % 100 100
Marktkapitalisierung (zum 31.12.) Mrd. € 9,6 10,8

1) Bereinigt um Kosten fir Effizienzprogramme und den ISE-Wertminderungsaufwand
2) Fur das Geschéftsjahr 2010, Vorschlag an die Hauptversammlung 2011

3) Schlusskurs des Vorhandelstages

4) Intraday-Kurs

Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage
Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Borse steigerte die Umsatzerlose im
Berichtsjahr leicht um 2 Prozent auf 2.106,3 Mio. € (2009:
2.061,7 Mio.€). Da sich das wirtschaftliche Umfeld
2010 gegenuber dem Vorjahr deutlich verbessert zeigte,
erhohte sich auch die Nachfrage nach Produkten und
Dienstleistungen der Gruppe Deutsche Borse. Die ausge-
pragt hohe Volatilitat im zweiten Quartal 2010 lieB die
Volumina am Kassa- und Terminmarkt in der ersten Jah-
reshalfte signifikant steigen. In der zweiten Jahreshélfte
ging die Volatilitdt und mit ihr die Handelsaktivitat aller-
dings wieder zuriick. In Summe verzeichnete der Kassa-
markt ein Wachstum des Handelsvolumens auf Xetra um
17 Prozent. Am Terminmarkt stiegen die Kontraktvolumina
in europaischen Produkten um 12 Prozent. An der Inter-
national Securities Exchange (ISE) war das Handelsvolu-
men in US-Optionen in einem weiterhin von hohem Wett-
bewerb gepragten Umfeld wie erwartet groBem Druck
ausgesetzt. Dies flhrte zu einem Riickgang der Kontrakt-
volumina um 22 Prozent. Aufgrund der gegenlaufigen

Entwicklung von europaischem und US-Geschéft im Seg-
ment Eurex blieben die Kontraktvolumina des Segments
im Vergleich zum Vorjahr nahezu unverandert. Dagegen
haben sich die dem Handel nachgelagerten Dienstleistun-
gen (Post-Trade Services) weiterhin positiv entwickelt: Im
Segment Clearstream verzeichnete die Gruppe infolge der
erhohten Nachfrage einen leichten Anstieg der Umsatzer-
I6se um 2 Prozent gegentber dem Vorjahr. Die Umsatzer-
I6se im Segment Market Data & Analytics stiegen u.a.
infolge der Einbeziehung der Umsatzerlése der STOXX Ltd.
und Need to Know News, LLC deutlich um 19 Prozent.
Auch ohne diese Anderungen im Konsolidierungskreis
erhohten sich die Umsatzerldse in diesem Segment um

2 Prozent.

Zusatzlich zu den Umsatzerlosen flossen Nettozinsertrage
aus dem Bankgeschéaft und sonstige betriebliche Ertrage in
den Gesamtumsatz der Gruppe Deutsche Borse ein. Die
Nettozinsertrage fielen im Berichtsjahr mit 59,4 Mio. €
(2009: 97,4 Mio. €) erneut deutlich geringer aus als in
den Vorjahren. Dies ist auf die anhaltend niedrigen kurz-
fristigen Zinsen, das Auslaufen von Zinssicherungsge-
schaften im Jahr 2009 sowie die Endfalligkeit von langer-
fristigen Anlagen zurlickzufiihren. Allerdings stiegen die
Nettozinsertrage im Jahresverlauf kontinuierlich an: von
11,0 Mio. € im ersten Quartal 2010 auf 16,9 Mio. € im
vierten Quartal. Dies lag zum einen an der leichten Erho-
hung des Zinsniveaus im Verlauf des Berichtsjahres und
zum anderen an den wachsenden Kundenbareinlagen.

Umsatzerlose nach Segmenten

in Mio. €

2.0617 £.106,3

Market Data & Analytics

Clearstream

Eurex

Xetra

2009

2010

1) Zahlen des Vorjahreszeitraums angepasst, um die geanderte Berichtsstruktur
abzubilden



Aktivierte Eigenleistungen werden in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung seit dem 1. Januar 2010 nicht mehr
gesondert als Ertrag ausgewiesen. Aufwendungen, die im
Zusammenhang mit internen Entwicklungstatigkeiten
angefallen sind, umfassen seitdem nur noch nicht aktivier-
bare Betrage. Die Anderung bedeutet einen Riickgang der
Gesamterlose und der Kosten um jeweils rund 40 Mio. €
im Jahr 2010 und ist damit ergebnisneutral.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage gingen von 130,6 Mio.€
im Jahr 2009 auf 61,0 Mio. € im Berichtsjahr zurlck.
Dieser Ruckgang ist im Wesentlichen bedingt durch einen
Sondereffekt in Hohe von 66,7 Mio. €; er ist im vierten
Quartal 2009 im Rahmen der Beendigung einer Vermo-
gensschadenhaftpflichtversicherung mit Kapitalbildung
entstanden.

Die Gesamtkosten der Gesellschaft inklusive Abschreibung
und Wertminderungsaufwand enthalten auBerordentliche
Effekte aus der Uberpriifung von Vermdgenswerten auf
Wertminderung im Rahmen der jahrlich durchgeflihrten
Wertminderungstests, darunter als wesentlichster Posten
der Wertminderungsaufwand fir immaterielle Vermogens-
werte im Zusammenhang mit der ISE in Hohe von

453,3 Mio. €.

Das strikte Kostenmanagement im Unternehmen wirkte
sich positiv auf die Gesamtkosten der Gruppe Deutsche
Borse aus. Diese lagen zwar im Berichtsjahr um 4 Prozent
Uber denen des Vorjahres (2009: 1.647,1 Mio. €); berei-
nigt um den ISE-Wertminderungsaufwand und Kosten fur
Effizienzprogramme lagen die Gesamtkosten allerdings mit
1.147,1 Mio.€ um 8 Prozent unter denen des Vorjahres.

Ein wesentlicher Kostenfaktor ist der Personalaufwand.
Er stieg 2010 auf 502,0 Mio. €, was auf Kosten fur
Effizienzprogramme in Hohe von 101,5 Mio. € zurtick-
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zuflhren ist. Bereinigt um diesen Sondereffekt ging der
Personalaufwand gegentiber 2009 um 2 Prozent auf
400,5 Mio. € zurlck. Der leichte Rickgang erklart sich
u.a. aus den hoheren Abfindungen im Vorjahr und der
durchschnittlich niedrigeren Mitarbeiterzahl im Berichts-
jahr. Der Uberwiegende Teil der ausgeschiedenen Mitarbei-
ter hat die Gruppe im vierten Quartal verlassen, sodass
sich der Kostensenkungseffekt erst in den Folgejahren in
vollem Umfang einstellen wird. Eine gegenlaufige Wirkung
auf die Personalkosten im Geschaftsjahr 2010 hatten die
erstmals erfassten Lohne und Gehalter fur Mitarbeiter der
STOXX Ltd.

Ein weiterer wesentlicher Einflussfaktor ist die aktienba-
sierte Vergltung: Der Kurs der Deutsche Borse-Aktie sank
im Berichtsjahr um 11 Prozent. Die Aktie fiel somit starker
als der frr das Aktienoptionsprogramm relevante Referenz-
index STOXX® Europe 600 Technology. Entsprechend ging
der Gesamtaufwand fur die Aktienoptions- und Aktien-
tantiemeprogramme des Vorstands und der leitenden An-
gestellten der Deutsche Borse AG sowie deren Tochterun-
ternehmen im Berichtsjahr auf 10,1 Mio.€ zuriick (2009:
13,5 Mio. €). Dies ist im Wesentlichen auf den niedrigeren
Aktienkurs der Aktie der Deutsche Borse AG am 31. De-
zember 2010 im Vergleich zum Jahresende 2009 zurlick-
zufihren.

Der Aufwand fir die Mitarbeiterbeteiligungsprogramme
der Gruppe Deutsche Borse sank im Berichtsjahr auf
2,9 Mio. € (2009: 5,6 Mio.€). Fiur den Group Share
Plan (GSP), der sich an Mitarbeiter der Gruppe Deutsche
Borse (ohne ISE) richtet, wurde im Berichtsjahr mit

1,0 Mio. € deutlich weniger aufgewendet als im Vorjahr
(2009: 2,3 Mio.€). Dies liegt im Wesentlichen an der
Aussetzung des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms
2010. Zudem stehen nur noch Optionen der Tranchen
2005 und 2006 aus.

Geschaftszahlen der Gruppe Deutsche Borse

2010 2009 Verénderung

2010 2009 Veranderung (bereinigt)? (bereinigt)” (bereinigt)

Mio. € Mio. € % Mio. € Mio. € %

Umsatzerldse 2.106,3 2.061,7 2 2.106,3 2.061,7 2
Gesamtkosten 1.711,1 1.647,1 4 1.147,1 1.245,2 -8
EBIT 527,8 637,8 -17 1.091,0 1.039,7 5
Konzern-Jahresiiberschuss 417,8 496,1 -16 721,5 690,2 5
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) (€) 2,25 2,67 -16 3,88 3,71 5
Ergebnis je Aktie (verwassert) (€) 2,24 2,67 -16 3,87 3,70 5

1) Bereinigt um ISE-Wertminderungsaufwand (2010:

453,3 Mio. €; 2009: 415,6 Mio. €) und Kosten fir Effizienzprogramme (2010: 110,7 Mio. €; 2009: -13,7 Mio. €)
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Fir das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm der ISE wur-
den im Berichtsjahr insgesamt 1,9 Mio. € aufgewendet
(2009: 3,5 Mio. €). Der Aufwand entfiel ausschlieBlich
auf die Tranchen der Jahre 2007 bis 2009, da die
Tranche 2010 ausgesetzt wurde. Der Riickgang liegt
neben der niedrigeren Anzahl an Bezugsrechten in posi-
tiven Wahrungseffekten begriindet.

Weitere Informationen zur aktienbasierten Vergitung
sind ausflhrlich in Erlauterung 45 des Konzernanhangs
dargestellt.

Gesamtkosteniiberblick

2010 2009 Veranderung
Mio. € Mio. € %
Volumenabhéngige Kosten 210,9 250,3 -16
Personalaufwand 502,0 394,3 27
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand 583,5 569,1 3
Sonstige betriebliche
Aufwendungen 414,7 433,4 -4
Gesamt 1.711,1 1.647,1 4
Gesamt ohne ISE-Wertminderung
und Kosten fiir Effizienzprogramme 1.147,1 1.245,2 -8

Das Beteiligungsergebnis der Gruppe Deutsche Borse be-
lief sich auf 12,2 Mio.€ (2009: -4,8 Mio.€). Es wird im
Wesentlichen erreicht durch die Scoach Holding S.A.,
die Direct Edge Holdings, LLC und die European Energy
Exchange AG. Der positive Beitrag dieser Gesellschaften
wurde durch Abschreibungen kleinerer Beteiligungen,
wie etwa des Anteils, den die ISE an der Ballista Secu-
rities LLC halt, leicht reduziert.

Trotz ihrer leicht verbesserten Umsatzerlése und eines
strikten Kostenmanagements konnte die Gruppe Deutsche
Borse die Sondereffekte aus der ISE-Wertminderung und
den Effizienzprogrammen nicht komplett kompensieren.

So blieb das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) im
Berichtsjahr mit 527,8 Mio.€ um 17 Prozent hinter dem
des Vorjahres zurlck (2009: 637,8 Mio.€). Ohne die ISE-
Wertminderung und die Kosten flr Effizienzprogramme
erzielte die Gruppe ein EBIT von 1.091,0 Mio.€; das ent-
spricht einem Anstieg von 5 Prozent gegenliber dem Vorjahr.

Segment Xetra

Das Segment Xetra erzielt den GroBteil seiner Umsatzer-
I6se aus dem Handel und Clearing von Wertpapieren des
Kassamarktes. Zu diesen zahlen Aktien deutscher und
internationaler Emittenten, festverzinsliche Wertpapiere,
Indexfonds und Anteile an aktiv gemanagten Publikums-
fonds. Hauptakteure auf den Plattformen der Deutschen
Borse sind institutionelle Anleger und andere professionel-
le Marktteilnehmer. Wichtigster Umsatztrager mit 48 Pro-
zent waren im vergangenen Jahr die Erlése aus dem Han-
del auf den Plattformen der Gruppe Deutsche Borse (Xetra,
Prasenzhandel). Hinzu kam der von der Eurex Clearing AG
betriebene zentrale Kontrahent flr Aktien (Central Counter-
party, CCP) mit 17 Prozent, dessen Umsatzerlose maBgeb-
lich von der Handelsaktivitat auf Xetra beeinflusst werden.
IT-Umsatzerlose, die mit Wirkung zum 1. Januar 2010
dem Segment Xetra zugewiesen wurden, sowie Kooperati-
ons- und Listingerlose sind in einer Position ,Sonsti-

ge" zusammengefasst (in Summe 27 Prozent der Umsatz-
erlose). Die Kooperationserlose setzen sich Uberwiegend
aus dem Systembetrieb fur die Irish Stock Exchange, die
Wiener Borse und die Bulgarian Stock Exchange zusam-
men. Die Listingerlése wurden in erster Linie durch die

EBIT und Profitabilitdt nach Segmenten

2010 2009 2010 2009
[ I 1T 17 1

EBIT- EBIT-

EBIT- EBIT- EBIT Marge EBIT Marge

EBIT Marge EBIT Marge (bereinigt)” (bereinigt)? (bereinigt)” (bereinigt)"

Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € %

Xetra 105,1 40 140,3 48 128,0 49 139,8 48
Eurex -46 =1l 9,1 1 480,8 56 4241 51
Clearstream 299,3 39 367,9 50 344,8 45 355,4 48
Market Data & Analytics 128,0 57 120,5 64 137,4 61 120,4 64
Gesamt 527,8 25 637,8 31 1.091,0 52 1.039,7 50

1) Bereinigt um ISE-Wertminderungsaufwand (2010: 453,3 Mio. €; 2009: 415,6 Mio. €) und Kosten fur Effizienzprogramme (2010: 110,7 Mio. €; 2009: -13,7 Mio. €)



bestehende Notierung von Unternehmen und Neuzulas-
sungen generiert. Die Anbindungserlése (Connectivity)
machen 8 Prozent der Umsatzerlése aus und werden flr
das Geschéaftsjahr 2010 erstmals separat ausgewiesen.

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2009 wurde die zuvor
voll in den Konzernabschluss einbezogene Scoach Holding
S.A. entkonsolidiert. Sie wird seitdem als Gemeinschafts-
unternehmen der Deutsche Bérse AG und der SIX Swiss
Exchange AG eingestuft. Der Geschaftserfolg aus dem
Handel von Zertifikaten und Optionsscheinen wird seitdem
im Beteiligungsergebnis der beiden Partner ausgewiesen.
Dagegen wurde die Tradegate Exchange GmbH im Berichts-
jahr voll in den Konzernabschluss einbezogen, nachdem die
Deutsche Borse mit Wirkung zum 8. Januar 2010 eine

Mehrheitsbeteiligung an dieser Gesellschaft erworben hatte.

Umsatzerlose im Segment Xetra

in Mio. €

292,1

Scoach!' 262,3

Sonstige?

Connectivity*!

Prasenzhandel

Zentraler Kontrahent fiir Aktien

Elektronisches Handelssystem Xetra®

2009 2010

1) Nach der Entkonsolidierung von Scoach keine Umsatzerlgse fiir 2010 ausgewiesen

2) Inklusive Listing- und Kooperationserltse und der im Zuge der gednderten
Berichtsstruktur dem Segment zugewiesenen IT-Umsatzerlose (2009: 41,1 Mio, €,
2010: 40,0 Mio. €)

3) Erstmals separat ausgewiesene Umsatzerltse, Vorjahreszahlen fur Xetra und
Prasenzhandel entsprechend angepasst

Das wirtschaftliche Umfeld war im Berichtsjahr insgesamt
freundlicher als 2009. Der Aufschwung erhohte die Nach-
frage institutioneller und privater Anleger nach Handels-
dienstleistungen des Segments Xetra. Vor allem das zweite
Quartal stach im Jahresverlauf heraus, als die hohen
Staatsdefizite in einigen Landern im Euroraum und der
damit verbundene Rickgang des Euro gegenliber dem
US-Dollar fur heftige Marktbewegungen an den Kapital-
markten sorgten und zu deutlich hoheren Handelsvolumina

Konzernlagebericht

gegenuber der Vorjahresperiode fihrten. Durch die Ent-
konsolidierung der Scoach Holding S.A. gingen die Um-
satzerlose im Segment Xetra auf 262,3 Mio. € (2009:
292,1 Mio. €) zurlck. Bereinigt um die Entkonsolidierung
stiegen die Umsatzerlose allerdings um 7 Prozent gegen-
Gber dem Vorjahr und spiegeln somit die positive Entwick-
lung der Handelsvolumina wider.

Im elektronischen Xetra-Handel nahm die Zahl der Han-
delsabschlisse gegentber dem Vorjahr um 13 Prozent auf
189,4 Mio. zu (2009: 167,3 Mio.). Das Handelsvolumen
auf Xetra (gemessen am Orderbuchumsatz in Einfachzah-
lung) erhohte sich im Berichtsjahr um 17 Prozent auf
1.236,9 Mrd.€ (2009: 1.060,6 Mrd.€). Der durchschnitt-
liche Wert einer Transaktion auf Xetra lag mit 13,1 T€
leicht Uber dem des Vorjahres (2009: 12,7 T€). Bei den
DAX-Werten hat sich der Marktanteil der Deutschen Borse
im institutionellen Bereich bei rund 70 Prozent stabilisiert.
47 Prozent (66 Prozent) des Handelsumsatzes auf Xetra
entfielen auf die 10 (bzw. 20) Marktteilnehmer mit dem
hochsten Orderbuchvolumen. Der in dieser Hinsicht groBte
Teilnehmer hatte einen Marktanteil von 7 Prozent.

Neben den institutionellen Investoren, die vorrangig auf
Xetra aktiv sind, handelten auch die Privatanleger wieder
etwas mehr als im Vorjahr. Im Prasenzhandel an der
Borse Frankfurt lag das Handelsvolumen in Einfachzah-
lung mit 61,4 Mrd.€ um 2 Prozent Gber dem Vorjahres-
wert (2009: 60,0 Mrd. €). Mit dem Erwerb einer Mehr-
heitsbeteiligung an der Tradegate Exchange GmbH baute
die Deutsche Borse Anfang Januar 2010 ihr Angebot fur
Privatanleger konsequent aus. Die zuvor auBerborsliche
Plattform Tradegate erhielt am 4. Januar 2010 den Status
»Regulierter Markt” im Sinne der Richtlinie Gber Markte
fur Finanzinstrumente (Markets in Financial Instruments
Directive, MiFID). Mit verlangerten Handelszeiten und
speziellen Ordertypen ist Tradegate eine besonders auf die
Bedurfnisse von Privatanlegern ausgerichtete Handels-
plattform. Sie erzielte 2010 ein Handelsvolumen von
17,8 Mrd.€. Dabei konnte sie ihren Anteil am Volumen
der gehandelten Indexaktien im Jahresverlauf kontinuier-
lich steigern und ist mit einem Marktanteil von rund

33 Prozent die zweitgroBte deutsche Borse fir Privatanle-
ger — nach dem Parkett der Borse Frankfurt. Seit Ende
September 2010 ist auch die dwpbank an Tradegate an-
gebunden. Damit erhalten rund 1.600 Institute (darunter
die Postbank, Sparkassen sowie Volks- und Raiffeisenban-
ken) Zugang zu diesem Handelsplatz.
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Kassamarkt: Handelsvolumen in Einfachzahlung

2010 2009 Verénderung
Mrd. € Mrd. € %
Xetra 1.236,9 1.060,6 17
Prasenzhandel” 61,4 60,0 2
Tradegate 17,8 - -

1) Ohne Zertifikate und Optionsscheine

Mit , Xetra International Market“ (XIM) hatte die Gruppe
Deutsche Borse im November 2009 ein neues Segment
fur den Handel von européischen Bluechips auf Xetra
gestartet. Xetra-Teilnehmer kdnnen européische Bluechips
tber XIM handeln, tber die Eurex Clearing AG verrechnen
lassen und die Geschéfte im jeweiligen Heimatmarkt ab-
wickeln. Im Berichtsjahr baute Xetra das XIM-Produkt-

angebot um die Bluechips weiterer europaischer Lander aus.

Die Entgeltmodelle im Kassamarkt berticksichtigen sowohl
das Handelsvolumen als auch die Anzahl der Handelsauf-
trage. Die Entgelte werden pro ausgefiihrte Order und
abhangig vom Orderwert berechnet. Dabei hat der Order-
wert aufgrund der Preisstruktur ein groBeres Gewicht flir
den Gesamtumsatz des Segments. Zum 1. Dezember
2010 halbierte Xetra das fixe Clearingentgelt flir Xetra-
Transaktionen. Zudem profitieren Kunden von einem er-
weiterten Rabattmodell, wonach das fixe Transaktions-
entgelt fir Teilnehmer mit hohen Handelsvolumina weiter
abnimmt und auch das variable Transaktionsentgelt um
bis zu 50 Prozent sinkt. Das Entgelt flir die nach Aufrech-
nung erfolgende Belieferung von Nettopositionen (Delivery
Management Fee) wird um 50 Prozent angehoben, um
dem damit verbundenen Abwicklungsaufwand Rechnung
zu tragen. Weil das neue Preismodell die Handels- und
Clearingaktivitat stimuliert, erwartet die Deutsche Borse
einen weitgehend neutralen Effekt auf den gesamten Um-
satz des Xetra-Segments.

Mit 162,7 Mio. € lagen die operativen Kosten des Seg-
ments — bedingt durch die Kosten fur Effizienzprogramme
in Hohe von 22,9 Mio. € — leicht Uber denen der Vorjah-
resperiode (2009: 161,8 Mio.€). Aufgrund der konsoli-
dierungsbedingt niedrigeren Umsatzerlose ging das EBIT
auf 105,1 Mio. € zurlck (2009: 140,3 Mio. €).

Wesentliche Kennzahlen Segment Xetra

2010 2009

2010 2009 (bereinigt)? (bereinigt)”

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 262,3 292,1 262,3 292,1
Gesamtkosten 173,2 187,6 150,3 188,1
Operative Kosten 162,7 161,8 139,8 162,3
EBIT 105,1 140,3 128,0 139,8

1) Bereinigt um Effekte der seit 2007 aufgelegten Effizienzprogramme in Hohe von
22,9 Mio. € (2009: 0,5 Mio. €)

Die Deutsche Borse geht davon aus, dass sich der Handel
weiter beschleunigen wird und immer mehr automatisierte
Handelssysteme zum Einsatz kommen werden (algorith-
mischer Handel). Durch technische Neuerungen und
Verbesserungen schafft sie die Voraussetzungen dafir,
dass international agierende Algotrader moglichst optimale
Bedingungen vorfinden. Mit dem Xetra Release 11.0, das
im Juni 2010 startete, wurde die Schnittstelle Enhanced
Transaction Solution erweitert. Uber diese Schnittstelle
werden seitdem Orderinformationen in Echtzeit an die
Teilnehmer versandt. AuBerdem wurde die Verarbeitungs-
zeit der so genannten ,non-persistent Orders verkdrzt.
Diese Orders sind geschwindigkeitsoptimiert: Sie werden
nicht dauerhaft in den Borsensystemen gespeichert. Non-
persistent Orders von Handelsteilnehmern mit den effi-
zientesten Anbindungen kdnnen seitdem in durchschnitt-
lich unter 1 Millisekunde verarbeitet werden — 50 Prozent
schneller als zuvor.

Vor mehr als zehn Jahren startete die Deutsche Borse

den Handel von bdrsengehandelten Indexfonds (Exchange
Traded Funds, ETFs) auf Xetra in einem eigenen Segment
(XTF®). ETFs kombinieren die Flexibilitat einer Einzelaktie
mit der Risikostreuung eines Fonds. Sie bilden ganze Markte
oder Sektoren in einem Produkt ab, werden genauso liquide
und effizient wie Aktien tber die Bérse gehandelt und sind
ohne Ausgabeaufschlage zu niedrigen Transaktionskosten zu
erwerben. Seit ihrem Start in Europa wachsen Zahl und
verwaltetes Vermogen der ETFs kontinuierlich. Zum

31. Dezember 2010 waren an der Deutschen Borse 759
ETFs gelistet (2009: 547 ETFs), die Zahl der Emittenten
stieg im Jahresverlauf 2010 auf 18 (2009: 12), und das
von ihnen Uber ETFs verwaltete Vermogen belief sich auf
159,0 Mrd.€ (2009: 120,5 Mrd. €). Das XTF-Segment



der Deutschen Borse steigerte seinen Handelsumsatz im
Berichtsjahr um 17 Prozent auf 153,9 Mrd. € (2009:
131,3 Mrd. €) und konnte sich damit als europaischer
Marktfiihrer behaupten. Die am meisten gehandelten ETFs
basieren auf den europaischen Aktienindizes von STOXX
und auf dem deutschen Bluechip-Index DAX. Seit Mai
2010 haben Anleger zusatzlich die Moglichkeit, Optionen
auf ETFs in ihre Handelsstrategien einzubeziehen oder
ihre Investments mit diesen abzusichern.

Ebenfalls ausgebaut hat die Deutsche Borse ihr Angebot
bei Exchange Traded Commaodities (ETCs) und Exchange
Traded Notes (ETNs). ETCs bilden die Wertentwicklung
von einzelnen Rohstoffen oder ganzen Rohstoffsektoren
wie Energie, Agrarrohstoffe und Edelmetalle ab. ETNs sind
borsengehandelte Schuldverschreibungen, die die Wert-
entwicklung von zugrunde liegenden Referenzindizes
auBerhalb des Rohstoffsektors nachbilden.

Das erfolgreichste Produkt bei den ETCs ist Xetra-Gold®,
eine von der Deutsche Borse Commodities GmbH emittierte
Inhaberschuldverschreibung. Inflationssorgen und die
Suche nach einem ,sicheren Hafen® fur die Geldanlage
haben insbesondere in der ersten Jahreshalfte die Nach-
frage nach Gold geschirt und den Goldbestand im Tresor
der Gruppe Deutsche Borse wachsen lassen: Zum

31. Dezember verwahrte die Deutsche Borse hier

49,8 Tonnen Gold (2009: 36,1 Tonnen) — das entspricht
bei einem Goldpreis von 34,39 € pro Gramm (Schluss-
kurs vom 31. Dezember 2010) einem Wert von rund

1,7 Mrd. € (2009: 885,5 Mio. €). Der Orderbuchumsatz
von Xetra-Gold auf der Handelsplattform Xetra belief sich
2010 auf 2,3 Mrd. € (2009: 1,5 Mrd. €), der Marktanteil
am Orderbuchumsatz im Segment der ETCs lag bei 33 Pro-
zent. Seit dem Sommer 2010 ist Xetra-Gold nach
Deutschland, Luxemburg, der Schweiz und Osterreich
auch zum offentlichen Vertrieb in GroBbritannien und den
Niederlanden zugelassen.

Im Listinggeschaft verzeichnete die Deutsche Borse im
Berichtsjahr 172 Erstnotizen. Der Anteil auslandischer
Listings belief sich auf rund 78 Prozent und unter-
streicht die Internationalisierung der Listingplattform
der Deutschen Bdérse. Im November nahm mit der IBS
Group Holding Ltd. das erste russische Unternehmen
seine Notierung im General Standard der Deutschen
Borse auf. Das Platzierungsvolumen lag 2010 insge-
samt bei rund 2,7 Mrd. €; der groBte Borsengang war
der von Kabel Deutschland mit einem Volumen von
760 Mio. €.
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Zunehmend internationaler wird auch das Netzwerk
der an Xetra angebundenen Handelshauser. Anfang
Dezember wurde der elektronische Wertpapierhandel der
Ljubljana Stock Exchange auf das paneuropdische Xetra-
Handelssystem der Deutschen Borse umgestellt. Rund 30
neue Marktteilnehmer aus Slowenien haben seitdem die
Moglichkeit, auf die rund 590.000 auf Xetra handelbaren
Instrumente zuzugreifen. Die slowenische Borse wurde
Uber die Wiener Borse an das Xetra-Netzwerk angebunden;
letztere betreibt ihren Kassamarkt bereits seit 1999 mit
Xetra. Gleiches gilt seit 2000 fur die Irish Stock Exchange
und seit 2008 flr die Bulgarian Stock Exchange. Auch die
Eurex-Tochtergesellschaft Eurex Bonds sowie die European
Energy Exchange nutzen das Xetra-Handelssystem. Die
Shanghai Stock Exchange verwendet Xetra als Basis ihres
Anfang 2010 in Betrieb genommenen New Generation
Trading System.

Nach einem Beschluss des Borsenrats der Frankfurter
Wertpapierborse (FWB) wird der skontrofiihrerbasierte
Prasenzhandel im Mai 2011 — und damit friher als ge-
plant — eingestellt. Von da an wird der Handel an der FWB
ausschlieBlich Uber das Xetra-System laufen. Das verein-
facht die Infrastruktur fir alle Marktteilnehmer und erhoht
die Wettbewerbsfahigkeit des Handelsplatzes Frankfurt.
Internationale Marktteilnehmer, die an Xetra angebunden
sind, haben kunftig direkten Zugang zu allen an der Borse
Frankfurt gehandelten Wertpapieren. Auf Xetra werden
Spezialisten eingesetzt, die flir ausreichend Liquiditat im
Handel sorgen. Auch wenn der skontrofiihrerbasierte Pré-
senzhandel mit dem Xontro-System an der FWB eingestellt
wird, bleibt der Handelssaal am Frankfurter Borsenplatz in
Betrieb; dort werden die Xetra-Spezialisten prasent sein.

Segment Eurex

Wie im Kassamarkt hangt die Geschaftsentwicklung im
Terminmarktsegment Eurex in erster Linie von der Han-
delsaktivitat institutioneller Investoren und dem Eigenhan-
del professioneller Marktteilnehmer ab. Deshalb setzen
sich die Umsatzerlose des Segments im Wesentlichen aus
Transaktionsentgelten zusammen. Diese bestehen bei
Eurex aus einem kombinierten Entgelt fiir den Handel und
das Clearing der Kontrakte. Hauptumsatztreiber waren
2010, wie schon in den Vorjahren, die Aktienindexderivate
mit einem Anteil von 44 Prozent an den Umsatzerlosen.
Es folgten die Zinsderivate mit 21 Prozent, die US-
Optionen der ISE mit 13 Prozent und die Aktienderivate
mit 6 Prozent. Unter der Position ,Sonstige” (16 Prozent)
werden u.a. Anbindungsentgelte, IT-Dienstleistungen und
Umsatzerlose der Tochtergesellschaften Eurex Bonds und
Eurex Repo erfasst.
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Umsatzerlose im Segment Eurex

in Mio., €
838,4 Rl

Sonstige

US-Optionen

Europdische Aktienderivate

Européische Zinsderivate

Europédische Aktienindexderivate

2009

2010

1) Inklusive der im Zuge der geanderten Berichtsstruktur dem Segment zugewiesenen
IT-Umsatzerlose (2009: 34,4 Mio. €, 2010: 29,1 Mio. €)

Das wirtschaftliche Umfeld im Jahr 2010 zeigte sich ge-
genuber dem Vorjahr deutlich verbessert. Vor diesem Hin-
tergrund steigerte das Segment Eurex das mit den europa-
ischen Produkten erzielte Kontraktvolumen im Vergleich
zum Vorjahr. Ausgelost durch die Staatsverschuldung
Griechenlands und einiger anderer europaischer Staaten,
das gemeinschaftlich von der EU geschniirte Rettungs-
paket und den Riickgang des Euro gegeniiber dem US-
Dollar erhohte sich die Volatilitat auf den Markten insbe-
sondere im zweiten Quartal signifikant und fuhrte zu deut-
lich groBeren Volumina beim Handel mit Wertpapieren
und Derivaten. Der im ersten Halbjahr zu konstatierende
Aufwartstrend gegenliber dem Vorjahr setzte sich im zwei-
ten Halbjahr fort, allerdings auf niedrigerem Niveau. Dies
lag insbesondere an der geringeren Volatilitat auf den
Aktien- und Zinsmarkten, nachdem sich die oben be-
schriebenen Situationen wieder normalisiert hatten.

