Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009

Konzernanhang 2009 2008

Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 4 2.061,7 2.455,1
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft 5 97,4 236,8
Aktivierte Eigenleistungen 6 32,9 28,0
Sonstige betriebliche Ertrage 7 130,6 66,7
2.322,6 2.786,6

Provisionsaufwendungen aus dem Bankgeschaft -167,7 -177,8
Personalaufwand 8 -405,9 -421,4
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 13, 14 -569,1 -137,1
Sonstige betriebliche Aufwendungen 9 -537,3 -547,7
Beteiligungsergebnis 10 -4,8 5,8
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 637,8 1.508,4
Finanzertrége 11 51,0 237,6
Finanzaufwendungen 11 -130,7 -277,1
Ergebnis vor Steuern (EBT) 558,1 1.468,9
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 12 -86,9 -418,6
Jahresiiberschuss 471,2 1.050,3
davon Anteilseigner der Muttergesellschaft (Konzern-Jahresiiberschuss) 496,1 1.033,3
davon nicht beherrschende Gesellschafter -24,9 17,0
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) (€) 40 2,67 5,42
Ergebnis je Aktie (verwdassert) (€) 40 2,67 5,41




Darstellung des Gesamtertrags und

fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009

-aufwands

Konzernanhang 2009 2008

Mio. € Mio. €

Jahresuberschuss laut Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 471,2 1.050,3
Wahrungsdifferenzen® 23 -38,5 56,4
Neubewertung der Cashflow-Hedges -9,4 6,1
Aufdeckung stiller Reserven aus Fair Value-Bewertung 103,7 0
Neubewertung der sonstigen Finanzinstrumente 11,8 -17,4
Latente Steuern 23 11,0 -23,3
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/(Verluste) 78,6 21,8
Gesamtertrag fiir die Periode 549,8 1.072,1
davon Anteilseigner der Muttergesellschaft 581,6 1.040,4
davon nicht beherrschende Gesellschafter -31,8 31,7

1) In den Wahrungsdifferenzen sind —-2,9 Mio. € (2008: -0,5 Mio. €) enthalten, die im Rahmen des Beteiligungsergebnisses neutral in der Position ,Angesammelte

Gewinne“ erfasst wurden.



Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2009

Aktiva
Konzernanhang 2009 2008
Mio. € Mio. €
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Immaterielle Vermogenswerte 13
Software 84,5 101,1
Geschéfts- oder Firmenwerte 1.987,3 1.977,0
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 26,0 17,5
Andere immaterielle Vermdgenswerte 1.333,7 1.350,9
3.431,5 3.446,5
Sachanlagen 14
Einbauten in Gebauden 23,1 29,9
Computerhardware, Betriebs- und Geschéftsausstattung 61,5 75,0
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 14,8 4,0
99,4 108,9
Finanzanlagen 15
Anteile an assoziierten Unternehmen 152,5 156,6
Andere Beteiligungen 60,0 52,8
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 1.468,2 756,3
Sonstige Wertpapiere 29,0 6,8
1.709,7 972,5
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 16 5,6 13,5
Aktive latente Steuerforderungen 12 4.8 3,5
Summe langfristige Vermogenswerte 5.251,0 4.544,9
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Forderungen und sonstige Vermogenswerte
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 18 143.178,4 121.684,3
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 19 7.192,4 8.428,0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 20 207,4 210,7
Forderungen gegenlber assoziierten Unternehmen 8,6 5,7
Forderungen gegenliber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1,5 1,0
Forderungen aus Ertragsteuern®” 48,8 96,0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 21 167,1 60,5
150.804,2 130.486,2
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung 22 4.745,6 10.364,7
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 559,7 482,8
Summe kurzfristige Vermogenswerte 156.109,5 141.333,7
Summe Aktiva 161.360,5 145.878,6

1) Davon 14,8 Mio. € (2008: 18,3 Mio. €) mit einer Restlaufzeit von tber einem Jahr aus Korperschaftsteuerguthaben gemaB § 37 Abs. 5 Korperschaft-

steuergesetz (KStG)



Passiva

Konzernanhang 2009 2008
Mio. € Mio. €

EIGENKAPITAL 23
Gezeichnetes Kapital 195,0 195,0
Kapitalrlicklage 1.247,0 1.247,0
Eigene Aktien -587,8 -596,4
Neubewertungsriicklage 125,2 29,3
Angesammelte Gewinne 1.886,8 1.779,4
Konzerneigenkapital 2.866,2 2.654,3
Ausgleichsposten fiir Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 472,6 324,0
Summe Eigenkapital 3.338,8 2.978,3
LANGFRISTIGE SCHULDEN
Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 25 30,1 18,8
Sonstige langfristige Riickstellungen 26, 27 80,5 72,9
Latente Steuerschulden 12 4420 600,6
Verzinsliche Verbindlichkeiten®” 28 1.514,9 1.512,9
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 26,0 8,5
Summe langfristige Schulden 2.093,5 2.213,7
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Steuerrlickstellungen
(davon Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: 307,3 Mio. €; 2008: 230,9 Mio. €) 26, 29 316,8 239,3
Sonstige kurzfristige Rickstellungen 26, 30 67,4 83,5
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 18 143.178,4 121.684,3
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéaft? 31 7.221,0 7.916,3
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 95,1 112,3
Verbindlichkeiten gegeniber assoziierten Unternehmen 9,2 8,7
Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis
besteht 13,9 9,4
Bardepots der Marktteilnehmer 32 4.741,5 10.220,7
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 33 2849 412,1
Summe kurzfristige Schulden 155.928,2 140.686,6
Summe Schulden 158.021,7 142.900,3
Summe Passiva 161.360,5 145.878,6

1) Davon 11,2 Mio. € (2008: null) Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

2) Davon 198,0 Mio. € (2008: 278,0 Mio. €) Verbindlichkeiten gegentiber assoziierten Unternehmen



Konzern-Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009

Konzernanhang 2009 2008
Mio. € Mio. €
Jahresiiberschuss 471,2 1.050,3
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 13,14 569,1 137,1
Zunahme/(Abnahme) der langfristigen Rickstellungen 36 19,3 -47,5
Latente Ertragsteuerertrage 12 -219,9 -29,5
Ubrige nicht zahlungswirksame Aufwendungen 36 5,9 3,3
Veranderung des Vermogens und der Verbindlichkeiten aus operativer
Geschaftstatigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:
(Zunahme)/Abnahme der Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte 36 -42,6 265,3
Abnahme der kurzfristigen Schulden 36 -2,3 -100,3
Zunahme der langfristigen Verbindlichkeiten 0,3 0,3
Nettoverlust/(Nettogewinn) aus dem Abgang von langfristigen Vermdgenswerten 0,5 -0,1
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 36 801,5 1.278,9
Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen -172,3 -94.,5
Auszahlungen flr Investitionen in langfristige Finanzinstrumente -1.113,9 -344,0
Auszahlungen fiir den Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen -1,4 -122,3
Auszahlungen fiir den Erwerb von Tochterunternehmen abzliglich erworbener
Zahlungsmittel -51,0 0
Effekte aus dem Abgang von (Anteilen an) Tochterunternehmen
abziiglich abgegebener Zahlungsmittel -59 -24.6
Einzahlungen aus der VerduBerung von Anteilen an assoziierten Unternehmen 7,5 16,8
Nettoabnahme/(Nettozunahme) der kurzfristigen Forderungen, Wertpapiere und
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr
als drei Monaten 165,6 -391,2
Einzahlungen aus Abgangen von zur VerauBerung verfligbaren langfristigen
Finanzinstrumenten 88,7 19,9
Einzahlungen aus Abgangen von langfristigen Vermdgenswerten 0 0,3
Cashflow aus Investitionstatigkeit 37 -1.082,7 -939,6
Mittelabfluss aus dem Erwerb eigener Aktien 0 -380,5
Mittelzufluss aus dem Verkauf eigener Aktien 4.2 7,0
Mittelzufluss von nicht beherrschenden Gesellschaftern 20,4 0
Mittelabfluss aus langfristiger Finanzierung -3,9 -500,0
Mittelzufluss aus langfristiger Finanzierung 11,10 1.481,6
Mittelabfluss aus kurzfristiger Finanzierung -811,2 -1.941,7
Mittelzufluss aus kurzfristiger Finanzierung 715,12 794.,4
Zahlungen aus Finanzierungsleasing-Verhéltnissen -0,4 -0,8
Ausschittung an Aktionare -390,2 -403,0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 38 -454,9 -943,0
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -736,1 -603,7




Konzernanhang 2009 2008

Mio. € Mio. €

Ubertrag zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -736,1 -603,7
Einfluss von Wahrungsdifferenzen® 2,5 11,7
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode? 4482 1.040,2
Finanzmittelbestand am Ende der Periode” 39 -285,4 448,2
Cashflow je Aktie aus laufender Geschéftstatigkeit (unverwassert) (€) 4,31 6,71
Cashflow je Aktie aus laufender Geschéftstatigkeit (verwassert) (€) 4,31 6,70
Erhaltene Zinsen und ahnliche Ertrage 50,8 218,4
Erhaltene Dividenden® 11,4 11,7
Gezahlte Zinsen —144,7 -263,5
Ertragsteuerzahlungen -181,7 -474,4

1) Mittelzufluss durch Darlehensaufnahme von einem nicht beherrschenden Gesellschafter
2) Davon 3,7 Mio. € durch Darlehensaufnahme von einem nicht beherrschenden Gesellschafter

3) Enthélt im Wesentlichen die aus der Umrechnung des Teilkonzerns ISE entstandenen Wahrungsdifferenzen

4) Ohne Bardepots der Marktteilnehmer

5) Erhaltene Dividenden aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und anderen Beteiligungen



Konzern-Eigenkapitalentwicklung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009

davon enthalten im

Gesamtertrag fiir die Periode

Konzernanhang 2009 2008 2009 2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Gezeichnetes Kapital
Bilanz zum 1. Januar 195,0 200,0
Einziehung eigener Aktien 0 -5,0
Bilanz zum 31. Dezember 195,0 195,0
Kapitalriicklage
Bilanz zum 1. Januar 1.247,0 1.242,0
Einziehung eigener Aktien 0 5,0
Bilanz zum 31. Dezember 1.247,0 1.247,0
Eigene Aktien
Bilanz zum 1. Januar -596,4 -589,8
Erwerb eigener Aktien 0 -380,5
Einziehung eigener Aktien 0 363,6
Verkdufe im Rahmen des
Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 8,6 10,3
Bilanz zum 31. Dezember -587,8 -596,4
Neubewertungsriicklage 23
Bilanz zum 1. Januar 29,3 32,1
Neubewertung der Cashflow-Hedges -9,4 6,1 -9,4 6,1
Aufdeckung stiller Reserven aus Fair Value-
Bewertung 103,7 0 103,7 0
Neubewertung der sonstigen Finanzinstrumente 11,8 -17,4 11,8 -17,4
Veranderung aus aktienbasierter Vergiitung -10,8 11,0 0 0
Latente Steuern auf die Neubewertung der
Finanzinstrumente 12 0,6 -2,5 0,6 -2,5
Bilanz zum 31. Dezember 125,2 29,3
Angesammelte Gewinne 23
Bilanz zum 1. Januar 1.779,4 1.493,0
Ausschittung an Aktionare 24 -390,2 -403,0 0 0
Konzern-Jahresiiberschuss 496,1 1.033,3 496,1 1.033,3
Wahrungsdifferenzen und sonstige Anpassungen -8,9 40,5 -31,6 41,7
Einziehung eigener Aktien 0 -363,6 0 0
Latente Steuern 12 10,4 -20,8 10,4 -20,8
Bilanz zum 31. Dezember 1.886,8 1.779,4
Konzerneigenkapital zum 31. Dezember 2.866,2 2.654,3 581,6 1.040,4




davon enthalten im

Gesamtertrag fiir die Periode

Konzernanhang 2009 2008 2009 2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Ubertrag Konzerneigenkapital 2.866,2 2.654,3 581,6 1.040,4
Ausgleichsposten fiir Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter
Bilanz zum 1. Januar 324,0 312,9
Verénderung aus KapitalmaBnahmen 180,6 -20,6
Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am
Nettogewinn von Konzerngesellschaften -24,9 17,0 -24,9 17,0
Wahrungsdifferenzen und sonstige Anpassungen -7,1 14,7 -6,9 14,7
Bilanz zum 31. Dezember 472,6 324,0 -31,8 31,7
Summe Eigenkapital zum 31. Dezember 3.338,8 2.978,3 549,8 1.072,1
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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 60487 Frankfurt am Main, Neue
BorsenstraBe 1.

Der Konzernabschluss 2009 wurde unter Anwendung von § 315a Handelsgesetzbuch (HGB), Konzern-
abschluss nach internationalen Rechnungslegungsstandards, im Einklang mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS) und den diesbeziglichen Interpretationen des International Accounting
Standards Board (IASB) erstellt, wie sie gemaB der Verordnung Nr. 1606/2002 des Europaischen Parla-
ments und des Rates Uber die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards in der Europaischen
Union anzuwenden sind, sowie mit den IFRS insgesamt.

Der Konzernfinanzbericht umfasst entsprechend den Vorgaben des HGB den Konzernabschluss, den Kon-
zernlagebericht und die Versicherung der gesetzlichen Vertreter (Bilanzeid). Die nach §315a Abs. 1 HGB
erforderlichen Angaben wurden im Konzernanhang und im Vergltungsbericht, der Bestandteil des Kon-
zernlageberichts ist, dargestellt. Der Konzernabschluss orientiert sich auch an den vom Rechnungs-
legungs 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 |ASB beschlossen wird.

Auswirkungen neuer Rechnungslegungsstandards — im Berichtsjahr umgesetzt

Die folgenden vom IASB verdffentlichten, zum 1. Januar 2009 in Kraft getretenen und von der EU-
Kommission ibernommenen Standards und Interpretationen wurden erstmalig im Geschaftsjahr 2009
angewandt. Die Anpassungen IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung: geeignete Grund-
geschafte”, die auf Geschaftsjahre anzuwenden sind, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen,
wendet die Gruppe Deutsche Bérse im Berichtsjahr vorzeitig an. Die Angaben in Klammern beziehen
sich jeweils auf das Datum der Veroffentlichung durch den IASB.

Anderungen aus dem ,,Annual Improvement Project” (Mai 2008)

Dieser Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS ist das Ergebnis des ersten ,Annual Improve-
ments Process“-Projekts des IASB. Die Anpassungen betreffen 20 Standards; sie bewirken Anderungen
bei Darstellung, Ansatz und Bewertung sowie Begriffs- oder redaktionelle Anderungen mit minimalen
Auswirkungen auf die Bilanzierung.

Anpassungen IFRS 2 ,Anteilsbasierte Vergiitung: Ausiibungsbedingungen und

Annullierungen* (Januar 2008)

Die Anpassungen erweitern IFRS 2 dahingehend, dass die Regelungen zur vorzeitigen Planbeendigung
unabhangig davon Anwendung finden, ob das Unternehmen oder eine andere Partei den Plan der an-
teilsbasierten Vergltung beendet. Des Weiteren wurde klargestellt, dass Auslibungsbedingungen aus-
schlieBlich Dienst- und Leistungsbedingungen sind.



Anpassungen IFRS 7 ,Verbesserte Angaben zu Finanzinstrumenten* (Marz 2009)
Die Anderungen sehen erweiterte Angaben (ber Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert und tber
das Liquiditatsrisiko vor.

IFRS 8 ,,Geschiaftssegmente” (November 2006)

IFRS 8 ersetzt IAS 14 ,Segmentberichterstattung®. Nach IFRS 8 ist Uiber die wirtschaftliche Lage der
Segmente nach dem so genannten Management Approach zu berichten. Danach sind Informationen zu
den Segmenten auf Basis der internen Berichterstattung zu veréffentlichen.

Anpassungen IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses" (September 2007)
Insbesondere die Darstellung des Konzerngesamtergebnisses (,comprehensive income®) sowie die Dar-
stellung bestimmter Angaben im Konzernabschluss wurden an den Uberarbeiteten Standard angepasst.

Uberarbeiteter 1AS 23 »Fremdkapitalkosten* (Marz 2007)

Die Anpassungen schreiben vor, im Rahmen der Anschaffung, des Baus oder der Herstellung eines so
genannten qualifizierten Vermogenswertes direkt zurechenbare Fremdkapitalkosten als Teil der Anschaf-
fungskosten dieses Vermogenswertes zu aktivieren.

Anpassungen IAS 32 und IAS 1 ,Kiindbare Instrumente und Verpflichtungen auf Grund der
Liquidation“ (Februar 2008)

Die Anpassungen betreffen Unternehmen, die Finanzinstrumente begeben haben, die entweder kiindbar
sind oder fir das Unternehmen eine Verpflichtung begriinden, an einen Dritten einen Anteil des Netto-
vermogens im Fall der Liquidation zu zahlen.

Anpassungen IAS 39 ,,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung: geeignete Grundgeschafte*
(Juli 2008)

Die Anpassung stellt klar, wie Hedge Accounting im Rahmen der Designation von Inflationsrisiken als
Grundgeschaft und bei Designation eines einseitigen Risikos in einem Grundgeschaft anzuwenden ist.

Anpassungen IAS 39 und IFRS 7 ,,Umwidmung von finanziellen Vermdgenswerten:
Wirksamwerden und Ubergangsregelungen“ (November 2008)

Die Anpassungen umfassen die Klarstellung des Anwendungszeitpunktes der am 13. Oktober 2008 ver-
offentlichten Anderungen zur Umklassifizierung von Finanzinstrumenten, die IAS 39 ,Finanzinstrumente:
Ansatz und Bewertung” und IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben“ betreffen.

Ferner wurden die Interpretationen IFRIC 12 ,Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen” (November 2006),
IFRIC 15 ,Vereinbarungen Uber die Errichtung von Immobilien” (Juli 2008) und IFRIC 16 , Absicherung einer
Nettoinvestition in einen auslandischen Geschéftsbetrieb” (Juli 2008) erstmalig und vor dem angegebenen
Anwendungszeitpunkt laut EU-Verordnung angewandt. IFRIC 13 , Kundenbindungsprogramme® (Juni 2007)
wurde bereits im Jahr 2008 vorzeitig angewandt.

Konzernanhang
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Konzernanhang

Neue Rechnungslegungsstandards — bisher nicht umgesetzt

Folgende Standards und Interpretationen, die die Gruppe Deutsche Borse fiir das Jahr 2009 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 Veroffentlichung durch den |ASB.

Anderungen aus dem ,,Annual Improvement 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 Geschéftsjahre 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 Geschéftsjahre anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Januar 2010 beginnen.

Uberarbeiteter IFRS 3 ,,Unternehmenszusammenschliisse* und Anpassungen 1AS 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-
schéfts- oder Firmenwert (Goodwill) voll aufgedeckt werden, d. h. inklusive des Anteils des Geschafts- 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 Geschaftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen.

IFRS 9 ,,Finanzinstrumente* (November 2009)

Mit IFRS 9 werden neue Regeln fir die Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermdgenswerten
eingeflihrt. Sie sehen vor, dass alle finanziellen Vermogenswerte, die bisher im Anwendungsbereich von
IAS 39 sind, entweder zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden. Der neue Standard ist auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013
beginnen.



Uberarbeiteter IAS 24 ,Angaben iiber 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 neue Standard ist auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar
2011 beginnen.

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

Die Anderungen 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 kinftig 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.

Anpassung IFRIC 9 und IAS 39 ,Eingebettete Derivate” (Marz 2009)

Die Anpassung von IFRIC 9 und IAS 39 stellt klar, dass bei einer Umgliederung eines finanziellen Ver-
mogenswertes aus der Kategorie ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet” alle eingebette-
ten Derivate untersucht und, sofern erforderlich, getrennt bilanziert werden missen. Die Anderungen
sind auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen.

Ferner wurden die IFRIC-Interpretationen Anpassung IFRIC 14 ,Vorauszahlungen im Rahmen von Min-
destfinanzierungsvorschriften* (November 2009), IFRIC 17 ,Verteilung von nicht zahlungswirksamen
Vermégenswerten an Eigentiimer* (November 2008), IFRIC 18 ,Ubertragung eines Vermdgenswertes
durch einen Kunden® (Januar 2009) und IFRIC 19 ,Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigen-
kapitalinstrumente” (November 2009) veroffentlicht.

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, dessen Auswirkungen derzeit noch analysiert
werden) 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 2009 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 31.12.2009

Gesellschaft Sitz unmittelbar (mittelbar)
%
Avox Ltd. GroBbritannien 76,82
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)
Clearstream Banking AG Deutschland (100,00)
Clearstream Services S.A. Luxemburg (100,00)
Clearstream Operations Prague s.r.o. Tschechien (100,00)
Deutsche Borse 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 Financial Services GmbH Deutschland 100,00
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
Xlaunch GmbH Deutschland 100,00
Deutsche Borse Services s.r.0. Tschechien (100,00)

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

2) Vorher Deutsche Bérse Dienstleistungs AG

3) Vor Gewinnabfiihrung oder Verlustiibernahme

4) Davon 51 Prozent mittelbar und 49 Prozent unmittelbar

5) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 85 Prozent

6) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 67,52 Prozent

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



Umsatz Jahresergebnis Erst-

Waéhrung Grundkapital Eigenkapital” Bilanzsumme 2009 2009 konsolidierung
Tsd. Tsd. Tsd. Tsd. Tsd.

£ 0 437 2.073 4.256 528 2005

€ 100.000 852.291 852.426 0 -165% 2007

€ 25.000 798.130 818.489 64.676 297.239 2002

€ 57.808 490.189 8.389.673 479.809 164.402 2002

JPY 1 7.431 69.778 80.625 6.431 26.03.2009

€ 25.000 242.618 820.308 354.935 92.150 2002

€ 30.000 51.993 114.698 187.461 8.618 2002

CZK 35.200 45.964 68.641 129.052 14.441 30.04.2008

€ 2.000 85.808 168.839 313.052 83.393 1993

us$ 400 3.307 3.598 10.455 115 2000

€ 25 33 44 0 -10 2006

CHF 10.000 209.901 231.612 0 48.102 1998

€ 6.000 1.486.387 1.520.781 0 -436.449 1998

€ 3.600 4.085 4.966 3.126 233 2001

€ 25.000 112.250 4.962.921 0 772% 1998

€ 100 550 6.431 7.525 4.917? 2001

€ 25 1.182.469 1.183.291 0 75.822% 2007

Us$ 1.000 265.530 1.998.400 0 -698.279 2003

Us$ 0 2.076.255 3.012.823 0 -296.645 2007

Us$ 0 1.466 1.941 1.100 625 2007

Us$ 0 253.776 389.254 295.718 55.053 2007

Us$ 0 -1.464 20 147 -20 2007

€ 25 23 23 0 -1 2007

€ 37.400 27.084 29.768 0 -7.359 26.03.2008

€ 331 11.425 12.783 8.547 147 2002

€ 50 40 109 260 -17 2002

€ 100 1.124 1.164 86 34 2003

us$ 9.911 11.019 11.185 17.500 937 26.01.2009

us$ 0 -46 5.550 468 -46 20.11.2009

€ 1.225 5.574 8.475 0 709 2004

CHF 1.000 118.250 175.565 78.556 44.136 29.12.2009

€ 25 725 737 0 -12 2006

CZK 200 40.637 59.071 0 19.851 2006

Konzernanhang
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Veranderungen im Konsolidierungskreis

Deutschland Ausland Summe
Zum 1. Januar 2009 14 21 35
Zugange 0 4 4
Abgange -2 -4 -6
Zum 31. Dezember 2009 12 21 33

Am 26. Januar 2009 lbernahm die Deutsche Borse AG die Market News International Inc. (MNI), New
York, USA, gegen Zahlung eines Kaufpreises von 10,8 Mio. US$ (davon Anschaffungsnebenkosten:

0,9 Mio. US$) abzuglich erhaltener Zahlungsmittel in Hohe von 2,3 Mio. US$. Im Kaufpreis enthalten ist
ein Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von 7,8 Mio. US$, der dem Zugang zu globalen handelsrelevan-
ten Informationen seitens MNI, wie Meldungen von Behorden und supranationalen Organisationen,
zuzurechnen ist. MNI wurde im ersten Quartal 2009 als hundertprozentige Tochtergesellschaft erstmals
in den Konzernabschluss einbezogen.

Die bisher als hundertprozentige Tochtergesellschaft der International Securities Exchange Holdings, Inc.
voll in den Konzernabschluss einbezogene ISE Ventures, LLC wurde mit ihrer Liquidation zum 29. Mai
2009 entkonsolidiert.

Im Berichtsjahr wurden die beiden bisher als hundertprozentige Tochtergesellschaften der Deutsche
Borse AG voll in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften Deutsche Borse IT Holding GmbH
sowie Deutsche Borse Finance S.A. liquidiert und entkonsolidiert.

Mit Wirkung zum 20. November 2009 erwarb die MNI einen hundertprozentigen Anteil an der Need to
Know News, LLC, Chicago, USA. Der Kaufpreis setzt sich zusammen aus einer Barkomponente in Hohe
von 2,3 Mio. US$ (einschlieBlich Anschaffungsnebenkosten von 0,6 Mio. US$) und einer Earnout-
Komponente in Héhe von 20 Prozent der Umsatzerlose der Need to Know News, LLC, zu zahlen in den
nachsten drei Geschaftsjahren. Beim Erwerb entstand ein Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von
3,9 Mio. US$. Die Gesellschaft wurde zum Bilanzstichtag erstmals in den Konzernabschluss einbezogen.

Der Anteil der Deutsche Borse AG an der bisher als assoziiertes Unternehmen bilanzierten STOXX Ltd.,
Zurich, Schweiz, wurde am 29. Dezember 2009 von 33,33 Prozent auf 50,1 Prozent erhéht. Fir den
Erwerb des Anteils von 16,77 Prozent wurde ein Kaufpreis in Hohe von 86,6 Mio. € (einschlieBlich
Anschaffungsnebenkosten von 1,7 Mio.€) vereinbart. Dieser setzt sich zusammen aus einer sofort félligen
Barkomponente in Hohe von 68,5 Mio.€, dem Verzicht auf den Dividendenanspruch fiir den erworbe-
nen Anteil in Hohe von 4,9 Mio.€ und einer Earnout-Komponente. Die Earnout-Komponente wurde mit
einem beizulegenden Zeitwert in Hohe von 11,5 Mio.€ berticksichtigt. Im Rahmen des Erwerbs wurde
am 29. Dezember 2009 zudem eine Einzahlung in die Kapitalrticklage von STOXX Ltd. in Héhe von
22,0 Mio. € vorgenommen.



Die folgende Tabelle zeigt die vorlaufige Ermittlung des Geschafts- oder Firmenwertes der STOXX Ltd.
zum 31. Dezember 2009:

Unterschiedsbetrag aus der Akquisition der STOXX Ltd.

Vorlaufige Berechnung des
Geschafts- oder Firmenwertes

31.12.2009
Mio. €
Kaufpreis 84,9
Erworbene Zahlungsmittel -27,1
Anschaffungsnebenkosten 1,7
Summe Anschaffungskosten 59,5
Markenname STOXX -357,0
Kundenbeziehungen -37,0
Latente Steuern 82,7
Sonstige Vermogenswerte und Schulden -8,2
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 173,0
Beizulegender Zeitwert des vor der Akquisition bestehenden Anteils an STOXX Ltd. 1115,5")
Geschéafts- oder Firmenwert 28,5

1) Der Buchwert der STOXX Ltd. im Rahmen der vorherigen Einbeziehung als assoziiertes Unternehmen betrug 11,8 Mio. €. Aus der Neubewertung im Zuge der
Kaufpreisallokation ergibt sich eine Aufwertung des Altanteils von 103,7 Mio. €, der in der Neubewertungsriicklage erfasst wurde.

Der Geschafts- oder Firmenwert ist insbesondere auf die starke Position der STOXX Ltd. flir europaische
Indizes, die Wachstumsaussichten in der Produktion und dem Vertrieb von Tickdaten flir Indizes, der
Entwicklung, Pflege und Weiterentwicklung von Formeln fiir Indizes sowie das Customizing von Indizes
zurlickzufihren.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die im Rahmen des Erwerbs angesetzten Betrage fiir jede Klasse von Ver-
mogenswerten, Schulden und Eventualverbindlichkeiten des erworbenen Unternehmens zum Erwerbs-
zeitpunkt und die gemaB IFRS unmittelbar vor dem Zusammenschluss bestimmten Buchwerte:

Vermogenswerte und Schulden der STOXX Ltd. zum Erwerbszeitpunkt

Buchwerte Ansatz zum

unmittelbar Erwerbszeit-

vor Erwerb Anpassungen punkt

Mio. € Mio. € Mio. €

Immaterielle Vermogenswerte 0 468,0 468,0
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 15,4 0 15,4
Bankguthaben 27,1 0 27,1
Summe Aktiva 42,5 468,0 510,5
Langfristige Schulden 0,1 105,2 105,3
Kurzfristige Schulden 7,1 7,5 14,6
Summe Schulden 7,2 112,7 119,9

In die Pro-forma-Gewinn- und Verlustrechnung der Gruppe Deutsche Borse werden ausschlieBlich Trans-
aktionen einbezogen, die wesentliche Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben wurden. In der
folgenden Tabelle sind geméaB IFRS 3 die Umsatzerlose und das Ergebnis der Gruppe Deutsche Borse
unter der Annahme dargestellt, dass die STOXX Ltd. bereits zum 1. Januar 2009 voll in den Konzern-
abschluss einbezogen worden ware.

Konzernanhang
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Pro-forma-Gewinn- und Verlustrechnung der Gruppe Deutsche Borse
flr die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 (Kennzahlen)

Pro-forma- 2009

2009 Anpassungen Pro-forma

Mio. € Mio. € Mio. €

Umsatzerldse 2.061,7 25,1 2.086,8
Abschreibungen -569,1 -8,6 -577,7
Gesamtaufwendungen (einschlieBlich Abschreibungen) -1.680,0 -7,7 -1.687,7
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 637,8 6,1 643,9
Konzern-Jahresiiberschuss 496,1 -49 491,2
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwéssert) 2,67 -0,03 2,64

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. Die Gesellschaft wird
im ersten Quartal 2010 erstmals voll in den Konzernabschluss einbezogen. Zum Zeitpunkt der Bericht-
erstattung lag noch keine Kaufpreisallokation vor.

Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen, die zum 31. Dezember 2009 gemaB |IAS 28
bzw. IAS 31 nach der Equity-Methode bilanziert wurden:

Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Anteil am
Kapital am
31.12.2009 Jahres-
unmittelbar Grund-  Vermogens- Umsatz ergebnis  Assoziiert
Gesellschaft Segment” (mittelbar) kapital werte?  Schulden? 2009? 2009? seit
% T€ T€ T€ T€ T€

BrainTrade Gesellschaft
flr Borsensysteme mbH,
Deutschland Xetra 14,29 1.400 5.601 3.237 20.798 908 2007
BSP Regional Energy
Exchange LLC,
Slowenien Eurex (33,00)¥ 2.250 1.146 928 195 -1.357 08.04.2008
Deutsche Borse
Commodities GmbH,
Deutschland Xetra 16,20 1.000 754.537 682.133 1.719 360 2007
Direct Edge Holdings,
LLC, USA Eurex (15,77)  207.356"° 256.189" 48.833"  831.746" 38.090% 29.12.2008
European Energy
Exchange AG,
Deutschland® Eurex (17,62) 40.050 1.720.250  1.626.980 34.603 7.006 1999
Link-Up Capital
Markets, S.L., Spanien  Clearstream (17,48) 3 6.406 702 559 -2.061 02.04.2008
Scoach Holding S.A.,
Luxemburg® Xetra 50,01 100 28.511 7.172 46.240 -6.776 31.12.2009
Indexium AG, Schweiz ~ Market Data

& Analytics 49,90 1007 kA7 k.A.” k.A.” k.A.” 29.12.2009
The Options Clearing
Corporation, USA® Eurex (10,00) 600Y 5.882.240Y 5.870.294% 111.095% -1.437% 2007
U.S. Futures Exchange
LLC, USA® Eurex (13,85) -8.622%9 6.772% 15.394% 1.335Y  -25.506" 2006

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) Keine Beherrschung der operativen und finanziellen Entscheidungen, daher als assoziiert eingestuft

4) TUS$
5) Teilkonzernzahlen
6) T CHF

7) Neugriindung nach schweizerischem Recht unter Ausiibung der Option eines verlangerten Geschaftsjahres bis zum 31. Dezember 2010
8) Zahlen zum 31. Dezember 2008

9) Wert des Eigenkapitals



Mit Wirkung zum 6. Méarz 2009 wurde The Clearing Corporation Inc. auf die ICE U.S. Trust Holding
Company LP verschmolzen. Die U.S. Exchange Holdings, Inc. hélt seither 6,3 Prozent der Anteile an der
ICE U.S. Trust Holding Company LP. Die Gesellschaft wird seit dem Zeitpunkt der Verschmelzung zu
Anschaffungskosten bilanziert.

Die bisher voll in den Konzernabschluss einbezogene Scoach Holding S.A. wurde mit Wirkung zum
31. Dezember 2009 entkonsolidiert und als assoziiertes Unternehmen eingestuft, da die Kontrolle des

Unternehmens durch die Deutsche Borse AG nicht mehr gegeben ist. Seitdem wird die Scoach Holding S.A.

von der Deutsche Borse AG und der SIX Swiss Exchange AG als Gemeinschaftsunternehmen im Sinne
des IAS 31 geflihrt und nach der Equity-Methode bilanziert.

Mit Wirkung zum 29. Dezember 2009 griindeten die Deutsche Borse AG und die SIX Swiss Exchange AG
die Indexium AG, Zurich, Schweiz, an der die Deutsche Borse AG 49,9 Prozent der Anteile halt. Das
Unternehmen wird als assoziiert eingestuft und nach der Equity-Methode bilanziert.

Der bisher unter den assoziierten Unternehmen ausgewiesene Geschaftsanteil der Deutsche Borse AG
an der FDS Finanz-Daten-Systeme GmbH & Co. KG in Hohe von 50,0 Prozent wurde mit Wirkung zum
31. Dezember 2009 flr einen Kaufpreis von 1,2 Mio. € verauBert.

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Soweit nicht anders vermerkt, werden alle Betrage in
Millionen Euro (Mio.€) angegeben. Den Jahresabschlissen der in den Konzernabschluss einbezogenen
Tochterunternehmen liegen die im Folgenden dargestellten konzernweiten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsgrundsatze auf der Basis von IFRS zugrunde. Die Einzelabschlisse der assoziierten Unternehmen
wurden aus Wesentlichkeitsgriinden nicht an die konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
regeln angepasst.

Erfassung von Erlosen und Aufwendungen

Die Handels-, Clearing- und Settlemententgelte werden am Handelstag als Umsatzerldse erfasst und
monatlich abgerechnet. Depotverwahrungserldse 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 fur die Regulierung durch die U.S. Securities and
Exchange Commission (SEC) weiter belastet werden, werden am Erflllungstag erfasst.

Die International Securities Exchange, LLC erzielt Marktdatenumsatze aus dem Vertrieb von Handels-
und Quotierungsinformationen fiir Optionspapiere Gber die US-amerikanische Option Price Reporting
Authority (OPRA, Regulierungsbehdorde, die fir die Verteilung von Umsatzerlésen aus Marktdaten unter
den US-Optionshorsen zustandig ist). Nach den aufsichtsrechtlichen Bestimmungen der SEC sind US-
Borsen verpflichtet, der OPRA Informationen Uber Handelsumsatze und Quotierungen bereitzustellen.
GemaB ihrem Anteil an qualifizierten Handelsumsatzen in Optionspapieren bezieht die International
Securities Exchange, LLC einen Teil des Ertrags des Branchenverbands der US-Optionsbdrsen. Die Er-
|6se werden am jeweiligen Handelstag ermittelt und quartalsweise eingezogen.

Erldsschmalerungen werden grundséatzlich von den Umsatzerlosen abgesetzt. Sofern sie die zugehdrigen
Umsatzerlése tbersteigen, werden sie als Aufwand erfasst.

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

Zinserlose und -aufwendungen werden unter Beriicksichtigung der Effektivzinsmethode tber die Lauf-
zeit des jeweiligen Finanzinstruments erfasst. Zinserldse 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 Erlduterung 5 separat ausgewiesen.
Dividendenertrage werden im Beteiligungsergebnis erfasst, wenn der Anspruch auf Zahlung rechtlich
entstanden ist.

Zuwendungen der o6ffentlichen Hand

Zuwendungen der offentlichen Hand werden nur dann erfasst, wenn eine angemessene Sicherheit dafur
besteht, dass das Unternehmen die damit verbundenen Bedingungen erfiillen wird und die Zuwendungen
gewahrt werden. Investitionszuwendungen werden in der Konzernbilanz als passivischer Abgrenzungs-
posten dargestellt. Sie werden (ber die Abschreibungsperiode des Vermogenswertes als Ertrag erfasst.
Erfolgsbezogene Zuwendungen, die nicht auf Investitionen bezogen sind, werden als Reduktion der ent-
sprechenden Aufwendungen erfolgswirksam in den Zeitrdumen erfasst, in denen die Aufwendungen
anfallen, die durch die Zuwendung kompensiert werden sollen. Sofern der Zahlungszeitpunkt flr die
Zuwendungen der offentlichen Hand den zu kompensierenden Aufwendungen nachgelagert ist und hin-
sichtlich der Voraussetzungen fiir den Erhalt der Zuwendungen ausreichend Sicherheit besteht, erfolgt
eine erfolgswirksame Erfassung der Zuwendungen bei Anfall der entsprechenden Aufwendungen.

Forschungs- und Entwicklungskosten

Forschungskosten werden als laufender Aufwand in der Periode ihrer Entstehung gebucht. Entwicklungs-
kosten werden aktiviert, sofern sie die in IAS 38 aufgeflihrten Ansatzkriterien erfillen. Diese Entwick-
lungskosten enthalten direkt zurechenbare Kosten fiir Arbeitnehmer, bezogene Dienstleistungen (externe
Berater) und Arbeitsplatzumgebung, inklusive anteilige indirekte Kosten, die der Vorbereitung zur Nutzung
des Vermogenswertes direkt zugeordnet werden konnen, wie die Kosten der Infrastruktur zur Software-
entwicklung. Entwicklungskosten, die die Voraussetzungen einer Aktivierung nach |AS 38 nicht erfiillen,
werden erfolgswirksam erfasst. Daher wurden die Zinsaufwendungen, die nicht einer der jeweiligen
Entwicklungen direkt zugerechnet werden konnten, im Berichtsjahr erfolgswirksam in den Finanzauf-
wendungen erfasst und nicht in die Herstellungskosten einbezogen.

Immaterielle Vermogenswerte
Aktivierte Entwicklungskosten werden ab dem Zeitpunkt der Nutzung Uber die voraussichtliche Nut-
zungsdauer, die grundsatzlich finf Jahre betragt, abgeschrieben.

Entgeltlich erworbene Software ist zu Anschaffungskosten, vermindert um planméaBige Abschreibungen
und gegebenenfalls Wertminderungsaufwendungen, bilanziert. Die planmaBigen Abschreibungen erfol-
gen linear Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer oder héchstens bis zum Erléschen des jeweiligen
Nutzungsrechts.

Nutzungsdauer Software

Vermdgenswert Abschreibungsmethode Abschreibungsdauer
Standardsoftware linear 3 bis 10 Jahre
Erworbene Individualsoftware linear 4 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 die immateriellen Vermogenswerte mit einer begrenzten Nutzungsdauer
wird mindestens zum Ende jedes Geschéftsjahres tUberprift. Sofern sich die erwartete Nutzungs-
dauer von vorangegangenen Schatzungen unterscheidet, wird die Abschreibungsperiode entsprechend
geandert.

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

Bei den im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen erworbenen anderen immateriellen Vermo-
genswerten entsprechen die Anschaffungskosten den beizulegenden Zeitwerten zum Erwerbszeitpunki.
Sofern die Vermogenswerte eine begrenzte Laufzeit haben, werden sie um planmaBige Abschreibungen
gemindert. Die planméaBigen Abschreibungen erfolgen linear Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer.

Nutzungsdauer anderer immaterieller Vermogenswerte aus Unternehmenszusammenschliissen

Vermodgenswert Abschreibungsmethode Abschreibungsdauer
Borsenlizenz der ISE k.A. k.A.
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

S

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 Uberpriift, ob die Ereignisse und Umstande es
weiterhin rechtfertigen, die Nutzungsdauer fir die Lizenz als unbegrenzt einzuschatzen.

Der Markenname STOXX umfasst den Markennamen an sich, die Index-Methodologien sowie die Inter-
netdomanen, da diese Ublicherweise nicht getrennt voneinander Ubertragen 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 Herstellungspro-
zess zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der fertigungsbezogenen Gemeinkosten. Finanzie-
rungskosten wurden im Berichtsjahr nicht angesetzt, da sie der jeweiligen Herstellung nicht direkt
zugerechnet werden konnten.

Nutzungsdauer Sachanlagen

Vermogenswert Abschreibungsmethode Abschreibungsdauer
Computer-Hardware linear 3 bis 5 Jahre
Blroausstattung linear 5 bis 25 Jahre
Einbauten in gemieteten Immobilien linear nach Mietvertragsdauer

Grundstiicke keine Abschreibung k.A.
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Reparatur- und Instandhaltungskosten werden zum Zeitpunkt ihrer Entstehung als Aufwand gebucht.

Sofern es wahrscheinlich ist, dass der Gruppe ein mit einer Sachanlage verbundener, kiinftiger wirt-
schaftlicher Nutzen zuflieBen wird, und wenn die Anschaffungs- oder Herstellungskosten verlasslich
bewertet werden kénnen, werden nachtragliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum Zeitpunkt
des Anfalls der Kosten als Buchwert-Zugang erfasst. Der Buchwert jener Teile, die ersetzt wurden,
wird ausgebucht.

Auf der Basis von Leasingvertragen genutzte Sachanlagen werden gemaB IAS 17 aktiviert und abge-
schrieben, sofern die Voraussetzungen fir Finanzierungsleasing vorliegen. In gleicher Hohe wird eine
Verbindlichkeit aus Finanzierungsleasing-Verhaltnissen passiviert.

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-
kosten angesetzt und im Rahmen der Folgebewertung nach der Equity-Methode bilanziert. Gemein-
schaftsunternehmen oder andere assoziierte Unternehmen, die fir 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
Uberprift. An jedem Bilanzstichtag wird eingeschatzt, ob Anhaltspunkte daflr vorliegen, dass ein Ver-
mogenswert wertgemindert sein konnte. In diesem Fall wird der Buchwert dem erzielbaren Betrag (der
hohere der beiden Betrage aus Nutzungswert und beizulegendem Zeitwert abzlglich Verkaufskosten)
gegenlbergestellt, um die Hohe der gegebenenfalls vorzunehmenden Wertminderung zu ermitteln. Der
Nutzungswert wird auf Basis der abgezinsten geschatzten kiinftigen Zahlungsstrome aus der fortgesetzten
Nutzung des Vermdgenswertes und aus seiner letztendlichen VerduBerung vor Steuern geschatzt. Zu
diesem Zweck werden die Abzinsungssatze auf Grundlage der glltigen gewichteten Kapitalkosten ge-
schatzt und um Steuereffekte bereinigt. Wenn flir einen Vermogenswert kein erzielbarer Betrag ermittelt
werden kann, wird der erzielbare Betrag der Zahlungsmittel generierenden Einheit ermittelt, der der
betreffende Vermdgenswert zugeordnet werden kann.

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

Geschéfts- oder Firmenwerte werden den identifizierbaren Gruppen von Vermdgenswerten (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 Geschafts- oder Firmenwert Uberwacht. 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 Vermdgenswer-
ten, ist ein Wertminderungsaufwand zu erfassen. Der Wertminderungsaufwand wird zuerst dem Geschafts-
oder Firmenwert zugeordnet und danach den anderen Vermogenswerten im Verhaltnis ihrer Buchwerte.

Zu jedem Bilanzstichtag wird Uberprift, ob Anhaltspunkte daflir vorliegen, dass eine im Vorjahr vorge-
nommene Wertminderung fir langfristige Vermogenswerte (auBer Geschafts- oder Firmenwerte) nicht
mehr zutreffend ist. In diesem Fall wird der Buchwert des Vermdgenswertes erfolgswirksam erhéht. Der
Hochstbetrag dieser Zuschreibung ist begrenzt auf den Buchwert, der sich ergeben hatte, ohne dass eine



Wertminderung in Vorperioden erfasst worden ware. Wertaufholungen flr Geschéfts- oder Firmenwerte
sind nicht zul&ssig.

Finanzinstrumente

Finanzinstrumente umfassen finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten. Finanzielle Vermdgens-
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 Vermdgenswerte 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 Vermogenswerten und Verbindlichkeiten
Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten werden erfasst, wenn eine Konzerngesellschaft Ver-
tragspartei der vertraglichen Regelungen des Finanzinstruments wird.