Insgesamt erzielte Eurex mit seinen europédischen Produk-
ten ein Handelsvolumen von 1.896,9 Mio. Kontrakten,
ein Plus von 12 Prozent gegenliber dem Vorjahr (2009:
1.687,2 Mio.). Die Umsatzerlose des Segments stiegen
um 2 Prozent auf 858,7 Mio. € (2009: 838,4 Mio. €).

Die Produktgruppe mit den hochsten Handelsumséatzen
blieben die europaischen Aktienindexderivate. Sie ver-
buchten einen leichten Anstieg auf 808,9 Mio. Kontrakte
(2009: 800,1 Mio.). Mit Abstand am meisten handelten

die Marktteilnehmer Kontrakte auf den EURO STOXX 50
(372,2 Mio. Futures und 284,7 Mio. Optionen). Aufgrund
des wachsenden Geschafts mit hoher bepreisten Dividen-
denderivaten nahmen die Umsatzerlose etwas starker zu
als die Kontraktvolumina.

Starkes Wachstum erzielte Eurex in der Produktgruppe der
europaischen Aktienderivate: Deren Handelsvolumen stieg
um 21 Prozent auf 511,8 Mio. Kontrakte (2009:

421,3 Mio.). Die positive Entwicklung in dieser Produkt-
gruppe wird maBgeblich getragen durch den signifikanten
Anstieg des Handelsvolumens in Futures auf einzelne
Aktien (Single-Stock Futures), das — von guten Unterneh-
mensdaten befordert — im Vergleich zum Vorjahr um

73 Prozent anstieg. Durch einen hohen Anteil von Block
Trades, die Uber das Eurex®-System verrechnet werden
und einer Entgeltobergrenze unterliegen, stiegen die Um-
satzerldse nicht so signifikant wie die Zahl der gehandel-
ten Kontrakte.

Die Teilnehmer an den Zinsmarkten rechnen seit geraumer
Zeit damit, dass die Zentralbanken ihre Geldpolitik und
damit das Zinsniveau anpassen. Entsprechend stiegen die
an der Eurex gehandelten Kontraktvolumina in der Pro-
duktgruppe der Zinsderivate nachhaltig, nachdem sie im
Zuge der Finanzkrise deutlich gesunken waren. Zudem
fuhrte die Entwicklung der Zinsspanne zwischen den
Staatsanleihen der verschiedenen europaischen Lander zu
einem hoheren Absicherungsbedarf der Marktteilnehmer
und lieB sie die Eurex-Zinsprodukte starker nutzen als im
Vorjahr. Im Berichtsjahr erzielte Eurex einen Zuwachs von
23 Prozent auf 574,8 Mio. Kontrakte (2009: 465,7 Mio.).
Die Umsatzerlose stiegen ungefahr in gleichem Umfang
wie die Handelsumsatze.

An der International Securities Exchange (ISE) war das
Handelsvolumen in US-Optionen in einem von hohem
Wettbewerb gepragten Umfeld wie erwartet Schwankun-
gen unterworfen: Im Berichtsjahr handelten Marktteilneh-
mer mit 745,2 Mio. Kontrakten um 22 Prozent weniger
als im Vorjahr (2009: 960,2 Mio.). Der Marktanteil der
ISE in US-Aktienoptionen (bereinigt um Dividendenge-
schafte) verringerte sich 2010 auf 22 Prozent (2009:

28 Prozent). Aufgrund dieser Entwicklung wurde bei der
Uberpriifung der im Rahmen der Akquisition der ISE er-
worbenen immateriellen Vermogenswerte ein Wertminde-
rungsaufwand in Hohe von 453,3 Mio.€ fir 2010 im
Konzernabschluss erfasst, der jedoch nicht zahlungswirk-
sam ist.



Die Griinde fir die Volumen- und Marktanteilsentwicklung
sind vielschichtig:

m In der zweiten Jahreshalfte 2009 musste die ISE auf
Weisung der US-Bdrsenaufsicht SEC (Securities and
Exchange Commission) das Angebot von Ordertypen flr
den Abschluss von so genannten ,crossing orders” insti-
tutioneller Investoren einstellen. Dieser aktuelle regula-
torische Status begtnstigt Borsen mit Parketthandel, da
sie das institutionelle Crossing-Geschaft der Marktteil-
nehmer besser bedienen konnen. Folglich ist das Cros-
sing-Geschéft der ISE zu Borsen mit Parketthandel ab-
gewandert. Die ISE arbeitet eng mit der SEC zusammen,
um in diesem Punkt eine einheitliche Regulierung zu
erreichen und erhielt am 24. Februar 2011 die Zulas-
sung fur diesen Ordertyp.

m Dividendengeschafte, die an einigen amerikanischen
Optionsborsen mit Parketthandel Uiber Gebiihrenober-
grenzen gefordert werden, sorgen flr ein verzerrtes Bild
des Handelsvolumens und der Marktanteile am US-
Optionsmarkt. Die ISE bietet solche Anreize nicht an,
da ihr Fokus auf profitables Geschaft gerichtet ist.

m Veranderungen in der Eigentimerstruktur von Wettbe-
werbern der ISE flhrten zu Schwankungen des Markt-
anteils. Im Oktober 2009 kindigte die NYSE Euronext
an, einen Teil des von ihr betriebenen Optionsmarktes
Amex an flhrende Marktteilnehmer zu verkaufen (Remu-
tualization). Die an dieser Transaktion beteiligten Unter-
nehmen leiten seitdem ihre Orders an die Amex. Um
diesen Effekt auszugleichen, wird die ISE ihren Fokus
klnftig noch starker auf den Gewinn neuer Kunden so-
wie die Einflhrung zusatzlicher Produkte und Funktio-
nalitaten richten.

m Im zweiten Quartal 2010 kam es in der Branche zu
weiteren Anpassungen der Entgeltmodelle. Um sich ge-
gen diese neuen Modelle zu behaupten, flhrte die ISE
ein angepasstes ,maker-taker“-Entgeltmodell ein, das
fir Marktteilnehmer Anreize schafft, Liquiditat
bereitzustellen.

In Summe wurden an den Terminmarkten der Gruppe
Deutsche Borse 2.642,1 Mio. Kontrakte im Jahr 2010
gehandelt (2009: 2.647,4 Mio.).

Auf die 10 (bzw. 20) gréBten Teilnehmer mit dem héchs-
ten Handelsvolumen bei europaischen Derivaten entfielen
im Berichtsjahr 30 Prozent (49 Prozent) der gehandelten
Kontrakte; der groBte Marktteilnehmer hatte nach diesem
MaBstab einen Marktanteil von 4 Prozent.
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Zum 1. Februar 2011 hat Eurex ein neues Preismodell fur
die europaischen Derivate eingefihrt. Es bietet Preisanrei-
ze auf Basis der bereitgestellten Marktqualitat, gewahrt
Volumenrabatte und sieht zuséatzlich deutlich niedrigere
Entgelte bei ausgewahlten Produkten vor. Der Orderbuch-
handel wird weiter gestarkt, um eine verbesserte Markt-
transparenz und Preisfindung zu erreichen. Hierflr werden
die prozentual hochsten Rabatte den Market Makern ge-
wahrt, die den groBten Beitrag zur Orderbuchqualitat leis-
ten. Sowohl bei Futures als auch bei Optionen bietet das
neue Preismodell besondere Anreize fur Teilnehmer mit
hohem Handelsvolumen. Eurex erwartet mit der Einfih-
rung des neuen Preismodells steigende Handelsvolumina
und somit einen insgesamt neutralen Effekt auf die Umsatze.

Kontraktvolumina im Terminmarkt

2010 2009 Veranderung

Mio. Kontrakte ~ Mio. Kontrakte %

Aktienindexderivate® 808,9 800,1 1

Aktienderivate” 511,8 421,3 21

Zinsderivate 574,8 465,7 23
Summe europadische

Derivate (Eurex)? 1.896,9 1.687,2 12

US-Optionen (ISE) 745,2 960,2 -22

Summe Eurex und ISE? 2.642,1 2.647,4 0

1) Die Dividendenderivate wurden den Aktienindex- und den Aktienderivaten zugeordnet.
2) Die Gesamtsumme weicht von der Summe der Einzelwerte ab, da diese weitere gehan-
delte Derivate wie ETF-, Volatilitats-, Agrar-, Edelmetall- und Emissionsderivate enthalt.

Eurex Repo® konnte das Volumen sowoh! im Euro-Markt
als auch im GC Pooling®-Markt weiter ausbauen. Das
durchschnittlich ausstehende Volumen stieg im Berichts-
jahr um 16 Prozent auf 114,5 Mrd. € (2009: 98,6 Mrd. €,
jeweils Einfachzahlung). Dabei erwies sich der besicherte
Geldmarkt GC Pooling, den Eurex Repo gemeinsam mit
Eurex Clearing und Clearstream betreibt, fir die Marktteil-
nehmer als zuverlassiger Liquiditatspool. Das durch-
schnittlich ausstehende Volumen stieg hier um 25 Prozent
auf 91,6 Mrd. € (2009: 73,0 Mrd. €, jeweils Einfachzah-
lung). GC Pooling ermoglicht einen bilanzschonenden und
anonymen Geldmarkthandel, bei dem so genannte stan-
dardisierte Collateral Baskets (eine Gruppe von Wertpapie-
ren mit ahnlichen Qualitatsmerkmalen, wie der Emitten-
tenbonitat) gehandelt und Uber einen zentralen Kontra-
henten (Eurex Clearing) verrechnet werden. Eurex Repo
erzielt Umsatzerlose mit Entgelten fur den Handel und

das Clearing der Repo-Geschéfte. Seit Ende Januar 2010
ist zudem der Zugang zu US-Dollar-Liquiditat im neuen
Segment USD GC Pooling moglich. Zum Jahresende hat
Eurex die Effizienz im Sicherheitenmanagement weiter
verbessert: Seit November kdnnen Kunden, die am GC
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Pooling-Handel bei Eurex Repo teilnehmen, GC Pooling-
Sicherheiten auch dazu verwenden, ihre weiteren Besiche-
rungspflichten bei Eurex Clearing zu erfullen.

Bei Eurex Bonds®, der internationalen Handelsplattform
fur Anleihen, stieg der Handelsumsatz im Jahr 2010 auf
101,6 Mrd. € in Einfachzahlung (2009: 87,3 Mrd. €).
Diese positive Entwicklung ist sowohl auf stark gestiegene
Emissionsvolumina, u.a. in Deutschland, als auch auf den
erhohten Bedarf an besicherter Liquiditat im Interbanken-
handel zurtickzufiihren.

Die operativen Kosten des Segments Eurex lagen 2010
wegen des im Vergleich zum Vorjahr um 37,7 Mio. €
hoheren Wertminderungsaufwands im Zusammenhang
mit der ISE und der Kosten flr Effizienzprogramme in
Hohe von 32,9 Mio. € bei 886,8 Mio.€ (2009:

833,4 Mio.€). Als Folge des auBerordentlichen Wertmin-

derungseffekts belief sich das EBIT auf —4,6 Mio. € (2009:

9,1 Mio. €).

Wesentliche Kennzahlen Segment Eurex

2010 2009

2010 2009 (bereinigt)? (bereinigt)”

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 858,7 838,4 858,7 838,4
Gesamtkosten 901,1 869,5 4149 4545
Operative Kosten 886,8 833,4 400,6 418,4
EBIT -4,6 9,1 480,8 424,1

1) Bereinigt um Effekte der seit 2007 aufgelegten Effizienzprogramme in Hohe von
-32,9 Mio. € (2009: 0,6 Mio. €) und ISE-Wertminderungsaufwand in Hohe von
-453,3 Mio. € (2009: -415,6 Mio. €)

Gemeinsam mit der European Energy Exchange (EEX)
betreibt Eurex einen internationalen Markt fir CO,-
Emissionsrechte. Im Rahmen dieser Kooperation, die im
Dezember 2007 startete, konnen Eurex-Teilnehmer tber
ihre bestehende Infrastruktur und einen vereinfachten
Zulassungsprozess die an der EEX gelisteten CO,-Termin-
produkte handeln. Seit November 2009 konnen Kunden
der Terminbdrse Uber ihren bestehenden Eurex-Zugang
auch Stromderivate der EEX handeln. Im Berichtsjahr
konnte die EEX Handelsumsatz und Marktanteil im Han-
del mit Emissionsrechten signifikant erhohen. Dies lag im
Wesentlichen an der Einflhrung eines neuen EUA-
Futures fur die dritte europdische Emissionshandels-
periode sowie an der Verlangerung der borslichen Han-
delszeiten fur CO,-Futures. Das Ergebnis aus dem assozi-
ierten Unternehmen EEX belauft sich auf 4,0 Mio. € und
wird im Beteiligungsergebnis ausgewiesen. Um die Zu-
sammenarbeit mit der EEX zu vertiefen, beabsichtigt die

Eurex Zirich AG die Ubernahme der von der Landesbank
Baden-Wirttemberg (LBBW) gehaltenen Anteile an der
EEX. Sie hat mit der LBBW bereits eine entsprechende
Vereinbarung abgeschlossen. Die Transaktion bedarf der
Zustimmung des Bundeskartellamts, des Verwaltungsrats
der Eurex Zirich AG sowie weiterer interner Gremien und
des EEX-Aufsichtsrats. Zum 31. Dezember 2010 hielt
Eurex eine Beteiligung von 35,2 Prozent an der EEX und
wiirde bei Ubertragung der LBBW-Anteile von 23,0 Pro-
zent die EEX mehrheitlich kontrollieren. Bezlglich der
aktuellen Entwicklung wird auf den Nachtragsbericht
verwiesen.

Neue Produkte geben Marktteilnehmern Impulse flr
Investitions-, Absicherungs- und Arbitragestrategien und
konnen dadurch zusatzliches Handelsvolumen generieren.
Im Berichtsjahr fuhrte Eurex u.a. verschiedene Aktienindex-,
ETF-, Dividenden-, Volatilitats- und Rohstoffderivate sowie
einen Future auf kurzfristige italienische Staatsanleihen
ein. Dass neue Produkte nicht nur das Portfolio erweitern,
sondern auch einen substanziellen Wertbeitrag leisten
konnen, belegt das Beispiel der Dividendenderivate. Im
Sommer 2008 starteten sie als neue Anlageklasse; an-
schlieBend hat Eurex die Produktgruppe kontinuierlich
ausgebaut. 2010 verzeichneten die Dividendenderivate
insgesamt ein anhaltend starkes Wachstum und erzielten
ein Kontraktvolumen von 4,5 Mio. (2009: 2,5 Mio.).
Dabei trugen Indexdividendenderivate rund 3 Prozent zu
den Umsatzerlésen in der Produktgruppe der Aktien-
indexderivate bei.

Bei der Einflhrung neuer Produkte setzt Eurex neben der
Eigenentwicklung auch auf Kooperationen mit Partner-
borsen wie der Korea Exchange (KRX), der Bombay Stock
Exchange (BSE) und der Singapore Exchange (SGX). Seit
dem vergangenen Jahr haben Eurex-Teilnehmer beispiels-
weise Zugang zu Derivaten auf die Bluechip-Indizes der
KRX und der BSE — KOSPI 200 und SENSEX. An der SGX
wurden erstmals Derivate auf den EURO STOXX 50 Index
gelistet.

Die Zahl der an das Eurex-Netzwerk direkt angeschlosse-
nen Marktteilnehmer war im Berichtsjahr konstant. Im
asiatisch-pazifischen Raum, wo das Eurex-Geschaft stetig
an Bedeutung gewinnt, baute Eurex das Distributions-
netzwerk aus. So konnte Eurex Teilnehmer aus China und
Japan indirekt Uber Hongkong bzw. Singapur und aus
Taiwan direkt an sein Netzwerk anbinden. Zum Jahresen-
de handelten 18 Mitglieder aus dem asiatisch-pazifischen
Raum an Eurex. Das auf diese Teilnehmer entfallende
Handelsvolumen stieg im Berichtsjahr um 30 Prozent.



Zudem setzte die Terminborse ihre Initiative ,, Trader Develop-
ment Program* fort: Handler kdnnen — statt direkt Eurex-
Mitglied zu werden — auch die Orderrouting-Systeme be-
stehender Teilnehmer nutzen. Im vergangenen Jahr konnte
Eurex dadurch weltweit Uber 260 neue Handler gewinnen.
Damit waren im Rahmen des Programms zum Ende des
Berichtsjahres mehr als 600 von Uber 8.500 zugelassenen

Handlern Uber Orderrouting-Systeme an Eurex angebunden.

Mit innovativer Technologie leistet Eurex Gber ihr Clearing-
haus einen wesentlichen Beitrag zum effektiven Risiko-
management ihrer Kunden. So verrechnet Eurex Clearing
bereits seit Juni 2009 die offenen Positionen im Derivate-
handel in Echtzeit. Seit Marz 2010 stellt das Clearinghaus
die so ermittelten Risikodaten Clearingteilnehmern auch in
Echtzeit Gber die ,Enhanced Risk Solution“ zur Verfligung.
Diese optionale Schnittstelle ist fur alle Anlageklassen und
Produkte sémtlicher angebundener Borsen und Handels-
plattformen verfligbar. Teilnehmer kdnnen untertagig ihre
Risikotberwachung, ihre Risikokontrolle und ihr Treasury
Management fur bei Eurex Clearing bestehende Positionen
optimieren. Im November wurde dieses Angebot um
»~Advanced Risk Protection” erweitert: Clearingteilnehmer
kdnnen mit dieser Funktion individuelle Risikolimits defi-
nieren, die automatisch tberprift werden. Auf Basis die-
ser innovativen Losungen haben Eurex-Teilnehmer jeder-
zeit Transparenz und eine prazise Kontrolle tber alle
offenen Positionen und die damit verbundenen Handels-
risiken.

Seit dem 26. April 2010 betreibt die Wiener Borse AG
ihren Terminmarkt auf dem Eurex-System und ersetzt
damit das bisher genutzte System von Nasdag OMX. Die
Wiener Borse erwartet durch den Wechsel auf Eurex eine
Zunahme der Liquiditat an ihrem Terminmarkt. Bereits
seit 1999 kooperiert die Wiener Borse mit der Deutschen
Borse und nutzt das Handelssystem Xetra flr ihren Kassa-
markt. Die Umstellung auf das Eurex-System im Termin-
markt und die damit verbundene Ausweitung der Zusam-
menarbeit unterstreicht den Erfolg dieser Kooperation.

Segment Clearstream

Clearstream stellt die dem Handel nachgelagerte Infra-
struktur fur den internationalen Eurobond-Markt sowie die
deutsche Wertpapierbranche bereit. Zudem erbringt
Clearstream Dienstleistungen fiir das Management von
Wertpapieren aus 49 Markten weltweit. Das Verwahrge-
schaft (Custody) lieferte mit 59 Prozent den groBten Bei-
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trag zu den Umsatzerldsen von Clearstream. Die Umsatz-
erlose im Verwahrgeschaft werden im Wesentlichen durch
den Wert der verwahrten Wertpapiere (internationale und
inlandische) bestimmt — Uber ihn definieren sich die De-
potentgelte. Das Abwicklungsgeschaft (Settlement) zeich-
nete flir 16 Prozent der Umsatzerldse von Clearstream
verantwortlich. Es hangt stark von der Zahl der internatio-
nalen und im Inland durchgefiihrten Abwicklungstransak-
tionen ab, die Clearstream Uber borsliche und auBerborsli-
che (OTC-)Handelsplatze durchfiihrt. Die Umsatzerldse
aus der globalen Wertpapierfinanzierung (Global Securities
Financing, GSF) — hierzu zahlen die Bereiche Triparty
Repo, GC Pooling, Wertpapierleihe und Management von
Wertpapiersicherheiten (Collateral Management) — steuer-
ten 9 Prozent zu den Umsatzerlosen des Segments bei.
Sonstige Dienstleistungen wie Connectivity, Reporting und
IT-Dienstleistungen hatten einen Anteil an den Umsatzer-
I6sen von 16 Prozent. Zusatzlich zu den Umsatzerlsen
erzielt Clearstream Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft
fur die meist Gber Nacht gehaltenen Kundenbareinlagen.

Im Berichtsjahr konnte Clearstream die Umsatzerlose in
fast allen Geschaftsbereichen steigern, teilweise aufgrund
des wieder glinstigeren Marktumfelds und teilweise auf-
grund des Markterfolgs neuer Dienstleistungen. So stiegen
die Umsatzerlose um 2 Prozent gegenliber dem Vorjahr
auf 760,7 Mio.€ (2009: 742,7 Mio.€).

Umsatzerlose im Segment Clearstream

in Mio. €

760,7

7427

Sonstige®

Globale Wertpapierfinanzierung

(Global Se

Abwicklung

(Settlement)

curities Financing)

Verwahrung

2009 2010

1) Inklusive Connectivity und Reporting und der im Zuge der geanderten Berichtsstruktur
dem Segment zugewiesenen IT-Umsatzerldse (2009: 21,9 Mio. €, 2010: 20,2 Mio. €)
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Im Verwahrgeschéaft nahm der durchschnittliche Gegen-
wert der verwahrten Wertpapiere 2010 um 5 Prozent
gegenliber dem Vorjahr auf 10,9 Bio. € (2009: 10,3

Bio. €) zu. Im Dezember 2010 stieg der Wert des im
Kundenauftrag verwahrten Vermdogens auf das neue All-
zeithoch von 11,3 Bio. €. Der Wert des Verwahrvolumens
erhohte sich sowohl bei den internationalen als auch bei
den inlandischen Wertpapieren. Aufgrund des anhalten-
den organischen Wachstums im internationalen Anleihe-
geschaft und Marktanteilsgewinnen steigerte Clearstream
den durchschnittlichen Wert des verwahrten Vermogens
um 7 Prozent auf 5,8 Bio. € (2009: 5,4 Bio. €). Der
durchschnittliche Wert der verwahrten inlandischen Wert-
papiere stieg um 4 Prozent auf 5,1 Bio. € (2009:

4.9 Bio. €). Die Hohe des Verwahrvolumens wird im
Wesentlichen vom Marktwert der auf dem deutschen Kas-
samarkt gehandelten Aktien, Fonds und strukturierten
Produkte bestimmt, der sich im Berichtsjahr erholt hatte.
Als Konsequenz der positiven Entwicklungen stiegen die
Umsatzerlose im Verwahrgeschaft 2010 um 2 Prozent auf
451,8 Mio. € (2009: 441,1 Mio. €).

Die Zahl der von Clearstream durchgeftihrten Abwicklungs-
transaktionen nahm im Geschaftsjahr 2010 zweistellig um
14 Prozent auf 116,4 Mio. zu (2009: 102,0 Mio.). Der
Grund flr diese Zunahme der Abwicklungsvolumina ist
die wieder hohere Handelsaktivitat der Marktteilnehmer.
Die Zahl internationaler Transaktionen stieg um 21 Pro-
zent auf 37,1 Mio. (2009: 30,6 Mio.); dabei handelte

es sich zu 74 Prozent um auBerbdrsliche Transaktionen,
26 Prozent waren Borsentransaktionen. Allerdings wuchs
die Zahl der erfillten Geschafte im borslichen Handel
starker (plus 31 Prozent gegenliber 2009) als im auBer-
borslichen (plus 18 Prozent gegenliber 2009). Im inlandi-
schen deutschen Markt stiegen die Abwicklungstransakti-
onen um 11 Prozent auf 79,3 Mio. (2009: 71,4 Mio.).
Hier ist die Aufteilung zwischen bdrslichem und auBer-
borslichem Geschaft umgekehrt: 67 Prozent waren Bor-
sentransaktionen und 33 Prozent auBerborsliche Transak-
tionen. Wie im internationalen Geschaft legten die bors-
lichen Transaktionen im Berichtsjahr jedoch starker zu
(plus 14 Prozent) als die auBerbdrslichen (plus 6 Prozent),
vor allem aufgrund der wieder hoheren Handelsaktivitat
deutscher Privatanleger. Trotz der deutlich hoheren Ab-
wicklungsaktivitat stiegen die Umsatzerldse in diesem
Geschaftsbereich 2010 nur um 4 Prozent auf 118,4 Mio. €
(2009: 114,2 Mio. €). Hauptursachen hierflir waren der
niedrigere Anteil von Transaktionen auf héher bepreisten
externen Verbindungen sowie die Senkung der Preise flr die
Abwicklung von deutschen Wertpapieren zum 1. Juli 2009.

Zum Wachstum im Abwicklungs- und Verwahrgeschaft
hat auch der Erfolg der Investment Fond Services beige-
tragen. Im Berichtsjahr verarbeitete Clearstream 5,1 Mio.
Transaktionen, ein Anstieg von 31 Prozent im Vergleich
zum Vorjahr (2009: 3,9 Mio.). Der Wert des im Kunden-
auftrag verwahrten Vermaogens im Bereich Investment
Fond Services erreichte im Dezember 2010 mit 212,4
Mrd. € einen neuen Rekordstand — ein Anstieg von

34 Prozent gegentiber Dezember 2009 (158,1 Mrd. €).

In der globalen Wertpapierfinanzierung nahm das durch-
schnittlich ausstehende Volumen stark zu. Im zurtick-
liegenden Geschéftsjahr betrugen die durchschnitt-

lichen monatlichen AuBenstande 521,6 Mrd. € (2009:
483,6 Mrd. €), ein Plus von 8 Prozent gegentber den
durchschnittlichen AuBenstanden des Vorjahres. Auch in
diesem Geschaftsbereich erreichte Clearstream im De-
zember 2010 mit einem durchschnittlich ausstehenden
Volumen von 572,4 Mrd. € einen neuen Rekordstand.
Dieses Wachstum reflektiert die zunehmende Bedeutung
besicherter Finanzierungen und den anhaltenden Trend,
Sicherheiten in zentralen, internationalen Liquiditatspools
zu blindeln. Die Collateral Management Services haben
erheblich zu den Umsatzerldsen und zum Wachstum des
ausstehenden Volumens beigetragen. Zum Beispiel ver-
zeichnete der gemeinsam mit Eurex angebotene GC Poo-
ling-Service mit einem Tagesdurchschnitt bei den AuBen-
standen von 91,6 Mrd. € im Berichtsjahr eine weiterhin
starke Zunahme des ausstehenden Volumens um 25 Pro-
zent (2009: 73,0 Mrd. €). Die Umsatzerlose im GSF-
Geschaft gingen im Berichtsjahr trotz des allgemeinen
Volumenanstiegs in der Wertpapierleihe um 1 Prozent auf
68,1 Mio. € zuriick (2009: 68,6 Mio. €), vor allem infol-
ge des im ersten Halbjahr zu beobachtenden Rickgangs
der Marktpreise fur die als Sicherheiten hinterlegten Wert-
papiere. An deren Hohe bemessen sich die Umsatzerlose
von Clearstream in diesem Bereich. Betrachtet man das
zweite Halbjahr fir sich, ergibt sich jedoch eine Umkehr
dieses Trends. Auch aufgrund der deutlich héheren Volu-
mina im Wertpapierleihegeschaft (Automated Securities
Lending, ASLplus und Lending Management System)
sowie bei Collateral Management-Dienstleistungen stiegen
die Umsatzerlose in der zweiten Jahreshalfte um

7 Prozent gegenuber der Vorjahresperiode.

Die durchschnittlichen Kundenbareinlagen stiegen im
Vergleich zum Vorjahr um 9 Prozent auf 6.933 Mio.€
(2009: 6.369 Mio. €). Trotz hoherer durchschnittlicher
Barguthaben verringerten sich die Nettozinsertrage aus
dem Bankgeschéft von Clearstream um 39 Prozent auf



59,4 Mio.€ (2009: 97,4 Mio.€). Der Riickgang ist auf
das extrem niedrige Niveau bei den kurzfristigen Zinsen,
das Auslaufen von Zinssicherungsgeschéaften im Jahr
2009 sowie die Endfalligkeit von léangerfristigen Anlagen
im Berichtsjahr zurlickzufiihren.

Kennzahlen des Segments Clearstream

2010 2009 Veranderung
Verwahrung (Custody) Mrd. € Mrd. € %
Wert der verwahrten Wertpapiere
(Jahresdurchschnitt) 10.897 10.346 5
international 5.819 5.409
Inland 5.078 4.937 3
Abwicklung (Settlement) Mio. Mio. %
Wertpapiertransaktionen 116,4 102,0 14
international 37,1 30,6 21
Inland 79,3 71,4 11
Globale Wertpapierfinanzierung
(Global Securities Financing) Mrd. € Mrd. € %
Monatlicher Durchschnitt 521,6 483,6 8
Durchschnittlicher taglicher
Liquiditatsbestand Mio. Mio. %
Insgesamt 6.933 6.369 9
Euro 2.264 2.186 4
US-Dollar 3.288 2.833 16
andere Wahrungen 1.381 1.350 2

Die operativen Kosten des Segments nahmen im Berichts-
jahr bedingt durch Kosten fur Effizienzprogramme in Hohe

von 45,5 Mio. € auf 375,0 Mio. € zu (2009: 343,2 Mio. €).

Zudem hatte Clearstream im Jahr 2009 niedrigere Perso-
nalkosten durch die Auflésung von Rickstellungen in
Hohe von rund 14,3 Mio. €, die urspriinglich im Zusam-
menhang mit der Verlagerung von Geschéaftsbereichen
nach Prag gebildet worden waren. Die Kosten flr Effizienz-
programme flhrten zusammen mit der Abnahme der Net-
tozinsertrage aus dem Bankgeschaft zu einem Rickgang
des EBIT des Segments Clearstream im Berichtsjahr auf
299,3 Mio. € (2009: 367,9 Mio. €).
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Wesentliche Kennzahlen Segment Clearstream

2010 2009

2010 2009 (bereinigt)? (bereinigt)’

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 760,7 7427 760,7 7427
Gesamtkosten 540,1 511,1 4946 523,6
Operative Kosten 375,0 343,2 329,5 355,7
EBIT 299,3 367,9 344,8 355,4

1) Bereinigt um Effekte der seit 2007 aufgelegten Effizienzprogramme in Héhe von
45,5 Mio. € (2009: 12,5 Mio. €)

Die Abwicklung und Verwahrung von Eurobonds stellt das
Hauptgeschaftsfeld von Clearstream dar. Auch wenn sich
die Landschaft sowohl im Handel als auch im Nachhan-
delsgeschéft in den letzten Jahren nachhaltig verandert
hat, ist und bleibt es das Ziel von Clearstream, den Nach-
handelsbereich so einfach wie moglich zu gestalten. Er-
reicht wird dies, indem Kunden ein komplettes Dienstleis-
tungsangebot aus einer Hand zur Verflgung gestellt wird.
Clearstream wird die neu entstehende Marktinfrastruktur,
z.B. im Kontext von TARGET2-Securities (T2S), in Europa
fur sich nutzen und seine Wettbewerbsfahigkeit im Ge-
schaft mit grenziberschreitenden Wertpapiertransaktionen
— mit Hilfe einer hoheren Interoperabilitat und dem Einge-
hen weiterer Partnerschaften — weiter verbessern.