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden grundséatzlich zum Handelstag erfasst. Kredite
und Forderungen aus dem Bankgeschaft, zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte aus
dem Bankgeschaft sowie Kassamarktgeschafte in Aktien tber den zentralen Kontrahenten (d. h. die Eurex
Clearing AG) werden zum Erflllungstag 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 Vermdgenswerten 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 Moglichkeit,
finanzielle Vermogenswerte der Kategorie ,,Bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen” zuzuord-
nen, im Berichtsjahr wie in den Vorjahren keinen Gebrauch. Dariiber hinaus verzichtet die Gruppe auf
die Moglichkeit, finanzielle Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert zu designieren (Fair Value-Option).

Zu Handelszwecken gehaltene Vermoégenswerte

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 Devisentermingeschéfte.

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 Vermodgenswerte” 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 Bankgeschaft ausgewiesene
Schuldinstrumente.

Konzernanhang
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Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte werden grundsatzlich mit inrem beizulegenden
Zeitwert bewertet, der auf den beobachtbaren aktuellen Marktpreisen beruht. Nicht realisierte Gewinne
und Verluste werden erfolgsneutral im Posten ,Neubewertungsriicklage” erfasst. Hiervon ausgenommen
sind Wertminderungen und Effekte aus der Wahrungsumrechnung von monetaren Posten; diese Effekte
werden erfolgswirksam erfasst.

Ist ein aktueller Marktpreis nicht zu ermitteln und sind alternative Bewertungsmethoden fiir Eigenkapital-
instrumente nicht angebracht, werden die Vermogenswerte vorbehaltlich eines Wertminderungstests zu
Anschaffungskosten bilanziert. Eigenkapitalinstrumente, flr die kein aktiver Markt existiert, werden auf
Grundlage aktueller vergleichbarer Markttransaktionen bewertet.

Realisierte Gewinne und Verluste werden grundsatzlich als Finanzertrage oder Finanzaufwendungen
erfasst. Zinsertrage im Zusammenhang mit Schuldinstrumenten des Bankgeschafts 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.

Falls es sich bei Schuldinstrumenten des Bankgeschafts um gesicherte Grundgeschafte im Rahmen von
Marktwert-Absicherungsgeschaften (Fair Value Hedges) handelt, wird flir 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 fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung von gegebenenfalls notwendigen
Wertminderungsaufwendungen ausgewiesen. Agios und Disagios sind in den fortgeflhrten 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 Vermoégenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermbgenswerte werden ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte an den Cashflows erlo-
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 beglichen oder aufgehoben sind oder auslaufen.

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 Uberein. 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 Nettobe-
trag wird in der Konzernbilanz ausgewiesen, wenn ein Gruppenunternehmen gegenwartig Uber ein ein-
klagbares Recht zur Verrechnung der erfassten Betrage verfligt und entweder beabsichtigt, auf Nettoba-
sis abzurechnen oder den finanziellen Vermogenswert zu realisieren und gleichzeitig die Verbindlichkeit
zu erflllen.



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

Die Hohe der Wertberichtigung flr einen finanziellen Vermogenswert, der zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet wird, ergibt sich aus der Differenz zwischen dem Buchwert und dem Barwert der
geschatzten zuklnftigen Zahlungsstrome, diskontiert mit dem urspringlichen Effektivzinssatz. Eine spa-
tere Wertaufholung ist maximal bis zum Buchwert, der sich ohne vorherige Wertminderung ergeben
hatte, zu erfassen.

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

Bei zur VerauBerung verfligbaren 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.

Finanzverbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
Finanzverbindlichkeiten, die nicht zu Handelszwecken dienen, werden zu fortgefiihrten 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 fllissige Mittel oder andere
finanzielle Vermogenswerte berechtigen (,kindbares Instrument®), stellen gemaB IAS 32.18 (b) finan-
zielle Verbindlichkeiten dar. Die Minderheitenanteile an Avox Ltd. werden aufgrund der zu Gunsten der
Minderheitsaktionare bestehenden Put-Option als solche qualifiziert und zum beizulegenden Zeitwert
bilanziert. Sie werden unter der Position ,Sonstige langfristige Verbindlichkeiten“ ausgewiesen.

Derivative Finanzinstrumente und Absicherungsgeschifte

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 fir die Ermittlung des Marktwertes von
Devisentermingeschaften bilden die Devisenterminkurse zum Bilanzstichtag fur die verbleibende Rest-
laufzeit.

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.

Konzernanhang
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Zahlungsfluss-Absicherungsgeschiafte (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, sobald das gesicherte Grundgeschaft in der Bilanz beriicksichtigt oder erfolgswirksam ist. Der
ineffektive Teil des Gewinns oder Verlusts wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Marktwert-Absicherungsgeschafte (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 Sicherungsgeschaft, das als hoch wirksame Absi-
cherung 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 Erfullung aller Geschéafte mit
Futures und Optionen an den Eurex-Borsen (Eurex Deutschland und Eurex Zlrich AG). Ferner gewahr-
leistet sie als zentraler Kontrahent die Erflllung aller Geschéfte auf Eurex Bonds (Handelsplattform fiir
Anleihen) und auf Eurex Repo (Handelsplattform flir Pensionsgeschéafte) sowie die Erflillung bestimmter
in Aktien an der Frankfurter Wertpapierbdrse (FWB) abgeschlossener Borsengeschéfte und bestimmter
Kassamarktgeschafte der Irish Stock Exchange. Des Weiteren garantiert die Eurex Clearing AG auch die
Erfullung 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 gemaf IAS 39.38 zum Erflllungstag
angesetzt und zeitgleich ausgebucht.

Fir 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
Positionen, die durch Marktpreisveranderungen entstehen, taglich ausgeglichen. Der Unterschied zu
anderen Margin-Arten besteht darin, dass es sich hier nicht um eine zu hinterlegende Sicherheitsleistung,
sondern um einen taglichen Gewinn- und Verlustausgleich in bar handelt. Aus diesem Grund werden
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 Auslibung bezahlt werden. Die Optionspramie wird in der Konzernbilanz als Forderung und Verbind-
lichkeit zu ihrem beizulegenden Zeitwert zum Handelstag ausgewiesen.



So genannte klassische Optionen, fur die der Optionskaufer die Optionspréamie 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 Erfillungstag 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 taglichen 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 Stitze 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 kinftige 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-
respondierenden Betrage unter ,Bankguthaben mit Verfigungsbeschrankung”. Sicherheiten in Wert-
papieren werden nach |AS 39.20 (b) in Verbindung mit IAS 39.37 nicht beim Ubertragenden Clearing-
mitglied ausgebucht. Da die Ubertragung der Wertpapiere nicht die Bedingung fiir eine Ausbuchung
erfullt, werden die Wertpapiere gemaB IAS 39 AG 34 nicht als Vermdgenswerte angesetzt.

Eigene Aktien

Die zum Bilanzstichtag im Bestand der Deutsche Bérse AG befindlichen eigenen Aktien werden direkt
vom Konzerneigenkapital abgesetzt. Aus eigenen Aktien resultierende Gewinne oder Verluste werden
gemal IAS 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.

Erfassen von Bewertungsanpassungen

Im Jahres(iberschuss werden erfasst: Anderungen der Bewertung von erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten und Schulden, die in den Positionen ,Forderungen
und Wertpapiere aus dem Bankgeschéaft” sowie ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft* ausgewiesen
werden; Bewertungsanpassungen der in den sonstigen langfristigen und kurzfristigen Vermdgenswerten
und Verbindlichkeiten ausgewiesenen Derivate, die nicht Teil einer Sicherungsbeziehung sind; der Betrag
der Ineffektivitat bei Cashflow-Hedges; Bewertungsanpassungen bei Fair Value Hedges sowie Bewertungs-
anderungen bei Anteilen an assoziierten Unternehmen, die nicht erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst
werden.

Bewertungsanderungen bei den sonstigen langfristigen Wertpapieren, Ausleihungen und zur VerauBe-
rung verfligharen finanziellen Vermogenswerten innerhalb der Forderungen und Wertpapiere aus dem
Bankgeschaft werden bis zu ihrer Realisierung oder bis zur Entstehung eines Wertminderungsaufwands
im Konzerneigenkapital ausgewiesen; zu diesem Zeitpunkt werden die zuvor im Konzerneigenkapital
erfassten kumulativen Gewinne oder Verluste in den Jahresliberschuss einbezogen.
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Sonstige kurzfristige Vermogenswerte
Forderungen, sonstige Vermogenswerte und liquide Mittel werden zum Nennbetrag angesetzt. Erkenn-
bare Risiken sind durch angemessene Wertberichtigungen berdcksichtigt.

Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung umfassen Bardepots von Marktteilnehmern, die 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 zuzurechnen sind, aus
Mindestreserveverpflichtungen bei Zentralbanken ausgewiesen.

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Rickstellungen fir 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 EinflussgroBen jahrlich zum Bilanzstichtag bewertet. Die unter
Beriicksichtigung steigender Lohne und Gehalter zu erwartenden Versorgungsleistungen werden tber die
restliche Beschéftigungszeit der Mitarbeiter verteilt. Als Berechnungsgrundlage dienen die allgemein
anerkannten Richttafeln. In Deutschland werden die von Prof. Dr. Klaus Heubeck entwickelten ,Richtta-
feln 2005 G* (Generationstafeln) zugrunde gelegt, modifiziert um Informationen aus den Sterbetafeln
2005 bis 2007 des Statistischen Bundesamtes.

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 Zeitwerts des Planver-
mdgens 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 flir 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 flr neue Mitarbeiter geschlossen. Mitarbeitern mit Pensionszusagen auf
Grundlage der alten Versorgungsordnung wurde die Méglichkeit eingerdumt, unter Umwandlung ihrer
alten Pensionsanspriiche an der Deferred Compensation teilzunehmen. Fir Mitglieder der Vorstande von
Konzerngesellschaften bestehen Einzelzusagen.

Fir leitende Angestellte in Deutschland wurde zum 1. Januar 2004 eine neue Regelung fiir die Alters-
versorgung beschlossen. Diese Versorgung orientiert sich an der Leistung und nicht wie bisher aus-
schlieBlich am Versorgungsprinzip. An die Stelle eines ruhegeldfahigen Einkommens als Rentenbasis trat
ein Kapitalbausteinsystem. Dieses basiert auf dem jahrlich zuflieBenden Einkommen aus Jahresfixgehalt
und gezahlter variabler Vergltung, sodass sich der personliche berufliche Erfolg auch in der spateren
Rentenzahlung widerspiegelt. Die teilnehmenden Unternehmen stellen jedes Jahr einen Beitrag in Hohe
eines bestimmten Prozentsatzes dieses versorgungsfahigen Einkommens zur Verfiigung. Der Beitrag wird
mit einem vom Alter abhangigen Kapitalisierungsfaktor multipliziert und ergibt so den jahrlichen Kapital-
baustein. Die Summe der in den einzelnen Kalenderjahren erworbenen Kapitalbausteine ergibt das Ver-
sorgungskapital, das bei Eintritt des Versorgungsfalls in eine lebenslange Rente umgerechnet wird. Seit
1. Juli 2006 wird diese Zusage neuen leitenden Angestellten nicht mehr angeboten.

Die Mitarbeiter des Clearstream-Teilkonzerns in Luxemburg nehmen an separaten leistungsorientierten
Pensionsplénen teil.



Der leistungsorientierte Pensionsplan zu Gunsten der luxemburgischen Mitarbeiter des Teilkonzerns
Clearstream wird durch Barzahlungen an eine ,association d'épargne pension“ (ASSEP) gemaB luxem-
burgischem Recht finanziert. Die Beitrdge missen nicht die gesamten Riickstellungen 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 Planvermogens 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 Bdrse zum Teil durch eine Rickdeckungsversicherung abgesichert.
Der Rickkaufswert dieser Riickdeckungsversicherung ist unter den sonstigen langfristigen Vermogens-
werten ausgewiesen.

Die Mitarbeiter der STOXX Ltd. nehmen an einem separaten leistungsorientierten Pensionsplan teil. Die
Mitarbeiter sind in einer Versorgungskasse der SIX Swiss Exchange AG bei der PREVAS Sammelstiftung,
Zurich, versichert. Das auf die Mitarbeiter der STOXX Ltd. entfallende Vermogen 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

Rickstellungen werden gebildet, wenn die Gruppe aus einem Ereignis der Vergangenheit eine gegenwar-
tige Verpflichtung hat, der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erflllung dieser
Verpflichtung wahrscheinlich ist und eine verlassliche Schatzung der Hohe dieser Verpflichtung maoglich
ist. Die Hohe der Riickstellung entspricht der bestmdglichen 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 Ankiindigung seiner wesentlichen Be-
standteile den Betroffenen gegeniber erfolgen.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan), Aktienoptionsprogramm und Aktientantieme-
programm (ATP)

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

Group Share Plan

Im Rahmen des Group Share Plan werden Aktien zu einem Abschlag gegenliber dem Marktpreis ge-
wahrt. Die Aufwendungen flr diesen Abschlag werden zum Zeitpunkt der Gewahrung erfolgswirksam
erfasst. Fur die gewahrten Optionen gelten die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze flr anteilsba-
sierte Vergltungstransaktionen, bei denen die Deutsche Borse AG die Wahl zwischen Barausgleich oder
Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente hat. Da eine Verpflichtung zum Ausgleich in bar zum Gewah-
rungsstichtag nicht vorliegt, werden die Optionen wie aktienbasierte Vergiitungstransaktionen mit Aus-
gleich durch Eigenkapitalinstrumente bilanziert. Die Optionen werden mit dem Fair Value zum Gewah-
rungsstichtag bewertet und Uber den Erdienungszeitraum von zwei Jahren erfolgswirksam erfasst, wobei
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das Konzerneigenkapital entsprechend erhoht wird. Die Tranche 2003, die als anteilsbasierte Vergi-
tungstransaktion mit Barausgleich bilanziert wurde, ist am 30. Juni 2009 ausgelaufen.

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, bei denen die Deutsche Borse AG die Wahl
zwischen Barausgleich oder Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente hat. Da eine Verpflichtung zum
Ausgleich in bar zum Gewahrungsstichtag nicht vorliegt, werden die Optionen wie aktienbasierte Vergi-
tungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente bilanziert. Die GSP-Aktien werden mit
dem Fair Value zum Gewahrungsstichtag bewertet und ber den Erdienungszeitraum von ein bis drei
Jahren erfolgswirksam erfasst, wobei das Konzerneigenkapital entsprechend erhéht wird.

Aktienoptionsprogramm

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

Aktientantiemeprogramm (ATP)

Fir die gewahrten ATP-Aktien gelten die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze flr anteilsbasierte
Vergltungstransaktionen, bei denen die Deutsche Bérse AG die Wahl zwischen Barausgleich oder Aus-
gleich durch Eigenkapitalinstrumente hat. 2009 hat die Gesellschaft beschlossen, die im Geschéftsjahr
2010 fallige Tranche in bar zu begleichen. Vor diesem Hintergrund ergibt sich gemaB IFRS 2 eine ge-
genwartige Annahme, dass alle ATP-Aktien durch Barausgleich beglichen werden. Entsprechend bewer-
tet die Gruppe Deutsche Borse seit dem genannten Beschluss die ATP-Aktien als aktienbasierte Vergli-
tungstransaktion mit Barausgleich. Die Kosten der Bezugsrechte werden anhand eines Optionspreis-
modells (Fair Value-Bewertung) ermittelt und erfolgswirksam im Personalaufwand erfasst.

Latente Steuern

Die latenten Steuern werden entsprechend IAS 12 auf Basis der bilanzorientierten Methode ermittelt.
Temporéare Differenzen zwischen dem steuerlichen Wertansatz und dem Wertansatz nach IFRS, die bei
der kinftigen Nutzung bzw. VerauBerung von Aktiva oder bei der Erfiillung von Verbindlichkeiten zu
steuerlichen Be- oder Entlastungen flihren, werden der Ermittiung 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 gliltig oder ange-

kindigt sind. Auf noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage werden aktive latente Steuern nur in dem
Umfang gebildet, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein klnftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verfu-
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.

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

Zum Bilanzstichtag werden monetare 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 monetéare, mit ihrem beizule-
genden Zeitwert bewertete Bilanzposten werden zu dem Kurs umgerechnet, der am Tag der Ermittlung
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 Ge-
schaftsbetrieb ist, werden erfolgsneutral in die Position ,Angesammelte Gewinne" eingestellt.

Konsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt gemaB IFRS 3 nach der Erwerbsmethode. Die identifizierten Vermo-

genswerte, Schulden und Eventualschulden des erworbenen Unternehmens werden zu ihren zum Er-
werbszeitpunkt gultigen beizulegenden Zeitwerten angesetzt. Eine positive Differenz zwischen den An-
schaffungskosten und dem erworbenen Anteil am beizulegenden Nettozeitwert der Tochtergesellschaft
wird als Geschaftswert bilanziert und zu seinen Anschaffungskosten bewertet. Nach dem erstmaligen

Ansatz wird der Geschaftswert zu den Anschaffungskosten abzlglich kumulierter Wertminderungsauf-
wendungen 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 ausgeschutteten 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 unter der Position ,Sonstige langfristige 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 fiir die Gruppe Deutsche Bdrse wesentliche Wechselkurse zum Euro wurden angewandt:

Umrechnungskurse
Durchschnittlicher  Durchschnittlicher Schlusskurs Schlusskurs
Kurs 2009 Kurs 2008  am 31.12.2009 am 31.12.2008
Schweizer Franken CHF 1,5094 1,5602 1,4858 1,4888
US-Dollar USD (US$) 1,4092 1,5012 1,4413 1,4062
Tschechische Kronen CZK 26,2347 25,1561 26,4224 26,6629
Britisches Pfund GBP (£) 0,8946 0,8395 0,8934 0,9744

Geschafts- oder Firmenwerte, die mit dem Erwerb eines auslandischen Geschéftsbetriebs in Zusammen-
hang stehen, sowie jegliche am beizulegenden Zeitwert ausgerichtete Anpassungen der Buchwerte der
Vermdgenswerte und Schulden, die aus der Erstkonsolidierung stammen, werden in der funktionalen
Wahrung des auslandischen Geschaftsbetriebs angegeben und zum Stichtagskurs umgerechnet.
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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 vorneh-
men. Die geschatzten Betrage konnen von den tatsachlichen abweichen. Anpassungen in diesem Zu-
sammenhang werden in der Periode der Anderung sowie gegebenenfalls in folgenden Perioden beriick-
sichtigt.

Erlduterung 13 enthéalt Informationen zu den getroffenen Annahmen im Rahmen der jahrlichen Wert-
minderungsprifung der aktivierten Geschafts- oder Firmenwerte und der immateriellen Vermogenswerte
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, kdnnen sich Anpassungen ergeben.

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

Erlauterung 45 enthalt Angaben zum Bewertungsmodell fir die Optionen und Bezugsrechte. Sofern die
Schatzungen der eingehenden Bewertungsparameter von den tatséchlichen Werten abweichen, die zum
Zeitpunkt der Ausliibung der Optionen und Bezugsrechte vorliegen, sind Anpassungen erforderlich, die
bezogen auf die aktienbasierten Verglitungstransaktionen mit Barausgleich in der jeweiligen Berichtspe-
riode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden.

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

4. Umsatzerlose

Zusammensetzung der externen Umsatzerldse pro Segment

2009 2008
Mio. € Mio. €
Xetra
Xetra-Handelserldse 109,2 187,3
Clearing- und Abwicklungserlose 47,8 97,4
Scoach-Handelserldse 46,3 55,7
Parkett-Handelserlése 23,1 34,1
Listingerlose 13,3 12,2
Kooperationserlose 8,2 8,4
Sonstige Umsatzerlose 3,1 4.3
251,0 399,4
Eurex
Erlése aus Aktienindexderivaten 358,9 450,0
Erlése aus Zinsderivaten 149,9 211,1
Erlése aus Aktienderivaten 41,8 58,6
Erlose aus US-Optionen (ISE) 153,7 176,6
Sonstige Umsatzerlése 99,7 113,8
804,0 1.010,1
Clearstream
Depotverwahrungserlose 441,1 459,1
Transaktionserldse 114,2 140,2
Erldse aus Global Securities Financing 68,6 83,5
Sonstige Umsatzerldse 96,9 86,5
720,8 769,3
Market Data & Analytics
Kursvermarktungserlose 1447 142,6
Sonstige Umsatzerlose 43,8 38,0
188,5 180,6
Information Technology
Erlése aus Systembetrieb 86,3 86,1
Erlose aus Systementwicklung 11,1 9,6
97,4 95,7

Summe 2.061,7 2.455,1
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Die Umsatzerldse 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.

Der Riickgang der Umsatzerlése im Segment Xetra um 37 Prozent auf 251,0 Mio.€ (2008: 399,4 Mio.€)
erklart sich groBtenteils aus der riicklaufigen Entwicklung der Xetra-Handelserlose sowie dem Riickgang
der Clearing- und Abwicklungserlose. Ursache hierfir ist das um 51 Prozent auf 1.060,6 Mrd. € (2008:
2.149,0 Mrd. €) gesunkene Xetra-Handelsvolumen. Des Weiteren reduzierten sich die Erldse aus dem
Prasenzhandel an der Frankfurter Wertpapierbdrse um 32 Prozent, bedingt durch riicklaufige Handels-
volumina. Dartber hinaus wurde zum 2. November 2009 das im Jahr 2004 vom Segment Xetra ein-
geflhrte Rabattmodell ,Automated Trading Program (ATP)“ durch ein Preismodell mit reduzierten Trans-
aktionsentgelten fiur alle geschwindigkeitsoptimierten Orders abgeldst. Als geschwindigkeitsoptimiert
gelten dabei Orders, die als ,,non-persistent” (d. h. vom Xetra-System nicht zusatzlich gespeichert) Gber
die neue Hochgeschwindigkeitsschnittstelle ,Enhanced Transaction Solution” aufgegeben werden. Durch
das neue Preismodell profitieren Teilnehmer im Xetra-Handel von durchschnittlich 13 Prozent niedri-
geren Transaktionsentgelten. AuBerdem wurde im Clearing das ATP-Rabattmodell auf alle Xetra-Orders
erweitert. In diesem Zusammenhang wurde auch das fixe Clearingentgelt in zwei Schritten, zum 1. Juli
und zum 2. November 2009, von vorher 0,18€ auf 0,06 € pro ausgefiihrter Order gesenkt. Die Trans-
aktionsentgelte fur Clearingkunden verringerten sich dadurch um durchschnittlich 28 Prozent.

Der Riickgang der Umsatzerlose um 20 Prozent auf 804,0 Mio.€ (2008: 1.010,1 Mio.€) im Segment
Eurex resultiert groBtenteils aus der um 17 Prozent niedrigeren Anzahl gehandelter Kontrakte (inkl. US-
Optionen der ISE) sowie aus der Verschmelzung der ISE Stock Exchange, LLC (Umsatzerlose im Jahr
2008: 25,7 Mio.€) mit der Direct Edge Holdings, LLC, die seither als assoziiertes Unternehmen in den
Konsolidierungskreis einbezogen wird.