Ein Projekt in diesem Zusammenhang ist REGIS-TR, eine
gemeinsame Initiative des spanischen Borsenbetreibers
Bolsas y Mercados Espafoles (BME) und Clearstream
Banking S.A. REGIS-TR ist ein européisches Zentralregis-
ter, in dem alle Kontrakte in einer Vielzahl von auBerbdrs-
lich gehandelten derivativen Finanzinstrumenten erfasst
werden kénnen. REGIS-TR reduziert den Administrations-
aufwand und optimiert die operative Verwaltung solcher
Transaktionen. Die Transaktionsdatenbank erfullt alle neu-
en Vorschlage flr aufsichtsrechtliche Anforderungen, die
im Zusammenhang mit der von der Europaischen Kom-
mission geplanten Verordnung Uber die europaische Markt-
infrastruktur veroffentlicht wurden und die die Transparenz
im OTC-Derivatemarkt erhéhen sollen. REGIS-TR hat im
Dezember 2010 den Betrieb aufgenommen und erlaubt
Kunden eine friihzeitige Einhaltung der bevorstehenden
Verordnung.

Damit Kunden die Anforderungen an ihr Collateral Mana-
gement leichter erfullen konnen, haben Clearstream und
der in Lateinamerika im Bereich festverzinsliche Wertpa-
piere und OTC-Derivate flhrende brasilianische Zentral-
verwahrer CETIP eine Vereinbarung unterzeichnet: Sie
wollen gemeinsam an der Entwicklung, der Vermarktung
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und dem Vertrieb von Triparty Collateral Management-
Dienstleistungen — Sicherheitenmanagement tber drei
Parteien — arbeiten. Damit wird der Weg flr ein Insour-
cing-Angebot im Bereich Collateral Management in Echt-
zeit und Uber verschiedene Zeitzonen hinweg geebnet.
Zugleich wird dem zu beobachtenden Trend hin zu einer
globalen Konsolidierung von Sicherheitenmanagement-
Aktivitaten Rechnung getragen. Mit diesem neuen Service
erhalten CETIP-Kunden in ihrer eigenen Zeitzone Zugang
zu den Sicherheitenmanagement-Diensten des Liquidity
Hub von Clearstream.

Um die Marktposition zu festigen, gehort es zu den Kern-
elementen der Strategie von Clearstream, die Zahl der
angebundenen Markte und angebotenen Produkte zu
vergroBern. Im Berichtsjahr wurde das Netzwerk von
Clearstream auf 49 Markte weltweit ausgebaut: 32 in
Europa, 5 in Nord- und Stidamerika, 10 im asiatisch-
pazifischen Raum und 2 im Nahen Osten und in Afrika.
Als neue Markte kamen Bulgarien, Rumanien, Lettland und
Litauen hinzu. Clearstream verfligt damit Uber das groBte
Netzwerk eines internationalen Zentralverwahrers weltweit,
Kontrahenten in lokalen Markten kdnnen so Transaktionen
mit zugelassenen Wertpapieren mit Hilfe der operativen
Clearstream-Knotenpunkte in Luxemburg, Prag und Singa-
pur effizient abwickeln.

Zudem hat Clearstream die bestehende Verbindung nach
Hongkong erweitert. Seit dem 27. September 2010 wird
der chinesische Renminbi im System von Clearstream
vollsténdig als Abwicklungswahrung anerkannt, solange
die Bestande auBerhalb des chinesischen Festlands gehal-
ten werden. Mit der Einfihrung des Renminbi als interna-
tionale Anlagewahrung bei Clearstream haben Kunden
jetzt die Moglichkeit, in Hongkong Positionen in Renminbi
aufzubauen und zu halten. Hiermit wird eine neue Etappe
in der kontinuierlichen Entwicklung der asiatischen Markte
im internationalen Finanzumfeld eingelautet.

Mit der Einfihrung von TARGET2-Securities, das von der
Europaischen Zentralbank ab 2014 bereitgestellt werden
soll, wird Luxemburg einen neuen Zentralverwahrdienst
einfihren. Daher haben Clearstream International S.A.
und die Banque centrale du Luxembourg (BCL), die Zen-
tralbank des GroBherzogtums Luxemburg, gemeinsam
LuxCSD, einen Zentralverwahrer mit Sitz in Luxemburg
gegriindet. LuxCSD soll die Abwicklung von Wertpapier-
transaktionen in Zentralbankgeld ermoglichen, wodurch
sich das Risiko fur die Finanzmarktteilnehmer verringert.
LuxCSD ermoglicht zudem die Hinterlegung von Emissio-
nen sowie die zentrale Abwicklung und Verwahrung von

Wertpapieren aller Art, einschlieBlich Fondsanteilen. Der
neue Zentralverwahrer ist ein Unternehmen von
Clearstream und der BCL. Die Markteinfihrung ist fur
2011 vorgesehen.

Segment Market Data & Analytics

Das Segment Market Data & Analytics erhebt und veredelt
kapitalmarktrelevante Daten und makrookonomische In-
formationen und vertreibt sie an Kunden in 162 Landern.
Kapitalmarktteilnehmer und -interessenten abonnieren die
Informationen, um sie selbst zu nutzen, sie weiterzuverar-
beiten oder zu verteilen. Das Segment erzielt einen GroB-
teil seiner Umsatzerldse durch langfristige Kundenbin-
dungen und ist dabei weitgehend unabhangig von den
Handelsvolumina und der Volatilitat an den Kapitalmark-
ten. Market Data & Analytics konnte die positive Umsatz-
entwicklung der vergangenen Jahre fortsetzen und steiger-
te die Umsatzerlose im Berichtsjahr um 19 Prozent auf
224,6 Mio. € (2009: 188,5 Mio. €). Zu diesem Ergebnis
steuerte STOXX Ltd., deren Ertrage im Berichtsjahr erst-
mals bertcksichtigt wurden, 30,9 Mio. € bei. Zudem
wurde Need to Know News, LLC als strategische Akquisi-
tion von Market News International (MNI) im November
2009 zu 100 Prozent tibernommen und wird seitdem
konsolidiert. Die aggregierten Umsatzerldse von MNI und
Need to Know News beliefen sich im Berichtsjahr auf
13,0 Mio. €.

Mit 59 Prozent (2009: 70 Prozent) erzielte Market Data &
Analytics den groBten Teil der Umsatzerlose durch den
Vertrieb von Lizenzen flr Echtzeitdaten. Trotz des anhal-
tenden Kostendrucks im Finanzsektor konnte das Segment
die mit Kursinformationen und Finanznachrichten in Echt-
zeit erzielten Umsatzerlose insgesamt leicht steigern. Das
liegt u.a. daran, dass neue Lizenznehmer flr die rein
maschinenlesbare Nutzung (Non-Display-Nutzung) die-
ser Daten durch automatisierte Handelsapplikationen
akquiriert wurden. Beispielsweise konnte das Segment fuir
den im Mé&rz 2010 gestarteten Datenfeed AlphaFlash®
zahlreiche Kunden gewinnen. AlphaFlash ist das erste
gemeinsame Produkt von Market Data & Analytics mit den
US-Nachrichtenagenturen MNI und Need to Know News
und der derzeit schnellste maschinenlesbare Datenstrom
fir makrookonomische Indikatoren aus den USA, Kanada
und Europa. Die beiden US-Nachrichtenagenturen haben
direkten Zugang zu den Freigabestellen (,lock-up rooms*)
relevanter Behdrden und supranationaler Institutionen, wie
der Weltbank und des Internationalen Wahrungsfonds,
und damit auch zu deren Veroffentlichungen mit Sperrfrist.
Zu den makrookonomischen Daten zahlen Zentralbank-
entscheidungen, Beschéftigungszahlen, Verbraucherpreis-



indizes und das Bruttoinlandsprodukt. Diese Daten werden
so aufbereitet, dass sie dem geschwindigkeitssensitiven
algorithmischen Handel tber das Hochgeschwindigkeits-
netz der Deutschen Borse mit geringster Latenz zur Verfu-
gung stehen. Deshalb kdnnen sie bereits unmittelbar nach
Freigabe von den Handelsanwendungen verarbeitet wer-
den. Im vierten Quartal fihrte Market Data & Analytics
AlphaFlash im asiatisch-pazifischen Markt ein und rei-
cherte ihn mit Kennzahlen aus China, Japan und Austra-
lien an. Nach einer Testphase wurde das Produkt in die-
sen Markten Anfang 2011 offiziell gelauncht. Zudem
startete das Segment im Juni 2010 den AlphaFlash Moni-
tor, der den Datenfeed Uber ein webbasiertes Anzeigeme-
dium fur die Nutzer in Echtzeit sichtbar macht.

Banken und Fondsgesellschaften dienen die Indizes der
Deutschen Borse als Basiswerte (Underlyings) fir Finanz-
instrumente, die sie auf dem Kapitalmarkt anbieten. Mit
ihnen kdnnen Emittenten strukturierte Produkte fiir alle
Marktlagen und Handelsstrategien entwickeln. Nach der
Finanzkrise ist die Zahl der Emissionen von strukturierten
Produkten wieder leicht gestiegen. Im Indexgeschaft profi-
tierte Market Data & Analytics zudem von der wachsenden
Zahl borsengehandelter Indexfonds und dem leichten
Anstieg des verwalteten Vermogens, das flr die Lizenzer-
|6se mafBgeblich ist. Auch zehn Jahre nach der Einfihrung
von Exchange Traded Funds (ETFs), damals zuerst auf den
EURO STOXX 50-Index, wachst das ETF-Segment. Zum

1. Januar 2010 anderte Market Data & Analytics sein
Geblhrenmodell und stellt seitdem — wie im internationa-
len Indexgeschaft Ublich — die aktuellen detaillierten Pa-
rameter zur Zusammensetzung eines Index ausschlieBlich
registrierten Kunden zur Verfligung.

Das Geschaft von Market Data & Analytics mit Back
Office-Daten hangt am starksten von der Handelsaktivitat
ab. Da auf den Plattformen der Gruppe Deutsche Borse
im Vergleich zum Vorjahr wieder mehr gehandelt wurde,
konnte das Segment die Umsatzerldse im Back Office-
Geschift steigern. Vor allem die Nachfrage nach TRICE®
stieg im Berichtsjahr. Mit diesem Service unterstitzt die
Deutsche Borse Wertpapierfirmen bei der Erfillung ihrer
Meldepflichten fiir Wertpapiergeschafte. Zudem baute das
Segment den Vertrieb von Referenzdaten aus, die direkt
aus den Systemen der Gruppe Deutsche Borse stammen.
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Wesentliche Kennzahlen Segment Market Data & Analytics

2010 2009

2010 2009 (bereinigt)” (bereinigt)”

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 224.6 188,5 224.6 188,5
Gesamtkosten 142,7 105,1 133,3 105,2
Operative Kosten 121,7 84,6 112,3 84,7
EBIT 128,0 120,5 137,4 120,4

1) Bereinigt um Effekte der seit 2007 aufgelegten Effizienzprogramme in Hohe von
-9,4 Mio. € (2009: 0,1 Mio. €)

Im Zuge der Fokussierung der Aktivitaten des Segments
Market Data & Analytics auf handelbare Informationen wie
Indizes, Benchmarks und Handelssignale verkaufte die
Deutsche Borse ihre 77-Prozent-Beteiligung an Avox Ltd.
an das US-amerikanische Unternehmen Depository Trust
& Clearing Corporation. Die Transaktion flihrte zu einem
ergebniswirksamen Entkonsolidierungseffekt in Héhe von
10,7 Mio.€.

Die operativen Kosten des Segments nahmen bedingt
durch die Effizienzprogramme und Konsolidierungseffekte
auf 121,7 Mio.€ zu (2009: 84,6 Mio.€). Trotz dieser
Effekte konnte das Segment sein EBIT insgesamt auf
128,0 Mio. € steigern (2009: 120,5 Mio. €). Positiv auf
das Ergebnis wirkten sich die htheren Umsatzerlose auf-
grund der erstmaligen vollstandigen Berlcksichtigung der
STOXX Ltd. und Need to Know News sowie die VerduBe-
rung der Beteiligung an Avox Ltd. aus. Eine Abschreibung
auf Geschéfts- oder Firmenwerte der Infobolsa S.A. hinge-
gen beeinflusste das EBIT negativ.

Entwicklung der Rentabilitat

Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat verringerte sich im
Berichtsjahr auf 14,1 Prozent (2009: 17,9 Prozent), vor
allem aufgrund des niedrigeren Ergebnisses und des Wert-
minderungsaufwands im Zusammenhang mit der ISE sowie
der Kosten flr Effizienzprogramme. Ohne diese auBeror-
dentlichen Effekte lag die Eigenkapitalrendite bei 24,4
Prozent. Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat stellt das
Verhéltnis des Ergebnisses nach Steuern zum Eigenkapital
dar, das dem Konzern im Jahr 2010 durchschnittlich zur
Verfligung stand.

Der gewichtete Kapitalkostensatz nach Steuern belief sich
im Berichtsjahr auf 6,9 Prozent (2009: 7,0 Prozent). Die
Eigenkapitalkosten orientieren sich am Ertrag aus einer
risikofreien Alternativanlage zuzlglich einer Marktrisiko-
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pramie. Sie bertcksichtigen das spezifische Risiko der
Aktie Deutsche Borse im Vergleich zum Markt, das so
genannte Beta. Die Fremdkapitalkosten stellen die Finan-
zierungskonditionen der kurz- und langfristigen Verbind-
lichkeiten der Deutsche Borse AG dar.

Kapitalkosten der Deutschen Borse

2010 2009

% %

Risikofreier ZinsfuB" 2.8 3,3
Marktrisikopramie 5,5 55
Beta? 1,1 1,2
Eigenkapitalkosten? (nach Steuern) 8,9 9,8
Fremdkapitalkosten® (vor Steuern) 5,9 5,6
Tax Shield® 1,6 1,5
Fremdkapitalkosten (nach Steuern) 4,3 41
Eigenkapitalquote® (im Jahresdurchschnitt) 55,9 51,1
Fremdkapitalquote” (im Jahresdurchschnitt) 441 48,9
Gewichtete Kapitalkosten (vor Steuern) 7,6 7,7
Gewichtete Kapitalkosten (nach Steuern) 6,9 7,0

1)
2)

3)
4

5

6
7)

Durchschnittliche Rendite zehnjéhriger Bundesanleihen

Statistisches MaB flir die Schwankung des Kurses einer einzelnen Aktie im Vergleich zum
Gesamtmarkt. Ein Faktor von 1,0 bedeutet, dass der Kurs der Aktie sich statistisch genau
parallel zum verglichenen Gesamtmarkt entwickelt. Ein Faktor >1 zeigt eine groBere
Schwankung an, ein Faktor <1 eine geringere Schwankung.

Risikofreier ZinsfuB + (Marktrisikopramie x Beta)

Zinssatz auf die von der Deutsche Borse AG begebenen kurz- und langfristigen Unter-
nehmensanleihen

Bezeichnet und quantifiziert den Entlastungseffekt, der mit der steuerlichen Abzugsfahig-
keit von Zinszahlungen fuir aufgenommenes Fremdkapital verbunden ist und in die Er-
mittlung der Kapitalkosten einflieBt

1 - Fremdkapitalquote

(Summe langfristige Schulden + Steuerriickstellungen + Sonstige kurzfristige Riickstel-
lungen + Sonstige Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten + Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten + Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen + Verbindlichkei-
ten gegeniiber assoziierten Unternehmen + Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhltnis besteht) / (Bilanzsumme — Finanzinstrumente der
Eurex Clearing AG — Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéft — Bardepots der Marktteil-
nehmer); Basis: durchschnittliche Bilanzposten im Geschéftsjahr

Finanzlage

Cashflow

Die Gruppe erzielte 2010 einen Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit von 943,9 Mio.€ (2009: 801,5 Mio.€).
Der unverwasserte und verwassterte Cashflow je Aktie aus
laufender Geschaftstatigkeit belief sich auf 5,07 € (2009:

4

,31€ je Aktie, unverwassert und verwassert). Der Anstieg

des Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit ist im
Wesentlichen auf folgende Posten zurtickzufiihren:

Rickgang des Jahreslberschusses auf 395,1 Mio.€
(2009: 471,2 Mio.€)

Stichtagsbezogener Mittelzufluss von 50,4 Mio. €
(2009: Mittelabfluss von 42,6 Mio. €) aufgrund der

Abnahme der Forderungen und sonstigen Vermogens-
werte. Dies liegt im Wesentlichen am Rlickgang der
kurzfristigen Vermogenswerte um 37,6 Mio. € sowie
der Forderungen aus Steuern um 27,0 Mio. €. Die Zu-
nahme der Forderungen und sonstigen Vermogenswerte
im Vorjahr ist in erster Linie bedingt durch einen deutli-
chen Anstieg der Forderungen nach der Beendigung der
Haftpflichtversicherung fir Vermogensschaden.

m Mittelzufluss von 152,7 Mio.€ (2009: Mittelabfluss von
2,3 Mio. €) aufgrund der Zunahme der kurzfristigen
Schulden. Der Zufluss resultiert im Wesentlichen aus
der Zunahme der kurzfristigen Verbindlichkeiten um
63,0 Mio. €, der kurzfristigen Rickstellungen um 66,3
Mio. € sowie der um 27,8 Mio. € gestiegenen Steuer-
rickstellungen. Der Anstieg der kurzfristigen Verbind-
lichkeiten ist maBgeblich auf den Anstieg der Verbind-
lichkeiten aus dem CCP-Geschaft zum Bilanzstichtag
zurlickzufihren.

m Mittelabfluss von 2,9 Mio.€ (2009: Mittelzufluss von
19,3 Mio. €) aufgrund des Riickgangs der langfristigen
Rickstellungen; von diesen entfallt mit —8,8 Mio.€ ein
wesentlicher Anteil auf die Rickstellungen flir Pensio-
nen und ahnliche Verpflichtungen. Kompensiert wurde
dieser Ruckgang durch den Anstieg der sonstigen lang-
fristigen Rickstellungen um 6,1 Mio. €. Der Mittelzu-
fluss aus dem Vorjahr war insbesondere auf die Zunah-
me der Pensionsrickstellungen um 14,8 Mio. €
zurlckzufihren.

Die Posten , Abschreibung und Wertminderungsauf-
wand“ und , Latente Ertragsteuerertrage” wurden mafBgeb-
lich durch den Wertminderungsaufwand fiir die sonstigen
immateriellen Vermogenswerte im Zusammenhang mit der
International Securities Exchange (ISE) bzw. die daraus
resultierende Steuergutschrift beeinflusst.

Aus Investitionstatigkeit flossen Mittel in Hohe von 520,1
Mio.€ ab (2009: 1.082,7 Mio.¥€). Die Differenz zum
Vorjahr ergibt sich im Wesentlichen aus der Veranderung
der folgenden Posten:

m Mittelabfluss von 771,0 Mio.€ (2009: 1.113,9 Mio.€)
fur Investitionen in langfristige Finanzinstrumente aus
dem Bankgeschaft der Clearstream Banking S.A.

= Mittelabfluss von 133,9 Mio.€ (2009: 172,3 Mio. €)
flr Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und
Sachanlagen (Capital Expenditure, CAPEX); der Rlck-
gang im Vergleich zum Vorjahr ist insbesondere auf In-
vestitionen in immaterielle Vermogenswerte der STOXX
Ltd. im Zusammenhang mit dem Erwerb weiterer Antei-
le des Schweizer Indexanbieters durch die Deutsche



Borse AG am 29. Dezember 2009 in Hohe von rund
74,0 Mio. € zurtickzufihren.

m Mittelabfluss von 12,4 Mio.€ (2009: Mittelzufluss von
165,6 Mio.€) durch die Zunahme der kurzfristigen For-
derungen, Wertpapiere und Verbindlichkeiten mit einer
urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei Monaten aus
dem Bankgeschéft der Clearstream Banking S.A.

m Mittelzufluss von 393,5 Mio. € im Wesentlichen durch
die VerauBerung von langfristigen Finanzinstrumenten
im Rahmen des Bankgeschéfts der Clearstream Ban-
king S.A. (2009: 88,7 Mio. €)

Aus Finanzierungstatigkeit flossen Mittel in Hohe von
587,9 Mio. € ab (2009: Mittelabfluss von 454,9 Mio. €).
Der negative Cashflow aus Finanzierungstatigkeit resultiert
im Wesentlichen aus der Veranderung der folgenden
Posten:

= Mittelabfluss von 390,5 Mio.€ (2009: 390,2 Mio.€)
aufgrund der Auszahlung der Dividende fiir das Ge-
schaftsjahr 2009

m Mittelabfluss von 103,7 Mio.€ (2009: 811,2 Mio.€)
maBgeblich aus der Rickzahlung von kurzfristigen An-
leihen im Rahmen des Commercial Paper-Programms
der Deutsche Borse AG

= Mittelabfluss von 97,2 Mio.€ (2009: 3,9 Mio.€) Uber-
wiegend aus dem Rickkauf von nominal insgesamt
89,0 Mio. € der 2008 emittierten Hybridanleihe

Der Finanzmittelbestand belief sich damit zum Ende des
Berichtsjahres auf —445,5 Mio. € (2009: -285,4 Mio.€).
Der Free Cashflow, der den Cashflow aus laufender Ge-
schaftstatigkeit nach Abzug der Auszahlungen flr Investi-
tionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen
abbildet, lag mit 810,0 Mio. € tber dem Niveau des Vor-
jahres (2009: 629,2 Mio. €), insbesondere wegen des
hoheren Cashflows aus laufender Geschéftstatigkeit. Auf-
grund des positiven Cashflows, ausreichender Kreditlinien
sowie ihrer flexiblen Steuerungs- und Planungssysteme
erwartet die Gruppe fir das Geschaftsjahr 2011 wie
schon in den Vorjahren keine Liquiditatsengpasse.
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Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

2010 2009
Mio. € Mio. €
Cashflow aus laufender
Geschéftstatigkeit 943,9 801,5
Cashflow aus Investitionstatigkeit -520,1 -1.082,7
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -587,9 -454.9
Finanzmittelbestand zum 31. Dezember -445.,5 -285,4

Operating Leasing-Vertrage

Die Gruppe Deutsche Borse nutzt Operating Leasing, und
zwar in erster Linie fir das neue Blrogebaude in Eschborn,
das die Gruppe in der zweiten Jahreshalfte 2010 bezogen
hat und fir die Gebaude der Clearstream International S.A.
in Luxemburg (Details siehe Erlauterung 44 des Konzern-
anhangs).

Kapitalstruktur

Die Grundséatze der Gruppe Deutsche Borse zur Optimie-
rung ihrer Kapitalstruktur sind auch im Geschaftsjahr
2010 unverandert geblieben: Generell strebt die Gruppe
eine Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Pro-
zent des bereinigten Konzern-Jahresiberschusses an und
setzt Aktienrlckkaufe ein, um den Aktionaren Mittel zur
Verfligung zu stellen, die flir den operativen Betrieb und
die Weiterentwicklung der Gruppe nicht benétigt werden.
Diese Grundsatze berticksichtigen den Kapitalbedarf, der
sich aus rechtlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen sowie aus Anforderungen in Bezug auf das Kredit-
Rating, das wirtschaftlich notwendige Kapital und die
Liquiditat des Unternehmens ableitet. Das Unternehmen
strebt an, das starke ,AA“ Kredit-Rating der Clearstream
Banking S.A. aufrechtzuerhalten, um den nachhaltigen
Erfolg des Segments Clearstream sicherzustellen, das in
der Wertpapierverwahrung und -abwicklung tatig ist. Dar-
Uber hinaus verlangen die Aktivitaten der Tochtergesell-
schaft Eurex Clearing AG ein starkes Kreditprofil der
Deutsche Borse AG.

Die Kunden erwarten, dass ihre Dienstleister Uber konser-
vative Zinsdeckungs- und Verschuldungsgrade verfligen
und so ihre guten Kredit-Ratings beibehalten. Die Gruppe
Deutsche Borse verfolgt daher weiterhin das Ziel, einen
Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis von EBITDA zu Zinsaufwen-
dungen aus Finanzierungstatigkeit) von mindestens 16 auf
Gruppenebene zu erreichen. Bereinigt um Kosten flr Effi-
zienzprogramme, die im Rahmen des Programms zur Stei-
gerung der operativen Effizienz entstanden sind, hat die
Gruppe Deutsche Borse dieses Ziel im Berichtsjahr mit
einem Zinsdeckungsgrad von 16,8 erreicht. Diesem Wert
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liegt ein relevanter Zinsaufwand von 72,8 Mio. € und ein
EBITDA, bereinigt um Kosten flr Effizienzprogramme, von
1.221,2 Mio. € zugrunde. Um den Zinsdeckungsgrad zu
starken, hat die Gruppe bis zum 31. Dezember 2010
insgesamt 93 Mio. € nominal der 2008 emittierten Hyb-
ridanleihe am Markt zurlickgekauft, den groBten Teil da-
von im zweiten Quartal 2010. Diese MaBnahme reduziert
die Zinsbelastung und verbessert den Zinsdeckungsgrad.

Fur die Berechnung der Zinsdeckung werden u. a. die
Zinsaufwendungen zur Finanzierung der Gruppe Deutsche
Borse herangezogen, abziglich der Zinsaufwendungen der
als Finanzinstitute qualifizierten Konzerngesellschaften. Zu
diesen gehdren die Clearstream Banking S.A., die
Clearstream Banking AG und die Eurex Clearing AG. Aus
der Zinsdeckung herausgerechnet werden Zinsaufwen-
dungen, die nicht im Zusammenhang mit der Finanzie-
rung stehen. Nicht bei der Berechnung der Zinsdeckung
berticksichtigt werden 50 Prozent der Zinsaufwendungen
auf die 2008 begebene Hybridanleihe, entsprechend dem
angenommenen Eigenkapitalanteil der Hybridanleihe.

Zinsdeckungsgrad der Gruppe Deutsche Borse

Zinsaufwendungen aus

Finanzierungstatigkeit Emissionsvolumen 2010 2009
Mio. € Mio. €

Festverzinsliche Inhaber-
schuldverschreibung 650 Mio. € 33,0 33,0
Hybridanleihe 550 Mio. € 18,3 20,4"
Privatplatzierung in US$ 460 Mio. US$ 21,3 19,6
Commercial Paper 35 Mio. € (2010)/

172 Mio. € (2009)” 0,2 3,3
Summe Zinsaufwen-
dungen (inkl. 50 % des
Hybridkupons) 72,8 76,3
EBITDA 1.221,2 1.206,9
Zinsdeckung® 16,8 15,8

1) Um den angenommenen Eigenkapitalanteil der Hybridanleihe zu berticksichtigen, flieBen
nur 50 Prozent der Zinsaufwendungen flr diese Anleihe in die Ermittlung der Zinsde-
ckung ein. Die gesamten Zinsaufwendungen flir die Hybridanleihe betrugen 36,6 Mio. €
flir 2010 bzw. 40,9 Mio. € fiir 2009.

2) Jahresdurchschnitt

3) EBITDA / Zinsaufwendungen aus Finanzverbindlichkeiten (enthélt nur 50 Prozent der
Zinsen der Hybridanleihe)

Die Deutsche Borse AG hat dartiber hinaus 6ffentlich ihre
Absicht erklart, bestimmte weitere KenngroBen einzuhal-
ten, die nach ihrer Einschatzung mit einem Rating von AA
vereinbar sind. So soll das so genannte Tangible Equity
(Eigenkapital abzlglich immaterieller Vermdgenswerte) der
Clearstream International S.A. einen Wert von 700 Mio. €
nicht unterschreiten, das der Clearstream Banking S.A.

einen Wert von 250 Mio. €. Von der Clearstream Banking
S.A. an die Deutsche Borse AG ausgegebene Genussrech-
te in Hohe von 150 Mio. € sollen beibehalten werden. Im
Clearstream-Teilkonzern soll, sofern Finanzverbindlichkei-
ten aus dem Nichtbankgeschaft bestehen, ein Zinsde-
ckungsgrad von mindestens 25 aufrechterhalten werden.

Relevante KenngroBen

2010 2009
Tangible Equity Clearstream
International S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € 798,5 798,0
Tangible Equity Clearstream Banking S.A.”
(zum Bilanzstichtag) Mio. € 676,2 640,0

1) Inkl. 150,0 Mio. € durch Genussrechte, die die Clearstream Banking S.A. an die Deutsche
Borse AG ausgegeben hat

Dividende und Aktienriickkaufe

Nachdem die Gruppe Deutsche Borse seit Auflage des
Programms im Jahr 2005 bis Ende 2009 insgesamt rund
3,3 Mrd. € in Form von Aktienriickkdufen und Dividenden
an ihre Aktionare ausgekehrt hatte, schiittete sie 2010 eine
Dividende in Hohe von 390,5 Mio. € fur das Geschéftsjahr
2009 aus.

Von den in den Jahren 2005 bis 2008 zurlickgekauf-
ten rund 38,7 Mio. Aktien zog das Unternehmen insge-
samt rund 28,6 Mio. Aktien ein. Weitere 1,0 Mio. Aktien
erwarben Mitarbeiter im Rahmen des Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramms (siehe Erlauterung 45 des Konzern-
anhangs). Die verbleibenden rund 9,1 Mio. Aktien befan-
den sich zum 31. Dezember 2010 im Eigenbestand des
Unternehmens.

Flr das Geschéftsjahr 2010 schlagt die Deutsche Borse AG
der Hauptversammlung vor, eine Dividende von 2,10 €
je Stlickaktie zu zahlen (2009: 2,10€). GemaB diesem
Vorschlag betragt die Ausschittungsquote, bereinigt

um die Kosten fur Effizienzprogramme und den ISE-Wert-
minderungsaufwand, 54 Prozent des Konzern-Jahres-
Uberschusses (2009: 56 Prozent, bereinigt um den ISE-
Wertminderungsaufwand). Bei 185,9 Mio. ausstehenden
Aktien, die zum Ende des Geschéftsjahres 2010 dividen-
denberechtigt waren, ergabe sich damit eine Ausschut-
tungssumme von 390,7 Mio. € (2009: 390,5 Mio. €).



Finanzierung der Ubernahme der ISE

Zur Langfristfinanzierung der ISE-Ubernahme hatte die
Gruppe Deutsche Borse im April 2008 eine Senior-
Benchmarkanleihe in Hohe von 500 Mio. € begeben. Die-
se Anleihe wurde im Juni 2008 um 150 Mio. € aufge-
stockt. Im Rahmen einer Privatplatzierung in den USA
wurde im Juni 2008 eine weitere Anleihe Uber

460 Mio. US$ emittiert. Ebenfalls im Juni 2008 emit-
tierte die Deutsche Borse AG eine Hybridanleihe in Hohe
von 550 Mio. €. Von dieser wurden 89 Mio.€ im Berichts-
jahr zurlickgekauft.

Kredit-Ratings

Die Deutsche Borse AG lasst ihre Kreditwiirdigkeit regel-
maBig von der Rating-Agentur Standard & Poor’s, die der
Clearstream Banking S.A. von den Rating-Agenturen Fitch
und Standard & Poor’s tberprifen. Beide Rating-Agenturen
bestatigten die bestehenden Kredit-Ratings der Konzern-
gesellschaften im Laufe des Geschaftsjahres.

Die Deutsche Borse AG war per 31. Dezember 2010 eines
von nur zwei im DAX gelisteten Unternehmen, die Uber ein
»AA" Rating der Agentur Standard & Poor’s verfligen.

Ratings der Deutsche Borse AG
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Vermogenslage

Zum 31. Dezember 2010 beliefen sich die langfristigen
Vermogenswerte der Gruppe Deutsche Borse auf
5.069,5 Mio. € (2009: 5.251,0 Mio.€). Der groBte Pos-
ten waren hier die Geschafts- oder Firmenwerte in Hohe
von 2.059,6 Mio.€ (2009: 1.987,3 Mio.€). Die Verande-
rung der langfristigen Vermogenswerte gegentiber dem
31. Dezember 2009 beruht maBgeblich auf dem Rick-
gang der anderen immateriellen Vermogenswerte aufgrund
des Wertminderungsaufwands im Zusammenhang mit der
International Securities Exchange (ISE). Ihr Wert ging auf
914,9 Mio.€ zuriick (2009: 1.333,7 Mio.€). Positiv auf
die langfristigen Vermogenswerte wirkten sich die Zunah-
me der langfristigen Forderungen und Wertpapiere aus
dem Bankgeschaft, die die Gruppe Deutsche Borse als
Finanzanlage halt, sowie der auf Fremdwahrungseffekten
beruhende Anstieg der Geschafts- oder Firmenwerte aus.

Die kurzfristigen Vermogenswerte beliefen sich zum

31. Dezember 2010 auf 143.781,0 Mio.€ (2009:
156.109,5 Mio. €). Veranderungen der kurzfristigen Ver-
mogenswerte ergaben sich in erster Linie bei folgenden
Faktoren:

m Anstieg der Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung

Langfristig Kurzfristig auf 6.185,8 Mio. € (2009: 4.745,6 Mio. €) aufgrund
Standard & Poor's AA AT+ hoherer Sicherheitsleistungen der Clearingmitglieder, die
diese bei der Eurex Clearing AG erbringen mussen. Die-
se sind aufgrund der hoheren Geschaftsaktivitat wieder
gestiegen.
Ratings der Clearstream Banking S.A. m Anstieg der Forderungen und Wertpapiere aus dem
Langfristig Kurzfristig Bankgeschaft von Clearstream auf 7.585,3 Mio.€
Fitch AA Fl+ (2009: 7.192,4 Mio.€)
Standard & Poor's AA A-1+  m Anstieg des Kassenbestands und sonstiger Bankgut-
haben auf 797,1 Mio.€ (2009: 559,7 Mio.€)
Schuldverschreibungen der Deutsche Borse AG
Typ Emissionsvolumen ISIN Laufzeit Falligkeit Kupon p.a. Listing
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 650 Mio. € X80353963225 5 Jahre April 2013 5,00 %  Luxemburg/Frankfurt
Schuldverschreibung Serie A 170 Mio. US$ Privatplatzierung 7 Jahre Juni 2015 5,52 % nicht notiert
Schuldverschreibung Serie B 220 Mio. US$ Privatplatzierung 10 Jahre Juni 2018 5,86 % nicht notiert
Schuldverschreibung Serie C 70 Mio. US$ Privatplatzierung 12 Jahre Juni 2020 5,96 % nicht notiert
Hybridanleihe 550 Mio. € XS0369549570 30 Jahre”  Juni 2038 7,50 %?  Luxemburg/Frankfurt

1) Vorzeitiges Kiindigungsrecht nach 5 bzw. 10 Jahren sowie in jedem Jahr danach

2) Bis Juni 2013: festverzinslich 7,50 Prozent p.a.; von Juni 2013 bis Juni 2018: festverzinslich Swapmitte + 285 Basispunkte; ab Juni 2018: variable Verzinsung (Euro Interbank Offered
Rate fiir 12-Monats-Einlagen in Euro (EURIBOR), zuziiglich einer Marge von 3,85 Prozent p.a.)
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m Rickgang der Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
im Rahmen ihrer Funktion als zentraler Kontrahent
(CCP) flir Kassa- und Terminmarkte auf 128.823,7
Mio.€ (2009: 143.178,4 Mio.€)

m Rickgang der sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte
auf 141,4 Mio.€ (2009: 167,1 Mio.€), in erster Linie
bedingt durch die Beendigung einer gruppenweiten
Haftpflichtversicherung fir Vermogensschaden im Vor-
jahr. Dieser Ruckgang wurde teilweise kompensiert
durch hohere Forderungen aus dem CCP-Geschéaft zum
Bilanzstichtag sowie hohere Steuerforderungen.

Den Vermdgenswerten standen Eigenkapital in Hohe
von 3.410,3 Mio. € (2009: 3.338,8 Mio. €) sowie
Schulden in Hohe von 145.440,2 Mio. € gegeniiber
(2009: 158.021,7 Mio.€).

Folgende Faktoren bestimmten die Veranderung des Eigen-
kapitals gegentber dem 31. Dezember 2009 maBgeblich:

m Anstieg der angesammelten Gewinne auf 1.971,0
Mio.€ (2009: 1.886,8 Mio.€)

m Rickgang des Ausgleichspostens flir Anteile nicht be-
herrschender Gesellschafter auf 458,9 Mio.€ (2009:
472,6 Mio.€), in erster Linie aufgrund der Anteile der
Fremdgesellschafter am ISE-Wertminderungsaufwand.

Die langfristigen Verbindlichkeiten gingen zurlick auf
1.870,4 Mio.€ (2009: 2.093,5 Mio.€), vor allem auf-
grund der mit 297,7 Mio. € niedrigeren latenten Steuer-
schulden (2009: 442,0 Mio. €), die sich im Zuge der ISE-
Wertminderung reduziert haben.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten beliefen sich auf
143.569,8 Mio.€ (2009: 155.928,2 Mio.€). Wesent-
liche Veranderungen der kurzfristigen Verbindlichkeiten
ergaben sich bei folgenden Posten:

m Anstieg der Bardepots der Marktteilnehmer auf 6.064,2
Mio.€ (2009: 4.741,5 Mio.€) bedingt durch hohere
Sicherheitsleistungen der Clearingmitglieder der Eurex
Clearing AG. Diese sind aufgrund der hoheren Ge-
schaftsaktivitat wieder gestiegen.

m Anstieg der Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft
von Clearstream auf 7.822,0 Mio.€ (2009:

7.221,0 Mio.€)

m Anstieg der Steuerriickstellungen auf 345,0 Mio. €
(2009: 316,8 Mio.€) aufgrund von erwarteten Steuer-
zahlungen auf Einkommen und Ertrag aus den Vorjahren

m Rickgang der Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
im Rahmen ihrer Funktion als zentraler Kontrahent

(CCP) fur Kassa- und Terminmarkte auf 128.823,7
Mio.€ (2009: 143.178,4 Mio.€)

m Rickgang der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten
auf 245,9 Mio.€ (2009: 284,9 Mio.€), da zum Bi-
lanzstichtag keine kurzfristigen Anleihen (Commercial
Paper) ausstanden

Insgesamt investierte die Gruppe Deutsche Borse im Be-
richtsjahr 133,9 Mio.€ (2009: 172,3 Mio. €) in immate-
rielle Vermogenswerte und Sachanlagen (Capital Expendi-
ture, CAPEX) und damit 22 Prozent weniger als im Vorjahr.
Der Ruckgang im Vergleich zum Vorjahr ist insbesondere
auf Investitionen in immaterielle Vermogenswerte der
STOXX Ltd. im Zusammenhang mit dem Erwerb weiterer
Anteile des Schweizer Indexanbieters in Hohe von 74,0
Mio. € zurlickzufihren. Die Investitionen betrafen alle
Segmente der Gruppe Deutsche Borse. Die groBten Inves-
titionen tatigte das Unternehmen im Berichtsjahr im Seg-
ment Eurex, z.B. in die neue Handelsinfrastruktur der ISE.

Betriebskapital (Working Capital)

Das Betriebskapital ergibt sich aus der Saldierung der
kurzfristigen Vermogenswerte und der kurzfristigen Schul-
den ohne die stichtagsbedingten Bilanzpositionen und
Commercial Paper. Die kurzfristigen Vermogenswerte
ohne stichtagsbedingte Positionen beliefen sich dabei

auf 389,1 Mio.€ (2009: 433,4 Mio.€). Da die Gruppe
Deutsche Borse die Entgelte flir den GroBteil ihrer Dienst-
leistungen unmittelbar nach Monatsende einzieht, waren
die in den kurzfristigen Vermdgenswerten enthaltenen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im Vergleich
zu den Umsatzerlosen mit 212,1 Mio.€ zum 31. Dezem-
ber 2010 (31. Dezember 2009: 207,4 Mio. €) relativ
gering. Die kurzfristigen Schulden der Gruppe ohne stich-
tagsbedingte Positionen beliefen sich auf 839,8 Mio. €
(2009: 687,4 Mio.€). Aus diesem Grund hatte die Grup-
pe zum Jahresende ein negatives Betriebskapital in Hohe
von —-450,7 Mio.€ (2009: -254,0 Mio.€). Im Wesent-
lichen beruht dieser Riickgang auf dem Anstieg der kurz-
fristigen Rickstellungen sowie dem Riickgang der sonsti-
gen kurzfristigen Vermogenswerte.

Stichtagsbedingte Bilanzpositionen

Die Bilanzpositionen ,Kurzfristige Forderungen und Wert-
papiere aus dem Bankgeschaft” sowie ,Verbindlichkeiten
aus dem Bankgeschéft“ sind stichtagsbedingte Positionen,
die im Berichtsjahr stark korreliert zwischen etwa 7 und

11 Mrd.€ (2009: zwischen 7 und 10 Mrd.€) geschwankt
haben. Diese Betrage stellen im Wesentlichen Kunden-
salden des internationalen Abwicklungsgeschéfts von
Clearstream dar.



Die Bilanzposition ,Finanzinstrumente der Eurex Clea-
ring AG" entsteht durch die Funktion der Eurex Clearing
AG: Da sie als zentraler Kontrahent flr die verschiedenen
Markte der Gruppe Deutsche Borse agiert, werden ihre
Finanzinstrumente zum beizulegenden Zeitwert in der
Bilanz erfasst. Die Finanzinstrumente der Eurex Clea-
ring AG sind ausfuhrlich in den Erlauterungen 3, 18 und
42 des Konzernanhangs und im Risikobericht dargestellt.
An den fur das Berichtsjahr relevanten Bilanzstichtagen
belief sich der Wert dieser Finanzinstrumente in Summe
auf 128 bis 165 Mrd.€ (2009: 122 bis 162 Mrd. €).

Die an das Clearinghaus der Eurex angeschlossenen
Marktteilnehmer erbringen Sicherheitsleistungen teilweise
in Form von Bardepots, die taglich angepasst werden. Das
Geld wird von der Eurex Clearing AG Uber Nacht in der
Regel besichert angelegt und unter der Position ,Bankgut-
haben mit Verflgungsbeschrankung® bilanziert. Der Wert
der Bardepots an den flr das Berichtsjahr relevanten
Bilanzstichtagen variierte im Berichtsjahr zwischen 4 und
6,5 Mrd. € und lag damit unter den Werten des Vorjahres
(2009: zwischen 5 und 10 Mrd.€). Die Sicherheits-
leistungen sind im Jahresverlauf aufgrund der niedrigeren
Volatilitat gefallen.

Risikobericht

Das Risikomanagement ist ein integraler Bestandteil der
Flhrung und Kontrolle innerhalb der Gruppe Deutsche
Borse. Ein wirksames und effizientes Risikomanagement
sichert deren Fortbestand und tragt nachhaltig zum Errei-
chen der Unternehmensziele bei. Die Gruppe hat dazu ein
konzernweites Risikomanagementsystem etabliert, in dem
Funktionen, Prozesse und Verantwortlichkeiten definiert
sind und das fur alle Mitarbeiter und organisatorischen
Einheiten der Gruppe Deutsche Borse verbindlich ist.

Mit ihrem Risikomanagementsystem stellt die Gruppe
sicher, dass alle Fiihrungsausschiisse der Gruppe Deut-
sche Bdrse das Risikoprofil des gesamten Konzerns oder
einzelner juristischer Einheiten sowie spezifische materiel-
le Risiken zeitnah kontrollieren konnen. Ziel ist, Entwick-
lungen, die die Interessen der Gruppe gefahrden konnten,
rechtzeitig identifizieren und geeignete GegenmaBnahmen
ergreifen zu kénnen.

Dieser Risikobericht wurde flr die Gruppe Deutsche Borse
verfasst und berticksichtigt nicht den angestrebten Unter-
nehmenszusammenschluss der Deutsche Borse AG und
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NYSE Euronext, der am 15. Februar 2011 bekannt gege-
ben wurde.

Risikostrategie

Die Risikostrategie der Gruppe Deutsche Borse basiert auf
ihrer Geschaftsstrategie und gibt fur die operationellen, die
finanzwirtschaftlichen, die Geschaftsrisken und das Ge-
samtrisiko der Gruppe das HochstmaB des zu tberneh-
menden Risikos als Limit vor. Dies geschieht durch ent-
sprechende Vorgaben fiir Risikomanagement, -kontrolle
und -begrenzung. Die Gruppe stellt sicher, dass geeignete
MaBnahmen zur Vermeidung, Reduzierung und Ubertra-
gung von Risiken bzw. zur bewussten Risikolbernahme
getroffen werden.

Die Risikostrategie ermdglicht die zeitnahe und adaquate
Kontrolle von Risiken. Informationen, die notwendig sind,
um die Risiken zu steuern, werden erfasst und mittels
strukturierter und konsistenter Verfahren bewertet. Die
Ergebnisse der Bewertung werden in einem Reporting-
System zusammengefihrt, mittels dessen die Risiken
systematisch beurteilt und kontrolliert werden kénnen.
Risikoberichte werden sowohl auf regelmaBiger Basis
erstellt als auch ad hoc; sie umfassen bestehende ebenso
wie potenzielle Risiken.

Die Gruppe Deutsche Bdrse verwendet in der gesamten
Gruppe, einschlieBlich der nicht der Regulation durch
Aufsichtsbehorden unterliegenden Einheiten, einen stan-
dardisierten Ansatz flr die Messung und Berichterstattung
aller Risiken: den ,Value at Risk” (VaR, Details zur Ermitt-
lung siehe Abschnitt ,Instrumente der Risikosteue-

rung” dieses Konzernlageberichts). Mit dem VaR kann das
allgemeine Risikoprofil umfassend dargestellt und gesteu-
ert werden; auBerdem erleichtert er die Priorisierung der
RisikomanagementmaBnahmen. Er beziffert bestehende
und potenzielle Risiken und stellt, bezogen auf das ange-
gebene Konfidenzniveau, die Obergrenze der kumulierten
Verluste dar, die der Gruppe Deutsche Borse entstehen
konnen, wenn bestimmte Verlustereignisse innerhalb eines
festgelegten Zeitraums eintreten. Neben den VaR-
Berechnungen flhrt die Gruppe regelmaBig Stresstestbe-
rechnungen flr alle wesentlichen Risiken durch.

Seit diesem Jahr berechnet die Gruppe Deutsche Borse als
Hauptinstrument des Risikomanagements das Okonomi-
sche Kapital. Es wird neben weiteren KenngréBen benutzt,
um das fur den Geschéftsbetrieb notwendige Kapital zu
bestimmen, damit auch extreme und unerwartete Verluste
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abgedeckt werden kénnen. Das Okonomische Kapital wird
mittels einer VaR-Methode flr einen Zeitraum von einem
Jahr auf einem Konfidenzniveau von 99,98 Prozent be-
rechnet. Flr die Gruppe Deutsche Borse dient als Risiko-
deckungsmasse des Okonomischen Kapitals das bilanzier-
te Eigenkapital nach IFRS, korrigiert um einen Betrag, der
dem Risiko Rechnung tragt, dass immaterielle Vermo-
genswerte in einer Stresssituation nicht zum Buchwert
liquidiert werden kénnen. Fur die Clearstream Holding-
Gruppe wird als Risikodeckungsmasse des Okonomischen
Kapitals das Regulatorische Kapital verwendet (Details
siehe Erlauterung 23 des Konzernanhangs).

Die Gruppe Deutsche Borse berechnet das Okonomische
Kapital auch auf Ebene der Einzelrisiken, vergleicht es mit
einem Limit, das einen flr jedes Einzelrisiko definierten
Prozentsatz der Risikodeckungsmasse darstellt, und be-
richtet das Ergebnis monatlich an den Vorstand. Durch
dieses Vorgehen wird gewahrleistet, dass die vom Vor-
stand in der Risikostrategie vorgegebenen Risikolimite
kontrolliert und nachhaltig eingehalten werden.

Organisation des Risikomanagements

Der Vorstand der Deutsche Borse AG ist flir das grup-
penweite Risikomanagement verantwortlich. Die Ge-
schaftsbereiche identifizieren Risiken und melden diese
zeitnah an Group Risk Management (GRM), einen zentra-
len Funktionsbereich mit gruppenweiten Kompetenzen.
Die Geschaftsbereiche libernehmen auBerdem das Risiko-
controlling, informieren ihr jeweiliges Management Uber
die Entwicklung risikorelevanter Kennzahlen und verbes-
sern stetig die Qualitat der Risikomanagementprozesse.

GRM stellt sicher, dass das oben beschriebene ganzheitli-
che Risikomanagementsystem angewandt wird und dass
es in allen Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse den
gleichen Standards entspricht. GRM bewertet alle beste-
henden und neuen Risiken und berichtet monatlich sowie

ggf. ad hoc an den Vorstand. Darlber hinaus berichtet
GRM regelmaBig an den Finanz- und Prifungsausschuss
des Aufsichtsrats der Deutsche Borse AG. Der Gesamtauf-
sichtsrat wird (ber die Inhalte dieser Berichte schriftlich
informiert.

Die Funktion Internal Auditing stellt durch unabhangige
Prifungen sicher, dass die Risikocontrolling- und Risiko-
managementfunktionen angemessen organisiert sind und
ihre Aufgaben erflllen.

Durch die beschriebene Organisationsstruktur sowie die
mit ihr verbundenen Ablaufe und Verantwortlichkeiten
stellt die Gruppe Deutsche Borse sicher, dass im gesamten
Konzern ein ausgesprochenes Risikobewusstsein besteht.

Risikomanagementsystem

Das Risikomanagementsystem der Gruppe Deutsche Borse
dient zur Umsetzung der vom Vorstand verantworteten
Risikostrategie. Dazu mussen alle potenziellen Verluste
rechtzeitig erkannt, zentral erfasst, bewertet (d. h. so weit
wie moglich finanziell quantifiziert) und einschlieBlich
Empfehlungen an den Vorstand berichtet und kontrolliert
werden. Der Risikomanagementprozess der Gruppe Deut-
sche Borse umfasst somit finf Stufen (siehe auch die
Grafik unten):

Stufe 1: Identifizierung von Risiken

In diesem ersten Schritt werden alle Gefahren und Ursa-
chen fur Verluste oder Betriebsstorungen aufgedeckt. Risi-
ken konnen als Folge interner Aktivitaten oder aufgrund
externer Faktoren entstehen. Alle Vorfélle, die erhebliche
Auswirkungen auf das Geschaft der Gruppe Deutsche
Borse haben kénnten oder das Risikoprofil andern wirden,
mussen so frih wie moglich erkannt werden. Fur die
Identifizierung dieser potenziellen Risiken sind alle Ge-
schaftsbereiche und deren Mitarbeiter verantwortlich.

Funfstufiges Risikomanagementsystem mit zentraler und dezentraler Verantwortung

Verantwortung des

Vorstands Risikomanagementstrategie

Verantwortung von

Group Risk Management Risikomanagementprozess

3. Bewertung 5. Bericht

Verantwortung aller

Geschaftshereiche ey

2. Meldung

4. Kontrolle



Stufe 2: Meldung von Risiken

Alle Geschaftsbereiche missen GRM regelmaBig und in
akuten Fallen ad hoc (ber die Risiken informieren, die sie
identifiziert und quantifiziert haben. Dieses Vorgehen
gewadhrleistet, dass alle potenziellen Risiken und Gefahren
zentral erfasst werden.

Stufe 3: Bewertung von Risiken

Auf Basis der verflgbaren Informationen bewertet GRM
das Gefahrdungspotenzial qualitativ und quantitativ. Bei
der quantitativen Bewertung eines potenziellen Risikos
wird die Value at Risk (VaR)-Methode angewandt (siehe
Abschnitt , Instrumente der Risikosteuerung” dieses Kon-
zernlageberichts).

Stufe 4: Kontrolle von Risiken

Alle Geschéftsbereiche und deren Mitarbeiter sind fur die
Risikokontrolle und die Einfihrung von MaBnahmen zur
Schadensbegrenzung verantwortlich. Die Handlungsalter-
nativen lauten: Risikominderung, bewusste Akzeptanz des
Risikos, externer Risikotransfer oder Risikovermeidung.
Die Geschéaftsbereiche bestimmen, welche Alternative
jeweils am geeignetsten ist und setzen diese um.

Stufe 5: Bericht iiber die Risiken

Die verantwortlichen Vorstandsmitglieder und Gremien
werden Uber erhebliche Risiken, deren Bewertung und
mogliche sofortige GegenmaBnahmen informiert; ggf.
erhalten sie weitere Empfehlungen, damit sie geeignete
Schritte veranlassen konnen.

Risikostruktur

Die Gruppe Deutsche Borse unterscheidet operationelle,
finanzwirtschaftliche, Geschafts- und Projektrisiken.
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Bei den operationellen Risiken werden Verfligharkeitsrisi-
ken, Fehlverarbeitungen, Schaden an materiellen Giitern
sowie rechtliche Risiken und Risiken der Geschéaftspraxis
unterschieden.

Die finanzwirtschaftlichen Risiken gliedert die Gruppe Deut-
sche Borse in Kredit-, Marktpreis- und Liquiditatsrisiken
sowie Risiken aus der Nichteinhaltung regulatorischer
Kennziffern.

Die Geschafts- und Projektrisiken werden nicht weiter
untergliedert.

Instrumente der Risikosteuerung
Die Gruppe ermittelt den VaR in drei Schritten:

Schritt 1: Bestimmung der Verlustverteilung fiir jedes
einzelne Risiko

Auf Basis historischer Daten (beispielsweise Marktdaten,
bisherige Ausfalle, geltend gemachte Anspriiche oder
Betriebsunterbrechungen) oder anhand von Risiko-
szenarien wird fur jedes einzelne Risiko eine Verlustvertei-
lung ermittelt. Diese Verteilung kann z. B. eine Lognor-
malverteilung (wird haufig fir das Risiko von
Fehlverarbeitungen verwendet) sein oder eine Bernoulli-
Verteilung (wird z. B. zur Simulation von Kontrahenten-
ausfallen im Kreditrisiko verwendet).

Schritt 2: Simulation der Verluste anhand der Monte-
Carlo-Methode

Mit einer Monte-Carlo-Simulation werden moglichst viele
Verlustereignisse gemal den getroffenen Verteilungsan-
nahmen simuliert, um eine stabile VaR-Berechnung zu
erreichen. Das Ergebnis ist eine Verteilung der moglichen
Gesamtverluste.

Risikostruktur der Gruppe Deutsche Borse

Risikopositionen des Konzerns

Operationelle Risiken

u Kreditrisiko
= Marktpreisrisiko
® Liquiditatsrisiko

u Verfligharkeitsrisiko

= Fehlverarbeitungen

m Schaden an materiellen Gitern

m Rechtliche Risiken und Risiken
der Geschaftspraxis

Projektrisiken

Finanzwirtschaftliche Risiken

Geschéftsrisiken

= Risiko aus regulatorischen Kennziffern
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Schritt 3: Berechnung des VaR auf Basis der Monte-
Carlo-Simulation

Die Verluste der Monte-Carlo-Simulation werden nach ihrer
GroBe in absteigender Reihenfolge sortiert; auf den vorge-
gebenen Konfidenzniveaus werden die entsprechenden
Verluste bestimmt.

Neben dem Hauptinstrument des Okonomischen Kapitals
berechnet die Gruppe Deutsche Borse den VaR auf weite-
ren Konfidenzniveaus.

In Ergdnzung zu den VaR-Berechnungen fiihrt die Gruppe
Stresstestberechnungen fiir operationelle sowie fir Liquidi-
tats- und Kreditrisiken durch.

Um Kreditrisikokonzentrationen zu ermitteln, fuhrt die
Gruppe flr relevante organisatorische Einheiten Analysen
durch. Damit sollen eventuelle Haufungen von Kreditrisi-
ken bei einzelnen Kontrahenten aufgedeckt werden.

Regulatorische Anforderungen

Nach der Genehmigung durch die luxemburgische Auf-
sichtsbehorde CSSF (Commission de Surveillance du Sec-
teur Financier) wenden die Clearstream Banking S.A. und
die Clearstream Banking AG seit dem 1. Januar 2008 und
die Clearstream Holding AG auf Gruppenebene nach Ge-
nehmigung durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) seit dem 7. Oktober 2010 den fort-
geschrittenen Messansatz an (Advanced Measurement
Approach, AMA), um die Eigenkapitalanforderungen flr
operationelle Risiken nach der Solvabilitatsverordnung
(SolvV, Verordnung Gber die angemessene Eigenmittelaus-
stattung von Instituten, Institutsgruppen und Finanzhol-
ding-Gruppen) auf Basis der so genannten ,Basel II*-
Richtlinie zu ermitteln. Die Eurex Clearing AG verwendet
den Basisindikatoransatz fur die Bemessung der Eigenka-
pitalanforderungen bezogen auf operationelle Risiken. Fir
Kredit- und Marktrisiken wird gruppenweit der Standard-
ansatz verwendet.

Die Clearstream Holding-Gruppe, die Clearstream Banking
AG und die Eurex Clearing AG erflllen die Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement (MaRisk). Wesentli-
che Punkte der Neufassung der MaRisk, die bis zum 31.
Dezember 2011 in vollem Umfang umgesetzt werden
mussen, werden bereits heute erfillt. Dies betrifft insbe-
sondere die Anforderungen an die Risikoinventur, das
Risikotragfahigkeitskonzept, die Geschafts- und Risikostra-
tegien sowie die Risikokonzentration.

Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt die Entwicklung des
regulatorischen Umfelds hinsichtlich Risikomanagement,
insbesondere die Uberarbeitung der Capital Requirements
Directive (CRD) der EU und des Regelwerks des Basler
Ausschusses flir Bankenaufsicht (Basel 111-Regeln), sehr
genau und bleibt bestrebt, diesbezigliche regulatorische
Anforderungen friihzeitig umzusetzen. Detaillierte Angaben
zu relevanten regulatorischen Entwicklungen und — soweit
bereits heute abschatzbar — potenziellen Auswirkungen auf
die Gruppe oder einzelne Tochtergesellschaften werden im
Abschnitt ,Regulatorisches Umfeld” dieses Konzernlagebe-
richts gemacht.

Beschreibung und Bewertung der Risiken

Operationelle Risiken

Die wesentlichen operationellen Risiken liegen fur die
Gruppe Deutsche Borse in einer Nichtverfligbarkeit ihrer
Handels-, Clearing- und Abwicklungssysteme (Verfiigbar-
keitsrisiko) sowie in einer fehlerhaften Verarbeitung von
Kundenauftragen im Verwahrgeschaft (Fehlverarbeitungen).

Verfiigbarkeitsrisiko

Das Verfugbarkeitsrisiko ergibt sich dadurch, dass Be-
triebsmittel, die flr das Leistungsangebot der Gruppe
Deutsche Borse unabdingbar sind, ausfallen konnten,
so dass Dienstleistungen nicht oder nur mit Verzégerung
erbracht werden. Dieses Risiko stellt fir die Gruppe
Deutsche Borse das groBte operationelle Risiko dar. Risi-
ken ergeben sich hier z. B. durch den Ausfall von Hard-
und Software, Bedien- und Sicherheitsfehler sowie Be-
schadigungen an den Rechenzentren.

Fehlverarbeitungen

Diese Kategorie umfasst Risiken, die entstehen kénnen,
wenn eine Dienstleistung flr Kunden der Gruppe Deut-
sche Borse mangelhaft erbracht wird, z. B. aufgrund von
Produkt- und Prozessmangeln oder fehlerhaft durchgefiihr-
ten Prozessen und Fehlern bei manuellen Eingaben —
denn trotz aller Automatisierungen und Bemuhungen, ein
so genanntes Straight-through Processing zu erreichen,
sind weiterhin manuelle Arbeiten notwendig. Daher ist die
Gruppe Deutsche Borse in bestimmten Geschaftssegmen-
ten, z. B. im Verwahrgeschaft, weiterhin dem Risiko aus-
gesetzt, dass Auftrage von Kunden fehlerhaft bearbeitet
werden. AuBerdem muss in speziellen Fallen per Hand in
die Markt- und Systemsteuerung eingegriffen werden.



Schaden an materiellen Giitern
In diese Kategorie fallen Risiken infolge von Unféllen oder
Naturkatastrophen sowie Terrorismus und Sabotage.

Rechtliche Risiken und Risiken der Geschaftspraxis
Rechtliche Risiken umfassen Verluste, die sich daraus
ergeben, dass neue oder bestehende Gesetze nicht einge-
halten oder nicht angemessen beachtet werden, Verluste
aus unzulanglichen Vertragsbedingungen oder aus Recht-
sprechungen, die im Rahmen des tblichen Geschaftsbe-
triebs unzureichend berdcksichtigt werden, sowie Verluste
aufgrund von Betrug. Risiken der Geschaftspraxis umfas-
sen z. B. Verluste infolge von Geldwésche sowie von Ver-
stoBen gegen wettbewerbsrechtliche Bestimmungen oder
gegen das Bankgeheimnis.

Aufgrund einer Sammelklage gegen die Islamische Repu-
blik Iran (,Iran“) erlangten die Klager im September 2007
vor einem amerikanischen Gericht ein Versaumnisurteil
gegen den Iran. Im Juni 2008 leiteten die Klager aus
diesem Urteil ein Vollstreckungsverfahren ein, bei dem sie
bestimmte Kundenpositionen im Sammeldepot der Lager-
stelle der Clearstream Banking S.A. (,Clearstream®) in den
USA einfrieren lieBen. Clearstream verteidigte sich gegen
diese Zwangsverfigung, indem sie einen Antrag einreich-
te, diese Verfliigung aus verschiedenen Griinden aufzuhe-
ben. Dieser Antrag ist vor Gericht noch anhangig. Im Ok-
tober 2010 leiteten die Klager ein Ubertragungsverfahren
ein, die zurlickgehaltenen Positionen an die Klager zu
Ubergeben. Eine von den Klagern erganzte Klageschrift hat
Clearstream am 7. Januar 2011 erhalten. Diese Klage ist
direkt gegen Clearstream gerichtet und belauft sich auf
einen Schadenersatz von 250 Mio. US$ in Verbindung
mit einem angeblich betriigerischen Transfer eingefrorener
Positionen. Clearstream beabsichtigt, sich im Falle der
Ubertragung mit allen zur Verfiigung stehenden Mitteln zu
verteidigen.

Im Berichtsjahr sind keine nennenswerten Verluste aus
operationellen Risiken entstanden.

MaBnahmen zur Reduzierung operationeller Risiken
Die Gruppe Deutsche Borse widmet der Risikominderung
der zuvor genannten operationellen Risikoarten besondere
Aufmerksamkeit mit dem Ziel, die Haufigkeit und Hohe
potenzieller finanzieller Verluste aus entsprechenden Risi-
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kofallen zu reduzieren. Hierzu werden verschiedene Quali-
tats- und KontrollmaBnahmen ergriffen mit dem Ziel, den
gruppenweiten Geschaftsbetrieb gegen jegliche Art von
Betrug und gegen operationelle Geschaftsausfélle abzusi-
chern. Neben der Einhaltung internationaler Qualitats-
standards gehort dazu die sorgféltige Analyse von einge-
tretenen operationellen Risikofallen, um Schritte festlegen
zu konnen, die die Wahrscheinlichkeit des Wiederauftre-
tens dieser Falle reduzieren. Zusatzlich hat die Gruppe
Deutsche Borse eine Vielzahl von Business Continuity
MaBnahmen definiert, die erst beim Auftreten eines Not-
falls oder im Anschluss daran ergriffen werden. Darlber
hinaus hat die Gruppe Deutsche Borse Versicherungsver-
trage abgeschlossen, um die finanziellen Folgen von
Schadenereignissen zu reduzieren.

Ein weiteres Mittel der Risikopravention ist das Interne
Kontrollsystem (IKS), das der Vorstand flr die Gruppe
Deutsche Borse eingerichtet hat (Details siehe Abschnitt
»Strategie und Konzernsteuerung” dieses Konzernlage-
berichts). Es soll den effektiven und effizienten Geschafts-
betrieb der Gruppe sicherstellen, Vermogensschaden ver-
hindern bzw. aufdecken und somit das gesamte Geschafts-
vermogen schitzen. Es umfasst sowohl prozessintegrierte
als auch prozessunabhangige Kontroll- und Sicherungsmag-
nahmen. Das IKS ist integraler Bestandteil des Risikoma-
nagementsystems und wird kontinuierlich weiterentwickelt
und angepasst, sobald sich Rahmenbedingungen andern.