Die Umsatzerldse des Segments Clearstream lagen mit 720,8 Mio.€ (2008: 769,3 Mio.€) um 6 Pro-
zent unter denen des Vorjahres. Den groBten Riickgang verzeichneten dabei die Transaktionserldse: Sie
lagen mit 114,2 Mio.€ um 19 Prozent unter dem Vorjahresniveau. Dies lag Uberwiegend an der um
11 Prozent auf 102,0 Mio. gesunkenen Zahl der Transaktionen. Des Weiteren fielen die Erlose aus der
globalen Wertpapierfinanzierung (Global Securities Financing, GSF) um 18 Prozent niedriger aus als im
Vorjahr, wahrend das durchschnittliche GSF-Volumen um 21 Prozent auf 483,6 Mrd.€ stieg. Ursache
hierfur ist der von 53 Prozent auf 69 Prozent gestiegene Anteil von Xemac.



Im vergangenen Jahr stiegen die Umsatzerlose von Market Data & Analytics um 4 Prozent auf 188,5 Mio.€
(2008: 180,6 Mio.€). Der Anstieg ist vollstandig auf die seit dem 26. Januar 2009 voll konsolidierte

Market News International Inc. (10,0 Mio. €) zurlckzufihren.

Information Technology entwickelt und betreibt Systeme fur konzerninterne und externe Kunden. Die
externen Umsatzerlose stiegen um 2 Prozent auf 97,4 Mio.€ (2008: 95,7 Mio. €).
5. Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft
Zusammensetzung der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft
2009 2008
Mio. € Mio. €
Kredite und Forderungen 133,9 396,3
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -86,4 -199,9
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte 447 25,0
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte oder
finanzielle Verbindlichkeiten:
Zinsertrage 8,4 17,0
Zinsaufwendungen -13,1 -19,3
Zinsertrage — Zinsswaps — Cashflow-Hedges 16,9 45,0
Zinsertrage — Zinsswaps — Fair Value Hedges 2,3 8,6
Zinsaufwendungen — Zinsswaps — Cashflow-Hedges -3,8 -28,9
Zinsaufwendungen — Zinsswaps — Fair Value Hedges -5,5 -7,0
Summe 97,4 236,8

Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft sanken um 59 Prozent auf 97,4 Mio. €.

Die Nettozinsertrage aus erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermo-

genswerten oder finanziellen Verbindlichkeiten resultieren aus zu Handelszwecken gehaltenen Derivaten.
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6. Aktivierte Eigenleistungen

Die aktivierten Eigenleistungen betreffen ausschlieBlich Entwicklungskosten flr selbst erstellte Software.
Es handelt sich in den einzelnen Segmenten um folgende Systeme oder Projekte:

Forschungs- und Entwicklungskosten

Gesamtaufwand fir

Softwareerstellung
I

davon aktivierte
Eigenleistungen
I

2009 2008 2009 2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Xetra
Xetra-Software 6,0 11,2 2,4 6,1
CCP-Releases” 7.5 47 45 2,2
13,5 15,9 6,9 8,3
Eurex
Eurex-Software 26,8 24,3 13,8 14,4
Global Trading System 235 8,7 17,4 6,2
50,3 33,0 31,2 20,6
Clearstream
Collateral Management and Settlement 26,3 34,1 8,5 5,8
Custody 14,7 16,0 1,3 0,8
Connectivity 2,5 10,5 0,2 1,1
Investmentfonds 4,1 7,3 0 1,5
47,6 67,9 10,0 9,2
Market Data & Analytics
CEF-Daten-Feeds 5,4 5,3 0 0
Andere 0,4 0,3 0,4 0,3
5,8 5,6 0,4 0,3
Information Technology
Andere 1,0 1,1
1,0 1,1
Summe aller Segmente 118,2 123,5 48,5 38,4
abzliglich Zwischengewinne -29,0 -20,6 -15,6 -10,4
Summe 89,2 102,9 32,9 28,0

1) CCP-Releases umfassen die Systeme Equity Central Counterparty, CCP, FI-CCP, ISE-CCP und Integrated Clearer, die aus einem gemeinsamen Projekt heraus
gesteuert werden. Die Entwicklungskosten wurden entsprechend der Inanspruchnahme von Ressourcen dem Segment Xetra zugeordnet.
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7. Sonstige betriebliche Ertrage

Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Ertrage

2009 2008

Mio. € Mio. €
Beendigung der Haftpflichtversicherung flr Vermogensschaden 66,7 0
Ertrédge aus Geschaftsbesorgung 27,7 33,2
Ertrage aus Wahrungsdifferenzen 10,1 9,2
Ertrage aus dem Verkauf von Beteiligungen 7,0 9,4
Mietertrage aus Untervermietung 5,3 8,1
Ubrige 13,8 6,8
Summe 130,6 66,7

In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind Ertrdge aufgrund der Beendigung der Haftpflichtversiche-
rung flr Vermogensschaden in Hohe von 66,7 Mio. € enthalten.

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

Die Ertrage aus dem Verkauf von Beteiligungen in Hohe von 7,0 Mio. € enthalten Uberwiegend Ertrage
aus der Verschmelzung von The Clearing Corporation Inc. mit der ICE U.S. Trust Holding Company LP
(siehe Erlauterung 2) und Ertrage aus dem Verkauf von Anteilen an der London Stock Exchange plc.
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.

8. Personalaufwand

Zusammensetzung des Personalaufwands

2009 2008
Mio. € Mio. €
Léhne und Gehélter 339,6 363,9
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und flir Unterstiitzung 66,3 57,5
Summe 405,9 421,4

Der Aufwand fiir Lohne und Gehalter sank 2009 um 7 Prozent auf 339,6 Mio.€ (2008: 363,9 Mio.€).
Ursache dafiir sind mehrere Effekte: Der Aufwand fir Boni sank auf 46,8 Mio.€ (2008: 65,2 Mio. €).
Gegenlaufige Effekte sind die erstmals im Geschaftsjahr 2009 enthaltenen Lohne und Gehalter der Mit-
arbeiter von Market News International Inc. in Hohe von 4,8 Mio. € sowie die Abfindung fiir den ehema-
ligen Chief Financial Officer in Hohe von 5,8 Mio. €.

Die sozialen Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und Unterstiitzung sind um 15 Prozent
auf 66,3 Mio.€ (2008: 57,5 Mio.€) gestiegen. Davon entfielen 24,1 Mio.€ (2008: 24,0 Mio.€) auf
Zahlungen flr beitragsorientierte Versorgungspléane. Die erstmalige Berticksichtigung der Market News
International Inc. hat hier einen Effekt von 1,2 Mio.€. Die Pensionsaufwendungen fir leistungs-
orientierte Versorgungsplane sind auf 17,8 Mio. € gestiegen (2008: 15,7 Mio.€). Zu den leistungs-
orientierten Versorgungsplénen siehe Erlauterung 25.
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9. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen

2009 2008

Mio. € Mio. €
Kosten fir IT-Dienstleister und sonstige Beratung 128,7 128,1
Raumkosten 96,6 74,5
EDV-Kosten 64,8 54,7
Kursvermarktungskosten 47,6 51,3
Nicht abzugsfahige Vorsteuer 33,6 45,1
Kommunikationskosten (inklusive Netzwerkkosten) 26,4 26,9
Aufwendungen aus Geschaftsbesorgungsvertragen 22,2 22,6
Werbe- und Marketingkosten 19,2 23,8
Reise-, Bewirtungs- und Reprasentationsaufwendungen 15,6 19,3
Aufwand fur Liquiditatsbereitstellung: Scoach 149 15,1
Versicherungen, Beitrdge und Gebiihren 12,1 14,2
Xontro-Systembetrieb 10,1 10,6
Personalnebenkosten und freiwillige soziale Leistungen 10,0 12,0
Umsatzbezogene Kosten der ISE 8,1 12,7
Aufwendungen aus Wahrungsdifferenzen 5,8 6,5
Vergiitung des Aufsichtsrats 5,1 4,1
Mieten und Leasing (ohne EDV und Gebaude) 2,1 2,0
Burobedarf 2,1 2,0
An Nasdag OMX Group, Inc. zu entrichtende Entgelte 1,9 2,5
Porto und Beforderungskosten 1,8 2,0
Wertberichtigung und Ausbuchung von Forderungen 1,7 5,9
Ubrige 6,9 11,8
Summe 537,3 547,7

Die Kosten flr IT-Dienstleister und sonstige Beratung betreffen im Wesentlichen Aufwendungen im Zusam-
menhang mit der Entwicklung von Software. Eine Analyse der Entwicklungskosten ist in Erlduterung 6
ausgewiesen. Ferner enthalten diese Kosten Aufwendungen fur strategische und rechtliche Beratungs-
dienstleistungen sowie fur Prifungstatigkeiten.

Das Gesamthonorar fiir den Abschlussprifer setzt sich wie folgt zusammen:

Zusammensetzung der Abschlusspriferhonorare

2009 2008
Mio. € Mio. €
Abschlussprifung 2,2 1,3
Steuerberatungsleistungen 0,5 0,5
Sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 0,2 0,1
Sonstige Leistungen 1,2 0,5

Summe 4,1 2,4




Der Anstieg resultiert aus der seit 2009 geforderten Darstellung des Gesamthonorars des Abschlussprifers,
wahrend im Vorjahr nur das Honorar flir den Konzernabschlussprifer, die KPMG AG Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft, Berlin, dargestellt wurde.

Raumkosten betreffen hauptsachlich die Kosten flir das Bereitstellen von Biroflachen. Darin enthalten
sind Mieten, Instandhaltung, Bewachung, Energie, Reinigung sowie sonstige Raumkosten. Die Zunahme
ist groBtenteils auf Rickstellungen flr Drohverluste und Rickbau zuriickzuflihren, die im Vergleich zum
Vorjahr um 15,2 Mio. € gestiegen sind.

EDV-Kosten enthalten die Kosten fliir Miete, Leasing und Wartung von Hard- und Software. Der Anstieg
um 18 Prozent im Berichtsjahr basiert auf Mehraufwendungen flir Systemumstellungen im Bereich
Burokommunikation und dem Betrieb des ISE-Systems sowie auf einer Drohverlustrickstellung fur das
System Eurex Credit Clear.

Kursvermarktungskosten sind Betrage, die fur Daten und Informationen von anderen Borsen bezahlt
werden.

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. Der Riickgang resultiert im Wesentlichen aus der Anderung von Leistungsbeziehungen mit
Eurex-Gesellschaften.

Die Kommunikationskosten enthalten die Kosten fiir das Teilnehmernetzwerk, das SWIFT-Netzwerk und
die Telefonentgelte.

Aufwendungen aus Geschéaftsbesorgungsvertragen enthalten die Kosten der SIX Swiss Exchange AG, die
Dienstleistungen flir den Teilkonzern Eurex und die Scoach Schweiz AG erbringt.

Die Kosten flir den Xontro-Systembetrieb liegen aufgrund der riicklaufigen Volumenentwicklung im Be-
richtsjahr unter den Vorjahreskosten.

Die U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) erhohte im Jahr 2009 ihre Section 31-Geblhren,
die von der ISE an ihre Kunden weitergegeben werden. Das flihrte bei der ISE sowohl zu hoheren Um-
satzen als auch zu héheren Kosten. Trotz dieses kostensteigernden Effekts sind die umsatzbezogenen
Kosten der ISE aufgrund der Entkonsolidierung der ISE Stock Exchange, LLC auf 8,1 Mio.€ gesunken
(2008: 12,7 Mio.€).

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

Konzernanhang
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10. Beteiligungsergebnis

Zusammensetzung des Beteiligungsergebnisses

2009 2008

Mio. € Mio. €
At-Equity-Ergebnis assoziierter Unternehmen
STOXX Ltd." 10,2 12,9
European Energy Exchange AG ©.3 3,3
Deutsche Borse Commodities GmbH 0,1 0
BrainTrade Gesellschaft flir Borsensysteme mbH 0 0,6
FDS Finanz-Daten-Systeme GmbH & Co. KG 0 0,1
Summe Ertrége aus At-Equity-Bewertung 19,6 16,9
Direct Edge Holdings, LLC -19,4 0
BSP Regional Energy Exchange LLC -1,2 -0,3
Andere -0,9 -1,4
Summe der negativen Erfolgsbeitrige? aus At-Equity-Bewertung assoziierter Unternehmen -21,5 -1,7
Ergebnis assoziierter Unternehmen -1,9 15,2
Ergebnis anderer Unternehmen -2,9 -9,4
Beteiligungsergebnis -4,8 5,8

1) Bis zum 29. Dezember 2009; fir Details siehe Erlauterung 2.
2) EinschlieBlich Wertminderungen (siehe Erlauterung 15)

Im Ergebnis assoziierter Unternehmen wurden im Geschaftsjahr 2009 Wertminderungsaufwendungen
in Hohe von 27,4 Mio.€ (2008: null) erfasst. Aufgrund der Beteiligungen an assoziierten Unternehmen
sind Dividenden in Hohe von 11,1 Mio.€ (2008: 10,2 Mio.€) im Berichtsjahr zugeflossen.

Das Ergebnis anderer Unternehmen enthéalt Wertminderungsaufwendungen in Hohe von 3,3 Mio.€
(2008: 10,0 Mio.€) fur Beteiligungen, die zur VerduBerung verflugbar gehalten werden, sowie Dividen-
den in Hohe von 0,4 Mio.€ (2008: 0,6 Mio.€).

Das Ergebnis aus der VerduBerung von Beteiligungen ist unter den sonstigen betrieblichen Ertragen
ausgewiesen.
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11. Finanzergebnis

/usammensetzung der Finanzertrage

2009 2008

Mio. € Mio. €
Zinsen aus Reverse Repurchase Agreements der Kategorie ,Kredite und Forderungen*” 40,2 166,7
Zinsen aus Bankguthaben der Kategorie ,Kredite und Forderungen* 6,6 46,2
Sonstige Zinsen und zinsahnliche Ertrage 2,9 0,7
Zinséhnliche Ertrége aus zu Sicherungszwecken gehaltenen Derivaten 0,7 2,5
Zinsahnliche Ertrége aus der Bewertung von zu Handelszwecken gehaltenen Derivaten 0,3 2,1
Ertrage aus zur VerauBerung verfugbaren Wertpapieren 0,3 0,3
Zinséhnliche Ertrage aus langfristigen Forderungen 0 0,9
Ertrage aus Wahrungsdifferenzen 0 18,2
Summe 51,0 237,6

Aufgrund des niedrigen Zinsniveaus sind die Zinsertrage aus Reverse Repurchase Agreements im Ver-
gleich zum Vorjahr um 76 Prozent gesunken (2008: um 77 Prozent gestiegen). Diese Effekte flihrten
neben der fortgeflihrten konservativen Anlagepolitik der Gruppe Deutsche Borse zu einem Riickgang der
Zinsen aus Bankguthaben der Kategorie ,Kredite und Forderungen®.

Zusammensetzung der Finanzaufwendungen

2009 2008

Mio. € Mio. €
Zinsen auf langfristige Ausleihungen® 93,4 60,8
Auf die Bardepots der Eurex-Teilnehmer gezahlte Zinsen 26,6 166,8
Zinsen fiir kurzfristige Verbindlichkeiten® 4,0 37,3
Folgebewertung von zu Handelszwecken gehaltenen Derivaten 2,6 0,8
Transaktionskosten fiir langfristige Verbindlichkeiten” 1,6 0,9
Zinsdhnliche Aufwendungen flir zu Sicherungszwecken gehaltene Derivate 0,6 5,6
Zinsahnlicher Aufwand aus Wahrungsdifferenzen aus Verbindlichkeiten” 0 3,0
Sonstige Kosten 1,9 1,9
Summe 130,7 277,1

1) Zu fortgeflihrten 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 langfristige Ausleihungen stiegen aufgrund
der Emission von Euro- und US-Dollar-Senior-Anleihen sowie einer Hybridanleihe im Juni und Juli 2008.
Die Zinsen flr kurzfristige Verbindlichkeiten enthalten 3,3 Mio.€ (2008: 6,8 Mio.€) fiir das Commercial
Paper-Programm. Im Vorjahr waren zudem 29,6 Mio.€ Zinsaufwendungen fiir die Zwischenfinanzierung
des Erwerbs der ISE enthalten. Die sonstigen Kosten enthalten Bereitstellungsprovisionen flir Kreditlinien.
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12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Zusammensetzung der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (Hauptbestandteile)

2009 2008
Mio. € Mio. €

Tatséchliche Ertragsteuern auf das Ergebnis:
des laufenden Jahres 288,2 450,3
aus friheren Jahren 18,6 -2,2
Latenter Steuerertrag auf laufende temporére Differenzen -219,9 -29,5
Summe 86,9 418,6

Um die latenten Steuern fur die deutschen Gesellschaften zu berechnen, wurden im Berichtsjahr Steuer-
satze von 26 bis 32 Prozent (2008: 26 bis 32 Prozent) verwendet. Diese berlicksichtigten die Gewerbe-
ertragsteuer mit Hebesatzen von 460 und 280 Prozent (2008: 460 und 280 Prozent) auf den Steuer-
messbetrag von 3,5 Prozent (2008: 3,5 Prozent), die Kérperschaftsteuer mit 15 Prozent (2008: 15 Pro-
zent) und den Solidaritatszuschlag von 5,5 Prozent (2008: 5,5 Prozent) auf die Korperschaftsteuer.

Fir die luxemburgischen Gesellschaften wurde ein Steuersatz von 28,59 Prozent (2008: 28,59 Prozent)
verwendet. Dieser berilicksichtigt die Gewerbeertragsteuer mit einem Satz von 6,75 Prozent (2008:
6,75 Prozent) und die Korperschaftsteuer mit einem Satz von 22 Prozent (2008: 22 Prozent).

Fur die Gesellschaften in GroBbritannien, Portugal, der Schweiz, Spanien, Tschechien und den USA
wurden Steuersatze von 20 bis 45 Prozent (2008: 21 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)

I I 1 I il 1

2009 2008 2009 2008 2009 2009 2008 2009 2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Pensionsriickstellungen und
ahnliche Verpflichtungen 12,3 9,0 0 0 0 -3,3 -0,7 0 0
Sonstige Rickstellungen 20,5 12,8 0 -2,1 0 -9,8 -49 0 0
Verzinsliche Verbindlichkeiten 0 0 -1,6 -2,0 0 -0,4 2,0 0 0
Immaterielle Vermogenswerte 0 1,4 -11,5 -12,8 0 0,1 -2,5 0 0
Immaterielle Vermogenswerte aus
Kaufpreisallokation -450,1Y -585,2 -12,1 -206,1 -199 0 0
Langfristige Vermogenswerte -3,3 -2,6 0 0,7 -2,7 0 0
Wertpapiere -59 -7,1 0 -0,6 1,3 -0,6% 2,5
Sonstige langfristige
Vermogenswerte 0 0 -0,6 -1,2 0 -0,6 0,5 0 0
Sonstige 0 0,3 0 -0,2 0 0,1 -2,6% 0 0
Wéhrungsdifferenzen 3,0 0 0 -7,4 - 0 0 —10)4° 20,8
Bruttowert 35,8 23,5 -473,0 -620,6 -12,1 -219,9 -29,5 -11,0 23,3
Saldierung der latenten Steuern -31,0 -20,0 31,0 20,0 - - - - -
Summe 4,8 3,6 -442,0 -600,6 -12,1 -219,9 -29,5 -11,0 23,3

1) Davon -83,1 Mio. € aus Anderungen im Konsolidierungskreis, die sich aus dem Erwerb von Anteilen an der Need to Know News, LLC und der STOXX Ltd. ergeben
2) Davon -175,5 Mio. € aus Wertminderungen fiir andere immaterielle Vermogenswerte der ISE

3) Separater Ausweis in der Konzern-Eigenkapitalentwicklung unter ,Neubewertungsriicklage*

4) Davon wurden 0,3 Mio. € gegen ,Angesammelte Gewinne“ verrechnet.

5) 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 Erlduterung 23).

12,3 Mio.€ (2008: 9,3 Mio. €) der latenten Steueranspriiche und 450,7 Mio.€ (2008: 570,7 Mio.€)
der latenten Steuerschulden haben eine voraussichtliche Restlaufzeit von tber einem Jahr.

Flr Steuern auf klnftige Dividenden, die unter Umsténden aus den Gewinnriicklagen 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 &hnlichen Ein-
kiinfte bei deutschen Kapitalgesellschaften als steuerpflichtig zu behandeln.

Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand

2009 2008

Mio. € Mio. €
Abgeleitete Ertragsteuern aus dem Ergebnis vor Steuern 161,8 470,0
Steuerlich genutzte Verluste und steuerlich unwirksame Verlustvortrage -14,2 -2,8
Steuermehrungen aufgrund sonstiger steuerlich nicht abzugsfahiger Aufwendungen 3,9 6,0
Auswirkungen aufgrund unterschiedlicher Steuersétze -23,3 -20,2
Steuerminderung aufgrund von Dividenden sowie der VerauBerung von Beteiligungen -49,8 -30,1
Wahrungsdifferenzen -9,6 -4.6
Sonstige -0,5 2,5
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fiir das laufende Jahr 68,3 420,8
Ertragsteuern aus friiheren Jahren 18,6 -2,2
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 86,9 418,6

Zur Ermittlung des erwarteten Steueraufwands wird das Ergebnis vor Steuern mit dem fir das Jahr
2009 in Deutschland angenommenen Gesamtsteuersatz der Gruppe von 29 Prozent (2008: 32 Prozent)
multipliziert.

Zum Ende des Berichtsjahres bestanden aufgelaufene noch nicht genutzte steuerliche Verluste von
16,6 Mio.€ (2008: 144,2 Mio.€), fir die keine aktiven latenten Steuerabgrenzungen gebildet wurden.
2009 wurden steuerliche Verluste in Hohe von 37,4 Mio.€ (2008: 8,8 Mio. €) geltend gemacht.

Die Verluste konnen in Deutschland unter Berticksichtigung der Mindestbesteuerung, in Luxemburg und
GroBbritannien nach derzeitigem Recht zeitlich unbefristet vorgetragen werden. Die Verluste in sonstigen
Landern kénnen bis zu 20 Jahre lang vorgetragen werden.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

13. Immaterielle Vermdgenswerte

Immaterielle Vermogenswerte

Geleistete Andere
Geschafts-  Anzahlungen immaterielle
Erworbene Selbst erstellte oder und Anlagen Vermdgens-
Software Software Firmenwerte im Bau" werte Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2008 272,3 710,6 1.944.,6 8,8 1.326,8 4.263,1
Anderungen im Konsolidierungskreis -0,5 0 0 0 0 -0,5
Zugange 10,4 9,9 0 19,8 0 40,1
Umgliederungen 1,1 10,3 0 -11,4 0 0
Wahrungsdifferenzen 0 1,0 39,9 0,3 61,4 102,6
Anschaffungskosten zum 31.12.2008 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
Wéhrungsdifferenzen -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
Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand zum 01.01.2008 242,0 613,6 7,5 0 0 863,1
Anderungen im Konsolidierungskreis -0,2 0 0 0 0 -0,2
PlanméBige Abschreibung 12,9 38,6 0 0 35,1 86,6
Wertminderungsaufwand 0 7,0 0 0 0 7,0
Wahrungsdifferenzen 0 0,1 0 0 2,2 2,3
Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand zum 31.12.2008 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 Wertminderungs-
aufwand zum 31.12.2009 273,5 695,5 7,5 0 489,1 1.465,6
Buchwert zum 01.01.2008 30,3 97,0 1.937,1 8,8 1.326,8 3.400,0
Buchwert zum 31.12.2008 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

1) Die Zugénge geleisteter Anzahlungen und Anlagen im Bau beziehen sich im Berichtsjahr ausschlieBlich auf selbst erstellte Software.
2) Hierbei handelt es sich ausschlieBlich um Zugénge 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.



Software und geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Die Zugéange 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 Zugang

der Need to Know News, LLC zurlickzufuihren.

In der Position ,,Erworbene Software” sind gemietete Vermdgenswerte enthalten, die dem wirtschaftlichen
Eigentum des Konzerns gemaB IAS 17 zuzurechnen sind. Der Nettobuchwert der Leasingobjekte belief

sich zum 31. Dezember 2009 auf 0,8 Mio.€ (2008: 1,4 Mio.€).

Die geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau beziehen sich hauptsachlich auf Software. Die Ab-
schreibung und der Wertminderungsaufwand auf Software und andere immaterielle Werte sind in der
Position ,Abschreibung und Wertminderungsaufwand® in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen. Der Wertminderungsaufwand fir selbst erstellte und erworbene Software betrifft die Sys-
teme Eurex Credit Clear, Optionshandel und Longitude im Segment Eurex sowie das System Converter
im Segment Clearstream (2008: das System Self Collateralisation im Segment Clearstream).

Buchwerte und Restabschreibungsdauer von Software-Anwendungen

Buchwert zum

Restabschreibungsdauer zum

31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. € Jahre Jahre

Xetra
Xetra Release 10.0 3,1 0 4.5 0
Xetra Release 9.0 4,3 5,6 3,3 4,3
Xetra Release 8.0 1,1 1,6 2,4 3,4
CCP 5.0 2,8 0 4,8 0
CCP 4.1 1,2 1,5 3,8 4,8
CCP 4.0 1,4 1,8 3,6 4,6
Eurex
Eurex Optionshandel (ISE) 3,7 11,4 1,0 2,0
Eurex Release 12.0 4.7 0 4.9 0
Eurex Release 11.0 5,1 6,5 3,8 4.8
Eurex Release 10.0 4.3 5,7 2,9 3,9
Eurex Release 9.0 1,7 2,6 1,9 2,9
Eurex Release 8.0 1,7 3,8 0,9 1,9
Eurex OCC Link” 1,6 0 5,0 0
Clearstream
Collateral Management 5,6 6,4 2,8 3,0
Central Facility for Funds (CFF) 3,2 4.4 3,2 41
X-List 2,1 0 4,9 0
Lending Integration 1,2 0 4,0 0
ASLplus 1,1 0 4.4 0
Tax Box 1,0 0 4.4 0
Sonstige Software? 35,2 49,8
Summe 86,1 101,1

1) Dabei handelt es sich um Anlagen im Bau.
2) Jeweils mit einem Buchwert von weniger als 1,0 Mio. €

Konzernanhang
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Geschéfts- oder Firmenwerte

Entwicklung der Geschafts- oder Firmenwerte

Summe

Geschafts- oder

Eurex Clearstream STOXX Sonstige Firmenwerte

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Stand zum 01.01.2009 902,1 1.063,8 0 11,1 1.977,0
Anderungen im Konsolidierungskreis 0 0 28,5 4,29 32,7
Wahrungsdifferenzen -22,0 0 0 -0,4 -22,4
Stand zum 31.12.2009 880,1 1.063,8 28,5 14,9 1.987,3

1) Darin enthalten ist der Abgang des Geschafts- oder Firmenwertes der Scoach Holding S.A. sowie die Zugdnge durch Erwerb der Market News International Inc.
und der Need to Know News, LLC.

Die Geschéfts- oder Firmenwerte, die im Rahmen der Ubernahme der ISE erworbene Borsenlizenz 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 auf ihren Nutzungswerten.

Die wesentlichen Annahmen zur Bestimmung dieser Werte sind abhéngig von der jeweiligen Zahlungs-
mittel generierenden Einheit. Annahmen zu Preisen oder Marktanteilen basieren auf Erfahrungswerten
oder Daten aus der Marktforschung. Andere wesentliche Annahmen basieren hauptsachlich auf externen
Faktoren. Wichtige gesamtwirtschaftliche Kennzahlen sind z. B. die Stande und Volatilitaten von Aktien-
indizes sowie Zinssatze, Wechselkurse, das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts, Arbeitslosenquoten
und die Staatsverschuldung.

Eurex
Der Nettobuchwert des aus der Ubernahme der ISE resultierenden Geschafts- oder Firmenwertes ist dem
Segment Eurex zugeordnet.

Da der Geschafts- oder Firmenwert der ISE in US-Dollar ermittelt wurde, ergibt sich fir 2009 eine Wah-
rungsdifferenz in Hohe von —22,0 Mio.€ (2008: 39,9 Mio.€).

Zur Bestimmung des Nutzungswertes wurden Annahmen 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 flr die europaischen als auch flir die amerikanischen Aktivitaten tber

einen Zeitraum von fiinf Jahren geplant (2010 bis 2014). Cashflows Uber diesen Zeitraum hinaus wur-
den unter Annahme einer 5,0-prozentigen Wachstumsrate (2008: 4,0 Prozent) bei den amerikanischen
Aktivitaten sowie einer 4,0-prozentigen Wachstumsrate (2008: 4,0 Prozent) bei den europaischen Akti-
vitaten geplant. Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern betragt 9,8 Prozent (2008: 10,4 Prozent).

Clearstream
Zur Bestimmung des Nutzungswertes von Clearstream International wurden Annahmen zum verwahrten
Vermogen, den Transaktionsvolumina und den Marktzinssatzen als wesentliche Kriterien zugrunde gelegt.

Die Cashflows wurden fiir einen Zeitraum von drei Jahren geplant (2010 bis 2012). Uber das Jahr
2012 hinaus wurde eine ewige Rente von 4,0 Prozent (2008: 4,0 Prozent) angenommen. Der verwen-
dete Abzinsungssatz vor Steuern betragt 9,8 Prozent (2008: 13,4 Prozent).



STOXX

Der Anteil der Deutsche Borse AG an der bisher als assoziiertes Unternehmen bilanzierten STOXX Ltd.
wurde im Berichtsjahr auf 50,1 Prozent erhdht. Im Rahmen des Erwerbs entstand ein Geschafts- oder
Firmenwert in Hohe von 28,5 Mio. €.

Der im Rahmen des Erwerbs von STOXX Ltd. entstandene Geschafts- oder Firmenwert wurde dem Seg-
ment Market Data & Analytics zugeordnet. Als wesentliche Annahme zur Bestimmung des Nutzungswertes
wurden die Potenziale des Unternehmens aus der Nutzung des Markennamens, der Kundenbeziehungen
sowie der mit dem VerauBerer vereinbarten Wettbewerbsverbote zugrunde gelegt. Die Cashflows wurden
Uber einen Zeitraum von funf Jahren geplant, wobei flr dartiber hinausgehende Zeitraume eine ewige
Rente von 2,0 Prozent angenommen wurde. Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern betragt

10,5 Prozent.

Im Rahmen der Ubernahme der Market News International Inc. (MNI), New York, USA, durch die
Deutsche Borse AG entstand ein Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von 7,9 Mio. US$, der dem Seg-
ment Market Data & Analytics zugeordnet wurde und dem Zugang zu globalen handelsrelevanten Infor-
mationen, wie Meldungen von Behdrden und supranationalen Organisationen, zuzurechnen ist.

Im Berichtsjahr erwarb MNI einen hundertprozentigen Anteil an der Need to Know News, LLC, Chicago,
USA. Der Kaufpreis setzt sich zusammen aus einer Barkomponente in Héhe von 1,7 Mio. US$ und einer
in den nachsten drei Geschéftsjahren zu zahlenden Earnout-Komponente in Hohe von 20 Prozent der
Umsatzerlose der Need to Know News, LLC. Beim Erwerb der Gesellschaft entstand ein Geschéfts- oder
Firmenwert in Hohe von 3,9 Mio. US$, der ebenfalls dem Segment Market Data & Analytics zugeordnet
wurde.

Der Nutzungswert des Segments Market Data & Analytics wurde zum Bilanzstichtag bestimmt. Die Cash-
flows wurden Uber einen Zeitraum von flinf Jahren geplant, wobei flr Zeitrdume, die Uber das Jahr 2014
hinausgehen, eine ewige Rente von 4,0 Prozent angenommen wurde. Der verwendete Abzinsungssatz
vor Steuern betragt 9,8 Prozent.

Andere immaterielle Vermogenswerte: Konzern

Entwicklung der anderen immateriellen Vermdgenswerte

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 01.01.2009 312,9 962,4 55,0 19,2 0 0 1,4 1.350,9

Anderungen im

Konsolidierungskreis 0 0 0 0 420,0 37,0 11,0 468,0
Zugénge 0 0 0 0 0 0 0,4 0,4
PlanmaBige Abschreibung 0 -33,2 -19 -2,1 0 0 -0,8 -38,0
Wertminderungsaufwand -99,1 -294,3 -16,8 -5,4 0 0 0 -415,6
Wahrungsdifferenzen -7,6 -22,6 -1,3 -0,4 0 0 -0,1 -32,0
Stand zum 31.12.2009 206,2 612,3 35,0 11,3 420,0 37,0 11,9 1.333,7

Restabschreibungsdauer
(Jahre) - 28 28 8 - 12

Konzernanhang
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Andere immaterielle Vermogenswerte: ISE

Zum Jahresende wurden die anderen immateriellen Vermogenswerte der ISE auf ihre Werthaltigkeit
Uberprift. Die wesentlichen Annahmen dabei beruhten auf den zu erwartenden Volumina auf dem
US-amerikanischen Optionsmarkt. Die Cashflows wurden Uber einen Zeitraum von fiinf Jahren geplant
(2010 bis 2014). Uber das Jahr 2014 hinaus wurde eine Wachstumsrate von 5,0 Prozent (2008:
5,0 Prozent) angenommen. Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern betragt 10,4 Prozent (2008:
11,0 Prozent).

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.

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 Geschaftsstrategie 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.

Flr die Borsenlizenz der ISE wurde zum Bilanzstichtag ein Wertminderungsaufwand in Hohe von
99,1 Mio. € erfasst. Zum 31. Dezember 2009 betrug der Nettobuchwert der Bérsenlizenz 206,2 Mio.€
(31. Dezember 2008: 312,9 Mio.€).

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 Gber 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 wéaren. 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 Héhe von 294,3 Mio.€
bzw. 16,8 Mio. € erfasst.
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Markenname ISE

Der Markenname ISE ist als Markenname registriert und entspricht daher dem IFRS-Kriterium flr einen
vom Geschafts- oder Firmenwert getrennten Ansatz. Der Vermdgenswert wird gemaB Ergebnis der Kauf-
preisallokation vom Dezember 2007 Uber einen Zeitraum von zehn Jahren linear abgeschrieben. Da
auch hier keine vom ISE-Teilkonzern unabhangigen Cashflows erzeugt werden, ist auch der Markenname
dem ISE-Teilkonzern als Zahlungsmittel generierender Einheit zugeordnet. Zum Bilanzstichtag wurde fur
den Markennamen der ISE ein Wertminderungsaufwand in Hohe von 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 Uber Wettbewerbsverbote (so genannte Non-Compete-Vereinba-
rungen) und sonstige immaterielle Vermogenswerte identifiziert, die der Zahlungsmittel generierenden
Einheit STOXX Ltd. zugeordnet wurden.

Markenname STOXX

Die Anderungen im Konsolidierungskreis betreffen auch den Markennamen STOXX, dessen Fair Value im
Rahmen der Kaufpreisallokation unter Anwendung der Relief-from-Royalty-Methode geschatzt wurde.
Der Markenname STOXX umfasst den Markennamen an sich, die Index-Methodologien sowie die Inter-
netdomanen, da diese Ublicherweise nicht getrennt voneinander libertragen werden. Da der Markenna-
me registriert ist, entspricht er dem IFRS-Kriterium flr einen vom Geschafts- oder Firmenwert getrennten
Ansatz. Es gibt keinen Hinweis darauf, dass der Markenname STOXX eine zeitlich begrenzte Nutzungs-
dauer aufweist.

Kundenbeziehungen STOXX

STOXX Ltd. verfigt Gber Beziehungen zu Kunden. Diese Kundenbeziehungen basieren auf unterschrie-
benen Vertragen und erfiillen somit das Ansatzkriterium der Identifizierbarkeit getrennt vom Geschéfts-
oder Firmenwert. Die Bewertung erfolgte auf Basis der Excess-Earnings-Methode.

Non-Compete-Vereinbarungen STOXX

Im Rahmen des Erwerbs der STOXX Ltd. wurden mit dem VerauBerer Wettbewerbsverbote fur eine be-
stimmte Zeitspanne vereinbart. Diese Vereinbarungen fiihren zu einem Wettbewerbsvorteil fiir STOXX, da
sie es dem Erwerber erlauben, flr einen begrenzten Zeitraum zu agieren, ohne dass der VerauBerer Indi-
zes dupliziert und in einen direkten Wettbewerb tritt. In Abhangigkeit von der vereinbarten Zeitspanne
werden die so erzielten immateriellen Vermdgenswerte, die in der Position ,Andere immaterielle Vermo-
genswerte” ausgewiesen sind, planmaBig abgeschrieben. Die Bewertung dieser Vereinbarungen erfolgte
auf Basis der Incremental-Cash-Flow-Methode.
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14. Sachanlagen

Sachanlagen

Computer-

hardware, Geleistete

Betriebs- und Anzahlungen

Einbauten in Geschéfts- und Anlagen
Gebauden ausstattung im Bau Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2008 48,5 293,0 0,4 341,9
Anderungen im Konsolidierungskreis 0 -0,1 0 -0,1
Zugéange 15,7 34,8 3,9 54,4
Abgange 0 -10,2 0 -10,2
Umgliederungen 0 0,3 -0,3 0
Wéhrungsdifferenzen 0,2 0 0 0,2
Anschaffungskosten zum 31.12.2008 64,4 317,8 4,0 386,2
Anderungen im Konsolidierungskreis® 0 0,4 0 0,4
Zugédnge 31 21,7 12,2 37,0
Abgénge -3,2 -68,4 0 -71,6
Umgliederungen 0,8 0,6 -1,4 0
Wéhrungsdifferenzen -0,2 -0,1 0 -0,3
Anschaffungskosten zum 31.12.2009 64,9 272,0 14,8 351,7
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 01.01.2008 27,0 216,6 0 243,6
Planmé&Bige Abschreibung 7.4 36,1 0 43,5
Abgénge 0 -10,0 0 -10,0
Wéhrungsdifferenzen 0,1 0,1 0 0,2
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2008 34,5 242,8 0 277,3
PlanméBige Abschreibung 10,4 36,0 0 46,4
Abgange -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
Buchwert zum 01.01.2008 21,5 76,4 0,4 98,3
Buchwert zum 31.12.2008 29,9 75,0 4,0 108,9
Buchwert zum 31.12.2009 23,1 61,5 14,8 99,4

1) Betrifft im Wesentlichen die Market News International Inc.



15. Finanzanlagen

Finanzanlagen

Forderungen und

Anteile an Wertpapiere Sonstige
assoziierten Andere aus dem Bank-  Wertpapiere und
Unternehmen Beteiligungen geschéft Ausleihungen
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2008 53,0 53,5 510,5 8,1
Zugénge 124,7 10,9 333,3 0
Abgange -7.4 0 -19,9 -0,1
Umgliederungen 0 0 -76,17 0
Waéhrungsdifferenzen -1,6 0 0,8 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2008 168,7 64,4 748,6 8,0
Anderungen im Konsolidierungskreis -0,4 0 0 0
Zuginge 24,6 16,1 1.078,6 21,2
Abgange -26,1 -12,3 0 0
Zuftihrung/(Auflésung) Agio/Disagio 0 0 -1,0 0
Umgliederungen 0,7 0 -369,3Y -0,7
Wahrungsdifferenzen -1,4 -1,7 -8,0 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2009 166,1 66,5 1.448,9 28,5
Neubewertung zum 01.01.2008 -17,1 13,3 4,4 4,5
Ergebnis aus At-Equity-Bewertung? 5,0 0 0 0
Sonstige erfolgswirksame Neubewertung® 0 -4,4 0 0
Sonstige erfolgsneutrale Neubewertung 0 -20,5 0 0
Erfolgsneutrale Marktpreisanderung 0 0 2,5 -5,7
Erfolgswirksame Marktpreisdnderung® 0 0 4.8 0
Umgliederungen 0 0 —-4,0° 0
Neubewertung zum 31.12.2008 -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 erfolgsneutrale Neubewertung 3,69 0 0 0
Sonstige erfolgswirksame Neubewertung® -27,4 -3,5 0 -0,1
Erfolgsneutrale Marktpreisdnderung 0 3,4 10,6 1,7
Erfolgswirksame Marktpreisanderung® 0 0 2,1 0
Umgliederungen -0,1 0 -1,17 0,1
Neubewertung zum 31.12.2009 -13,6 -6,5 19,3 0,5
Buchwert zum 01.01.2008 35,9 66,8 5149 12,6
Buchwert zum 31.12.2008 156,6 52,8 756,3 6,8
Buchwert zum 31.12.2009 152,5 60,0 1.468,2 29,0%

1) Umgegliedert in kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschéft

2) Im Beteiligungsergebnis enthalten

3) In den Nettozinsertragen aus dem Bankgeschéft enthalten

4) In den angesammelten Gewinnen erfasst

5) Davon 30,7 Mio. € im Beteiligungsergebnis ausgewiesen und 0,3 Mio. € in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst
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 Erlduterung 23. Die
anderen Beteiligungen umfassen zur VerauBerung verfligbare Aktien.

Im Berichtsjahr wurden erfolgswirksame Wertminderungsaufwendungen in Hohe von 30,8 Mio.€ (2008:
10,0 Mio.€) erfasst, von denen 27,4 Mio.€ auf die Anteile an assoziierten Unternehmen (2008: null;
fur Details siehe Erlauterung 10) und 3,3 Mio. € auf bérsennotierte Aktien entfallen (2008: 5,6 Mio. €);
ein Betrag von 0,1 Mio. € entfallt auf nicht borsennotierte Fremdkapitalinstrumente (2008: null). Es
wurden keine erfolgswirksamen Wertminderungen auf nicht borsennotierte Eigenkapitalinstrumente
erfasst (2008: 4,4 Mio.€).

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
31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €

Festverzinsliche Wertpapiere
von staatlichen Emittenten 243,3 189,3
von multilateralen Banken 354,7 32,4
von anderen Kreditinstituten 338,2 197,9
von regionalen oder lokalen Gebietskorperschaften 332,0 136,7
Sonstige Forderungen® 200,0 200,0
Summe 1.468,2 756,3

1) Durch Total Return Swaps gesichert

In den Wertpapieren aus dem Bankgeschaft sind bdrsennotierte Finanzinstrumente in Hohe von
1.268,2 Mio. € (2008: 556,3 Mio. €) enthalten.

16. Sonstige langfristige Vermdgenswerte

Zusammensetzung der sonstigen langfristigen Vermogenswerte
31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €
Rickdeckungsanspriiche gegentiber Versicherungen 3,4 8,0
Uberschuss aus leistungsorientierten Pensionsplanen 1,6 51
Ubrige derivative Vermogenswerte 0 0,4
Ubrige 0,6 0
Summe 5,6 13,5

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

Von den Rickdeckungsanspriichen gegeniiber Versicherungen sind 0,6 Mio.€ (2008: 0,8 Mio.€) an die
IHK Frankfurt am Main verpfandet.



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 Vermdgenswerte”, ,Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte” 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 Vermogenswerte Konzernanhang Verbindlichkeiten
1 1
31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Fair Value Hedges
langfristig 16 0 0 -5,9 -4.,2
kurzfristig 0 0 31 0 -0,1
Cashflow-Hedges
langfristig 16 0 0 -0,4 -1,2
kurzfristig 19, 21 0 9,1 31,33 -0,8 -0,6
Zu Handelszwecken
gehaltene Derivate
langfristig 16 0 0,4 0 -0,4
kurzfristig 19, 21 18,8 2,1 31,33 -0,9 -92,9
Summe 18,8 11,6 -8,0 -99,4

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-Absicherungsgeschéfte (Fair Value Hedges)

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

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht (iber den zum 31. Dezember 2009 mittels Marktwert-Absiche-
rungsgeschaften positionierten Nennbetrag und die entsprechend gewichteten durchschnittlichen Zins-
satze:

Offene Positionen Fair Value Hedges
31.12.2009 31.12.2008

Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 112,3 165,7
Beizulegender Zeitwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € -59 -4,3
Durchschnittlich bezahlter Zinssatz in der Berichtsperiode % 4,09 3,97

Durchschnittlich erhaltener Zinssatz in der Berichtsperiode % 1,78 4,88

Konzernanhang
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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
31.12.2009  31.12.2008

Mio. € Mio. €
Gewinn aus abgesicherten Positionen 2,1 6,5
Verlust aus Sicherungsinstrumenten -2,1 -6,4
Netto-Sicherungsineffektivitat 0 0,1

Cashflow-Hedges

Zinsswap-Vereinbarungen, bei denen ein variabler Zinssatz bezahlt und ein fester Zinssatz vergiitet wird,
dienen der Absicherung eines Teils der erwarteten Zufliisse aus der Anlage von Guthaben aus dem Wert-
papierabwicklungsgeschaft (Cashflow-Hedges). Am 30. September 2009 hob der Clearstream-Teilkonzern
die Sicherungsbeziehung auf. Daher wurden diese zuvor als Sicherungsgeschéfte klassifizierten Zinsswaps
der Kategorie ,zu Handelszwecken gehalten“ zugeordnet. Zinsswap-Vereinbarungen, die im Jahr 2007
zur Absicherung von Zinsrisiken des Jahres 2008 abgeschlossen wurden, waren ab dem 1. Oktober 2008
nicht langer als hoch wirksam einzustufen. Die bis zum 30. September 2009 bzw. zum 30. September
2008 durchschnittlich bezahlten bzw. durchschnittlich erhaltenen Zinssatze sind der folgenden Tabelle
zu entnehmen:

Offene Positionen Zinsswaps
31.12.2009 31.12.2008

Nennbetrag der Variabler-Zins-Zahl-Swaps Mio. € 0 500,0
Beizulegender Zeitwert der Variabler-Zins-Zahl-Swaps Mio. € 0 8,1
Durchschnittlich bezahlter Zinssatz in der Hedging-Periode % 0,86 3,46
Durchschnittlich erhaltener Zinssatz in der Hedging-Periode % 3,24 4,60

Zusammensetzung der offenen Positionen

Erhaltener
Wahrung Nennbetrag Gegenwert Laufzeit Zinssatz
1
31.12.2009 31.12.2008 von bis
Mio. Mio. € Mio. € %
€ 500,0 0 500,0 17.10.2008 27.12.2009 3,2400

Die Deutsche Borse AG hatte einen Teil der erwarteten US-Dollar-Zahlungseingédnge 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
40,0 Mio. US$ gegen den Empfang von Euro kontrahiert.