Um operationelle Risiken — speziell das Verfugbarkeitsrisi-
ko der Gruppe — zu vermindern, werden zudem internatio-
nale Qualitatsstandards (etwa Zertifizierung nach ISO
9001/TickIT und ISO/IEC 20000) eingehalten.

Die Gruppe Deutsche Barse ist bestrebt, ihre Produkte und
Services mit groBtmaoglicher Zuverlassigkeit zu erbringen.
Der Aufrechterhaltung ihres Geschaftsbetriebs und der
Notwendigkeit, diesen gegen Notfalle und Katastrophen
abzusichern, kommt daher hochste Bedeutung zu. Da die
Nichtverfligbarkeit der Kernprozesse und -ressourcen ein
substanzielles Risiko fir die Gruppe Deutsche Borse und
ein potenzielles Systemrisiko flr die Finanzmarkte im
Allgemeinen darstellt, hat die Gruppe Deutsche Borse im
gesamten Konzern ein Business Continuity Management
(BCM) etabliert.
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Das BCM umfasst samtliche vorsorglich geplanten Ablaufe,
die den fortlaufenden Betrieb auch im Krisenfall sicherstel-
len, und verringert somit das Verfugbarkeitsrisiko erheblich.
Dazu zéhlen Vorkehrungen fur alle wesentlichen Ressour-
cen (Systeme, Raumlichkeiten, Mitarbeiter, Lieferan-
ten/Dienstleister), einschlieBlich der redundanten Ausle-
gung aller kritischen IT-Systeme und der technischen
Infrastruktur sowie Notfallarbeitsplatze fiir Mitarbeiter in
Kernfunktionen in allen wichtigen operativen Zentren.
Beispiele fur diese Vorkehrungen sind in der Grafik ,Busi-
ness Continuity-MaBnahmen* aufgefihrt.

Innerhalb der Gruppe wurde ein Notfall- und Krisenmana-
gementprozess implementiert, der bei einem Notfall so-
wohl ziigiges Reagieren als auch koordiniertes Vorgehen
sicherstellt. Der Prozess dient dazu, die Auswirkungen auf
die Geschaftsprozesse und den Markt zu minimieren so-
wie eine rasche Rickkehr zum regularen Geschaftsbetrieb
zu unterstltzen. In allen Geschaftsbereichen wurden Not-
fallmanager als zentrale Kontaktstellen und Verantwortli-
che bei eventuellen Notfallen oder Krisen ernannt. Die
Notfallmanager informieren und/oder alarmieren den Vor-
stand (abhangig von der Schwere des Vorfalls). Im Falle
einer Krise agiert das zustéandige Vorstandsmitglied eines
Bereichs als Krisenmanager.

Die Business Continuity-MaBnahmen werden regelmaBig
durch realitdtsnahes Simulieren von Notfallsituationen
getestet. Diese Tests werden in der Regel unangekiindigt
durchgefiihrt. GRM berichtet aufgetretene Probleme sowie
seine Testbewertungen und Empfehlungen an den Vor-
stand. Die Testergebnisse werden nach den folgenden
Kriterien bewertet:

m Funktionale Wirksamkeit — die MaBnahmen mussen
technisch funktionieren.

m Ausfuhrungsfahigkeit — die Mitarbeiter missen mit den
Notfallprozeduren vertraut sein und sie ausfihren kon-
nen.

m Wiederanlaufzeit — die NotfallmaBnahmen mussen
innerhalb der vorgesehenen Zeit den Wiederanlauf des
Betriebs sicherstellen.

Weiterhin hat die Gruppe Deutsche Borse die Funktion
Group Compliance eingerichtet, die die Aufgabe hat, die
Gruppe vor moglichen Schaden aus VerstdBen gegen
geltende Gesetze, Verordnungen oder Standards guter
Unternehmensfihrung zu schitzen. Ein besonderer
Schwerpunkt liegt auf den folgenden Themen:

m Verhinderung von Geldwasche und der Finanzierung
terroristischer Aktivitaten

Einhalten des Berufs- und Bankgeheimnisses
Verhinderung von Insidergeschaften

Verhinderung von Marktmanipulation

Verhinderung von betriigerischen Handlungen
Verhinderung von Interessenkonflikten und Korruption
Datenschutz

Verbleibende operationelle Risiken, die die Gruppe Deut-
sche Borse nicht selbst tragen will und die zu einem an-
gemessenen Preis versicherbar sind, werden durch den
Abschluss von Versicherungsvertragen lbertragen. Alle
Versicherungsvertrage werden zentral koordiniert, womit
sichergestellt ist, dass fur die gesamte Gruppe Deutsche
Borse jederzeit ein einheitlicher Versicherungsschutz mit
einem glnstigen Kosten-Nutzen-Verhaltnis besteht. Die

Business Continuity-MaBnahmen

Notfall- und Krisenmanagementprozess

Systeme Arbeitsplatze

= Alle Handels-, Clearing- und
Abwicklungssysteme sowie die
dazugehorigen Netzwerke sind
ausgelegt flir einen kontinuier-
lichen, hochverfugbaren Betrieb
ohne Datenverlust.

Die Rechenzentren sind jeweils
dupliziert, um den Ausfall
eines gesamten Standortes
abzufangen.

= Notfallarbeitsplatze sind filr die
kritischen Geschéftsbereiche
eingerichtet.

= Die Notfalllokationen sind
voll ausgestattet und jederzeit
einsatzbereit.

= Der Fernzugriff auf die Systeme
der Gruppe ermdglicht das
Arbeiten von zu Hause aus.

Mitarbeiter Zulieferer

= Bei Ausfall eines groBen Teils
der Belegschaft an einem
Standort kann der kritische
Betrieb auf andere Standorte
verlegt werden.

Zusatzliche Pandemie-Vor-
sorgemaBnahmen sollen die
Geschaftsfortfilhrung im Falle
einer Pandemie sicherstellen.

Das Notfallprozedere mit den
wesentlichen Zulieferern ist im
Allgemeinen in den Leistungs-
vertragen oder Verfahrenshand-
biichern beschrieben.

Die Notfallvorbereitung der
Zulieferer wird in regelméaBigen
Sorgfaltspriifungen bewertet.
Falls die Zulieferer die Anforde-
rungen nicht erfiillen, werden,
wenn moglich, alternative
Lieferanten eingesetzt.



risikorelevanten Vertrage des Versicherungsportfolios werden
einzeln Gberprift und vom Finanzvorstand der Deutsche
Borse AG genehmigt.

Dartiber hinaus fihrt die Gruppe Deutsche Borse flir das
operationelle Risiko Stresstestberechnungen in der
Clearstream Holding-Gruppe sowie in der Eurex Clearing AG
durch. Diese Stresstests simulieren das Auftreten extremer
operationeller Verluste bzw. eine Haufung groBer operatio-
neller Verluste in einem Jahr. Da die Gruppe bislang keine
groBen operationellen Schaden erlitten hat, werden hierflr
potenzielle Risikoszenarien definiert. Diese Risikoszena-
rien beschreiben mogliche operationelle Schadensereignis-
se, deren Eintrittswahrscheinlichkeit und die potenzielle
Schadenshohe, wobei Letztere von internen Experten der
jeweiligen Geschaftsbereiche geschatzt werden. Fir den
Stresstest werden auf Basis dieser Risikoszenarien folgen-
de extreme Verlustsituationen simuliert und mit der Risi-
kodeckungsmasse flir operationelle Risiken verglichen:

m das Risikoszenario mit dem groBten geschatzten maxi-
malen Verlust, unabhangig von der erwarteten Ein-
trittswahrscheinlichkeit

m die Kombination der zwei groten Maximalschaden,
deren Eintrittswahrscheinlichkeit jeweils auf ein Ereignis
in 100 Jahren oder haufiger geschatzt wird

m die Kombination der drei groBten Maximalschaden,
deren Eintrittswahrscheinlichkeit jeweils auf ein Ereignis
in 20 Jahren oder haufiger geschatzt wird

Im Geschaftsjahr haben die Stresstests des operationellen
Risikos keine Notwendigkeit ergeben, die Risikode-
ckungsmasse fir die Clearstream Holding-Gruppe sowie
die Eurex Clearing AG zu erhohen.

Finanzwirtschaftliche Risiken
Die verschiedenen finanzwirtschaftlichen Risiken werden
durch effektive KontrollmaBnahmen begrenzt.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr, dass ein Kontrahent
ausfallt und in der Folge seine Verbindlichkeiten gegen-
ber der Gruppe Deutsche Borse nicht oder nicht vollstan-
dig erfullt.

Kreditrisiken bestehen in der Gruppe Deutsche Borse vor
allem in Unternehmen der Clearstream Holding-Gruppe
und in der Eurex Clearing AG. Darlber hinaus sind die
Geldanlagen und Forderungen der Gruppe Deutsche Borse
mit einem Kreditrisiko behaftet.
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Clearstream Holding-Gruppe: Die Clearstream Banking
S.A. und die Clearstream Banking AG vergeben an ihre
Kunden Kredite oder vermitteln Wertpapierleihegeschafte.
Dieses Kreditgeschaft unterscheidet sich jedoch grundle-
gend vom klassischen Kreditgeschaft. Zum einen werden
die Kredite ausschlieBlich sehr kurzfristig vergeben; zum
anderen werden sie nur zum Zwecke der Erhdhung der
Effizienz in der Wertpapierabwicklung sowie weit tber-
wiegend besichert und an Kunden mit hoher Bonitat ver-
geben. Dartber hinaus sind eingerdumte Kreditlinien je-
derzeit widerrufbar.

Die Clearstream Banking S.A. ist ferner dem Ausfallrisiko
im Rahmen des strategischen Wertpapierleihegeschafts
(ASLplus) ausgesetzt. Als Entleiher sind nur ausgewahlte
Banken tatig. Alle Leihetransaktionen sind vollstandig besi-
chert. Zur Besicherung sind ausschlieBlich ausgewahlte
Anleihen zugelassen. Als Mindestrating flr diese Emissio-
nen gilt A+ bei Standard & Poor’s bzw. ein entsprechend
hohes Rating bei anderen Agenturen. Fur Emittenten kurz-
laufender Wertpapiere ohne Emissionsrating gilt ein Min-
destrating von A-1.

Vor Aufnahme der Geschaftsbeziehung wird die Bonitéat
potenzieller Kunden bewertet. Die Clearstream Banking
S.A. und die Clearstream Banking AG definieren kunden-
spezifische Kreditlinien sowohl auf Basis einer regelmapsi-
gen Bonitatsprifung als auch im Rahmen anlassbezogener
Ad-hoc-Analysen. Die Clearstream Banking S.A. und die
Clearstream Banking AG legen Sicherheitsabschlage flr
Wertpapiersicherheiten risikoaddaquat fest und Gberprifen
ihre Angemessenheit fortlaufend. Emittenten aus den so
genannten PIIGS-Staaten (Portugal, Italien, Irland, Grie-
chenland und Spanien), die als zu risikoreich eingestuft
wurden, wurden mit einem zusatzlichen Sicherheiten-
abschlag versehen oder von den zuldssigen Sicherheiten
ausgeschlossen.

Eurex Clearing AG: Die Eurex Clearing AG schlieBt gemaB
ihren Clearingbedingungen nur mit ihren Clearingmitglie-
dern Geschéfte ab. Das Clearing bezieht sich auf Wertpa-
piere, Rechte, Derivate und Emissionsberechtigungen, die
an der Eurex Deutschland und der Eurex Zirich (,Eurex-
Borsen“), der Eurex Bonds, der Eurex Repo, der Frankfurter
Wertpapierborse (FWB), der Irish Stock Exchange sowie
der European Energy Exchange (EEX) gehandelt werden
und bei denen die Eurex Clearing AG als zentraler Kontra-
hent in die angebahnten oder abgeschlossenen Geschafte
eintritt. Daneben kann die Eurex Clearing AG als zentraler
Kontrahent fur auBerborslich (OTC) abgeschlossene Deri-
vategeschafte eintreten, soweit diese Geschafte inhaltlich
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den Derivategeschaften an relevanten oben erwahnten
Markten entsprechen und die Clearingmitglieder sich fur
borsliches Clearing ihrer auBerbdrslichen Derivategeschéfte
entscheiden. In diesem Kontext erbringt die Eurex Clearing
AG fur ihre Clearingmitglieder Clearingdienstleistungen fiir
die an einzelnen Markten oder OTC abgeschlossenen
Geschéfte. Dies geschieht teilweise auch im Zusammen-
wirken mit einem anderen Clearinghaus (Link-Clearing-
haus) und auf Basis einer gesonderten Vereinbarung
(Clearinglink-Vereinbarung).

Jedes Clearingmitglied muss ein haftendes Eigenkapital
mindestens in der von der Eurex Clearing AG flr deren
Clearingtatigkeit an den verschiedenen Markten festge-
legten Hohe nachweisen, wobei die Hohe des Eigenkapi-
tals vom Risiko abhangt.

Um das Risiko der Eurex Clearing AG abzusichern, dass
ein Clearingmitglied vor Erfillung der offenen Geschafte
ausfallt, verpflichten sich die Clearingmitglieder geman
den Clearingbedingungen in ihrer jeweils gliltigen Fassung
zu taglichen Sicherheitsleistungen in Geld oder Wertpapie-
ren (Margins) — und darlber hinaus ggf. auch untertagi-
gen Sicherheitsnachschiissen — in einer von der Eurex
Clearing AG festgelegten Hohe. Die Margins werden flr
Eigenkonten der Clearingmitglieder und Konten ihrer Kun-
den getrennt berechnet.

Der Gewinn und Verlust, der wahrend des Tages aus Wert-
veranderungen der Finanzinstrumente entstanden ist, wird
dabei zwischen den Kontrahenten entweder in Geld ausge-
glichen (Variation Margin) oder vom Verkaufer als Sicher-
heitsleistung aufgrund des veranderten Gegenwertes der
Position bei der Eurex Clearing AG hinterlegt (Premium
Margin). Im Falle von Anleihe-, Repo- oder Aktien-
geschaften wird die Margin entweder vom Kéaufer oder
vom Verkaufer erhoben (Current Liquidating Margin) — je
nachdem, wie sich der Kaufpreis gegenliber dem aktuellen
Wert der Finanzinstrumente verhalt. Uber diesen Ausgleich
von Gewinnen und Verlusten hinaus soll das Risiko der
Glattstellungskosten eines Kontos (ber die angenommene
Liquidationsperiode abgesichert werden, und zwar unter
der Annahme der ungtnstigsten moglichen Wertentwick-
lung der im Konto enthaltenen Positionen (Additional Mar-
gin). Die Methode zur Berechnung der Additional Margin
wird als ,Risk-based Margining* bezeichnet und ist im
Wesentlichen ein VaR-Ansatz. Die maximalen Glattstel-
lungskosten werden zunachst fiir jedes Produkt einzeln
ermittelt. AnschlieBend werden gegenlaufige Positionen
des gleichen Risikomusters verrechnet, wenn Uber langere
Zeitrdume eine hohe Korrelation zwischen ihnen bestand.

Das angestrebte Konfidenzniveau fur die Additional Margin
betragt mindestens 99,0 Prozent. RegelmaBige Uberprii-
fungen stellen sicher, dass die Margins dem geforderten
Konfidenzniveau entsprechen.

Der Ansatz der Eurex Clearing AG zur Absicherung von
Risiken gewahrleistet auch, dass unmittelbar zwischen
zwei Parteien abgeschlossene und bilateral ausgehandelte
Geschafte erflillt werden, insbesondere auBerbdrsliche
Derivategeschafte wie Credit Default Swaps. Bei diesem
so genannten Kreditclearing tragen die Sicherungsme-
chanismen den besonderen Risiken der Credit Default
Swaps durch spezifische Margin-Komponenten fir Siche-
rungsgeber und -nehmer Rechnung. Fir die Teilnahme am
Kreditclearing ist eine eigene Clearinglizenz erforderlich.

Zur Abdeckung der Margin-Verpflichtungen lasst die Eurex
Clearing AG ausschlieBlich ausgewahlte Sicherheiten mit
hoher Bonitat zu. Die Eurex Clearing AG Uberprift die
zulassigen Sicherheiten fortlaufend und setzt Sicherheits-
abschlage zur Abdeckung des Marktrisikos der Wertpa-
piersicherheiten auf einem Konfidenzniveau von mindes-
tens 99,9 Prozent fest. Auch hier wurden Emittenten aus
den PIIGS-Staaten, die als zu risikoreich eingestuft wur-
den, mit einem zusatzlichen Sicherheitenabschlag verse-
hen oder von den zulassigen Sicherheiten ausgeschlossen.
Die Risikoparameter zur Bestimmung der Sicherheitsab-
schlage werden regelmaBig Uberprift, und die Sicher-
heitsabschlage werden fir jedes Wertpapier auf taglicher
Basis neu berechnet.

Uber die Entrichtung von Margins fur laufende Transaktio-
nen hinaus muss jedes Clearingmitglied abhangig von
seinem individuellen Risiko Beitrage in einen Clearing-
fonds einzahlen. Dieser haftet solidarisch fur die finanziel-
len Folgen eines Verzugs oder Ausfalls von Clearingmit-
gliedern, soweit diese nicht durch die individuellen
Margins der betroffenen Clearingmitglieder gedeckt wer-
den. Flr das Kreditclearing hat die Eurex Clearing AG
einen separaten Clearingfonds eingerichtet. Die Eurex
Clearing AG fuhrt Stresstests durch, um zu Uberprifen, ob
der Clearingfonds risikoadaquat ist. Hierzu werden alle
laufenden Transaktionen der Clearingmitglieder sowie
deren Sicherheiten Marktpreisschwankungen auf einem
Konfidenzniveau von mindestens 99,9 Prozent unterwor-
fen. Um potenzielle Verluste ermitteln zu konnen, die tber
die individuellen Margins eines Clearingmitglieds hinaus-
gehen, wird die Auswirkung eines potenziellen Ausfalls auf
den Clearingfonds simuliert. Die Eurex Clearing AG hat
Limite definiert, bei deren Uberschreitung sie unverziiglich



MaBnahmen zur Anpassung des Umfangs des Clearing-
fonds treffen kann.

Flr den Fall, dass ein Clearingmitglied seinen Verpflich-
tungen gegeniber der Eurex Clearing AG nicht nach-
kommt, stehen ihr die folgenden Verteidigungslinien zur
Verflgung:

1. Zunachst konnen die offenen Positionen und Geschaf-
te des betreffenden Clearingmitglieds saldiert
und/oder risikotechnisch durch das Eingehen entspre-
chender Gegengeschafte geschlossen oder bar abge-
rechnet werden.

2. Fur die Deckung eines eventuell anfallenden offenen
Betrags, der sich bei einer solchen Glattstellung bzw.
Barabrechnung ergeben konnte, sowie fir Kosten im
Zusammenhang mit der Glattstellung oder Barabrech-
nung wirde zunachst die vom betreffenden Clearing-
mitglied erbrachte Sicherheitsleistung herangezogen.
Zum 31. Dezember 2010 waren zugunsten der Eurex
Clearing AG Sicherheiten in Héhe von 32,1 Mrd. €
gestellt.

3. Nachfolgend wirde der vom betreffenden Clearing-
mitglied geleistete Beitrag zum Clearingfonds zur De-
ckung herangezogen.

4. Eine danach eventuell verbleibende Unterdeckung
wurde zunachst durch die Gewinnriicklage der Eurex
Clearing AG abgesichert. Die Gewinnriicklagen der
Eurex Clearing AG hatten zum 31. Dezember 2010
einen Wert von 6,4 Mio. € vor Einstellung.

5. AnschlieBend wirden die von allen anderen Clearing-
mitgliedern in den Clearingfonds geleisteten Beitrage
anteilig verwertet. Der Clearingfonds der Eurex Clea-
ring AG hatte zum 31. Dezember 2010 ein Volumen
von 1.480,7 Mio. €. Nach vollstandigem Verzehr
kann die Eurex Clearing AG von den Clearingteilneh-
mern Nachschusse einfordern.

Geldanlagen: Weitere Kreditrisiken entstehen bei der Anla-
ge von Geldern der Deutsche Borse AG und ihrer Tochter-
unternehmen. Die Gruppe Deutsche Borse reduziert dieses
Risiko, indem sie Anlagen auf mehrere Kontrahenten mit
ausschlieBlich hoher Bonitat verteilt, Anlagegrenzen fur
jeden Kontrahenten definiert und Uberwiegend kurzfristig
sowie, wenn moglich, besichert anlegt. Auf Basis einer
regelmaBigen Bonitatsprifung sowie im Rahmen anlass-
bezogener Ad-hoc-Analysen legt die Gruppe Deutsche
Borse Hochstgrenzen flr die Anlage fest.
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Stresstestberechnung: Bei den Stresstestberechnungen flr
das Kreditrisiko hat die Gruppe drei verschiedene Szena-
rien implementiert: Diese simulieren eine milde Rezession,
eine weltwirtschaftliche Depression sowie den Ausfall des
groBten Kontrahenten und werden fir jeden Geschaftstag
quantifiziert. Die in den Stresstests ermittelten Werte wer-
den mit Limiten verglichen, die als Teil der Risikodeckungs-
masse definiert sind. Kreditrisikostresstests werden auf
Ebene der Gruppe Deutsche Borse, der Clearstream
Holding-Gruppe und der Eurex Clearing AG berechnet. Im
Geschaftsjahr wurden anhand der Stresstestberechnungen
des Kreditrisikos keine wesentlichen Risiken identifiziert.

Zur Berechnung von Kreditrisikokonzentrationen fuhrt die
Gruppe dariber hinaus auf Ebene der Gruppe Deutsche
Borse, der Clearstream Holding-Gruppe und der Eurex
Clearing AG VaR-Analysen durch, um eventuelle Haufun-
gen von Risiken bei einzelnen Kontrahenten zu identifizie-
ren. Dazu werden VaRs des Kreditrisikos auf Einzelkontra-
hentenebene berechnet und mit den Gesamt-VaRs des
Kreditrisikos verglichen. Bedingt durch ihr Geschaftsmo-
dell sind die Unternehmen der Gruppe beinahe vollstandig
auf Kunden des Finanzsektors konzentriert. Es bestehen
allerdings keine nennenswerten Konzentrationen des Kre-
ditrisikos auf einzelne Kontrahenten.

Marktpreisrisiko

Marktpreisrisiken kdnnen in Form von Zins- oder Wah-
rungsrisiken im operativen Geschéft durch die Vereinnah-
mung von Nettoerldsen in Fremdwahrung sowie bei der
Anlage oder Aufnahme von Geldern durch Zins- und Wéah-
rungsschwankungen entstehen.

Die Gruppe vermeidet, wo dies moglich ist, offene Wah-
rungspositionen. Kundeneinlagen in Fremdwahrungen sind
durch wahrungskongruente Nostropositionen abgedeckt.
Erlésen in Fremdwahrung stehen teilweise Kosten in Fremd-
wdahrung gegenulber. Verbleibende Wahrungsrisiken wurden
in der Gruppe Deutsche Borse im Geschaftsjahr 2010 zum
groBen Teil durch Devisentermingeschéfte abgesichert. Hier-
bei wurden geplante Wahrungspositionen auf den Termin
des erwarteten Zahlungseingangs zu einem im Voraus fixier-
ten Kurs verkauft. Die Wirksamkeit dieser Absicherung wird
durch eine laufende Uberpriifung gewahrleistet.

Zinsrisiken ergeben sich flr die Deutsche Borse AG, die
Clearstream Holding-Gruppe und die Eurex Clearing AG aus
der Anlage von Geldern.
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Zinsrisiken werden durch ein Limitsystem beschrankt, das
Fristentransformation nur in geringem Umfang zulasst. Die
Deutsche Borse AG ist zudem Zinsrisiken bei einer mogli-
chen Refinanzierung ausstehender Schuldtitel ausgesetzt.
Durch Swapgeschafte sowie Optionsgeschéfte hat sich die
Deutsche Borse AG bereits 2010 einen festen Zinssatz bzw.
das Recht auf einen festen Zinssatz fur einen Teil eventuell
zu refinanzierender Betrage gesichert.

Weitere Marktpreisrisiken kdnnen im Rahmen eines so ge-
nannten Contractual Trust Arrangements (insolvenzgesi-
chertes Fondsvermdogen zur Rickdeckung bestehender
Versorgungspléne der Gruppe Deutsche Borse) entstehen.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko besteht darin, dass nicht genltigend
Liquiditat fur die Erflllung der taglichen Zahlungsver-
pflichtungen vorhanden sein kdnnte oder im Falle von
Liquiditatsengpassen erhdhte Refinanzierungskosten anfal-
len kdnnten.

Group Treasury Uberwacht die tagliche und untertagige
Liquiditat fir die Gruppe und ihre Einzelgesellschaften
(mit Ausnahme der Clearstream Holding-Gruppe, flr die
Clearstream Treasury zustandig ist) und steuert sie mit
Hilfe eines Limitsystems. Zur Absicherung gegen extreme
Situationen stehen umfangreiche Kreditlinien zur Verfligung;
Details hierzu finden sich in Erlauterung 42 des Konzern-
anhangs. Darlber hinaus betreibt die Gruppe operationel-
les und strategisches Liquiditatsmanagement. Wahrend
operativ sichergestellt wird, dass die erwarteten Zahlungs-
ausgange der jeweils folgenden drei Monate gedeckt sind,
ist das strategische Liquiditatsmanagement auf die langer-
fristige Planung und Sicherstellung der Liquiditat sowie die
Finanzierung von Projekten und Investitionen ausgerichtet.

Fur die Eurex Clearing AG existieren aufgrund ihrer Eigen-
schaft als zentraler Kontrahent strenge interne Liquiditats-
vorgaben. Die Anlagepolitik ist entsprechend konservativ.
RegelmaBige Analysen stellen die Angemessenheit dieser
Liquiditatsvorgaben sicher.

Clearstream Treasury gewahrleistet die Liquiditat der Ge-
sellschaften der Clearstream Holding-Gruppe. Die Anlage-
strategie zielt darauf ab, die Kundeneinlagen jederzeit
zurlickzahlen zu kénnen. Die zur Steuerung verwendeten
Liquiditatslimits gehen Uber regulatorische Anforderungen
hinaus. Zur zusatzlichen Absicherung stehen umfangrei-
che weitere Finanzierungsformen zur Verfligung.

Im Berichtsjahr verflgten die Gruppe Deutsche Borse, die
Clearstream Holding-Gruppe sowie alle Einzelgesellschaf-
ten stets Uber ausreichend Liquiditat.

Stresstestberechnung: Fur das Liquiditatsrisiko werden
Stresstestberechnungen in der Clearstream Holding-Gruppe
sowie in der Eurex Clearing AG durchgefiihrt. Zu diesem
Zweck haben die Clearstream Holding-Gruppe und die
Eurex Clearing AG jeweils drei Szenarien implementiert,
die quartalsweise berechnet werden. In den Szenarien
werden sowohl die Liquiditatsquellen als auch die Liquidi-
tatsverwendungen einem Stresstest unterzogen, wobei
neben historischen auch hypothetische Szenarien durch-
gerechnet werden. Im Ergebnis kann sowohl der Clear-
stream Holding-Gruppe als auch der Eurex Clearing AG
eine komfortable Liquiditatssituation attestiert werden.

Risiko aus regulatorischen Kennziffern

Das Risiko aus regulatorischen Kennziffern umfasst Verlus-
te, die daraus entstehen konnten, dass vorgegebene Kenn-
zahlenwerte nicht erreicht werden.

Die Clearstream Holding-Gruppe, die Clearstream Banking
S.A., die Clearstream Banking AG und die Eurex Clearing
AG erflllen die regulatorischen Eigenkapitalanforderungen
aus ,Basel 11“. Die Clearstream Banking S.A., die Clear-
stream Banking AG und die Eurex Clearing AG erfiillen die
regulatorischen Liquiditatsanforderungen der jeweiligen
nationalen Aufsichtsbehdrden.

Geschaftsrisiken

Das Geschéaftsrisiko spiegelt die Abhéngigkeit der Gruppe
von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und ihre
Anfalligkeit fur Ereignisrisiken wie regulatorische Anpas-
sungen oder Veranderungen im Wettbewerbsumfeld wider.
Dieses Risiko wird bezogen auf das EBIT dargestellt. Ge-
schaftsrisiken konnen sich auf Umsatz und Kostenent-
wicklung auswirken, indem z.B. der Umsatz im Vergleich
zu den entsprechenden Planzahlen zurlickgeht oder die
Kosten steigen. Dartber hinaus konnen sich externe Fakto-
ren wie Entwicklung und Volatilitat der Aktienmarkte oder
fehlendes Vertrauen der Investoren in die Finanzmarkte auf
die Ertragslage auswirken.

Regulatorische MaBnahmen stellen ein wesentliches Ge-
schaftsrisiko dar. Sie kdnnen einerseits die Wettbewerbspo-
sition der Gruppe Deutsche Borse negativ beeinflussen,
andererseits aber auch die Geschaftsmodelle der Kunden
der Gruppe Deutsche Bérse tangieren und die Nachfrage



nach Produkten und Dienstleistungen der Gruppe Deutsche
Borse reduzieren. Innerhalb des Risikos eines veranderten
wettbewerblichen Umfelds kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich die Ertragslage der Gruppe Deutsche
Borse wegen des intensiven Wettbewerbs um Marktanteile
in einzelnen Geschaftsbereichen verschlechtert. Dies konnte
unter Umsténden dazu fihren, dass immaterielle Vermo-
genswerte im Rahmen einer Werthaltigkeitspriifung ganz
oder teilweise abzuschreiben sind.

Flr die einzelnen Geschaftsbereiche der Gruppe werden
Szenarien auf Grundlage der wichtigsten Risikoereignisse
erstellt und quantitativ bewertet. Die Gruppe Deutsche
Borse tUberwacht diese Entwicklungen sehr genau, um
frihzeitig risikomindernde MaBnahmen einzuleiten.

Projektrisiken

Projektrisiken konnen sich aus der Umsetzung laufender
Projekte (Einfiihrung neuer Produkte, Prozesse oder Sys-
teme) ergeben, die wesentliche Auswirkungen auf eine der
drei anderen Risikokategorien (operationelle, finanzwirt-
schaftliche und Geschaftsrisiken) haben konnten. Die
Projektrisiken werden von Group Risk Management be-
wertet und bereits in der Anfangsphase wesentlicher Pro-
jekte berlcksichtigt. Kein Projekt, das 2010 geplant und
umgesetzt wurde, verursachte eine wesentliche Anderung
des Gesamtrisikoprofils der Gruppe Deutsche Borse. Risi-
ken im Zusammenhang mit der Umsetzung von Projekten,
z. B. das Budgetrisiko, Qualitats-/Umfangsrisiko oder
Terminrisiko, werden dezentral Uberwacht und an die
entsprechenden Kontrollgremien berichtet.

Zusammenfassung

Im abgelaufenen Geschéftsjahr erkannte die Gruppe
Deutsche Borse alle neu aufgetretenen Risiken friihzeitig
und konnte geeignete MaBnahmen treffen, um ihnen zu
begegnen. Auf Basis dieser MaBnahmen hat sich das Risi-
koprofil der Gruppe Deutsche Borse nicht wesentlich gean-
dert. Im Geschéftsjahr standen den Risiken der Gruppe
Deutsche Borse stets Risikodeckungsmassen in ausrei-
chender Hohe gegeniiber. Das Okonomische Kapital der
Gruppe Deutsche Bdrse betrug zum 31. Dezember 2010
486 Mio. €, die Risikodeckungsmasse 2.540 Mio. €.

Der Vorstand der Deutsche Borse AG ist von der Wirksam-
keit des Risikomanagementsystems Uberzeugt.
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Ausblick

Die Gruppe bewertet fortlaufend ihre Risikosituation. Aus
heutiger Sicht ist fiir den Vorstand eine signifikante Ande-
rung der Risikosituation und somit eine Gefahrdung des
Fortbestands der Gruppe nicht erkennbar.

Dieser Risikobericht wurde flir die Gruppe Deutsche Borse
verfasst und bertcksichtigt nicht den angestrebten Unter-
nehmenszusammenschluss der Deutsche Borse AG und
NYSE Euronext, der am 15. Februar 2011 bekannt gege-
ben wurde.

Auch fur 2011 sind Weiterentwicklungen der Risikomana-
gementsysteme vorgesehen. Beispielsweise ist geplant, die
gruppenweiten Stresstests des Okonomischen Kapitals zu
erweitern und die IT-Infrastruktur flr das Risikomanage-
ment weiter zu starken.

Nachtragsbericht

Deutsche Borse AG und NYSE Euronext haben am

15. Februar 2011 nach Zustimmung ihrer jeweiligen
Aufsichtsgremien bekannt gegeben, dass sie eine Verein-
barung Uber einen Unternehmenszusammenschluss un-
terzeichnet haben. Durch diesen Zusammenschluss wird
die weltweit fiihrende Borsenorganisation entstehen. Das
neue Unternehmen wird globaler Marktfiihrer im Derivate-
handel und Risikomanagement sowie der bekannteste und
groBte Borsenplatz fur Aktienplatzierungen und Aktien-
handel sein. Die neue Borsenorganisation wird ihren Kun-
den globale Reichweite, innovative Produkte, operative
Effizienz, Kapitaleffizienz sowie eine erweiterte Bandbreite
an Technologie- und Marktinformationslésungen bieten.

Mit einem gemeinsamen Umsatz von 4,1 Mrd. € und
einem EBITDA von 2,1 Mrd. € — jeweils auf Basis des
Jahres 2010 — wird die neue Gruppe gemessen an Um-
satz und EBITDA das groBte Borsenunternehmen der Welt
sein. Auf Basis der Umsatze des Jahres 2010 wird das
gemeinsame Unternehmen 37 Prozent seiner Erlose im
Handel und Clearing von Derivaten, 29 Prozent im Kassa-
markt (Borsennotierungen, Handel und Clearing), 20 Pro-
zent im Bereich Abwicklung und Verwahrung sowie

14 Prozent im Geschaft mit Marktdaten, Indizes und IT-
Dienstleistungen generieren.
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Das Unternehmen wird zwei Hauptstandorte haben, im
neu errichteten Green Tower der Deutsche Borse AG in der
Nahe von Frankfurt am Main und in New York, 11 Wall
Street. Das Unternehmen wird von einem aus 17 Mitglie-
dern bestehenden Verwaltungsrat geflihrt: Dieser setzt sich
aus 15 Mitgliedern sowie dem Chairman und dem Vor-
standsvorsitzenden (Chief Executive Officer, CEO) zusam-
men. Neun der 15 unabhangigen Mitglieder werden von
der Deutsche Borse AG bestimmt und sechs von der NYSE
Euronext. Als Chairman wird Reto Francioni fungieren, der
zusatzlich fur die Unternehmensstrategie und die weltwei-
ten Geschaftsbeziehungen (Relationship Management) der
Gesellschaft nach auBen zustandig ist. Duncan Niederauer
wird CEO und leitet das Executive Committee, das sich zu
gleichen Teilen aus heutigen Vorstanden der Deutsche
Borse AG und der NYSE Euronext zusammensetzt.

Die vier Vorstandsmitglieder der NYSE Euronext sind Dun-
can Niederauer als CEO mit Sitz in New York, Dominique
Cerutti als Leiter Technology Services & IT mit Sitz in Paris,
Lawrence Leibowitz als Leiter Cash Trading and Listings
und John K. Halvey als General Counsel, beide mit Sitz in
New York. Von der Deutsche Bérse AG kommen hinzu:
Andreas PreuB als Leiter des Derivategeschafts mit Sitz in
Frankfurt am Main, Jeffrey Tessler als Leiter Settlement &
Custody mit Sitz in Luxemburg, Frank Gerstenschlager als
Leiter Market Data & Analytics und Gregor Pottmeyer als
Finanzvorstand des gemeinsamen Unternehmens, beide
mit Sitz in Frankfurt am Main. Andreas PreuB Gbernimmt
die Funktionen eines President und des stellvertretenden
CEO. Lawrence Leibowitz wird Chief Operating Officer (COO).

Der Zusammenschluss birgt jahrliche Synergiepotenziale
in Hohe von rund 300 Mio. € im Kostenbereich, vorwie-
gend in den Bereichen IT, Clearing und Market Operations
sowie in der Verwaltung und den Support-Funktionen.
Bezlglich der Handelsinfrastruktur haben die Vertragspar-
teien vereinbart, nach erfolgreichem Unternehmenszu-
sammenschluss die Handelssysteme zu harmonisieren.
Abhéangig vom Zeitpunkt einer Entscheidung konnte fir
die Gruppe Deutsche Borse die Notwendigkeit von Ab-
schreibungen auf die bestehende Handelsinfrastruktur
entstehen. Darlber hinaus wird erwartet, dass der Zu-
sammenschluss zu jahrlichen Umsatzsynergien von min-
destens 100 Mio. € fuhren wird. Diese werden durch
Cross-Selling- und Vertriebsmaglichkeiten, steigende Um-
satze dank des gemeinsamen Liquiditatspools, neue Pro-
dukte, die progressive Einfihrung der Clearingkapazitaten
der Gruppe Deutsche Borse sowie den erweiterten Spiel-
raum fur Angebote bei Technologiedienstleistungen und
Marktdaten erreicht.

Das jahrliche Potenzial der Kostensynergien soll zu

25 Prozent zum Ende des ersten Jahres, zu 50 Prozent
zum Ende des zweiten Jahres und zu 100 Prozent zum
Ende des dritten Jahres nach Abschluss der Transaktion
realisiert werden. Die Umsetzungs- und Restrukturie-
rungskosten durften sich auf das rund 1,5- bis 2-Fache
der erwarteten jahrlichen Kostensynergien belaufen. Be-
reinigt wird die Transaktion sofort einen positiven Ergeb-
nisbeitrag fur die Aktionare der NYSE Euronext und der
Deutsche Borse AG leisten.

Im Rahmen der Transaktion werden NYSE Euronext und
Deutsche Borse AG unter dem Dach einer neu gegriinde-
ten niederlandischen Holding zusammengefihrt, die an
den Borsen in Frankfurt, New York und Paris gelistet sein
soll. Auf Seiten von NYSE Euronext erfolgt dies Uber eine
Fusion von NYSE Euronext mit einer US-Tochter der neuen
Holding. Jede NYSE Euronext-Aktie wird in 0,47 Aktien
der neuen Holding getauscht werden. Auf Seiten der
Deutsche Borse AG wird die neue Holding den Aktionaren
der Deutsche Bérse AG ein 6ffentliches Ubernahmeange-
bot flir den Umtausch von deren Aktien in eine gleiche
Anzahl neu auszugebender Aktien der Holding unterbreiten.

Nach Abschluss der Transaktion werden die friheren Akti-
onare der Deutsche Borse AG einen Anteil von 60 Prozent
und die friheren Aktionare der NYSE Euronext einen Anteil
von 40 Prozent an dem neuen Unternehmen halten, auf
voll verwasserter Basis und unter der Voraussetzung, dass
alle Aktien der Deutsche Borse AG umgetauscht werden.

Die Transaktion steht noch unter dem Vorbehalt der Zu-
stimmung durch die Mehrheit der Aktionare der NYSE
Euronext sowie einer Annahme des Ubernahmeangebots
durch die Aktionare der Deutsche Borse AG mit einer
Quote von 75 Prozent. AuBerdem miussen die zustandigen
Kartell- und Finanzbehorden, Borsenaufsichten und weite-
re Regulatoren in den USA und Europa zustimmen sowie
weitere markttbliche Bedingungen eingehalten werden.
Ein Abschluss der Transaktion wird flr Ende des Jahres
2011 erwartet.

Zwischen der Deutsche Borse AG und NYSE Euronext
wurde fir den Fall eines konkurrierenden Ubernahme-
angebots fur eine der beiden Gesellschaften, unter be-
stimmten vertraglich definierten Voraussetzungen, eine
Abfindung (Break-up Fee) in Hohe von 250 Mio. € ver-
einbart.



Aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche
Borse AG liegt ein strategischer Zusammenschluss zwi-
schen der Deutsche Borse AG und NYSE Euronext im
Unternehmensinteresse der Deutsche Borse AG und im
Interesse ihrer Aktionare. Daher haben beide Gremien
entschieden, dass sie — vorbehaltlich der Erfillung aller
ihrer rechtlichen Pflichten im Zusammenhang mit der
Prifung der Angebotsunterlage — den Aktionaren der
Deutsche Borse AG nach §27 Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz (WpUG) empfehlen werden, das Ange-
bot der niederlandischen Holding anzunehmen und im
Rahmen des Angebots ihre Aktien zu tauschen.

Am 23. Februar 2011 gab die Gruppe Deutsche Borse
bekannt, dass die Eurex Zirich AG, Zlrich, Schweiz,
neuer Mehrheitsaktionar der European Energy Exchange AG
(EEX), Leipzig, Deutschland, wird. Nach einer im Dezem-
ber 2010 geschlossenen Vereinbarung zwischen der Eurex
Zurich AG und der Landesbank Baden-Wrttemberg (LBBW)
tiber die Ubernahme des kompletten LBBW-Anteils in Héhe
von 22,96 Prozent hatte die LBBW die Anteile gemaB ver-
traglich vereinbartem Andienungsrecht auf einer Pro-Rata-
Basis auch den anderen EEX-Aktionaren angeboten. Nach
Abschluss der ersten Runde des Andienungsverfahrens
hatten 31 von 40 EEX-Aktionaren ihren Verzicht auf einen
entsprechenden anteiligen Erwerb erklart. Die derzeitige
EEX-Beteiligung der Eurex Zurich AG wird von 35,2 Pro-
zent auf Uber 50 Prozent steigen. Der genaue Anteil kann
erst nach Ablauf der zweiten Runde des Andienungsver-
fahrens bestimmt werden.

Mit der Erlangung der Aktienmehrheit durch Eurex ZU-
rich AG steht auch der endgtiltige Preis flr die zu erwer-
benden Anteile fest: Der Preis von 7,75 € je erworbener
Aktie setzt sich aus einem Basisanteil von 7,15 € und
einer Pramie von 0,60 € flrr das Erreichen der Aktien-
mehrheit zusammen.

Die Zustimmungen zur Transaktion durch den Aufsichtsrat
der EEX sowie durch weitere regulatorische Gremien stehen
noch aus. Die Zustimmung der Gremien der LBBW sowie
der sachsischen Borsenaufsicht und des deutschen Bun-
deskartellamts liegen vor.
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Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche
Entwicklung der Gruppe Deutsche Borse in den Geschafts-
jahren 2011 und 2012. Er enthalt Aussagen und Informa-
tionen Uber Vorgéange, die in der Zukunft liegen. Diese
vorausschauenden Aussagen und Informationen beruhen
auf Erwartungen und Annahmen des Unternehmens zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Prognoseberichts.
Diese wiederum unterliegen bekannten und unbekannten
Risiken und Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren
beeinflusst den Erfolg, die Geschéftsstrategie und die
Ergebnisse des Konzerns. Viele dieser Faktoren liegen
auBerhalb des Einflussbereichs des Unternehmens. Sollte
eines der Risiken eintreten oder eine der Ungewissheiten
Realitat werden oder sollte sich erweisen, dass eine der
zugrunde liegenden Annahmen nicht korrekt war, kann die
tatsachliche Entwicklung des Konzerns sowohl positiv als
auch negativ von den Erwartungen und Annahmen in den
zukunftsgerichteten Aussagen und Informationen dieses
Prognoseberichts abweichen.

Dieser Prognosebericht wird fur die Gruppe Deutsche
Borse verfasst und berticksichtigt nicht den angestrebten
Unternehmenszusammenschluss der Deutsche Borse AG
und NYSE Euronext, der am 15. Februar 2011 bekannt
gegeben wurde.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Nach dem Einbruch der Weltwirtschaft infolge der Finanz-
krise im Jahr 2009 hat sich die Wirtschaft im Jahr 2010
wesentlich besser erholt als erwartet, insbesondere in
Deutschland. Auch haben weitreichende MaBnahmen zur
Stabilisierung von Banken und Unternehmen durch Zent-
ralbanken und Regierungen in den Jahren 2008 und
2009 dazu beigetragen, das Vertrauen in die Finanzmark-
te wiederherzustellen. Dennoch waren die Finanzmarkte
im Berichtsjahr weiterhin von phasenweise hoher Volatili-
tat und Unsicherheit gepragt. Vor diesem Hintergrund hat
sich die Geschaftsaktivitat der Gruppe im Berichtsjahr
gegentber 2009 leicht verbessert.
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Fur den Prognosezeitraum erwartet die Gruppe Deutsche
Borse einen weiteren Aufschwung des wirtschaftlichen
Umfelds. Fuhrende Wirtschaftsforschungsinstitute gehen
in ihren ersten Prognosen flr das Jahr 2011 von einem
Wirtschaftswachstum von 1,3 bis 1,5 Prozent in der Eu-
rozone und von 2,2 bis 2,5 Prozent in Deutschland aus.
Die Differenz zwischen der Eurozone und Deutschland
ergibt sich durch das erwartete niedrigere Wachstum bzw.
sogar eine erneute Kontraktion in einigen stdeuropaischen
Landern. Treffen die Prognosen ein, ware das deutsche
Bruttoinlandsprodukt Mitte des Jahres 2011 wieder auf
dem Niveau vor der Rezession 2009. Aktuellen Schatzun-
gen zufolge wird das Bruttoinlandsprodukt in der Eurozone
und Deutschland 2012 in &hnlicher GroBenordung wach-
sen wie 2011.

Flr GroBbritannien und die USA liegen die Erwartungen
etwas uber denen flr die Eurozone. Flr GroBbritannien
wird ein Wachstum der Wirtschaft von 2,0 Prozent im
Jahr 2011 und 2,3 Prozent im Folgejahr erwartet. Fir die
USA wird mit einem Anstieg von 2,2 bis 3,0 Prozent im
Jahr 2011 und von 2,7 bis 3,1 Prozent im Jahr darauf
gerechnet. Das mit Abstand groBte Wirtschaftswachstum —
zwischen 8 und 10 Prozent — wird in Erwartung der ho-
hen Binnennachfrage fur die asiatischen Lander, insbe-
sondere China und Indien, prognostiziert. Als Folge der
sehr unterschiedlichen Schatzungen fur die verschiedenen
Wirtschaftsraume wird fur das Jahr 2011 ein weltweites
Wirtschaftswachstum von 3,3 bis 4,4 Prozent prognosti-
ziert. Fur das Jahr 2012 gehen die Wirtschaftsinstitute
davon aus, dass sich das Wachstum fortsetzen und sogar
noch leicht auf 3,6 bis 4,6 Prozent verstarken wird.

Um den Finanzsektor zu stabilisieren und kiinftig Finanz-
krisen in dem erlebten AusmaR zu verhindern, streben
Regierungen und Zentralbanken derzeit eine starkere Re-
gulierung des Finanzmarktes an. Das Spektrum der ge-
planten und zum Teil bereits angestoBenen MaBnahmen
reicht von der Uberarbeitung der rechtlichen Rahmenbe-
dingungen flir Bankgeschafte und Eigenkapitalanforderun-
gen bis hin zur Verbesserung der Finanzmarktaufsicht
(Details siehe Abschnitt ,,Regulatorisches Umfeld” dieses
Konzernlageberichts).

Die Gruppe Deutsche Borse plant fiir den Prognosezeit-
raum keine wesentliche Anderung ihres integrierten Ge-
schaftsmodells mit den Schwerpunkten Handel, Clearing,
Abwicklung und Verwahrung von Wertpapieren und Deri-
vaten. Auf Basis dieses erfolgreichen Geschaftsmodells,

das die gesamte Prozesskette fur Finanzmarkttransaktio-
nen und die wichtigsten Anlageklassen abdeckt, wird die
Deutsche Borse weiterhin die Trends an den Finanzmark-
ten weltweit beobachten und diese flr die Weiterentwick-
lung ihrer Produkte und Dienstleistungen nutzen. Das
vorrangige strategische Ziel des Unternehmens dabei ist,
alle Kunden mit hervorragenden Leistungen zu bedienen.

Mit ihren skalierbaren elektronischen Plattformen sieht
sich die Deutsche Borse auch im Wettbewerb mit anderen
Anbietern von Handels- und Abwicklungsservices weiter-
hin sehr gut positioniert.

Entwicklung der Ertragslage

Ausgehend von der Annahme, dass sich die Rahmenbedin-
gungen im Prognosezeitraum positiv entwickeln werden und
insbesondere das Vertrauen in die globalen Finanzmarkte
weiter zunimmt, sieht sich die Gruppe Deutsche Borse gut
aufgestellt, die Umséatze im Prognosezeitraum gegeniber
dem Berichtsjahr zu steigern. Abhangig von der Entwicklung
der Rahmenbedingungen, der Auspragung sowohl der zykli-
schen als auch der strukturellen Wachstumstreiber und
dem Erfolg neuer Produkte und Funktionalitaten erwartet
die Gruppe Deutsche Borse fir 2011 Umsatzerlose in
einer Bandbreite von rund 2,1 bis 2,3 Mrd. €. Dies wiirde
einem Anstieg gegentber dem Berichtsjahr von bis zu

10 Prozent entsprechen. Sollten sich die Rahmenbedin-
gungen wider Erwarten nicht in dem beschriebenen MaBe
verbessern bzw. sich nicht entsprechend auf die Kunden
der Gruppe auswirken, erachtet das Unternehmen auch
einen Rickgang der Umsatzerlése 2011 auf ein Niveau
von rund 2,0 Mrd. € oder in duBerst negativen Szenarien
sogar unterhalb dieses Wertes flir moglich. In jedem Fall
sieht sich das Unternehmen aufgrund seines integrierten
Geschaftsmodells sowie der durchgefiihrten und im Fol-
genden beschriebenen KostensenkungsmaBnahmen wei-
terhin in einer guten Lage, sein Geschaft profitabel zu
betreiben. Flr das Geschéftsjahr 2012 erwartet das Un-
ternehmen einen Anstieg der Umsatzerldse in einer ahnli-
chen GroBenordnung wie 2011.

Um sich frihzeitig auf den strukturellen Wandel an den
Finanzmarkten und auf veranderte Kundenanforderungen
einzustellen sowie vor dem Hintergrund des schwierigen
Marktumfelds hat der Vorstand der Deutsche Borse AG im
ersten Quartal 2010 weitere MaBnahmen verabschiedet,
um operative Prozesse und Kostenstrukturen zu optimieren.
Die Deutsche Borse hat beschlossen, operative Funktionen
innerhalb der Gruppenstandorte neu zu verteilen, die IT-



Infrastruktur weiter zu harmonisieren, ihre Fihrungsstruktur
zu verschlanken und den Fokus noch intensiver auf ihre
Kernaktivitaten zu richten (Programm ,,Excellence").

In der Gruppe Deutsche Borse wird durch dieses Programm
die Kosteneffizienz erheblich verbessert: Aus den beschlos-
senen MaBnahmen ergeben sich in Summe Einsparungen
von rund 150 Mio. € jahrlich ab 2013. Nachdem 2010
bereits 25 Mio. € der fur 2011 geplanten 85 Mio. € ein-
gespart wurden, rechnet das Unternehmen fir 2011 mit
einem Einsparvolumen von rund 60 Mio. €. 2012 wird
dieser Wert auf insgesamt rund 115 Mio. € steigen. Die
MaBnahmen erganzen die seit 2007 aufgelegten Pro-
gramme zur Erhohung der Effizienz der Gruppe.

Die Aufwendungen fur diese EffizienzmaBnahmen werden
sich auf insgesamt unter 180 Mio. € belaufen. 2010 wur-
den Kosten in Hohe von 110,7 Mio. € fur Effizienzpro-
gramme erfasst, hauptsachlich bei den Personalkosten in
allen Segmenten der Gruppe. Die Gibrigen Kosten werden
mabBgeblich in den Jahren 2011 und 2012 anfallen.

Fir 2011 rechnet die Gesellschaft mit operativen Kosten
in Hohe von 925 Mio. € (2010: 936,2 Mio. €). Diese
Erwartung bertcksichtigt die durch eine weitere Verbesse-
rung der operativen Effizienz erzielten Einsparungen im
Umfang von rund 60 Mio. €. Dem gegenuber stehen eine
erwartete Kostensteigerung durch Inflation in Héhe von
rund 20 Mio. € und eine weitere Erhohung der Ausgaben
fur organische Wachstumsinitiativen und Infrastruktur um
rund 30 Mio. € auf etwa 120 Mio. €. Bei den volumen-
abhangigen Kosten, die maBgeblich von der Geschéfts-
aktivitat im internationalen Abwicklungs- und Verwahrge-
schaft bei Clearstream beeinflusst werden, rechnet das
Unternehmen mit einem Anstieg auf rund 235 bis 255
Mio. € (2010: 210,9 Mio. €), insbesondere aufgrund des
erwarteten Wachstums in diesem Segment. Damit ergibt
sich fir 2011 in Summe eine Gesamtkostenprognose von
rund 1.160 bis 1.180 Mio. € vor Kosten fiir Effizienzpro-
gramme in Hohe von rund 30 Mio. € und anderen magli-
chen Sondereffekten.

Abhangig von der Entwicklung der Umsatzerlose rechnet
das Unternehmen mit einem EBIT in einer Bandbreite von
rund 1,05 bis 1,25 Mrd. €. Neben den Umsatzerldsen
und Kosten hangt das EBIT noch von der Entwicklung
der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft ab. Die
Deutsche Borse geht davon aus, dass die Nettozinsertrage
aus dem Bankgeschaft im laufenden Geschaftsjahr unge-
fahr auf dem Niveau des Berichtsjahres liegen werden. Im
Falle von friher und hoher als erwarteten Zinserhohungen,
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konnte der EBIT-Beitrag durch die Nettozinsertrage hoher
ausfallen als erwartet. Sollten sich die Umsatzerlése oder
die Nettozinsertrage nicht wie erwartet entwickeln, kdnnte
das EBIT auf ein Niveau von rund 1,0 Mrd. € fallen —
oder sogar deutlich darunter, im Falle einer duBerst negati-
ven Entwicklung.

Prognosen fir die Entwicklung der Ertragslage

2010

(bereinigt)” Prognose 2011

Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 2.106,3 ~2.100 bis ~2.300

Gesamtkosten 1.147,1 ~1.160 bis ~1.180
davon volumen-

abhangige Kosten 210,9 ~235 bis ~255
davon operative

Kosten 936,2 ~925

EBIT 1.091,0 ~1.050 bis ~1.250

1) Bereinigt um ISE-Wertminderung und Kosten fir Effizienzprogramme

Im Juni 2008 zog rund die Halfte der in Frankfurt-Hausen

beschaftigten Mitarbeiter in das benachbarte Eschborn um.

Entsprechend konnte die Steuerquote fiir 2009, bereinigt
um die Steuerentlastungen aufgrund des Wertminderungs-
aufwands im Zusammenhang mit der Internation Securi-
ties Exchange (ISE), auf 26,9 Prozent gesenkt werden. In
der zweiten Jahreshélfte 2010 ist der Uberwiegende Teil
der restlichen Belegschaft von Frankfurt-Hausen in ein
neues Burogebdude nach Eschborn gezogen. Flr den Prog-
nosezeitraum rechnet die Gruppe daher mit einer weiteren
Verbesserung der Steuerquote auf rund 26 Prozent.

Segment Xetra

Im Kassamarktsegment Xetra werden die Umsatzerlose
auch kinftig von der Entwicklung der Aktienmarkte, deren
Volatilitat sowie von strukturellen, aber auch zyklischen
Veranderungen im Handelsgeschehen abhangen.

Strukturelle Veranderungen des Aktienmarktes ergeben
sich zum groBten Teil aus dem zunehmenden Einsatz
vollstandig rechnergestitzter Handelsstrategien, dem so
genannten algorithmischen Handel. Flr den Prognosezeit-
raum rechnet das Unternehmen nach wie vor mit einem
hohen Anteil des algorithmischen Handels am Xetra-
Handelsvolumen.

Mit Ausnahme des zweiten Quartals 2010 hat die Volatili-
tat der Aktienmarkte seit ihrem Hochststand im zweiten
Halbjahr 2008 stetig abgenommen. Im Jahresdurchschnitt
2010 lag sie auf einem leicht niedrigeren Niveau als
2009. Eine hohe Volatilitat kann dem Segment Xetra
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grundsatzlich zusatzliche kurzfristige Wachstumsimpulse
geben, weil in solchen Marktphasen der Handel besonders
lebhaft ist. FUr nachhaltiges Wachstum ist allerdings eine
gemaBigte Volatilitat vorteilhafter, da dies in der Regel zu
einem hoheren Investorenvertrauen flhrt.

Neben der Weiterentwicklung des Kassamarktes verfolgt
das Unternehmen weiterhin aufmerksam Veranderungen
im wettbewerblichen Umfeld der europaischen Kassa-
markte. Das Unternehmen sieht sich gut positioniert, um
Marktfiihrer im Handel deutscher Bluechip-Aktien zu blei-
ben und den Kunden weltweit ein attraktives Spektrum
von Produkten und Services flir den Kassahandel in deut-
schen und europaischen Aktien sowie das Aktienclearing
anzubieten. Wegen des gestiegenen Wettbewerbs im Kas-
samarkt ist jedoch nicht auszuschlieBen, dass sich die
Marktanteile aller Wettbewerber weiter verschieben werden.

Der Vorstand geht im Prognosezeitraum aufgrund der
erwarteten weiteren Verbesserung des wirtschaftlichen
Umfelds und des damit verbundenen steigenden Vertrau-
ens der Investoren von einer Belebung der Geschaftsakti-
vitat am Kassamarkt aus. Trotz des intensiven Wettbe-
werbs erwartet das Unternehmen daher ein Wachstum der
Handelsaktivitat gegentiber 2010. Gleichzeitig wird ein
leichter Ruckgang der durchschnittlichen Umsatzerlose
pro Transaktion erwartet. In Summe rechnet das Unter-
nehmen daher mit stabilen Umsatzerlosen im Jahr 2011.
Aufgrund des erwarteten Riickgangs der Kosten im Seg-
ment Xetra geht die Gruppe fur das Geschaftsjahr 2011
von einem Anstieg des EBIT aus.

Segment Eurex

In den Jahren 2009 und teilweise 2010 haben zyklische
Einflussfaktoren wie der Rickgang des Handelsvolumens
von Aktien, historisch niedrige Zinssatze und das geringe
Investorenvertrauen die Entwicklung der Handelsaktivitat
an den Terminmarkten der Eurex dominiert. Trotzdem geht
die Gruppe Deutsche Borse davon aus, dass strukturelle
Wachstumsfaktoren grundsatzlich weiterhin wirken und
das Handelsvolumen in allen Produktsegmenten positiv
beeinflussen werden. Die strukturellen Wachstumstreiber
stellen sich wie folgt dar:

m Traditionelle Investmentfonds setzen als Folge der euro-
paischen Rechts- und Verwaltungsvorschriften, die sich
auf bestimmte Organismen flir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren beziehen (OGAW ll1), zunehmend auch
Derivate in ihren Portfoliostrategien ein.

m Aufgrund der hohen Bedeutung des Risikomanage-
ments werden verstarkt auch auBerborslich getatigte

Geschafte zur Verrechnung auf Eurex Clearing verla-
gert, um durch ein zentrales Clearing das Kontrahen-
tenrisiko zu eliminieren.

m Die Nachfrage von Investoren und Handelshausern aus
dem auBereuropaischen Ausland wie Asien nach Eurex-
Produkten wéchst.

m Banken und Investoren wenden vermehrt vollstandig
rechnergestiitzte Handelsstrategien an (vergleichbar mit
dem algorithmischen Handel auf Xetra).

Bei der zur Eurex gehdrenden US-Aktienoptionsbhorse
International Securities Exchange (ISE) hat sich die Wett-
bewerbssituation im Jahresverlauf 2010 etwas stabilisiert.
Dennoch wurden ihre Marktanteile im zweiten Halbjahr
2010 nach wie vor durch die Forderung von Dividenden-
geschaften an einigen amerikanischen Optionsbérsen
beeinflusst. Um solche Geschafte auf die eigene Plattform
zu ziehen, schaffen manche Borsenbetreiber groBe wirt-
schaftliche Anreize flr die Handelsteilnehmer. Die Strate-
gie der ISE ist jedoch auf die KenngréBen Umsatz und
Profitabilitat ausgerichtet, statt Marktanteile um jeden
Preis zu gewinnen.

Fur den Prognosezeitraum rechnet die Gruppe Deutsche
Borse mit einem Wachstum der Kontraktvolumina und
trotz des anhaltend hohen Wettbewerbs mit einer weiteren
Stabilisierung der Marktanteile. Neben der erwarteten
positiven Entwicklung des US-Aktienoptionsmarktes be-
grindet sich diese Einschatzung auch durch die verschie-
denen Initiativen zur Weiterentwicklung des Produktange-
bots und der Handelsinfrastruktur. Beispielsweise hat die
Deutsche Borse gemeinsam mit der ISE ein neues elektro-
nisches Handelssystem entwickelt, das 2011 in Betrieb
genommen wird. Zudem erhielt die ISE am 24. Februar
2011 von der U.S. Securities and Exchange Commission
(SEC) die Zulassung flir den Handel mit gewissen Order-
typen. Dies soll den Wettbewerbsnachteil des vollelektroni-
schen Optionshandels gegenliber dem Parketthandel aus-
gleichen, der seit dem zweiten Quartal 2009 besteht.

Im Prognosezeitraum wird Eurex auch verstarkt in die
Weiterentwicklung der Technologie und des Angebots flir
die europdischen Produkte investieren. Die zusammen mit
der ISE entwickelte neue Handelsinfrastruktur wird das
bestehende Handelssystem der Eurex ablosen. Zudem
liegt der Schwerpunkt der Investitionen auf dem Ausbau
des Risikomanagements. Zum Beispiel plant das Segment
Eurex die Einfihrung eines portfoliobasierten Risikomana-
gements, das Kunden die Mdglichkeit bieten wird, borsli-
ches und auBerbdrsliches (OTC-) Geschaft gegeneinander
aufzurechnen. Diese Neuerung ist u.a. auch Bestandteil



der funktionalen Vorbereitungen, um in Zukunft verstarkt
Clearingdienstleistungen flr auBerbdrslich gehandelte
Derivate anbieten zu konnen.

Insgesamt sieht sich Eurex im Wettbewerbsumfeld gut
aufgestellt und erwartet flir den Prognosezeitraum ein
Wachstum des Geschéfts sowohl in europaischen Produk-
ten als auch in US-Aktienoptionen. Neben den erwarteten
positiven zyklischen Einflussfaktoren beruht diese Ein-
schatzung insbesondere auf den zugrunde liegenden
strukturellen Geschéftstreibern. Auf dieser Basis rechnet
das Unternehmen 2011 mit einem Anstieg der Umsatzer-
|6se bei gleichzeitig sinkenden Kosten. In Summe geht die
Gruppe von einem Anstieg des EBIT im Segment Eurex im
laufenden Geschaftsjahr aus.