Des Weiteren bestanden zum Bilanzstichtag folgende offene Geschéfte zur Absicherung der funktionalen
Wéhrung britisches Pfund eines Tochterunternehmens:

Offene Positionen Devisentermingeschéfte in US$ gegen £

31.12.2009 31.12.2008
Nennbetrag der Devisentermingeschéfte Mio. US$ 7,8 11,7

Beizulegender Zeitwert der Devisentermingeschafte Mio. € -0,8 -1,8




Der negative Marktwert wird in Hohe von 0,4 Mio. € unter der Position ,Sonstige kurzfristige Verbindlich-
keiten* und in Hohe von 0,4 Mio. € unter der Position ,Sonstige langfristige Verbindlichkeiten* ausgewiesen.

Zusammensetzung der offenen Positionen

Vereinbarter

Wahrung Nennbetrag ‘Gegenwert | Laufzeit Wahrungskurs
31.12.2009 31.12.2008 von bis
Mio. Mio. £ Mio. £
Uss$ 3,9 0 2,0 02.06.2008 08.09.2009 1,9038
Uss$ 3,9 2,1 2,1 02.06.2008 07.09.2010 1,8771
Uss$ 3,9 2,1 2,1 02.06.2008 06.09.2011 1,8614

Im September 2009 schloss der Clearstream-Teilkonzern zwolf Devisentermingeschafte mit einem Volu-
men von jeweils 2,2 Mio. US$ (Oktober 2008: 3,0 Mio. US$) ab, die im Zeitraum von Januar 2010 bis

Dezember 2010 jeweils zum Ende jeden Monats fallig werden (2008: Januar 2009 bis Dezember 2009).

Die Geschafte dienen der Absicherung eines Teils der erwarteten Euro-Zahlungseingédnge aus US-Dollar-
Umsatzerlésen, die dem Risiko eines sinkenden US-Dollar-Wechselkurses unterliegen. Die Geschéfte
hatten zum 31. Dezember 2009 einen negativen Marktwert von 0,4 Mio. € (2008: positiver Marktwert
von 1,0 Mio.€) und wurden unter der Position ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft" ausgewiesen
(2008: ,kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft“), siehe Erlauterung 19.

Entwicklung der Cashflow-Hedges

2009 2008

Mio. € Mio. €
Cashflow-Hedges zum 1. Januar 7,3 8,3
Wahrend des Geschéftsjahres erfolgsneutral erfasster Betrag -8,8 15,3
Wahrend des Geschéftsjahres erfolgswirksam erfasster Betrag 10,1 -9,2
Erfolgswirksam erfasster ineffektiver Betrag” 3,6 -23
Realisierte Verluste -13,4 -4.8
Cashflow-Hedges zum 31. Dezember -1,2 7,3

1) Ausgewiesen unter ,Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft” (3,6 Mio. €; 2008: 2,1 Mio. €) sowie im Finanzergebnis (O Mio. €; 2008: 0,2 Mio. €)

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”

Typ Emissionsvolumen Gegenwert Laufzeit
1

Z2um Z2um zum Zeitpunkt
31.12.2009 31.12.2008 der Emission von bis

Mio. US$ Mio. € Mio. € Mio. €
Serie A 170,0 117,9 120,9 110,2 12.06.2008 10.06.2015
Serie B 220,0 152,6 156,4 142,7 12.06.2008 10.06.2018
Serie C 70,0 48,6 49,8 45,4 12.06.2008 10.06.2020

Summe 460,0 319,1 327,1 298,3

1) In der Position ,Verzinsliche Verbindlichkeiten* ausgewiesen. Siehe den Konzernlagebericht.
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Effektive Wahrungsdifferenzen aus den Privatplatzierungen flieBen wie die Wahrungsdifferenzen aus der
Waéhrungsumrechnung auslandischer Tochtergesellschaften in die Position ,Angesammelte Gewinne“.
20,6 Mio.€ (2008: 28,6 Mio.€) wurden erfolgsneutral in dieser Position erfasst. 2009 ergaben sich
keinerlei Ineffektivitaten aus den Net Investment Hedges.

Zu Handelszwecken gehaltene Derivate (Derivatives held for trading)

Zum 31. Dezember 2009 bestanden Wahrungsswaps mit Falligkeit unter drei Monaten mit einem Nenn-
betrag in Hohe von 2.241,1 Mio.€ (2008: 2.004,7 Mio.€) und einem positiven beizulegenden Zeitwert
in Hohe von 18,5 Mio.€ (2008: negativer beizulegener Zeitwert von 92,9 Mio.€). Diese Swaps wurden
abgeschlossen, um erhaltene Fremdwéahrungsbetrage aus begebenen Commercial Paper aus dem Bank-
geschaft in Euro umzuwandeln und um auf Fremdwahrung lautende kurzfristige Forderungen und Ver-
bindlichkeiten in Euro wirtschaftlich abzusichern. Sie werden als kurzfristige Vermogenswerte unter der
Position ,Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft* (2008: unter der Position ,Verbindlich-
keiten aus dem Bankgeschaft’) in der Bilanz ausgewiesen (siehe auch Erlauterung 19 und 31).

Die unten aufgefiihrten Zinsswaps wurden bis zum 30. September 2009 bzw. 1. Oktober 2008 den Cash-
flow-Hedges zugeordnet; ab diesem Zeitpunkt galten die entsprechenden Sicherungsbeziehungen nicht mehr
als hoch wirksam gemaB IAS 39, sodass die Zinsswaps in die Position ,zu Handelszwecken gehalten”
(,held for trading”) umgegliedert wurden. Die durchschnittlich bezahlten und erhaltenen Zinssatze beziehen
sich auf den Zeitraum, in dem die Instrumente als zu Handelszwecken gehalten eingestuft wurden.

Offene Positionen Zinsswaps
31.12.2009 31.12.2008

Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 0 726,7
Beizulegender Zeitwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 0 0,3
Durchschnittlich bezahlter Zinssatz in der Periode % 0,50 3,79
Durchschnittlich erhaltener Zinssatz in der Periode % 3,31 5,36

Die folgende Tabelle enthalt die offenen Positionen zusatzlicher im Jahr 2009 falliger Zinsswaps, die bis
zum 30. September 2008 den Cashflow-Hedges zugeordnet waren; fir den Zeitraum danach wurde
diese Zuordnung aufgehoben.

Zusammensetzung der offenen Positionen

Erhaltener
Wahrung Nennbetrag Gegenwert Laufzeit Zinssatz
I I
31.12.2009 31.12.2008 von bis
Mio. Mio. € Mio. € %
Us$ 600,0 0 426,7 04.01.2008 05.01.2009 5,2925
€ 300,0 0 300,0 04.01.2008 05.01.2009 4,3300

€ 500,0 0 500,0 17.10.2008 27.12.2009 3,2400




Zum 31. Dezember 2009 bestanden zwei Devisentermingeschéfte in US-Dollar, die als ,held for tra-
ding" klassifiziert waren, da sie die Voraussetzungen fiir Hedge Accounting zum Bilanzstichtag nicht
erflllten. Diese Transaktionen sollen in Zukunft als Sicherung einer zum Bilanzstichtag noch nicht ent-
standenen Fremdwahrungsforderung innerhalb des Konzerns dienen. Mit Ansatz der Forderung werden
die beiden Devisentermingeschafte als Sicherungsgeschafte im Rahmen eines Cashflow-Hedges desig-
niert. Die zum 31. Dezember 2008 offenen Geschafte wurden seit dem 1. Januar 2009 als Cashflow-
Hedges designiert. Sie waren im Verlauf des Jahres 2009 fallig.

Offene Positionen Devisentermingeschéfte in US$ gegen €
31.12.2009 31.12.2008

Nennbetrag der Devisentermingeschéfte Mio. US$ 40,0 80,0

Beizulegender Zeitwert der Devisentermingeschéfte Mio. € -0,6 1,8

Zusammensetzung der offenen Positionen

Vereinbarter

Wahrung Nennbetrag ‘Gegenwert | Laufzeit Wahrungskurs
31.12.2009 31.12.2008 von bis
Mio. Mio. € Mio. €
us$ 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
us$ 40,0 - 29,7 16.10.2008 03.08.2009 1,3467
us$ 40,0 - 29,8 16.10.2008 30.12.2009 1,3439

18. Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG

Zusammensetzung der Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €
Optionen” 23.816,7 37.724,9
Forward-Geschafte in Anleihen und Repo-Geschéfte 119.279,1 83.315,9
Sonstige 82,6 643,5
Summe 143.178,4 121.684,3

1) Beizulegender Zeitwert der klassischen Optionen und der Optionspramien der Future-Style-Optionen

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.
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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 2009 den kurzfristigen
Vermogenswerten zuzurechnende Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft, die ausschlieB-
lich den Clearstream-Teilkonzern betreffen.

Zusammensetzung der kurzfristigen Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft
31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €

Kredite an Banken und Kunden
Reverse Repurchase Agreements 2.955,8 2.910,9
Geldmarktgeschafte 1.598,7 2.876,7
Guthaben auf Nostrokonten 1.475,9 1.349,2
Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft 405,7 722,3
6.436,1 7.859,1
Festverzinsliche Anlageinstrumente, die zur VerduBerung verfligbar sind — Geldmarktinstrumente 272,0 147,2
Schuldinstrumente, die zur VerauBerung verflighar sind 4481 331,9
Zinsforderungen 17,7 80,4
Devisentermingeschéfte? 18,5 1,0
Zinsswaps — Cashflow-Hedges” 0 8,1
Zinsswaps — zu Handelszwecken gehalten 0 0,3
Summe 7.192,4 8.428,0

1) Siehe Erlauterung 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 Gberwacht (siehe hierzu Erldauterung 42).

Restlaufzeit der Kredite an Banken und Kunden
31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €
Nicht mehr als 3 Monate 6.436,1 7.859,1
Summe 6.436,1 7.859,1

Alle Geldmarktinstrumente, die zum 31. Dezember 2009 und 2008 gehalten wurden, waren von staat-
lichen oder staatlich garantierten Emittenten begeben worden. Alle Wertpapiere, die zum 31. Dezember 2009
gehalten wurden, waren borsennotiert, wahrend all jene, die zum 31. Dezember 2008 gehalten wurden,
nicht borsennotiert waren. Die Restlaufzeit der Geldmarktinstrumente zum 31. Dezember 2009 betrug
nicht mehr als drei Monate (31. Dezember 2008: mehr als drei Monate und nicht mehr als ein Jahr).

Restlaufzeit der Schuldinstrumente, die zur VerauBerung verfigbar sind
31.12.2009  31.12.2008

Mio. € Mio. €
Nicht mehr als 3 Monate 213,1 100,0
3 Monate bis 1 Jahr 235,0 231,9

Summe 448,1 331,9




Die zur VerauBerung verfligharen festverzinslichen Anlageinstrumente mit einer Restlaufzeit von maximal

einem Jahr enthielten zum 31. Dezember 2008 eine Verkaufsoption, die am 9. Februar 2009 ausgelibt
wurde. Der beizulegende Zeitwert dieser Verkaufsoption war nicht wesentlich und wurde folglich nicht

separat ausgewiesen.

20. Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen

Zum 31. Dezember 2009 bestanden wie im Vorjahr keine Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

Wertberichtigungskonto

Mio. €
Stand zum 01.01.2008 4,9
Zufiihrung 7,6
Inanspruchnahme -0,9
Auflésung -0,8
Stand zum 31.12.2008 10,8
Zuflihrung 1,5
Anderungen im Konsolidierungskreis -0,1
Inanspruchnahme -0,4
Auflésung -0,6
Stand zum 31.12.2009 11,2

Im Berichtsjahr wurden uneinbringliche Forderungen in Hohe von 0,1 Mio.€ (2008: 0,2 Mio. €) ausge-

bucht, fur die zuvor keine Wertberichtigungen gebildet worden waren.

21. Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte

31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €

Beendigung der Haftpflichtversicherung fiir Vermogensschaden 66,7 0
Sonstige Forderungen aus dem CCP-Geschaft 56,2 9,8
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 11,0 13,4
Steuerforderungen (ohne Ertragsteuer) 9,6 17,2
Inkassogeschaft der Deutsche Borse Systems AG 5,6 8,3
Schatzanweisungen 5,2 0
Zinsforderungen 0,4 2,4
Zinsswaps 0,3 0
Devisentermingeschéfte 0 1,8
Ubrige 12,1 7,6
Summe 167,1 60,5

Zu den in den sonstigen kurzfristigen Vermodgenswerten ausgewiesenen Derivaten siehe Erlauterung 17.

Konzernanhang

51



52

Konzernanhang

22. Bankguthaben mit Verfigungsbeschrankung

Betrage, die auf der Passivseite als Bardepots von Marktteilnehmern gesondert ausgewiesen werden,
sind verfligungsbheschréankt. Diese Mittel in Hohe von 4.741,5 Mio.€ (2008: 10.220,7 Mio.€) sind im
Wesentlichen mittels bilateraler oder Triparty Reverse Repurchase Agreements und in Form von Tages-
geldanlagen bei Banken angelegt (Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung). Als Sicherheit fur die
Reverse Repurchase Agreements sind staatliche oder staatlich verbirgte Schuldverschreibungen, Pfand-
briefe und Bankschuldverschreibungen mit einem externen Kredit-Rating von mindestens AA- zugelassen.

Liquide Mittel in Hohe von 4,1 Mio.€ (2008: 144,0 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 2009 waren 195.000.000 nennwertlose Stiickaktien der Deutsche Borse AG bege-

ben (31. Dezember 2008: 195.000.000).

Vorbehaltlich der Zustimmung des Aufsichtsrats ist der Vorstand dazu berechtigt, das Grundkapital um
folgende Betrage zu erhdhen:

Zusammensetzung des genehmigten Kapitals

Datum der
Genehmigung Bestehende Bezugsrechte von Aktionaren kénnen fiir Spitzen-
durch die Ablauf der betrage ausgeschlossen werden und/oder ausgeschlossen
Betrag in € Aktionére Genehmigung  werden, falls die Ausgabe der Aktien:
Genehmigtes Kapital | 5.200.000 24.05.2006 23.05.2011 m gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unter-

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

Genehmigtes Kapital Il 14.800.000 21.05.2008 20.05.2013 m gegen Bareinlagen zu einem Ausgabebetrag erfolgt, der den Borsen-

kurs nicht wesentlich unterschreitet, wobei das Emissionsvolumen
10 Prozent des Grundkapitals nicht Gibersteigen darf.

m 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 Gberschritten werden darf.

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

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 Vorstéande bzw. Geschaftsfihrungen und
Arbeitnehmer der mit ihr verbundenen Unternehmen im Sinne der
§§ 15 ff. Aktiengesetz (AktG) erfolgt, wobei nicht mehr als 900.000
neue Aktien pro Geschéftsjahr ausgegeben werden dirfen.

Zusatzlich zum genehmigten Kapital I, Il und IV besteht ein bedingtes Kapital |, das die Ausgabe von bis
zu 6.000.000 Aktien zur Erfullung von Aktienbezugsrechten aus dem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
(Group Share Plan) erlaubt. Siehe hierzu Erlauterung 45.

Weitere Rechte zum Bezug von Aktien waren weder zum 31. Dezember 2009 noch zum 31. Dezember
2008 vorhanden.



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, flir 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. Siehe hierzu Erlauterung 2.

Neubewertungsrticklage

Aufdeckung Wertpapiere Sonstige ~ Wertpapiere
stiller Andere aus dem Finanz- aus dem Aktien-
Reserven aus Beteiligungen Bankgeschaft  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
01.01.2008 0 15,2 2,6 4,5 0 4,0 5,8 32,1
Marktbewertung 0 -20,5 2,5 -5,7 3,1 15,3 -5,3
Veranderung aus
aktienbasierter
Vergiitung 0 0 0 0 0 0 11,0 11,0
Erfolgswirksame
Auflésung 5,6 -2,3 -0,1 -9,2 -6,0
Latente Steuern -0,1 0,4 -1,2 -1,6 -2,5
Stand zum
31.12.2008 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
Verénderung aus
aktienbasierter
Vergiitung 0 0 0 0 0 0 -10,8 -10,8
Erfolgswirksame
Auflésung -0,7 -1,1 1,4 -11,8 -12,2
Latente Steuern 0 0 -3,1 1,0 2,7 0,6
Stand zum
31.12.2009 103,7 2,9 9,6 0,5 0,7 1,8 6,0 125,2

Insgesamt sind in der Neubewertungsriicklage latente Steuern in Hohe von —5,0 Mio.€ (2008: —5,6 Mio.€)
erfasst.

Angesammelte Gewinne

In der Position ,Angesammelte Gewinne“ sind Wahrungsdifferenzen in Héhe von —26,1 Mio.€ (2008:
5,5 Mio.€) enthalten. Im Berichtsjahr wurden 39,6 Mio. € aus der Wahrungsumrechnung auslandischer
Tochtergesellschaften enthommen (2008: —70,3 Mio. €) und 8,0 Mio.€ im Zusammenhang mit einem
Net Investment Hedge zugefiihrt, der die Nettoinvestition in die ISE gegen Fremdwahrungsrisiken ab-
sichert (2008: -28,6 Mio. €).

Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur (Capital Management Program)

Zweck des Capital Management Program ist die Analyse der Bilanzstruktur und Erhéhung der Kapital-
effizienz. Die Gruppe Deutsche Borse ist in ihrem operativen Geschéftsbetrieb, insbesondere in der
Wertpapierverwahrung und -abwicklung, auf ein starkes Kredit-Rating angewiesen. Um das aktuelle
Rating der in der Wertpapierverwahrung und -abwicklung tatigen Tochtergesellschaft Clearstream
Banking S.A. zu sichern, hat die Muttergesellschaft Deutsche Borse AG 6ffentlich ihre Absicht erklart,
bestimmte KenngroBen einzuhalten, die nach Meinung der Gesellschaft mit einem Rating von AA ver-
einbar sind. So soll das so genannte Tangible Equity (Eigenkapital abztglich immaterieller Vermo-
genswerte) der Clearstream International S.A. einen Wert von 700 Mio. €, das der Clearstream Ban-

king S.A. einen Wert von 250 Mio. € nicht unterschreiten. Dariber hinaus sollen die von der
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Clearstream Banking S.A. an die Deutsche Borse AG ausgegebenen Genussrechte in Hohe von
150 Mio. € beibehalten werden. Daneben verfolgt die Gruppe Deutsche Borse das Ziel, einen Zinsde-
ckungsgrad (Verhaltnis von EBITDA zu Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit) von mindestens
16 auf Gruppenebene aufrechtzuerhalten. Im Clearstream-Teilkonzern soll, sofern Finanzverbindlichkei-
ten aus dem Nichtbankgeschaft bestehen, ein Zinsdeckungsgrad von mindestens 25 aufrechterhalten
werden.

Uber das erforderliche MaB hinaus verfligbares Eigenkapital soll in Form von Dividendenzahlungen oder
im Rahmen eines Aktienriickkaufprogramms an die Eigentiimer ausgeschittet werden: Die generell an-

gestrebte Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Prozent des Konzern-Jahresiberschusses sowie
Aktienrtickkaufe stehen unter dem Vorbehalt von Anforderungen an die Kapitalstruktur, von Investitions-
bedirfnissen sowie von generellen Liquiditatserwagungen.

Relevante KenngroBen des Capital Management Program

2009 2008
Zinsdeckung Gruppe Deutsche Borse 15,8 18,9
Zinsdeckung Clearstream-Teilkonzern” = -
Tangible Equity Clearstream International S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € 798,0 720,6
Tangible Equity Clearstream Banking S.A.? (zum Bilanzstichtag) Mio. € 640,0 663,3

1) Im Berichtsjahr bestanden wie im Vorjahr keine Finanzverbindlichkeiten aus dem Nichtbankgeschaft.
2) Inkl. 150,0 Mio. € durch Genussrechte, die die Clearstream Banking S.A. an die Deutsche Bérse AG ausgegeben hat

Die fir die Berechnung der Zinsdeckung herangezogenen Zinsaufwendungen enthalten Zinsaufwen-
dungen zur Finanzierung der Gruppe Deutsche Borse, abzlglich der Zinsaufwendungen der als Finanz-
institute qualifizierten Konzerngesellschaften. Zu diesen gehdren die Clearstream Banking S.A. und die
Clearstream Banking AG sowie die Eurex Clearing AG. Ferner werden Zinsaufwendungen, die nicht im
Zusammenhang mit der Finanzierung stehen, herausgerechnet. 50 Prozent der Zinsaufwendungen auf
die 2008 begebene Hybridanleihe werden, entsprechend dem angenommenen Eigenkapitalanteil der
Hybridanleihe, bei der Berechnung der Zinsdeckung nicht berticksichtigt.

Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische Eigenmittelquoten

Der Clearstream-Teilkonzern und die Konzerngesellschaften Clearstream Banking S.A. und Clearstream
Banking AG sowie die Eurex Clearing AG unterliegen der Solvenzaufsicht durch die luxemburgische bzw.
deutsche Bankenaufsicht (Commission de Surveillance du Secteur Financier, CSSF, bzw. Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht, BaFin). Samtliche Konzerngesellschaften qualifizieren sich als Nicht-
handelsbuchinstitute. Marktpreisrisikopositionen bestehen lediglich als relativ kleine offene Fremdwah-
rungsposition. Aufgrund des spezifischen Geschafts der Konzerngesellschaften sind die Risikoaktiva star-
ken Schwankungen unterworfen; entsprechend volatil ist die Solvabilitatskennzahl.