Segment Clearstream

Das Segment Clearstream erzielte seine Umsatzerldse im
zurlickliegenden Jahr in erster Linie mit der Abwicklung
und Verwahrung internationaler Anleihen. Dies wird auch
in Zukunft der Fall sein. Die Deutsche Borse erwartet auch
kinftig einen starkeren Anstieg der Volumina der interna-
tional begebenen Anleihen verglichen mit national bege-
benen festverzinslichen Wertpapieren.

In Bezug auf die Kundenstruktur geht das Unternehmen
weiterhin davon aus, dass sich die Konsolidierung in der
Finanzbranche fortsetzen wird und sich Kunden im natio-
nalen und internationalen Geschaft von Clearstream zu-
sammenschlieBen werden. Die dann groBeren Kunden
profitieren von héheren Rabatten, was zu einem Rlckgang
der durchschnittlichen Entgelte flihren konnte. Die Deutsche
Borse steht im Bereich der Abwicklung und Verwahrung
von internationalen Anleihen in einem besonders intensiven
Wettbewerb, rechnet flir den Prognosezeitraum aber nicht
mit groBeren Auswirkungen des Wettbewerbs auf seine
Umsatzerlose bzw. einem Verlust von Marktanteilen.

Im Zuge der Weiterentwicklung des Produkt- und Dienstleis-
tungsportfolios im Segment Clearstream plant das Unter-
nehmen, im Prognosezeitraum die zentralen Funktionalita-
ten und Produkte zum Liquiditats- und Risikomanagement
im Rahmen der Dienstleistungen flr die globale Wertpapier-
finanzierung weiter auszubauen. Dazu gehdren beispiels-
weise die Erweiterung der hinterlegbaren Sicherheiten um
die Anlageklasse der Aktien und die Ausdehnung des Pro-
duktangebots im Geschéaftsfeld GC Pooling. Zudem wird
sich Clearstream in Zukunft noch starker als Anbieter von
Dienstleistungen positionieren, die fiir Kunden einen Mehr-
wert schaffen. Ziel ist es, diese Dienstleistungen in Zukunft
Uber allgemein nutzbare Verbindungen, etwa das geplante
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zentrale Abwicklungssystem der Europaischen Zentralbank
(TARGET2-Securites) auch an Kunden der anderen Anbie-
ter von Nachhandelsdienstleistungen zu vertreiben.

Die Deutsche Borse geht weiterhin davon aus, dass die
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft im laufenden
Geschaftsjahr ungefahr auf dem Niveau des Berichtsjahres
liegen werden. Eine nachhaltige Erhohung der Ertrage
erwartet das Unternehmen erst mit einem Anstieg der
kurzfristigen Zinsen in Europa und den USA. Dieser Ein-
schatzung liegt die Annahme zugrunde, dass sich die
relevanten kurzfristigen Zinsen in den Hauptwahrungen
Euro und US-Dollar entgegen der urspringlichen Planung
auch 2011 weitestgehend auf sehr niedrigem Niveau be-
wegen werden. Mit einer deutlichen Erhohung der kurzfris-
tigen Zinsen rechnet die Gesellschaft erst im Jahr 2012.

Insgesamt verfligt Clearstream aufgrund seines diversifi-
zierten Produkt- und Dienstleistungsportfolios Uber eine
starke Position im Wettbewerbsumfeld und erwartet fur
den Prognosezeitraum einen Anstieg der Geschaftsaktivitat
in allen Geschaftsbereichen. Infolgedessen rechnet die
Gruppe mit einem weiteren Wachstum der Umsatzerldse
und einer entsprechenden Verbesserung des EBIT 2011.

Segment Market Data & Analytics

Die Umsatzerlose des Segments Market Data & Analytics
héangen zum groBten Teil von der Nachfrage nach Markt-
daten im Finanzsektor ab. Nachdem sich die Nachfrage
im Kerngeschaft von Market Data & Analytics, dem Ver-
trieb von Datenpaketen flir Kassa- und Terminmarkt, als
Folge der Finanzkrise leicht abgeschwécht hat, erwartet
das Unternehmen in diesem Geschéftsbereich fir 2011
eine stabile Entwicklung. Trotzdem rechnet die Gruppe mit
einem leichten Anstieg der Umsatzerlése und des EBIT bei
Market Data & Analytics, da das Segment in allen Berei-
chen eine kontinuierliche Erweiterung der Produktpalette
um neue Datenangebote anstrebt.

Weiterentwicklung der Preismodelle

Fur den Prognosezeitraum rechnet die Deutsche Borse
weiterhin mit anhaltendem Preisdruck in einigen ihrer
Geschaftsbereiche. Das Ziel des Unternehmens ist dabei,
den Preisdruck Uber die kontinuierliche Verbesserung der
Produkte und Dienstleistungen sowie Uber selektive An-
reize fur preiselastisches Geschaft abzufedern.
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Im Berichtsjahr hat das Unternehmen im Kassamarki-
segment Xetra die Preise flr das Aktienclearing gesenkt.
Ziel des Unternehmens ist hier, die Position des Kassa-
marktes als zentralen und groBten Liquiditatspool im Han-
del mit deutschen Bluechips weiter zu festigen. Aus die-
sem Grund behélt sich das Unternehmen weiterhin
strategische Preisanpassungen im Segment Xetra vor.

Im Segment Eurex wurden im Berichtjahr Anderungen des
Entgeltmodells beschlossen, die mit Wirkung zum 1. Feb-
ruar 2011 eingefuhrt wurden. Hauptziel ist es, die Attrakti-
vitat des Eurex-Handelsplatzes zu steigern. Hierzu werden
Preisanreize auf Basis der bereitgestellten Marktqualitat
gesetzt sowie Volumenrabatte gewahrt und zusatzlich bei
ausgewahlten Produkten die Entgelte gesenkt. Mit der
Einflhrung des neuen Preismodells wird ein Anstieg der
Handelsaktivitat und somit ein neutraler Effekt auf die
Umsatzerlose erwartet.

Langfristig gesehen ist weiterhin damit zu rechnen, dass
die durchschnittlichen Umsatzerlose pro angerechneter

Einheit in allen Bereichen des Unternehmens zurlickgehen.

Dies resultiert aus den gestaffelten Preismodellen, die bei
einem Wachstum der Geschaftsaktivitat der Kunden dazu
fihren, dass der Ertrag pro Einheit zurtickgeht.

Regulatorisches Umfeld

Als eine Folge der globalen Finanzmarktkrise wird auf
internationaler Ebene in den verschiedensten Bereichen
an Regulierungsvorhaben gearbeitet, die ein transparente-
res und stabileres Finanzsystem schaffen sollen. Dabei
stehen insbesondere Regelungen fiir die Verbesserung der
Aufsichtsstrukturen, flr die Finanzmarktinfrastruktur, fir
die Abwicklung von Wertpapieren, Derivaten und sonsti-
gen Finanzinstrumenten sowie fur die Banken im Fokus.

Verbesserung der Aufsichtsstrukturen

Zur Verbesserung der Aufsichtsstrukturen wurden neue
europaische Aufsichtsbehorden etabliert. Die Europaische
Aufsichtsbehorde fiir Wertpapiermarkte (European Securi-
ties and Markets Authority, ESMA) wird fir die Gruppen-
unternehmen kinftig eine wesentliche Rolle bei der direk-
ten Beaufsichtigung von Dienstleistern in der Wertpapier-
branche oder der Entwicklung von Leitlinien flir deren
Beaufsichtigung spielen. Dies gilt sowohl flr den Kassa-
markthandel (Segment Xetra) als auch fur den Handel von
Derivaten und die Funktionen des zentralen Kontrahenten
(Segment Eurex) sowie das Wertpapierabwicklungsgeschaft
(Segment Clearstream). Zudem wird die Européische Ban-

kenaufsichtsbehorde (European Banking Authority, EBA)
eine wichtige Rolle fiir das regulatorische Umfeld der Gruppe
spielen, da einerseits einige Gruppenunternehmen der
Regulierung von Banken unterliegen und andererseits
Banken zu den wichtigsten Kunden der Gruppe gehoren.

Regulierung der Marktinfrastruktur

Im Zuge der Veranderungen des regulatorischen Rahmens
sind fur die Gruppe vor allem drei Initiativen auf europai-
scher Ebene von Relevanz: die geplante Uberarbeitung der
Richtlinie Gber Markte flr Finanzinstrumente (Markets in
Financial Instruments Directive, MiFID), die geplante
Verordnung des Européaischen Parlaments und des Rates
Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transakti-
onsregister (European Market Infrastructure Regulation,
EMIR) und die geplante Regulierung flr Wertpapier-
zentralverwahrer (Central Securities Depositories, CSD-
Regulierung).

Die EU-Kommission hat im Jahr 2011 eine Uberarbeitung
der MiFID gestartet. Ziel ist es, die Transparenz und Integ-
ritat der Markte weiter zu erhéhen und den Investoren-
schutz auch im Lichte der Finanzmarktkrise weiter zu
starken. Mit einer Umsetzung auf nationaler Ebene ist
2013 zu rechnen.

Die geplante Verordnung des Europaischen Parlaments
und des Rates liber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien
und Transaktionsregister strebt ein harmonisiertes Regel-
werk fir den Betrieb und die Beaufsichtigung von zentra-
len Kontrahenten (CCPs) an, das bereits 2011 in Kraft
treten soll. Der Entwurf der Verordnung wurde im Septem-
ber 2010 von der EU-Kommission vorgelegt und befindet
sich aktuell im politischen Abstimmungsprozess. Die Ver-
ordnung strebt u.a. den regulatorischen Zwang zur ver-
starkten Abwicklung von Derivategeschéaften lber zentrale
Kontrahenten an. Ferner enthélt die Verordnung die Ein-
fihrung einer Registrierungspflicht flir OTC-abgewickelte
Derivate in einem zentralen Transaktionsregister (so ge-
nannte Trade Repositories). Auch die Uberwachung von
Trade Repositories (durch die ESMA) ist Bestandteil der
geplanten Verordnung.

Im Rahmen der CSD-Regulierung will die EU-Kommission
die europaische Settlement-Landschaft reformieren und
damit erstmals ein einheitliches europaisches Regelwerk
fur Wertpapierzentralverwahrer schaffen. Die Verabschie-
dung der MaBnahmen wird im Laufe des Jahres 2011
erwartet.



Erganzt werden diese Regulierungsvorhaben durch die
Richtlinie zum européaischen Wertpapierrecht (Securities
Law Directive, SLD) und die beabsichtigte Regulierung
von Leerverkaufen auf EU-Ebene. Ferner werden von
politischer Seite MaBnahmen im Hinblick auf die Regulie-
rung von High Frequency Trading und die mégliche Ein-
fuhrung einer Finanztransaktionssteuer diskutiert.

Auf nationaler und internationaler Ebene werden weitere
regulatorische Anderungen erértert, um die Stabilitit des
Finanzmarktes sicherzustellen. Beispiele sind der Basler
Ausschuss fur Bankenaufsicht, die Europaische Kommissi-
on, die Europdische Zentralbank und die neuen europai-
schen Aufsichtsbehérden (ESMA, EBA und Europaischer
Rat fuir Systemrisiken). Auf nationaler Ebene bringen die
beabsichtigten Anderungen der Insolvenzordnung sowie
das Restrukturierungsgesetz bzw. die darin enthaltene
Bankenabgabe teilweise Implikationen fir die Gruppe
Deutsche Borse mit sich.

Regelungen fiir Banken

Im Kontext der Bankenregulierung, die die Gruppe sowohl
direkt als auch indirekt betrifft, zeichnen sich eine Reihe
von Anderungen sowoh! des internationalen Regelwerks
(Regeln des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht) als
auch der darauf aufbauenden europaischen Vorschriften
(Capital Requirements Directive, CRD) und nationalen
Vorschriften ab. Teilweise wurden diese im Jahr 2010
bereits umgesetzt oder verabschiedet.

Dabei sind zunachst Anpassungen am so genannten Basel
l-Regelwerk und die darauf aufbauenden Uberarbeitun-
gen der CRD zu nennen. Hierbei wurden in mehreren
Schritten (u. a. CRD Il und CRD III) im Wesentlichen
Anderungen des Regelwerks fiir Marktpreisrisiken, GroB-
kreditvorschriften und die Kapitalunterlegung von Verbrie-
fungen beschlossen sowie die Einfihrung von umfassen-
den Vorschriften fur Vergltungssysteme verabschiedet.
Nach ihrer Umsetzung in nationales Recht sind die aus
der CRD Il resultierenden Anderungen am 31. Dezember
2010 in Kraft getreten und in der Deutschen Borse fristge-
recht umgesetzt worden. Auf die regulierten Gesellschaf-
ten der Gruppe wirken sich aus der CRD Il lediglich die
GroBkreditvorschriften aus. Durch entsprechende Rege-
lungen flur das spezifische Geschaft trat jedoch kein nen-
nenswerter Effekt flr die betroffenen Gruppenunterneh-
men ein. Die Regelungen aus der CRD Il machen eine
Anpassung der Vergitungssysteme notwendig. Die maB-
geblichen Regelungen waren teilweise im Vorgriff auf die
CRD Il1-Regelungen und entsprechende Auslegungsrichtli-
nien des Committee of European Banking Supervisors
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(Vorgangerinstitution der EBA) bereits 2010 in nationales
Recht in Deutschland (Instituts-Verglitungsverordnung)
bzw. Luxemburg umgesetzt worden. Die Anforderungen im
Rahmen der Instituts-Vergltungsverordnung werden der-
zeit bei den betroffenen Gesellschaften der Gruppe Deut-
sche Borse umgesetzt.

Im Jahr 2009 hat der Basler Ausschuss eine umfassende
Anderung des bisherigen Regelwerks (Basel 1) angestoBen
und eine Uberarbeitung und Ergénzung als neues Regel-
werk ,Basel IlI* auf den Weg gebracht. Basel Il setzt sich
insbesondere mit der Eigenkapitaldefinition, zusatzlichen
Risikopuffern fir erwartete Verluste, der Einfiihrung von
antizyklischen Kapitalpuffern, der Einflihrung einer so
genannten Leverage Ratio (Verschuldungshebel, vereinfacht:
ein Mindestverhéltnis von Eigenkapital zur ungewichteten
Summe aus Bilanzsumme und auBerbilanziellen Risikopo-
sitionen) sowie dem Liquiditatsmanagement (insbesondere
Einflhrung von zwei quantitativen Mindestquoten flr
kurz- und mittelfristige Liquiditat) auseinander. Die Vor-
schlage des Basler Ausschusses werden zwecks Uber-
nahme in der EU auch als Anderungspaket zur CRD dis-
kutiert und sollen als CRD IV umgesetzt werden. Der
Basler Ausschuss hat im Dezember 2010 die Basel IlI-
Regeln im Kern verabschiedet und veroffentlicht. Dabei ist
eine stufenweise Einflihrung bis 2018 geplant. Innerhalb
dieses Ubergangsprozesses sind Uberpriifungen und ggf.
Anpassungen bestimmter Teilbereiche vorgesehen. Das
Basel IlI-Paket enthalt auch eine generelle Uberarbeitung
der Eigenkapitalunterlegungspflichten flr Positionen ge-
genuber zentralen Kontrahenten. Dabei ergeben sich ei-
nerseits Interdependenzen mit den zukinftigen Regelun-
gen fir zentrale Kontrahenten selbst (CPSS-I0SCO
Regelungen/EMIR), andererseits sollen nach den Be-
schlissen der Staats- und Regierungschefs der G20-
Staaten Geschéfte Uber zentrale Kontrahenten gegentber
bilateralen (OTC-) Geschaften privilegiert werden, um
Risiken zu reduzieren und die Finanzmarkte generell zu
stabilisieren. Aufgrund der Vielschichtigkeit des Themas
hat der Basler Ausschuss diesen Komplex vom veréffent-
lichten Teil des Basel IlI-Rahmenwerks ausgenommen und
im Dezember einen ersten Regelungsvorschlag zur Konsul-
tation gestellt. Das Ergebnis der Konsultation soll noch im
ersten Halbjahr 2011 in eine neue Regelung muinden, die
dann den Basel IlI-Regeln hinzugeflgt wird.

Die EU wird den Basel IlI-Prozess einschlieBlich der Rege-
lungen zu den Eigenkapitalunterlegungspflichten fir Posi-
tionen gegenlber zentralen Kontrahenten im Laufe des
Jahres 2011 in der weiteren Diskussion der CRD IV-
Regelungen aufnehmen und somit in EU-Recht transfor-
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mieren. Wahrend sich die Basel IlI-Regelungen unmittel-
bar nur an global agierende internationale Geschaftsban-
ken richten, greifen die EU-Regelungen flr alle in der EU
agierenden Banken. Die CRD IV wird daher sowohl auf
regionale oder groBenabhéangige Besonderheiten eingehen
als auch spezifische bzw. modifizierte Regelungen fur
bestimmte Geschaftsarten vorsehen. In diesem Kontext ist
auch das kinftige Zusammenspiel von EMIR, CSD-
Regulierung, MiFID und CRD und insbesondere seine
Auswirkungen auf die regulierten Gesellschaften der
Gruppe Deutsche Bdrse teilweise noch nicht abschéatzbar.

Die Gruppe Deutsche Borse hat den gesamten Basel I
bzw. CRD IV-Prozess ebenso wie die Entwicklung der
anderen Gesetzesverfahren (insbesondere EMIR/CSD-
Regulation) intensiv begleitet. Auch den weiteren Prozess
einschlieBlich der Umsetzung in nationales Recht in den
nachsten Jahren wird die Gruppe aktiv begleiten, um eine
moglichst angemessene Berlicksichtigung ihrer Geschafts-
aktivitaten zu erreichen.

Vor dem Hintergrund des aktuellen Diskussionsstands zu
den CRD IV-Regelungen erwartet die Gruppe keinen mate-
riellen Einfluss auf die Eigenkapitalausstattung ihrer regu-
lierten Gesellschaften. Bedingt durch die derzeit noch
offenen Detailfragen, u.a. zur konkreten Anwendbarkeit
der Regelungen im Bereich Levarage-Ratio und Liquidi-
tatskennziffern, und das ebenso unklare kinftige Zusam-
menspiel der unterschiedlichen Regelungen lassen sich
die Auswirkungen auf die Geschéftsaktivitaten noch nicht
endgultig einschatzen.

Alle erwahnten politischen und regulatorischen Prozesse
und Initiativen begleitet die Gruppe Deutsche Borse sehr
intensiv. Sie nimmt aktiv an den Konsultationen teil und
legt gegenliber den politischen Entscheidungstragern di-
rekt die potenziellen negativen Konsequenzen flr den
Markt als Ganzes und die betroffene Gesellschaft im Be-
sonderen dar. Die Gruppe Deutsche Borse bezieht darliber
hinaus zu den genannten politischen Initiativen angemes-
sen Stellung. So wirkt die Deutsche Borse unverhaltnis-
maBigen Auswirkungen auf die Gruppe oder eines ihrer
Tochterunternehmen entgegen.

Entwicklung der Finanzlage

Das Unternehmen erwartet weiterhin einen positiven
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit. Die Deutsche
Borse plant, im Prognosezeitraum und 120 Mio. € pro
Jahr als Bestandteil des Cashflows aus Investitionstatigkeit
in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen zu in-
vestieren. Die Investitionen sollen hauptsachlich der Neu-
und Weiterentwicklung von Produkten und Dienstleistun-
gen in den Segmenten Eurex und Clearstream dienen. Der
Anstieg gegenlber den Vorjahren ergibt sich hauptsachlich
aus erhohten Investitionen in Handelsinfrastruktur und
Funktionalitaten im Bereich Risikomanagement.

Im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapital-
struktur wird die Deutsche Borse flexibel auf ein sich éan-
derndes Marktumfeld im Prognosezeitraum reagieren. Die
Gruppe Deutsche Borse verfolgt weiterhin das Ziel, einen
Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis EBITDA zu Zinsaufwendun-
gen aus Finanzierungstatigkeit) von mindestens 16 auf
Gruppenebene zu erreichen. Die generell angestrebte
Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Prozent
des Konzern-Jahrestberschusses sowie Aktienrlickkaufe
stehen unter dem Vorbehalt von Anforderungen an die
Kapitalstruktur, von Investitionsbedirfnissen sowie von
generellen Liquiditatserwagungen.



Vergltungsbericht

Der folgende Verglitungsbericht ist Bestandteil des Kon-
zernlageberichts. Die Berichterstattung folgt sowohl den
Anforderungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK) als auch dem Deutschen Rechnungs-
legungs Standard (DRS) 17 ,Berichterstattung tber die
Verglitung der Organmitglieder”. Des Weiteren enthalt der
Bericht die Angaben, die nach den Erfordernissen des
Handelsgesetzbuches (HGB) beziehungsweise der Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) zu bertick-
sichtigen sind.

Priifung und Anpassung des Vergiitungssystems fiir
den Vorstand

Struktur und Hohe der Vorstandsvergtitung werden auf
Empfehlung des Personalausschusses durch den Auf-
sichtsrat festgelegt. Im vergangenen Jahr hat der Auf-
sichtsrat mit Unterstiitzung eines unabhangigen, externen
Beraters Struktur und System der Vorstandsvergltung
umfassend gepruft. Struktur und Héhe der Vorstandsver-
gutung wurden sowohl im vertikalen als auch im horizon-
talen Vergleich, d.h. innerhalb der Deutsche Borse AG und
gegeniber vergleichbaren Unternehmen Uberpriift und
teilweise neu festgelegt. Nach intensiven Beratungen im
Personalausschuss und eingehenden Gesprachen mit dem
Vorstand hat der Aufsichtsrat ein neues Vergiitungssystem
beschlossen, das den neuen Anforderungen des Gesetzes
zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG)
und des DCGK entspricht. Die Vertrage aller Vorstandsmit-
glieder wurden, unabhangig von ihrer Vertragslaufzeit,
einvernehmlich mit Wirkung ab dem 1. Januar 2010 auf
das neue Vorstandsvergltungssystem umgestellt. Die
Vergutungen sind aufgrund der durchgeflihrten Vergleiche
als angemessen zu bezeichnen.

Struktur des Vergiitungssystems fiir den Vorstand

Im Folgenden wird das seit dem 1. Januar 2010 geltende
Vergltungssystem flr Mitglieder des Vorstands der Deut-
sche Borse AG beschrieben. Es hat zum Ziel, die Vor-
standsmitglieder gemaB ihrem Tatigkeits- und Verantwor-
tungsbereich sowie im Einklang mit den gesetzlichen Vor-
gaben angemessen zu vergilten und Leistungsanreize auf
der Basis mehrjahriger Bemessungszeitraume und ohne
Anreize fur unvertretbare Risiken zu geben. Die Vergltung
umfasst sowohl erfolgsunabhangige als auch erfolgsab-
hangige Komponenten. Die wesentlichen strukturellen
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Veranderungen sind die Neuaufteilung auf die verschiede-
nen Vergltungskomponenten sowie die Neugestaltung der
Bemessungszeitraume und Anreizkriterien bei der variab-
len Bar- und Aktienvergtitung. Die Gesamtzielvergltung im
alten und neuen Vergltungssystem bleibt im Wesentlichen
gleich.

Erfolgsunabhangige Vergiitungskomponenten

Die erfolgsunabhangige Verglitung umfasst sowohl die
monatlich ausbezahlte feste Grundvergltung als auch die
Gewahrung vertraglicher Nebenleistungen.

Grundvergiitung

Die Mitglieder des Vorstands erhalten ein festes Grundge-
halt, das monatlich in zwolf gleichen Teilbetragen ausbe-
zahlt wird. Dieses Grundgehalt umfasst ca. 30 Prozent der
Gesamtzielverglitung eines Jahres. Es wird regelmaBig,
spatestens alle zwei Jahre, vom Aufsichtsrat Uberprift.

Vertragliche Nebenleistungen

Uber die Grundvergiitung hinaus stehen den Mitgliedern
des Vorstands bestimmte vertragliche Nebenleistungen zu.
Die wichtigste Zusatzleistung ist die Zusage einer betrieb-
lichen Altersversorgung, die flir neu bestellte Vorstands-
mitglieder seit Januar 2009 beitragsorientiert (Defined
Contribution), fur friher bestellte Vorstandsmitglieder
leistungsorientiert (Defined Benefit) gestaltet ist (fir Ein-
zelheiten zu den Bedingungen siehe den Abschnitt , Alters-
ruhegeld®). Eine weitere Nebenleistung ist das Bereitstel-
len eines angemessenen Dienstwagens zur dienstlichen
und privaten Nutzung. Der aus der privaten Nutzung ent-
stehende geldwerte Vorteil ist durch das Vorstandsmitglied
zu versteuern. Weiterhin erhalten die Vorstandsmitglieder
steuerpflichtige Zuschisse zur privaten Rentenversiche-
rung. Die Gesellschaft schlieBt ferner eine Unfallversiche-
rung sowie eine Vermogensschadenhaftpflichtversicherung
(D&O-Versicherung) fir sie ab. Diese sieht fur den Versi-
cherungsfall einen Selbstbehalt von 10 Prozent des Scha-
dens vor, wobei der Aufsichtsrat als Obergrenze des
Selbstbehalts pro Jahr das 1,5-Fache der festen Jahres-
grundverglitung des jeweiligen Vorstandsmitglieds festge-
legt hat.
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Erfolgsabhangige Vergiitungskomponenten

Die erfolgsabhangige Verglitung untergliedert sich in eine
Bar- und eine Aktienkomponente. Die Barkomponente
betragt ca. 45 Prozent und die Aktienkomponente ca.

25 Prozent der Gesamtzielvergiitung eines Jahres. Als
Bezugszeitraume fur die Performance-Messung ergeben
sich im neuen, seit 2010 geltenden Vergitungsmodell fir
die variable Barvergtitung die Jahre 2008 bis 2010 und

fur die variable Aktienvergtitung die Jahre 2010 bis 2012.

Das alte System hatte dagegen nur einen einjahrigen Be-
zug fur die Erfolgsmessung mit teilweisem Auszahlungs-
verzug (Deferral).

Variable Barvergiitung

Der Aufsichtsrat legt flr jedes Vorstandsmitglied den 100-
Prozent-Zielwert der variablen Barvergttung in Euro fest.
Nach Ablauf des Geschéftsjahres ermittelt der Aufsichtsrat
den tatsachlichen Zielerreichungsgrad und entscheidet
Uber die variable Barvergitung. Zur Ermittlung des Zieler-
reichungsgrades sind zwei Erfolgsparameter relevant:

Erreichen des Zielwertes fiir den Konzern-Jahresiiber-
schuss: Zwei Drittel der variablen Barverglitung ergeben
sich aus dem Erreichen eines vorgegebenen Zielwertes flr
den Konzern-Jahrestiberschuss und damit ein entspre-
chender Return on Equity. Dabei werden nicht nur der
Konzern-Jahreslberschuss des aktuellen Geschéftsjahres,
sondern auch die Konzern-Jahresuberschisse der beiden
vorausgegangenen Geschaftsjahre berticksichtigt. Fur
jedes der drei Geschaftsjahre wird ein Zielerreichungsgrad
ermittelt, wobei ein Zielerreichungsgrad von O bis maximal
200 Prozent moglich ist. Der sich daraus ergebende
durchschnittliche Zielerreichungsgrad bestimmt zu zwei
Dritteln die variable Barvergltung flir das aktuelle Ge-
schaftsjahr.

Fur die Jahre 2008 und 2009 ermittelte der Aufsichtsrat
auf Grundlage der Vorstandsleistung in diesen Jahren
einen Zielerreichungsgrad fur die Vorstandsmitglieder, die
in beiden Geschaftsjahren durchgéngig im Amt waren. Fir
neu hinzukommende Vorstandsmitglieder gilt, dass der
Zielerreichungsgrad fur die vergangenen Jahre, in denen
sie noch nicht im Amt waren, bei 100 Prozent angenom-
men wird.

System der Vorstandsvergttung ab 2010

Vergitungs- . Performance-
Performance-Zeitraum
komponente Parameter

Variable
Barvergiitung

Konzern-
JahresUberschuss
Gruppe Deutsche Bérse
2008 — 2010

Variable
Aktienvergitung

Grundvergiitung

2008

2009

2010

Vergleich der
Aktienrenditen der
Deutsche Boérse AG
Aktie und des STOXX
600 Financial Index

2011 2012

[ Variable Barvergiitung (Schwankungsbreite 0-200%), Auszahlung im Frihjahr 2011
[ Variable Aktienvergitung (Schwankungsbreite 0-200%), Auszahlung im Friihjahr 2013

[ | Grundvergutung (fix), Auszahlung in zwélf gleichen Anteilen in 2010



Bei der Ermittlung des Zielerreichungsgrades fir das je-
weilige Bezugsjahr priift der Aufsichtsrat jeweils, ob und
in welchem Umfang auBergewohnliche Einmaleffekte den
Konzern-Jahreslberschuss beeinflusst haben. Sofern diese
Einmaleffekte auf nicht vom Vorstand zu verantwortende
Entwicklungen oder Einflisse zurlickgehen, wird der Auf-
sichtsrat dies bei der Ermittlung des Zielerreichungsgrades
berlicksichtigen.

Erreichen von individuellen Zielen: Ein Drittel der variab-
len Barvergltung ergibt sich aus der individuellen Zieler-
reichung jedes einzelnen Vorstandsmitglieds in dem Ge-
schéftsjahr, flir das die Bartantieme gewahrt wird. Hierzu
werden zu Beginn des Jahres individuelle Ziele mit jedem
Vorstandsmitglied vereinbart. Nach Abschluss des Jahres
wird die Zielerreichung bewertet, wobei ebenfalls ein
Zielerreichungsgrad von O bis maximal 200 Prozent mog-
lich ist.

Variable Aktienvergiitung

Der Aufsichtsrat legt ebenfalls fur jedes Vorstandsmitglied
einen 100-Prozent-Zielwert der variablen Aktienvergltung
als Eurobetrag fest. Entsprechend diesem Zielwert wird flr
jedes Vorstandsmitglied zu Beginn eines Geschaftsjahres
die Anzahl virtueller Deutsche Borse-Aktien errechnet.
Dazu wird der Eurobetrag durch den durchschnittlichen
Aktienkurs (Xetra®-Schlusskurs) der letzten zwei Kalen-
dermonate vor der Festlegung des Zielwertes dividiert. Die
virtuellen Deutsche Borse-Aktien unterliegen einer Perfor-
mance-Frist von drei Jahren (Vesting Period: Gewahrungs-
jahr und zwei Folgejahre). Ein Anspruch auf eine variable
Aktientantieme wird in bar ausgezahlt. Er entsteht erst mit
Ablauf des Performance-Zeitraums (Vesting). Die Aktien-
tantieme ist in zweierlei Hinsicht variabel: Die Anzahl der
virtuellen Deutsche Borse-Aktien variiert, abhangig von
der Entwicklung der Aktienrendite (Total Shareholder Re-
turn, TSR) der Deutsche Borse-Aktie im Vergleich zum
TSR des STOXX® Europe 600 Financials Index. Entwickelt
sich der durchschnittliche TSR der Deutsche Borse AG in
diesem Zeitraum parallel zum durchschnittlichen TSR des
Referenzindex, so bleibt die Anzahl der virtuellen Aktien
unverandert. Betragt der TSR der Deutsche Borse AG 50
Prozent oder weniger des TSR des Index, so reduziert sich
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die Aktienanzahl auf null. Ist der TSR der Aktie der Deut-
sche Borse AG mindestens doppelt so hoch wie der des
Index, so verdoppelt sich die Aktienanzahl. Die folgende
Tabelle gibt das Verhéltnis von TSR-Entwicklung und Akti-

enanzahl wieder:

Durchschnittlicher TSR der Deutsche
Bérse AG im Vergleich zum TSR des
STOXX® Europe 600 Financials

Anzahl virtueller Aktien nach Ablauf
der Performance-Frist
(im Vergleich zur urspriinglich

zugeteilten Aktienanzahl)

% %
-50 0
-40 50

0 100

40 140
50 150
100 200

Die zweite Variable ist der Aktienkurs. Die am Ende der
Performance-Frist ermittelte Aktienanzahl wird mit dem zu
diesem Zeitpunkt gultigen Aktienkurs (Durchschnittskurs/
Xetra-Schlusskurs der Deutsche Borse-Aktie der letzten
beiden vorausgegangenen vollen Kalendermonate) multi-
pliziert. Dies ergibt den Wert der variablen Aktienvergi-
tung. Als Obergrenze flr die variable Aktienvergltung hat
der Aufsichtsrat einen Wert von 250 Prozent des ur-
springlichen Zielwertes festgelegt.