Aufgrund konzerninterner Umstrukturierungen wurden am 9. Juli 2009 51 Prozent der Anteile an der
Clearstream International S.A. von der Deutsche Borse AG im Wege einer Kapitalerhohung gegen Sach-
einlage in die Clearstream Holding AG eingebracht. Infolgedessen ist die Clearstream Holding AG nun als
Finanzholding-Gesellschaft im Sinne des Kreditwesengesetzes (KWQG) einzuordnen und bildet gemein-
sam mit den anderen Clearstream-Gesellschaften eine Finanzholding-Gruppe nach deutschem Recht.
Damit unterliegt die so entstandene Clearstream Holding Gruppe grundsatzlich der Solvenzaufsicht der
BaFin auf konsolidierter Basis. Im Gegenzug entfallt die Solvenzaufsicht der CSSF auf den bisherigen
Clearstream-Teilkonzern. Um die aus dieser Anderung resultierenden umfassenden Anpassungen in die
aufsichtsrechtliche Berichterstattung in angemessener Zeit umzusetzen sowie vor dem Hintergrund, dass
die Clearstream Holding AG lediglich als reine Holdinggesellschaft fir die Beteiligung an der Clearstream
International S.A. fungiert und somit nicht Uber zusatzliche Risikopositionen in materiellem Umfang
verflgt, haben die beiden beteiligten Aufsichtsbehdrden zugestimmt, fir das Jahr 2009 die bisherigen
Berichtswege beizubehalten und die neuen Berichtspflichten erst im Jahr 2010 umzusetzen. Daher



beziehen sich die nachfolgenden Aussagen entsprechend auf den bisherigen Clearstream-Teilkonzern
und die Berichtspflichten entsprechend den Vorgaben des luxemburgischen Aufsichtsrechts.

Die Eigenkapitalanforderungen der Konzerngesellschaften unterliegen den nationalen Vorschriften der
jeweiligen Gesellschaften. Diese basieren auf der EU-Banken- und der EU-Kapitaladdquanzrichtlinie und
letztlich auf den so genannten Basel |l-Vorschriften. Im Bereich des Adressenausfallrisikos wenden die
betreffenden Unternehmen der Gruppe Deutsche Boérse einheitlich den Standardansatz an. Fur das ope-
rationelle Risiko wird bei der Eurex Clearing AG der Basisindikatoransatz eingesetzt, wahrend fur den
Clearstream-Teilkonzern der AMA-Ansatz (Advanced Measurement Approach) Verwendung findet.

Die der Solvenzaufsicht unterliegenden Gesellschaften der Gruppe Deutsche Borse verfligen nur in sehr
geringem Umfang Uber aufsichtsrechtliches Ergdnzungskapital. Fir die Solvabilitatskennzahl gilt eine
MindestgroBe von 8 Prozent. Die Eigenkapitalausstattung der Gruppenunternehmen tragt der Schwan-
kung der Risikoaktiva ausreichend Rechnung. Im Rahmen von Stresstberlegungen werden die bendétig-
ten Eigenmittel flir erwartete Spitzen ermittelt und ergdnzende Reserven flir unerwartete Ereignisse hin-
zuaddiert. Die so ermittelte 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
Solvabilitatskennzahl fihren.

Im vierten Quartal 2008 hatten die Clearingmitglieder der Eurex Clearing AG aufgrund der gestiegenen
Volatilitat und der Situation an den Geldmérkten infolge der globalen Finanzkrise deutlich héhere Sicher-
heiten hinterlegt. Daraufhin erhdhte die Eurex Clearing AG das Eigenkapital um insgesamt 60 Mio.€. Im
Verlauf des Jahres 2009 sanken die hinterlegten Geldsicherheiten wieder deutlich (siehe hierzu auch
Erlauterung 42). Darlber hinaus fihrte die Eurex Clearing AG erfolgreich mehrere MaBnahmen zur Op-
timierung der Geldanlagepolitik durch, die neben einer Reduktion der Kredit- und Kontrahentenrisiken
auch zu einer Reduktion der Eigenmittelanforderung gefiihrt hat.

Die gesetzlichen Mindestanforderungen wurden von allen Gesellschaften wahrend des Berichtsjahres
und bis zur Aufstellung des Abschlusses zu jeder Zeit eingehalten.

Aufsichtsrechtliche Quoten

Eigenmittelanforderungen Regulatorisches Eigenkapital Solvabilitatskennzahl
T 1 I ]

31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € % %
Clearstream-Teilkonzern 354,3 287,1 799,4 659,3 18,1 18,4
Clearstream Banking S.A. 278,0 221,6 402,8 397,9 11,6 14,4
Clearstream Banking AG 86,7 86,7 149,8 149,7 13,8 13,8
Eurex Clearing AG 15,3 16,0 97,1 110,8 50,6 55,4

Die Eurex Clearing AG ist von der britischen Finanzaufsichtsbehérde (Financial Services Authority, FSA)
als Recognised Overseas Clearing House (ROCH) anerkannt. Die FSA erwartet, dass ein regulatorisches
Eigenkapital vorgehalten wird, das mindestens der Hélfte des Verwaltungsaufwands des Vorjahres ent-
spricht; das regulatorische Eigenkapital betrug 22,5 Mio.€ zum 31. Dezember 2009 (2008: 40,6 Mio.€).
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24 . Eigenkapital und Gewinnverwendung der Deutsche Borse AG

Der Jahresabschluss der Muttergesellschaft Deutsche Borse AG, der zum 31. Dezember 2009 gemaB
den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellt wurde, weist einen Jahrestiber-
schuss von 453,1 Mio.€ (2008: 971,2 Mio.€) und ein Eigenkapital von 2.185,8 Mio. € (2008:
2.114,4 Mio.€) aus. Aufgrund eines nach §274 Abs. 2 HGB gebildeten Steuerabgrenzungspostens ist
zum 31. Dezember 2009 ein Betrag in Hohe von 2,1 Mio.€ (2008: 1,4 Mio.€) innerhalb der Gewinn-
ricklagen ausschuttungsgesperrt.

Der im Vorjahresvergleich erheblich niedrigere Jahresiberschuss lasst sich iberwiegend mit den infolge der
Finanz- und Wirtschaftskrise gesunkenen Umsatzerldsen aufgrund eines wesentlich geringeren Geschafts-
volumens erklaren. Auch die Dividendenausschittung der Clearstream International S.A. lag deutlich
unter der des Vorjahres. Dies war auch dadurch bedingt, dass im Geschéftsjahr 2008 ein Sondereffekt
aus dem Verkauf von Gebauden enthalten war. Da die US-Tochtergesellschaft International Securities
Exchange Holdings, Inc. (ISE) im Rahmen einer Uberpriifung der Werthaltigkeit ihrer immateriellen Ver-
mogenswerte eine Wertminderung ermittelt und durchgefiihrt hat, nahm auch die Deutsche Borse AG
eine Abschreibung auf die im Zusammenhang mit der Finanzierung der ISE Gbernommenen Genuss-
scheine vor. Ebenfalls negativ auf den Jahresiberschuss wirkte sich aus, dass der Gewinnabflihrungs-
vertrag mit der Deutsche Borse Systems AG zum Jahresende nicht mehr bestand und dadurch der
Jahresliberschuss der Gesellschaft nicht wie in den vergangenen Jahren Gibernommen werden konnte.
Wahrend die Zinsaufwendungen im Berichtsjahr zurlickgingen, haben sich die Gesamtkosten nur un-
wesentlich erhoht.

Gewinnverwendungsvorschlag
31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €
Jahresiiberschuss 453,1 971,2
Einstellung in Gewinnrlicklagen im Rahmen der Aufstellung des Jahresabschlusses -53,1 -471,2
Bilanzgewinn 400,0 500,0
Vorschlag des Vorstands:
Ausschittung einer Dividende von 2,10€ je Stiickaktie bei 185.943.021 dividendenberechtigten
Stiickaktien an die Aktionare (im Jahr 2009 aus dem Ergebnis des Jahres 2008: 2,10€) 390,5 390,2
Einstellung in Gewinnrlicklagen 9,5 109,8

Die vorgeschlagene Dividende flir das Geschaftsjahr 2009 entspricht einer Ausschittungsquote von
78,7 Prozent des Konzern-Jahresiberschusses (2008: 37,8 Prozent).

Dividendenberechtigte Stiickaktien

Stiick
Begebene Aktien zum 31. Dezember 2009 195.000.000
Zum Einzug vorgesehene Aktien, die im Rahmen des Aktienrlickkaufprogramms erworben wurden -9.077.310
Zahl der Aktien, die sich zum 31. Dezember 2009 im Umlauf befanden 185.922.690
Aktien, die im Rahmen des Group Share Plan bis zum Tag der Bilanzerstellung abgegeben wurden 20.331
Summe 185.943.021

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 (mit und ohne anschlieBende
Einziehung der erworbenen Aktien) oder durch die VerauBerung eigener Aktien die Zahl der dividenden-
berechtigten Aktien vermindern oder erhéhen. In diesem Fall wird bei unveranderter Ausschittung von
2,10€ je dividendenberechtigter Stiickaktie der Hauptversammlung ein entsprechend angepasster
Beschlussvorschlag Uiber die Gewinnverwendung unterbreitet.



25. Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

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

Versicherungsmathematische Annahmen

31.12.2009 31.12.2008

% %

Diskontierungszins” 3,25/5,30 6,25
Erwarteter Ertrag aus Planvermdgen? 4,00/4,30/ 4,60 5,25/5,85
Gehaltssteigerung® 2,00/ 3,50 3,50
Rentensteigerung® 0,25/1,75/ 2,50 1,75/2,50
Fluktuationsrate® 2,00 2,00

1) Schweiz 3,25 Prozent; Deutschland und Luxemburg 5,30 Prozent

2) Erwarteter Ertrag 2009 fiir das Jahr 2010: Schweiz 4,00 Prozent; Deutschland 4,60 Prozent und Luxemburg 4,30 Prozent. Der erwartete Ertrag aus Planvermo-
gen setzt sich zusammen aus Annahmen zum kurz- (0,43 Prozent; 2008: 4,43 Prozent) und langfristigen (3,40 Prozent; 2008: 4,25 Prozent) Zinsniveau sowie
einem Aufschlag flr den Aktienanteil des Investmentportfolios (2,00 Prozent; 2008: 2,00 Prozent). Der Aktienanteil des luxemburgischen Portfolios wird mit
45,00 Prozent (2008: 50,00 Prozent) angesetzt, der des deutschen Portfolios mit 60,00 Prozent (2008: 80,00 Prozent).

3) Schweiz 2,00 Prozent; Deutschland und Luxemburg 3,50 Prozent

4) Schweiz 0,25 Prozent; Deutschland und Luxemburg 1,75 Prozent bzw. 2,50 Prozent (2008: 1,75 bzw. 2,50 Prozent) fir Plane, in denen dieser Prozentsatz
vertraglich festgelegt wurde

5) Fur Mitarbeiter tiber 50 Jahre und im Hinblick auf ,Deferred Compensation“-Leistungspldane wird keine Fluktuation angenommen.

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

Nettoschuld der leistungsorientierten Verpflichtungen

31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. €
Ungedeckte leistungsorientierte Verpflichtungen 0,6 0,6
Ganz oder teilweise fondsfinanzierte leistungsorientierte Verpflichtungen 183,7 147,0
Leistungsorientierte Verpflichtungen 184,3 147,6
Marktwert des Planvermogens -123,2 -104,5
Nicht erfasste versicherungsmathematische Nettoverluste -32,6 -28,6
Nicht erfasster nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 0 -0,8
Nettoschuld 28,5 13,7
Bilanzausweis
Sonstige langfristige Vermégenswerte -1,6 -51
Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 30,1 18,8

Nettoschuld 28,5 13,7
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Entwicklung der leistungsorientierten Verpflichtungen

2009 2008

Mio. € Mio. €
Stand zum 1. Januar 147,6 154,5
Laufender Dienstzeitaufwand 11,5 12,1
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 1,9 0
Zinsaufwand 9,2 8,0
Veranderung versicherungsmathematischer Verluste 18,0 -22,5
Ausgezahlte Versorgungsleistungen -5,3 -4,5
Anderungen im Konsolidierungskreis 1,4 0
Stand zum 31. Dezember 184,3 147.,6

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

Zusammensetzung des gebuchten Aufwands

2009 2008

Mio. € Mio. €
Laufender Dienstzeitaufwand 11,5 12,1
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 2,7 3,0
Zinsaufwand 9,2 8,0
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen -6,0 -7,7
Versicherungsmathematischer Nettoverlust 0,4 0,3
Summe 17,8 15,7

Die voraussichtlichen Aufwendungen fur leistungsorientierte Plane werden flir das Geschaftsjahr 2010
etwa 19,4 Mio.€ (fur 2009: 13,6 Mio. €) betragen.

Marktwertentwicklung des Planvermogens

2009 2008

Mio. € Mio. €
Stand zum 1. Januar 104,5 132,1
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen 6,0 7,7
Versicherungsmathematische Ertrage/(Verluste) aus Planvermogen 13,6 -51,1
Beitrdge zum Plan 3,0 20,3
Ausgezahlte Versorgungsleistungen -5,3 -4,5
Anderungen im Konsolidierungskreis 1,4 0
Stand zum 31. Dezember 123,2 104,5

Die tatsachlichen Gewinne aus Planvermdgen betrugen im Berichtsjahr 19,6 Mio.€ (2008: Verlust von
38,5 Mio.€). Bei der Berechnung der erwarteten Ertrage aus Planvermégen waren Renditen in Héhe
von 5,25 bis 5,85 Prozent (2008: 5,55 bis 6,15 Prozent) zugrunde gelegt worden.
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Zusammensetzung des Planvermogens

31.12.2009 31.12.2008

% %

Rentenpapiere 48,0 26,1

Anteile an Investmentfonds 44,0 56,1
Sonstige 8,0 17,87

Summe 100,0 100,0

1) 7,9 Prozent Barmittel
2) AusschlieBlich Barmittel

Das Planvermodgen 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 Planvermoégens aufgrund

von Erfahrungswerten:

Anpassungen der Pensionsverpflichtungen und des Planvermogens

2009 2008 2007 2006 2005

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Versicherungsmathematischer Barwert der Pensionsverpflichtungen 184,3 147,6 154,5 149,0 128,9

Marktwert des Planvermogens -123,2 -104,5 -132,1 -115,2 -80,3

Unterdeckung 61,1 43,1 22,4 33,8 48,6

Anpassungen basierend auf Erfahrungswerten -16,0 47,7 -0,8 -2,4 1,5

davon bezogen auf Planschulden -2,4 -3,4 -2,3 -19 0,1

davon bezogen auf Planvermogen -13,6 51,1 1,5 -0,5 1,4
26. Entwicklung der sonstigen Rickstellungen

Entwicklung der sonstigen Rickstellungen
Sonstige langfristige Steuerriick-  Sonstige kurzfristige

Ruickstellungen stellungen Ruickstellungen Summe

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Stand zum 01.01.2009 72,9 239,3 83,5 395,7

Anderungen im Konsolidierungskreis 0 0,4 0 0,4

Umgliederung -2,6Y -1,7 24,59 20,2

Inanspruchnahme -3,0 -6,8 -51,1 -60,9

Auflésung -13,5 0 -13,3 -26,8

Zuftihrung 26,7 85,6 23,8 136,1

Stand zum 31.12.2009 80,5 316,8 67,4 464,7

1) Uberwiegend Umgliederung des Aktientantiemeprogramms in die Riickstellungen sowie der Riickstellungen fiir Drohverluste und Restrukturierung von den

langfristigen in die kurzfristigen Rickstellungen
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27. Sonstige langfristige Ruckstellungen

Sonstige langfristige Rickstellungen haben eine Laufzeit von Uber einem Jahr.

Entwicklung der sonstigen langfristigen Ruckstellungen
31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €
Drohverlustriickstellungen 23,5 12,0
Sonstige Rickstellungen:
Rickstellung fir Restrukturierung 17,6 38,5
Rickstellung fir Aktientantiemeprogramm 17,6 0
Rickstellung fir IHK-Schuldbeitritt 9,1 8,2
Ruickstellung fur Vorruhestand 4,5 5,6
Ubrige 8,2 8,6
Summe 80,5 72,9
davon mit einer Restlaufzeit zwischen 1 Jahr und 5 Jahren 68,4 65,5
davon mit einer Restlaufzeit tber 5 Jahre 12,1 7,4

In den Drohverlustriickstellungen waren zum 31. Dezember 2009 Rickstellungen fiir Drohverluste aus
Mietaufwendungen in Hohe von 29,8 Mio. € (2008: 15,8 Mio. €) enthalten. Davon wurden 6,3 Mio.€
(2008: 4,4 Mio.€) den kurzfristigen Rickstellungen zugeordnet. Flr den als langfristig ausgewiesenen
Teil der Ruckstellungen ist mit einer Inanspruchnahme voraussichtlich erst ab 2011 zu rechnen. Auf
Basis bestehender Mietvertrage wurde der jeweilige Rickstellungsbedarf je Gebaude ermittelt. Der
Abzinsungsfaktor wurde mit 2,40 Prozent angesetzt (2008: 2,70 Prozent). Die Zufiihrung enthélt Zins-
effekte in Hohe von 0,3 Mio.€ (2008: 0,4 Mio. €); davon resultieren 0,2 Mio.€ (2008: 0,2 Mio.€)
aus der Zinssatzanderung.

In den Ruckstellungen fur Restrukturierung sind Rickstellungen fur Einmalaufwendungen in Hohe von
16,4 Mio.€ (2008: 27,4 Mio.€) flr das im September 2007 beschlossene Restrukturierungs- und
Effizienzprogramm enthalten. Fur Details siehe den Konzernlagebericht.

Rickstellungen flir IHK-Schuldbeitritte werden auf Basis der Zahl der berechtigten Mitarbeiter ange-
setzt. Rickstellungen fir Vorruhestand werden auf Basis der betroffenen aktiven und ehemaligen

Mitarbeiter ermittelt.

Fur Details zum Aktientantiemeprogramm siehe Erlduterung 45.



28. Verbindlichkeiten

Die unter ,Verzinsliche Verbindlichkeiten* ausgewiesenen Euro- und US-Dollar-Schuldverschreibungen
sowie eine in Euro notierte Hybridanleihe haben einen Buchwert von 1.514,9 Mio.€ und einen Markt-

wert von 1.596,5 Mio. €. Fir weitere Details siehe den Konzernlagebericht.

Die bilanzierten Verbindlichkeiten wurden weder zum 31. Dezember 2009 noch zum 31. Dezember 2008

durch Pfandrechte oder dhnliche Rechte gesichert.

29. Steuerrlckstellungen

Zusammensetzung der Steuerrtickstellungen

31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. €

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: laufendes Jahr 42,2 53,6
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: Vorjahre 265,1 177,3
Vermdgensteuer und Umsatzsteuer 9,5 8,4
Summe 316,8 239,3
Die geschatzte Restlaufzeit der Steuerrlickstellungen liegt unter einem Jahr.
30. Sonstige kurzfristige Ruckstellungen
Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Ruckstellungen

31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €

Restrukturierungskosten® 23,2 17,1
Regress-, Prozess- und Zinsrisiken 15,2 15,1
Ruckstellung fir Aktientantiemeprogramm 7,3 0
Drohverlustriickstellungen 6,3 4,4
Virtuelle Aktienoptionen 4,5 33,6
Miete und Mietnebenkosten 1,1 2,7
Aktienoptionen aus dem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 0 0,5
Ubrige 9,8 10,1
Summe 67,4 83,5

1) Davon Riickstellungen flr das im Jahr 2007 beschlossene Restrukturierungs- und Effizienzprogramm in Hohe von 4,5 Mio. € (2008: 10,5 Mio. €).

Fur Details zu den virtuellen Aktienoptionen und dem Aktientantiemeprogramm siehe Erlauterung 45.

Konzernanhang

61



62

Konzernanhang

31. Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

Die Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft bestehen ausschlieBlich fir den Clearstream-Teilkonzern.

Zusammensetzung der Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. €
Kundeneinlagen aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft 6.096,9 6.896,5
Geldmarktgeschéfte 910,6 712,8
Ausgegebene Commercial Paper 180,0 35,0
Uberziehungen auf Nostrokonten 30,3 165,5
Zinsverpflichtungen 2,8 13,5
Devisentermingeschafte 0,4 92,9
Fair Value Hedges — Zinsswaps 0 0,1
Summe” 7.221,0 7.916,3
1) Davon entfallen 198,0 Mio. € (2008: 278,0 Mio. €) auf assoziierte Unternehmen, siehe Erlauterung 48.
Restlaufzeit der Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft
31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. €
Nicht mehr als 3 Monate 7.220,7 7.916,3
Mehr als 3 Monate, aber nicht mehr als 1 Jahr 0,3 0
Summe 7.221,0 7.916,3




32. Bardepots der Marktteilnehmer
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Zusammensetzung der Bardepots der Marktteilnehmer

31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. €

Verbindlichkeiten aus Sicherheitsleistungen, die Clearingmitglieder an die Eurex Clearing AG
geleistet haben 4.737,0 10.216,2
Verbindlichkeiten aus Bardepots von Teilnehmern am Aktienhandel 4.5 4.5
Summe 4.741,5 10.220,7
33. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten
Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten

31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €

Begebene Commercial Paper 99,9 201,2
Zinsverbindlichkeiten 45,7 45,7
Verbindlichkeiten gegentber Eurex-Teilnehmern 37,0 23,6
Sonderzahlungen und Tantiemen 36,2 56,7
Steuerverbindlichkeiten (ohne Ertragsteuern) 21,8 25,7
Urlaubsanspriiche, Gleitzeit- und Uberstundenguthaben 12,1 14,7
Kiindbare Instrumente” 2,2 0
Derivative Finanzinstrumente 1,3 0,6
Ubrige 28,7 43,9
Summe 284,9 412,1

1) Siehe Erlduterung 35.