Da das oben beschriebene Modell der variablen Aktienver-
gutung erstmalig fir 2010 angewandt wird, erhalten die
Mitglieder des Vorstands daraus erstmalig eine mogliche
Aktientantieme im Jahr 2013. Fur die Jahre 2008 und
2009 erhalten die Vorstandsmitglieder noch eine variable
Aktienvergltung nach dem bisherigen Aktientantiemepro-
gramm (ATP), sofern sie in den Jahren 2008 und 2009
durchgangig im Amt waren. Entsprechend diesem Aktien-
tantiemeprogramm wurde sowohl im Jahr 2008 als auch
2009 ein Drittel der variablen Vergltung in Form von
virtuellen Aktien gewahrt. Diese unterliegen einer zweijah-
rigen Sperrfrist und werden im Friihjahr 2011 bzw. Frih-
jahr 2012 an die Vorstandsmitglieder ausbezahlt, wobei
der Aufsichtsrat ein Wahlrecht hat, den Anspruch in bar
oder in Aktien zu erfdllen.
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Der Aufwand im Berichtsjahr, der sich aus der variablen
Aktienvergltung ergibt, ist in den folgenden Tabellen zu-
sammen mit dem Buchwert zum Bilanzstichtag dargestellt.
Siehe auch Erlauterung 45 des Konzernanhangs.

Aufwand 2010 fir die neue aktienbasierte Verglitung
und die noch ausstehenden Tranchen des alten
Aktientantiemeprogramms — Kurzfassung
(Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfasster Buchwert zum

Aufwand 2010 fir die neu eingefiihrte aktienbasierte Aufwand - Bilanzstichtag

N (Gesamt) (Gesamt)
Verglitung Te Te
Reto Francioni 736,2 1.624,7

Erfasster ~ Buchwert zum (542,9) (1.354,7)

T€ T€ (347,4) (1.101,5)

Reto Francioni 2259 2259 Thomas Eichelmann” 0 0
Andreas PreuB 187,4 187,4 (—227,4) —
Frank Gerstenschlager 115,5 115,5 Frank Gerstenschlager 350,6 758,2
Michael Kuhn 147,0 147,0 (246,6) (558,3)
Gregor Pottmeyer” 124,9 1249 Michael Kuhn 460,5 1.039,8
Jeffrey Tessler 148,1 148,1 (335,2) (921,0)
Summe 948,8 948,8 Gregor Pottmeyer” 124,9 1249
(0) (0)

(Jsae}\:‘/ré:éjr;g 2010 mit einem Performance-Zeitraum von drei Jahren und Auszahlung im Jeffrey Tessler 483,9 1.078,6
1) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen (354,9) (938,3)
Summe 2.703,0 5.830,4

(1.599,6) (4.873,8)

Aufwand 2010 aus den noch ausstehenden Tranchen

des alten Aktientant]emeprogrammg 1) Mit Ablauf des 30. April 2009 aus dem Vorstand ausgeschieden
2) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen
Erfasster ~ Buchwert zum
Aufwand Bilanzstichtag
Tranchen Tranche  FUr die Bewertung der Aktienbezugsrechte aus der variab-

2007-2009  2007-2009  |en Aktienverglitung 2010 (Vorjahr: Tranche 2009) wurde

TE TE i . : .
— ein modifiziertes Black-Scholes-Optionspreismodell (Mer-
Reto Francioni 510,3 1.398,8 . . . .
ton-Modell) angewandt. Dieses Modell berlcksichtigt
Andreas Preu 3585 1.016,8 . . . . .
- keine Ausltbungshirden. Die Anzahl der Aktienbezugs-
Frank Gerstenschlager 235,1 642,7 . . . .
: rechte wurde unter Berlcksichtigung der relativen Ent-
Michael Kuhn 313,5 892,8 . .
wicklung des Total Shareholder Return zur Entwicklung
Gregor Pottmeyer” 0 0 . . . .
des Aktienkurses der Deutsche Borse AG zum Bilanzstich-
Jeffrey Tessler 335,8 930,5 . i .
tag ermittelt. Die folgenden Bewertungsparameter liegen
Summe 1.754,2 4.881,6

diesem Modell zugrunde:

Zuteilung 2007 bis 2009 mit Auszahlung in den Jahren 2010 bis 2012
1) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen



Bewertungsparameter
Aktienver- Tranche Tranche

glitung 2010 2009" 2008"
Laufzeit? 3 Jahre 2 Jahre 2 Jahre
Risikoloser Zins % 0,87 1,19 1,37
Volatilitat % 37,36 55,48-56,95 52,62-59,49
Aktienkurs Deutsche
Borse AG € 51,80 47,35-54,88 40,03-49,35
Dividendenrendite % 4,92 4,21-4,88 4,68-5,77
Beizulegender Zeitwert € 46,86 43,21-50,70 36,11-45,37
Relativer Total
Shareholder Return % -3,27 - -

1) Die Bewertungsparameter sind auf den Tag der Festlegung des Bonusbetrags berechnet.
2) Die Laufzeit beginnt mit dem Tag der Gewé&hrung.
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Anzahl der virtuellen Aktien 2010 (neu)

Anzahl der
virtuellen Aktien ~ Anpassung der Anzahl der
2010 zum Anzahl der virtuellen Aktien
Gewahrungs- virtuellen Aktien 2010 zum
stichtag” fir 20102  31.12.2010?
Reto Francioni 16.448 -672 15.776
Andreas Preuf 13.645 -558 13.087
Thomas Eichelmann® 0 0 0
Frank Gerstenschlager 8411 -344 8.067
Michael Kuhn 10.704 -437 10.267
Gregor Pottmeyer” 9.097 -372 8.725
Jeffrey Tessler 10.783 -441 10.342
Summe 69.088 -2.824 66.264

1) Ab 2010 erfolgt die variable Aktienvergiitung nach dem neuen Vergltungsmodell mit einer Laufzeit von drei Jahren bis 2012.
2) Die Anpassung und Anzahl der virtuellen Aktien zum Gewahrungsstichtag ergibt sich aus dem Ergebnis des Performance-Vergleichs fir 2010 (Vergleich Total Shareholder Return zur Peer
Group) und ist indikativ fir 2010. Die Anzahl kann sich durch den Performance-Vergleich auf Basis des Total Shareholder Return in den Jahren 2011 und 2012 verandern.

3) Mit Ablauf des 30. April 2009 aus dem Vorstand ausgeschieden
4) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen

Anzahl der Aktienbezugsrechte fiir die ATP-Tranchen 2007, 2008 und 2009 (alt)"

Anpassung der

Anzahl der
Aktienbezugs-
Stand am  rechte fiir 2009 Erfillung in

31.12.2009  im Jahr 2010? ATP-Aktien® Summe
Reto Francioni 40.092 0 8.298 31.794
Andreas PreuB 32.372 -1.178 7.907 23.287
Thomas Eichelmann? 0 0 0 0
Frank Gerstenschlager 17.398 0 2.683 14.715
Michael Kuhn 27.129 -813 6.082 20.234
Gregor Pottmeyer® 0 0 0 0
Jeffrey Tessler 27.841 -595 6.117 21.129
Summe 144.832 -2.586 31.087 111.159

1) Ab 2010 erfolgt die variable Aktienverglitung nach dem neuen Verglitungsmodell.
2) Wegen abweichender Gewahrungsstichtage der verantwortlichen Aufsichtsgremien
3) Erfullung aus Tranche 2007, die Auszahlung erfolgte im Februar 2010.

4) Mit Ablauf des 30. April 2009 aus dem Vorstand ausgeschieden

5) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen
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Leistungen im Fall der Beendigung der Tatigkeit

Flr die Mitglieder des Vorstands der Deutsche Borse AG

sind zwei verschiedene Ruhegeldsysteme zu unterscheiden:

Vorstandsmitglieder, die vor dem 1. Januar 2009 erstma-
lig bestellt wurden, erhalten ein leistungsorientiertes Ru-
hegeld (Defined Benefit). Vorstandsmitglieder, die nach
diesem Zeitpunkt erstmalig bestellt wurden, erhalten ein
beitragsorientiertes Ruhegeld (Defined Contribution).

Das ruhegeldfahige Einkommen und die Barwerte der
bestehenden Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember

2010 sind in der Tabelle auf der nachsten Seite dargestellt.

Vertragliche Neuerungen und Anpassungen von
Ruhegeldvereinbarungen

Die bisherige Verbindung zwischen der Grundvergitung
und der Hohe des Versorgungssatzes zur Ermittlung des
ruhegeldfahigen Einkommens wurde aufgeldst. Die Hohe
des ruhegeldféhigen Einkommens wird ab 2010 regelma-

Big vom Aufsichtsrat Uberprift. Die Ruhegeldvereinbarun-
gen der Vorstande wurden im Rahmen der Neuordnung der
Vorstandsvergutung teilweise neu geregelt und Uberarbeitet.
Herr Pottmeyer erhielt in diesem Zuge einen Pensionsver-
trag nach dem unten beschriebenen beitragsorientierten
Ruhegeldsystem. Darin wurden ebenfalls die Regelungen
zu ,Leistungen im Fall von dauerhafter Arbeitsunfahigkeit
oder Tod“ und zu ,Ubergangszahlungen“ aufgenommen.

Anderungen an bestehenden Ruhegeldvereinbarungen
erfolgten insofern, dass fur Herrn Dr. Francioni und Herrn
Tessler die Vereinbarung einer Ubergangszahlung gemaB
den Ausfiihrungen im Abschnitt ,Ubergangszahlungen® in
deren Pensionsvertrage einbezogen wurde.

Héhe der Vorstandsvergiitung
Die folgenden Ubersichten zeigen die fiir die Geschaftsjah-

re 2010 und 2009 gewahrte Verglitung je Vorstandsmit-
glied.

Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder im Geschéftsjahr 2010 (neu)

Sonstige
Beziige aus
Erfolgsunab- vertraglichen
hangige Neben- Variable Gesamt-
Vergiitung leistungen” Barvergiitung Variable Aktienvergiitung® vergiitung
T |
Wert zum
Anzahl der Gewahrungs-
virtuellen Aktien stichtag®
T€ T€ T€ Stiick T€ T€
Reto Francioni 1.100,0 22,8 1.695,7 16.448 839,0 3.657,5
Andreas PreuB 800,0 26,7 1.407,3 13.645 696,0 2.930,0
Frank Gerstenschlager 580,0 26,8 826,7 8.411 429,0 1.862,5
Michael Kuhn 650,0 20,5 1.055,1 10.704 546,0 2.271,6
Gregor Pottmeyer” 600,0 46,7 877,8 9.097 464,0 1.988,5
Jeffrey Tessler 698,6 31,6 1.177,0 10.783 550,0 2.457,2
Summe 4.428,6 175,1 7.039,6 69.088 3.524,0 15.167,3

1) Die sonstigen Beziige umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschiisse zur privaten Rentenversicherung, steuerpflichtige Telefonpauschale/Wohnkosten sowie Dienstwagenre-

gelungen.

2) Zum Gewahrungsstichtag 2010 ergibt sich die Anzahl der Aktienbezugsrechte aus der Division des Aktientantieme-Zielwertes durch den durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra-Schlusskurs) der
Deutsche Borse-Aktie der Kalendermonate Januar und Februar 2010 (51,01 €). Die Anzahl der virtuellen Aktien ist flir 2010 indikativ. Die Anzahl kann sich durch den Performance-
Vergleich auf Basis des Total Shareholder Return in den Jahren 2011 und 2012 verandern. Die Auszahlung erfolgt im Jahr 2013.

3) Entspricht dem 100-Prozent-Zielwert fiir die virtuelle Aktientantieme 2010. Eine Auszahlung gemaB der Performance-Messung 2010—2012 fiir die variable Aktienvergiitung erfolgt im

Jahr 2013.
4) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen
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Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder im Geschéftsjahr 2009 (alt)

Sonstige
Beziige aus
Erfolgsunab- vertraglichen
héngige Neben- Variable Gesamt-
Vergiitung leistungen” Barvergiitung Variable Aktienvergiitung? vergiitung
I I
Anzahl der Wert zum
Aktienbezugs- Gewahrungs-
rechte stichtag
TE TE TE Stlick TE T€
Reto Francioni 1.000,0 14,8 1.000,0 10.560 456,3 2.471,1
Andreas PreuB 600,0 26,9 883,3 8.150 408,9 1.919,1
Thomas Eichelmann® 183,3 17,0 - - - 200,3
Frank Gerstenschlager 500,0 26,2 486,7 5.139 222,0 1.234,9
Michael Kuhn 500,0 20,5 700,0 6.579 322,6 1.543,1
Gregor Pottmeyer” 125,0 18,0 250,0 - - 393,0
Jeffrey Tessler 575,5 38,6 716,7 6.973 329,3 1.660,1
Summe 3.483,8 162,0 4.036,7 37.401 1.739,1 9.421,6

1) Die sonstigen Bezlige umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschisse zur privaten Rentenversicherung, steuerpflichtige Telefonpauschale/ Wohnkosten sowie Dienstwagen-
regelungen

2) Die Berechnung der Anzahl der Aktienbezugsrechte und des Wertes zum Gewéhrungsstichtag fiir 2009 erfolgte auf Basis des Schlussauktionspreises der Deutsche Bérse-Aktie im
elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbérse am Tag der Festlegung des Bonusbetrags.

3) Mit Ablauf des 30. April 2009 aus dem Vorstand ausgeschieden

4) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen

Altersversorgung

Barwert / Ruhegeldfahiges
Versorgungssatz Defined Benefit Obligation Aufwand fiir Pensionen Einkommen”
I zum zum : zum zum : ‘
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 2010 2009 2010
% % T€ T€ T€ T€ T€
Leistungsorientiertes System
Reto Francioni 35,0 35,0 8.188,9 7.233,6 204,9 0 1.000,0
Andreas Preuf 40,0 40,0 3.296,0 1.772,0 752,7 455,0 600,0
Frank Gerstenschlager 40,0 35,0 4.650,1 3.170,8 652,5 661,1 500,0
Michael Kuhn 50,0 45,0 5.243,3 3.554,6 574,1 167,4 500,0
Jeffrey Tessler 35,0 35,0 4.415,5 3.591,0 14,2 146,9 577,8
Summe 25.793,8 19.322,0 2.198,4 1.430,4 3.177,8
Beitragsorientiertes System
Gregor Pottmeyer® 48,0¥ - 385,5 - 346,8 - 500,0

1) Das ruhegeldfahige Einkommen richtet sich seit 2010 nicht mehr nach der Grundvergtitung, sondern wird durch den Aufsichtsrat Gberpriift und festgelegt.
2) Der Abschluss der Pensionsvereinbarung mit Herrn Pottmeyer erfolgte im Rahmen der Neugestaltung der Vorstandsvergiitung 2010.
3) Der jéhrliche Versorgungsbeitrag betrégt 48 Prozent der Bemessungsgrundlage im beitragsorientierten System.
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Altersruhegeld

Die Mitglieder des Vorstands haben mit Erreichen des

60. bzw. 63. Lebensjahres Anspruch auf ein Altersruhe-
geld, sofern sie zu diesem Zeitpunkt nicht mehr in den
Diensten der Deutsche Borse AG stehen. Gemal den Be-
stimmungen der Satzung der Deutsche Borse AG endet die
Mitgliedschaft im Vorstand grundsatzlich mit Vollendung
des 60. Lebensjahres. Diese Altersgrenze kann jedoch in
Einzelfallen bei Vorliegen eines entsprechenden Unter-
nehmensinteresses Uberschritten werden.

Leistungsorientiertes Ruhegeldsystem

Mitglieder des Vorstands, auf die das leistungsorientierte
Ruhegeldsystem zutrifft, erhalten nach Erreichen der ver-
traglich vereinbarten Altersgrenze von 60 oder 63 Jahren
einen bestimmten Prozentsatz (Versorgungssatz) auf ihr
individuelles ruhegeldfahiges Einkommen als Altersruhe-
geld ausbezahlt. Voraussetzung dafir ist, dass das jeweili-
ge Vorstandsmitglied mindestens drei Jahre im Amt war
und mindestens einmal wiederbestellt wurde. Das ruhe-
geldfahige Einkommen wird vom Aufsichtsrat festgelegt
und regelmaBig Uberpruft. Der Versorgungssatz betragt zu
Beginn der Amtszeit 30 Prozent und erhoht sich mit jeder
Wiederbestellung um flinf Prozentpunkte auf maximal

50 Prozent. Die Versorgungsleistung wird dabei grundsatz-
lich als monatliche Rente gewdahrt. Die Auszahlung in Form
einer einmaligen Kapitalleistung oder in finf Teilzahlungen
ist moglich, sofern der Aufsichtsrat einen entsprechenden
Beschluss auf Antrag des Vorstandsmitglieds fasst.

Beitragsorientiertes Ruhegeldsystem

Flr Mitglieder des Vorstands, auf die das beitragsorientier-
te Ruhegeldsystem zutrifft, stellt die Gesellschaft in jedem
Kalenderjahr der Vorstandstatigkeit einen jahrlichen Ver-
sorgungsbeitrag in Form eines Kapitalbausteins zur Verfu-
gung. Dieser Versorgungsbeitrag ergibt sich aus der An-
wendung eines individuellen Versorgungssatzes auf das
ruhegeldfahige Einkommen. Wie auch im leistungsorien-
tierten Ruhegeldsystem wird das ruhegeldfahige Einkom-
men vom Aufsichtsrat festgelegt und regelmaBig tberprift.
Die so ermittelten jahrlichen Kapitalbausteine verzinsen
sich entsprechend dem flir die Bewertung von Altersver-
sorgungsverpflichtungen in der deutschen Handelshilanz
der Gesellschaft verwendeten Zinssatz gemalB § 253

Abs. 2 HGB, mindestens jedoch mit 3 Prozent jahrlich.
Auch im beitragsorientierten System wird die Versorgungs-
leistung grundsatzlich als monatliche Rente gewahrt. Die
Auszahlung in Form einer einmaligen Kapitalleistung oder
in finf Teilzahlungen ist maoglich, sofern der Aufsichtsrat
einen entsprechenden Beschluss auf Antrag des Vor-
standsmitglieds fasst.

Vorgezogenes Ruhegeld

Vorstandsmitglieder, die (ber ein leistungsorientiertes
Ruhegeldsystem verfligen, haben Anspruch auf ein vorge-
zogenes Ruhegeld, sofern die Gesellschaft ihren Vor-
standsvertrag nicht mehr verlangert — es sei denn, hierfir
liegen Griinde vor, die das Vorstandsmitglied zu verant-
worten hat und die eine fristlose Kindigung des Vor-
standsvertrages rechtfertigen wirden. Die Hohe des vor-
gezogenen Ruhegeldes ergibt sich, wie beim Altersruhe-
geld, aus der Anwendung des erreichten Versorgungs-
satzes auf das jeweilige ruhegeldfahige Einkommen.
Voraussetzung ist ebenfalls eine mindestens dreijahrige
Vorstandstatigkeit und mindestens einmalige Wiederbestel-
lung des jeweiligen Vorstandsmitglieds. Bei einem Vor-
standsmitglied ist zudem das Erreichen einer Altersgrenze
von 55 Jahren Voraussetzung fir den Bezug von vorgezo-
genem Ruhegeld. Vorstandsmitglieder, die Uber ein bei-
tragsorientiertes Ruhegeldsystem verfligen, erhalten kein
vorgezogenes Ruhegeld.

Leistungen im Fall von dauerhafter Arbeitsunfahigkeit
oder Tod

Fur den Fall, dass ein Vorstandsmitglied der Deutsche
Borse AG dauerhaft arbeitsunfahig wird, hat die Gesell-
schaft das Recht, dieses Vorstandsmitglied in den Ruhe-
stand zu versetzen. Eine dauerhafte Arbeitsunfahigkeit
liegt vor, wenn das Vorstandsmitglied langer als sechs
Monate auBer Stande ist, seiner Tatigkeit nachzugehen
und eine Wiederherstellung seiner Arbeitsfahigkeit inner-
halb weiterer sechs Monate nicht zu erwarten ist. Vor-
standsmitglieder, auf die das leistungsorientierte Ruhe-
geldsystem zutrifft, erhalten in diesem Fall den Betrag, der
sich aus der Anwendung des erreichten Versorgungssatzes
auf das jeweilige ruhegeldfahige Einkommen ergibt. Vor-
standsmitglieder mit einem beitragsorientierten Ruhegeld-
system erhalten das bei Eintritt des Versorgungsfalls er-
worbene Versorgungskapital, das sich jedoch noch um
einen Zurechnungsbetrag erhoht. Dieser Zurechnungsbe-
trag entspricht dem vollen jahrlichen Versorgungsbeitrag,
der im Jahr des Ausscheidens fallig gewesen wére, mul-
tipliziert mit der Anzahl der Jahre, die zwischen dem Zeit-
punkt des Eintritts des Versorgungsfalls und der Vollen-
dung des 59. Lebensjahres liegen.

Fur den Fall, dass das Vorstandsmitglied stirbt, erhalt die
Witwe 60 Prozent und jedes versorgungsberechtigte Kind
10 Prozent (Vollwaisen 25 Prozent) des oben genannten
Betrags.



Ubergangszahlungen

Die leistungsorientierten Ruhegeldvereinbarungen der
Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG sehen flir den
Fall von dauerhafter Arbeitsunfahigkeit zuséatzlich zu den
oben genannten Leistungen noch eine Ubergangszahlung
vor. Die Hohe dieser Zahlung entspricht der Hohe des
Zielwertes der variablen Vergltung (Bar- und Aktientan-
tieme) in dem Jahr, in dem der Versorgungsfall eintritt,
und wird in zwei Tranchen in den beiden Folgejahren
ausbezahlt. Im Falle des Todes eines Vorstandsmitglieds
erhalt dessen Witwe 60 Prozent der Ubergangszahlung.
Die Regelung einer Ubergangszahlung ist nur fir leis-
tungsorientierte Ruhegeldvereinbarungen vorgesehen.

Abfindungen

Im Falle der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit
ohne wichtigen Grund dirfen etwaige an das Vorstands-
mitglied geleistete Zahlungen nicht mehr als die Restlauf-
zeit des Dienstvertrags verglten und gleichzeitig den Wert
von zwei Jahresgesamtvergitungen nicht Gberschreiten
(Abfindungs-Cap). MaBgeblich fir die Berechnung dieser
Zahlung ist die Gesamtverglitung des abgelaufenen Ge-
schaftsjahres und gegebenenfalls auch die voraussichtli-
che Gesamtvergltung des laufenden Geschéftsjahres. Der
Aufsichtsrat kann in auBerordentlichen, begriindeten Fal-
len diese Obergrenze Uberschreiten.

Kontrollwechsel (Change of Control)

Sofern ein Vorstandsmitglied im Falle eines Kontrollwech-
sels innerhalb von sechs Monaten abberufen wird, hat es
Anspruch auf eine Abfindung in Hohe von zwei Jahresge-
samtvergiitungen, bzw. in Hohe des Wertes der Restlauf-
zeit seines Dienstvertrags, sofern diese weniger als zwei
Jahre betragt. Dieser Anspruch kann auf 150 Prozent der
Abfindung erhoht werden. Sofern das Vorstandsmitglied
innerhalb von sechs Monaten nach Eintritt des Kontroll-
wechsels sein Amt mit der Begriindung niederlegt, dass
seine Stellung als Vorstandsmitglied durch den Kontroll-
wechsel erheblich beeintrachtigt wird, liegt es im Ermes-
sen des Aufsichtsrats, ob eine solche Abfindung in der
oben genannten Hohe gewahrt wird. Diese Regelung gilt
fur alle Neuvertrage und bei Wiederbestellungen von Vor-
standsmitgliedern der Deutsche Borse AG seit dem 1. Juli
2009.
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Fur vor dem 1. Juli 2009 abgeschlossene Vertrage gilt die
bisherige vertragliche Regelung — langstens jedoch bis zur
nachsten Wiederbestellung — weiter, wonach sowohl im
Falle einer Abberufung als auch im Falle einer Amtsnieder-
legung durch das Vorstandsmitglied innerhalb von sechs
Monaten nach einem Kontrollwechsel ein Anspruch des
Vorstandsmitglieds auf eine Abfindung besteht. Diese setzt
sich aus der Abgeltung der bestehenden Restlaufzeit des
Vertrags sowie einer zuséatzlichen Abfindung von bis zu
zwei Jahresbezligen zusammen, wobei die Summe aus
Abgeltung und Abfindung nicht mehr als finf Jahresbezu-
ge betragen darf.

Sonstiges

Nebentatigkeiten

Die Ubernahme von weiteren Mandaten und Nebentatig-
keiten einzelner Vorstandsmitglieder bedarf der Zustim-
mung des Gesamtvorstands und des Vorsitzenden des
Aufsichtsrats oder, in bestimmten Fallen, des gesamten
Aufsichtsrats, der die Erteilung der Zustimmung auf den
Personalausschuss delegiert hat. Sofern ein Vorstandsmit-
glied flir die Auslibung eines Mandats in einem mit der
Deutsche Borse AG verbundenen Unternehmen eine Ver-
gutung erhalt, erfolgt eine Anrechnung auf die Vergl-
tungsanspriiche des Vorstandsmitglieds gegentber der
Deutsche Borse AG.

Darlehen an Vorstandsmitglieder

Im Geschaftsjahr 2010 wurden seitens der Gesellschaft
keine Vorschisse und Kredite an Mitglieder des Vorstands
gewahrt.
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Zahlungen an ehemalige Mitglieder des Vorstands

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinter-
bliebenen erhielten im Berichtsjahr Bezlige in Hohe von
1,3 Mio €. Der versicherungsmathematische Barwert
der Pensionsverpflichtungen betrug im Berichtsjahr zum
Bilanzstichtag 32,6 Mio €.

Beziige des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten fiir ihre Tatigkeit im
Geschaftsjahr 2010 eine zeitanteilige fixe Vergutung,
abhangig von der Dauer ihrer Zugehorigkeit im Berichts-
jahr. Das jahrliche Fixum fir die Mitgliedschaft betrug 96
T€ fur den Vorsitzenden, fur den stellvertretenden Vorsit-
zenden 72 T€ und 48 T€ fur jedes andere Mitglied. Zu-
satzlich wird die Mitgliedschaft in den Aufsichtsratsaus-
schissen (Strategie-, Technologie-, Personal-, Nominie-
rungs-, Clearing- und Settlement- sowie Finanz- und
Prifungsausschuss) vergltet: Sie betragt ebenfalls unver-
andert 30 T€ jahrlich fur den Vorsitzenden jedes Aus-

schusses (bzw. 40 T€ jahrlich fur den Vorsitzenden des
Finanz- und Prifungsausschusses) und 20 T€ jahrlich fur
jedes andere Ausschussmitglied.

Daneben erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine
variable Jahresvergtitung, flr deren Ausschittung zwei
unterschiedliche, vom Unternehmenserfolg abhangige
Ziele definiert sind. Ziel 1: Die Konzern-Eigenkapital-
rendite nach Steuern der Gruppe Deutsche Borse muss im
Vergutungsjahr den Durchschnitt der von der Deutschen
Bundesbank monatlich ermittelten durchschnittlichen
Umlaufrenditen inlandischer Inhaberschuldverschreibun-
gen und Anleihen der &ffentlichen Hand mit einer Rest-
laufzeit von Uber neun bis einschlieBlich zehn Jahren um
mindestens flinf Prozentpunkte Ubersteigen. Ziel 2: Das
Konzernergebnis je Aktie muss in den beiden zuletzt abge-
schlossenen Geschéftsjahren je 8 Prozent oder mehr tber
dem Konzernergebnis pro Aktie des jeweils entsprechen-
den Vorjahres liegen. Fur jedes erreichte Ziel erhalten die
Aufsichtsratsmitglieder eine variable Jahresvergitung in
Hohe von jeweils 16 T€.
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Aufsichtsratsvergiitung??

Mitgliedschaft Erfolgsunabhangige Verglitung Erfolgsbezogene Vergiitung
T i i

2010 2009 2010 2009 2010 2009

T€ T€ T€ T€

Dr. Manfred Gentz (Vorsitzender) ganzjahrig ganzjahrig 186,0 189,3 16,0 16,0
Gerhard Roggemann (stellv. Vorsitzender) ganzjahrig ganzjahrig 132,0 127,0 16,0 16,0
Herbert Bayer ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 16,0 16,0
Udo Behrenwaldt” - 01.01.-20.05. 0 28,3 0 6,7
Richard Berliand ganzjahrig ganzjahrig 69,7 68,0 16,0 16,0
Birgit Bokel ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 16,0 16,0
Dr. Joachim Faber” ganzjahrig  20.05.-31.12. 89,7 58,7 16,0 10,7
Hans-Peter Gabe ganzjahrig ganzjahrig 68,0 69,7 16,0 16,0
Richard M. Hayden ganzjahrig ganzjahrig 108,0 108,0 16,0 16,0
Craig Heimark ganzjahrig ganzjahrig 78,0 78,0 16,0 16,0
Dr. Konrad Hummler ganzjahrig ganzjahrig 76,3 68,0 16,0 16,0
David Krell ganzjahrig ganzjahrig 68,0 61,3 16,0 16,0
Hermann-Josef Lamberti ganzjahrig ganzjahrig 55,9 78,0 16,0 16,0
Friedrich Merz ganzjahrig ganzjahrig 88,0 81,3 16,0 16,0
Friedrich von Metzler” - 01.01.-20.05. 0 36,7 0 6,7
Thomas NeiBe® ganzjahrig  21.01.-31.12. 84,7 66,3 16,0 16,0
Roland Prantl ganzjahrig ganzjahrig 68,0 61,3 16,0 16,0
Sadegh Rismanchi® - 01.01.-20.05. 0 28,3 0 6,7
Dr. Erhard Schipporeit ganzjahrig ganzjahrig 88,0 88,0 16,0 16,0
Norfried Stumpf® ganzjahrig  20.05.-31.12. 68,0 453 16,0 10,7
Dr. Herbert Walter® - 01.01.-20.05. 0 28,3 0 6,7
Otto Wierczimok® - 01.01.-20.05. 0 28,3 0 6,7
Johannes Witt ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 16,0 16,0
Summe 1.531,8 1.602,1 288,0 310,9

1) Zu den Komponenten mit langerfristiger Anreizwirkung siehe Erlduterung 45 im Konzernanhang.
2) Der Empfanger der Verglitung wird individuell durch die Mitglieder des Aufsichtsrats festgelegt.
3) Am 20. Mai 2009 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden

4) Zum 20. Mai 2009 in den Aufsichtsrat berufen

5) Zum 21. Januar 2009 in den Aufsichtsrat berufen



Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den von der Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, aufgestellten
Konzernabschluss --bestehend aus Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Darstellung des
Gesamtertrags und -aufwands, Konzernbilanz, Konzern-Kapitalflussrechnung, Konzern-
Eigenkapitalentwicklung und Konzernanhang-- sowie den Konzernlagebericht fir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 gepriift. Die Aufstellung von Konzernab-
schluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in
der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung tber den Konzernabschluss
und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsméafRiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Be-
achtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse lber die Geschaftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Erwartungen tber mdgliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht tberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prii-
fung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.



Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach
8 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit
dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 4. Marz 2011

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter
(Bilanzeid)

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen
der Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich
des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 3. Méarz 2011
Deutsche Borse AG
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