Neben den Verbindlichkeiten aus Rickvergitungsanspriichen und Inkassogeschéften enthalt die Position
,Ubrige* auch Verpflichtungen aus Finanzierungsleasing-Geschéften (siehe hierzu Erlauterung 44). Eben-
falls enthalten ist die erwartete Vergltung an die Mitglieder des Aufsichtsrats flr das Geschéftsjahr 2009,

die erst im Folgejahr ausbezahlt wird.
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34. Féalligkeitsanalyse — Finanzinstrumente

Zum Bilanzstichtag zugrunde liegende vertragliche Falligkeiten der Finanzinstrumente

Vertraglich vereinbarte

Félligkeitstermine
T

Uber Nacht
2009 2008
Mio. € Mio. €
Nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Verzinsliche Verbindlichkeiten” 0 0
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Geschéften (brutto) 0 0
Sonstige nicht derivative langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 0 0
Nicht derivative Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 7.036,9 7.814,0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, gegeniiber assoziierten Unternehmen, gegeniiber
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, und sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 0 0
Bardepots der Marktteilnehmer 4.741,5 10.220,7
Summe nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten (brutto) 11.778,4 18.034,7
abzlglich nicht derivativer finanzieller Vermdgenswerte:
Langfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 0 0
Sonstige langfristige Finanzinstrumente und sonstige Ausleihungen 0 0
Sonstige nicht derivative langfristige finanzielle Vermogenswerte 0 0
Kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft -3.498,9 -4.888,6
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, gegeniiber assoziierten Unternehmen, gegeniiber
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, und sonstige kurzfristige Vermdégenswerte 0 0
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung -2.751,2 -10.364,7
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben -366,4 -370,5
Summe nicht derivative finanzielle Vermégenswerte -6.616,5 -15.623,8
Summe nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten (netto) 5.161,9 2.410,9
Derivate und Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
Finanzielle Verbindlichkeiten und Derivate der Eurex Clearing AG 32.382,4 14.075,2
abzlglich finanzieller Vermdgenswerte und Derivate der Eurex Clearing AG -32.382,4 -14.075,2
Mittelzufluss — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0
Fair Value Hedges 0,1 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate 1.110,8 70,1
Mittelabfluss — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0
Fair Value Hedges 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate -1.098,9 -60,1
Summe Derivate und Hedges 12,0 10,0

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

2) Enthalt die klassischen Optionen und die Optionspramien der Future-Style-Optionen in Hohe von 23.816,7 Mio. € (2008: 37.840,8 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 Vermogensseite und auf der Schuldenseite immer fristenkongruent sind, wurde aus Wesentlichkeitsgriinden

keine Aufteilung auf die einzelnen Laufzeiten vorgenommen und der Gesamtbetrag einem Falligkeitstermin von nicht mehr als 3 Monaten zugeordnet.
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Vertraglich vereinbarte Uberleitung auf
Falligkeitstermine Buchwert Buchwert
T ] T
Mehr als 3 Monate, Mehr als 1 Jahr,
Nicht mehr als aber nicht mehr als aber nicht mehr als
3 Monate 1 Jahr 5 Jahre Uber 5 Jahre
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
0 91,7 92,6 1.499,7 1.571,5 348,0 427,1 -424,5 -578,3 1.514,9 1.512,9
0,2 0,4 0 0 0 0 0 -0,1 0 0,5 0
0 0 0 0 2,6 0 0 0 0 0 2,6
180,7 9,3 0 0 0 0 0 0 3,0 0 7.220,6 7.823,3
353,9 496,2 45,7 45,7 0 0 0 0 0 0 399,6 541,9
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4.741,5 10.220,7
534,8 505,5 137,8 138,3 1.499,7 1.574,1 348,0 427,1 -421,6 -578,3 13.877,1 20.101,4
-4,3 0 -18,4 0 -896,3 -327,8 -660,0 -428,5 110,8 0 -1.468,2 -756,3
0 0 -0,1 0 -4,1 0 -16,5 0 -68,3 -59,6 -89,0 -59,6
0 0 0 0 0 0 0 0 -5,6 -13,1 -5,6 -13,1
-3.438,3 -3.144,0 -247,1 -386,0 0 0 0 0 10,4 0 -7.1739 -8.418,6
-384,6 -276,1 0 0 0 0 0 0 0 0 -384,6 -276,1
-1.994,4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -4.7456 -10.364,7
-193,3 -112,3 0 0 0 0 0 0 0 0 -559,7 -482,8
-6.0149 -3.532,4 -265,6 -386,0 -900,4 -327,8 -676,5 -428,5 47,3 -72,7 -14.426,6 -20.371,2
-5.480,1 -3.026,9 -127,8 - 2477 599,3 1.246,3 -328,5 -1,4 -374,3 -651,0 -549,5 -269,8
98.676,6° 95.813,9° 12.1194 11.795,2 0 1431784 121.684,3
-98.676,6”7 -95.813,9? -12.1194 -11.7952 0 -1431784 -121.684,3
4,5 6,4 13,5 32,1 0 -4,1
0,1 1,3 0,7 53 2,1 15,2
1.148,6 2.031,5 0 59,5 0 0 0 0
-4,6 -6,7 -14,2 -37,0 -0,4 5,7 0 0
-1,3 -2,2 -3,4 -54 -10,5 -17,2 0 0
-1.142,1 -1.980,1 -0,6 -57,4 0 0 0 0
5,2 50,2 -4,0 -2,9 -8,8 -0,4 0 0
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35. Klassifikation der Finanzinstrumente nach |AS 39

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

Klassifikation der Finanzinstrumente

Position in der Konzernbilanz Konzern-
(Klassifikation) anhang Kategorie WertmaBstab Buchwert
T
31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. €
Andere Beteiligungen 15 AFSY Anschaffungskosten 46,9 32,5
AFSY Beizulegender Zeitwert 13,1 20,3
Langfristige Forderungen und 15 AFSY Beizulegender Zeitwert
Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 1.268,2 556,3
Kredite und Forderungen  Fortgefiihrte
Anschaffungskosten 200,0 200,0
Sonstige Wertpapiere 15 AFSY Beizulegender Zeitwert 29,0 6,8
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 16, 17 Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 0 0,4
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 18 Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 143.178,4 121.684,3
Kurzfristige Forderungen und 19 AFSY Beizulegender Zeitwert
Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 720,1 479,1
Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 0 9,1
Kredite und Forderungen  Fortgefiihrte
Anschaffungskosten 6.453,8 7.939,5
Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 18,5 0,3
Forderungen aus Lieferungen und Kredite und Forderungen  Fortgefiihrte
Leistungen Anschaffungskosten 207,4 210,7
Forderungen gegenliber assoziierten Kredite und Forderungen  Fortgefiihrte
Unternehmen Anschaffungskosten 8,6 57
Forderungen gegeniiber Unternehmen, Kredite und Forderungen  Fortgefiihrte
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis Anschaffungskosten
besteht 1,5 1,0
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 17,21 Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 0,3 1,8
Kredite und Forderungen  Fortgefihrte
Anschaffungskosten 131,3 19,2
AFSY Beizulegender Zeitwert 5,2 0
Bankguthaben mit Verfugungs- 22 Kredite und Forderungen  Fortgeflihrte
beschrankung Anschaffungskosten 4.745,6 10.364,7
Kassenbestand und sonstige Kredite und Forderungen  Fortgefiihrte
Bankguthaben Anschaffungskosten 559,7 482,8
Verzinsliche Verbindlichkeiten 28 Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
(ohne Finanzierungsleasing) fortgeflihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 1.195,8 1.186,8
Net Investment Hedge? Fortgefiihrte
Anschaffungskosten 319,1 325,6




Position in der Konzernbilanz Konzern-
(Klassifikation) anhang  Kategorie WertmaBstab Buchwert
T
31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. €
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 17 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 0,4 1,2
Fair Value Hedges Beizulegender Zeitwert 5,9 4.2
Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 0 0,4
Kiindbare Instrumente®  Beizulegender Zeitwert 0 1,4
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 18 Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 143.178,4 121.684,3
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 31 Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
fortgeflihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 7.220,6 7.823,3
Fair Value Hedges Beizulegender Zeitwert 0 0,1
Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 0 92,9
Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 0,4 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
Leistungen fortgeflihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 95,1 112,3
Verbindlichkeiten gegentiber assoziierten Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
Unternehmen fortgefiihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 9,2 8,7
Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis fortgeflihrten Anschaffungskosten
besteht Anschaffungskosten 13,9 9,4
Bardepots der Marktteilnehmer Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
fortgefiihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 4.741,5 10.220,7
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 17,33  Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 0,4 0,6
Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte
fortgefiihrten Anschaffungskosten
Anschaffungskosten 195,9 246,9
Kiindbare Instrumente®  Beizulegender Zeitwert 2,2 0
Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert
gehalten 0,9 0

1) Zur VerauBerung 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 handelt es sich um kiindbare Eigenkapitalinstrumente nach IAS 32.18b, die dem nicht beherrschenden Gesellschafter zuzurechnen und zum Fair Value

zum jeweiligen Stichtag zu bewerten sind.
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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 Verflgungsbeschrankung sowie dem Kassenbestand und den sonstigen
Bankguthaben entspricht der Buchwert dem beizulegenden Zeitwert.

Unter der Position ,Andere Beteiligungen®, die zu Anschaffungskosten abziglich ggf. vorliegender Wert-
minderungen bilanziert werden, sind nicht notierte Eigenkapitalinstrumente ausgewiesen, deren beizu-
legender Zeitwert grundsétzlich 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 1.258,0 Mio. € (2008: 1.128,8 Mio.€) aus. Der beizulegende Zeitwert ergibt sich aus den
Notierungen der Anleihen zum 31. Dezember 2009. Der beizulegende Zeitwert der Privatplatzierungen
belauft sich auf 327,3 Mio.€ (2008: 359,3 Mio.€). Der Wert wurde als Barwert der mit den Privatplat-
zierungen zusammenhangenden Cashflows auf Basis der Marktparameter ermittelt.

Fur die kurzfristigen Verbindlichkeiten und die Bardepots der Marktteilnehmer stellt der Buchwert jeweils
eine angemessene Naherung fiir 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 Vermdgenswer-
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 Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten werden in der
Ebene 3 ausgewiesen, sofern der beizulegende Zeitwert aus nicht beobachtbaren Parametern ermittelt wird.
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Fair Value-Hierarchie

Beizulegender
Zeitwert zum

31.12.2009 davon entfallen auf:
T 1

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 Bankgeschéft 18,5 0 18,5 0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 0,3 0 0,3 0
Summe 143.197,2 143.178,4 18,8 0
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte
Eigenkapitalinstrumente
Andere Beteiligungen 13,1 9,3 3,8
Summe 13,1 9,3 3,8 0
Fremdkapitalinstrumente
Sonstige Wertpapiere 29,0 29,0 0 0
Kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschéft 720,1 720,1 0 0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 5,2 5,2 0 0
Langfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 1.268,2 1.268,2 0 0
Summe 2.022,5 2.022,5 0 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 0 2,2
Summe Verbindlichkeiten 143.181,5 143.178,4 0,9 2,2

Der Hierarchieebene 3 sind ausschlieBlich kiindbare Eigenkapitalinstrumente zugeordnet. Im Zusam-
menhang mit der Bewertung dieser Instrumente zum beizulegenden Zeitwert wurden 0,8 Mio.€ in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst.
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Erlauterungen zur Konzern-Kapitalflussrechnung

36. Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Nach Bereinigung des Jahreslberschusses um nicht zahlungswirksame Bestandteile ergibt sich ein Cash-
flow aus laufender Geschaftstatigkeit in Hohe von 801,5 Mio. € (2008: 1.278,9 Mio.€). Der Cashflow je
Aktie aus laufender Geschaftstatigkeit (unverwassert und verwassert) belauft sich auf 4,31 € (2008:
unverwasserter und verwasserter Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 6,71 € bzw. 6,70€). Der
gesamte Mittelzufluss aus dem Nettofinanzergebnis (Zins- und Beteiligungsergebnis) wird der operativen
Geschaftstatigkeit zugerechnet.

Die langfristigen Rickstellungen stiegen im Berichtsjahr um 19,3 Mio.€ (2008: Riickgang um 47,5 Mio.€).
MaBgeblich hierflir ist die Zunahme der Riickstellungen flir Pensionen und éhnliche Verpflichtungen in

Hohe von 11,3 Mio. € (siehe Erlauterung 25).

Die Ubrigen nicht zahlungswirksamen Aufwendungen ergeben sich aus den folgenden Positionen:

Zusammensetzung der tbrigen nicht zahlungswirksamen Aufwendungen

2009 2008

Mio. € Mio. €
Fair Value-Bewertung Devisentermingeschéfte Clearstream -18,2 0
Ertrage aus dem Abgang von Tochtergesellschaften und Beteiligungen -16,5 -9,4
At-Equity-Bewertungen 10,9 -5,0
Wahrungsdifferenzen im Zusammenhang mit der Kurzfristfinanzierung fiir die Akquisition der ISE 0 -18,5
Sonstige 29,7 36,2
Summe 59 3,3

Ertrdge aus dem Abgang von Tochtergesellschaften und Beteiligungen in Hohe von —16,5 Mio. € betreffen
mit —12,5 Mio. € im Wesentlichen die Scoach Holding AG. Im Vorjahr waren Ertrage aus der Auflosung
eines Joint Venture erfasst.

Der Anstieg in der Position ,Abschreibung und Wertminderungsaufwand“ in Hohe von 432,0 Mio. €
(2008: Zunahme um 11,1 Mio.€) resultiert im Wesentlichen aus dem Wertminderungsaufwand fur die
anderen immateriellen Vermdgenswerte der ISE in Hohe von 415,6 Mio. €. Darlber hinaus ist in der Posi-
tion ein Wertminderungsaufwand fur Software in Hohe von 20,0 Mio. € enthalten (siehe Erlauterung 13).

Die Zunahme der latenten Ertragsteuern in Hohe von 190,4 Mio.€ (2008: Zunahme um 14,4 Mio.€)
erklart sich im Wesentlichen aus der Auflésung passiver latenter Steuern in Hohe von 175,5 Mio.€ im
Zusammenhang mit der Wertminderung der immateriellen Vermogenswerte der ISE.

Die Zunahme der kurzfristigen Forderungen und sonstigen Vermogenswerte um 42,6 Mio. € resultiert
insbesondere aus dem Anstieg der kurzfristigen Vermogenswerte um 103,2 Mio. €, der sich zum gréBten
Teil aus der Beendigung der Haftpflichtversicherung flr Vermogensschaden ergibt, gemindert um den
Rickgang der Steuerforderungen um 45,1 Mio.€. Im Vorjahr basierte der Riickgang der kurzfristigen
Forderungen und sonstigen Vermogenswerte im Wesentlichen auf der Abnahme der offenen Clearing-
positionen der Eurex Clearing AG um 237,7 Mio.€.
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Die Abnahme der kurzfristigen Schulden um 2,3 Mio. € enthélt einen Riickgang der Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen sowie der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten (ohne Commercial Paper)
um insgesamt 77,0 Mio.€, der durch einen Anstieg der Steuerriickstellungen um 74,7 Mio.€ nahezu kom-
pensiert wurde. Die Veranderung von 98,0 Mio.€ gegeniber dem Vorjahr lasst sich im Wesentlichen mit
dem Rickgang der Rickstellungen fir virtuelle Aktienoptionen um 111,3 Mio. € erklaren.

37. Cashflow aus Investitionstatigkeit

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

2009 2008
Mio. € Mio. €

Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte 135,3 40,1
Investitionen in Sachanlagen 37,0 54,4
Summe Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen 172,3 94,5
Investitionen in langfristige Finanzinstrumente 1.113,9 3440
Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen 1,4 122,3
Summe 1.287,6 560,8

Der Erwerb von Anteilen an Tochtergesellschaften fihrte zu einem Zahlungsmittelabfluss in Héhe von
51,0 Mio. €. Er betraf den Erwerb von Anteilen an der STOXX Ltd., der Market News International Inc.
sowie der Need to Know News, LLC. Im Vorjahr waren keine Anteile an Tochtergesellschaften erworben

worden.

Auszahlung flir den Erwerb von Tochterunternehmen

2009 2008

Mio. € Mio. €

Kaufpreis 97,9 0
davon noch ausstehende Earnout-Komponenten -18,0 0
abzuglich erhaltener Zahlungsmittel -28,9 0
Anschaffungskosten 51,0 0
Immaterielle Vermogenswerte -394,7 0
Sonstige langfristige Vermogenswerte -1,0 0
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte -16,7 0
Kurzfristige und langfristige Schulden 92,6 0
Anteil nicht beherrschender Gesellschafter, Neubewertungsriicklage 288,5 0
Summe erworbener Vermdgenswerte und Schulden -31,3 0
Korrektur passivierter Earnout-Komponenten 18,0 0
Verbleibender Unterschiedsbetrag 37,7 0

Die bisher voll in den Konzernabschluss einbezogene Scoach Holding S.A. wurde mit Wirkung zum 31. De-
zember 2009 entkonsolidiert und als assoziiertes Unternehmen eingestuft, da die Kontrolle des Unterneh-
mens durch die Deutsche Borse AG nicht mehr gegeben ist. In diesem Zusammenhang wurden Zahlungs-
mittel in Hohe von 5,9 Mio.€ aufgegeben. Aufgrund der Verschmelzung der ISE Stock Exchange, LLC und
der Direct Edge Holdings, LLC wurden im Vorjahr Zahlungsmittel in Hohe von 24,6 Mio. € aufgegeben.
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Effekte aus dem Abgang von Tochtergesellschaften, abzlglich abgegebener Zahlungsmittel

2009 2008
Mio. € Mio. €
VerauBerungspreis 0 0
abzliglich abgegebener Zahlungsmittel -5,9 -24,6
Einzahlungen aus der VerduBerung von (Anteilen an) Tochterunternehmen und Beteiligungen
abziiglich abgegebener Zahlungsmittel -59 -24,6
abziglich verduBerter Vermogenswerte und Schulden
Sachanlagen 0 -0,3
Sonstige langfristige Vermégenswerte -1,8 0
Forderungen und sonstige Vermoégenswerte -14,1 -2,9
Ausgleichsposten flir Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 14,3 22,7
Verschmelzung des Kapitalanteils mit Direct Edge Holdings, LLC 0 2,5
Kurzfristige Schulden 7,5 2,6
Ertrage aus dem Verkauf von Beteiligungen 0 0

Die Nettozuflisse aus dem Verkauf von langfristigen Finanzinstrumenten, die zur VerduBerung verflgbar
sind, betrugen 88,7 Mio.€ (2008: 19,9 Mio.€). Die Zuflisse fur das Jahr 2009 entsprachen wie im
Vorjahr im Wesentlichen der Auszahlung falliger festverzinslicher Wertpapiere.

38. Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Mittelzufllisse von nicht beherrschenden Gesellschaftern stehen im Zusammenhang mit dem Erwerb der
STOXX Ltd.; im Rahmen dieser Transaktion erfolgte eine Einzahlung in die Ricklagen der Gesellschaft.
Als Bestandteil der Transaktion hat 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 Mittelabfliisse aus langfristiger Finanzierung betreffen den Rickkauf der im Jahr 2008 begebenen
Hybridanleihe in Hohe von 3,9 Mio.€. Die im Vorjahr ausgewiesenen Mittelzufllisse aus langfristiger

Finanzierung in Héhe von 1.481,6 Mio. € stehen im Zusammenhang mit dem Erwerb der ISE im Ge-
schéaftsjahr 2007.

Zudem nutzt die Deutsche Borse AG das Commercial Paper-Programm, um eine angemessene Liquidi-
tatsausstattung sicherzustellen. Zum 31. Dezember 2009 waren Commercial Paper in Hohe von
100,0 Mio.€ (31. Dezember 2008: 202,0 Mio.€) im Umlauf.

Im Jahr 2009 wurde eine Dividende von 390,2 Mio. € fir das Geschéftsjahr 2008 (im Jahr 2008 fr
2007: 403,0 Mio. €) ausgeschittet.



39. Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand

Um zu verhindern, dass die Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft den Cashflow
aus laufender Geschéftstatigkeit verzerren, wurden Buchungsposten mit einer Laufzeit von mehr als drei
Monaten im Cashflow aus Investitionstatigkeit abgebildet. Buchungsposten mit einer Laufzeit von nicht
mehr als drei Monaten sind im Finanzmittelbestand enthalten.

Von der Deutsche Borse AG begebene Commercial Paper sind dem Cashflow aus Finanzierungstatigkeit
zugeordnet.

Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand
31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €

Kassenbestand und Bankguthaben 5.305,3 10.847,5
Uberleitung zum Finanzmittelbestand
Kurzfristige Forderungen aus dem Bankgeschaft 7.192,4 8.428,0
abzuglich Kredite an Banken und Kunden mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr als
drei Monaten -272,4 -202,1
abziliglich Schuldinstrumente, die zur VerduBerung verfligbar sind —448,1 -331,9
abzlglich festverzinslicher Geldmarkt-Anlageinstrumente mit einer urspriinglichen Laufzeit
von mehr als drei Monaten, die zu VerduBerungszwecken gehalten werden -82,0 -147,2
abzliglich derivativer Anlageinstrumente -18,5 -9,1
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft -7.221,0 -7.916,3
abzliglich derivativer Anlageinstrumente 0,4 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Bardepots der Marktteilnehmer -4.741,5 -10.220,7

-5.590,7 -10.399,3
Finanzmittelbestand -285,4 448,2

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

Die Zahlungsstrome eines Tochterunternehmens mit vom Mutterunternehmen abweichender funktionaler
Wahrung werden um die nicht zahlungswirksamen Wahrungsdifferenzen, die sich aus der Umrech-
nung in die funktionale Wahrung Euro ergeben, bereinigt.

Die Auswirkungen von Wahrungsdifferenzen auf Finanzmittel, die in Fremdwahrung gehalten werden,
werden in der Kapitalflussrechnung gesondert erfasst, um den Bestand an Finanzmitteln zu Beginn und
am Ende der Periode abzustimmen. Fir das Geschaftsjahr 2009 ergibt sich ein Effekt aus Wahrungs-
differenzen bezogen auf den Finanzmittelbestand von 2,5 Mio.€ (2008: 11,7 Mio.€).

Die Position ,Kassenbestand und Bankguthaben® enthielt zum 31. Dezember 2009 Bankguthaben mit
Verfliigungsbeschrankung in Hohe von 4.745,6 Mio. € (2008: 10.364,7 Mio.€); siehe hierzu ausfihr-
lich Erlauterung 22.
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Sonstige Erlauterungen
40. Ergebnis je Aktie

In Ubereinstimmung mit IAS 33 wird das Ergebnis je Aktie ermittelt, indem der Konzern-Jahresiiber-
schuss durch die gewichtete Durchschnittszahl der ausgegebenen Aktien dividiert wird.

Zur Ermittlung der durchschnittlichen Aktienanzahl wurden die flir das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
(Group Share Plan, GSP) zuriickgekauften und wieder ausgegebenen Aktien in der Berechnung zeitanteilig
berlicksichtigt. Die im Zuge des Aktienriickkaufprogramms 2008 zurtickgekauften Aktien wurden zum
Zeitpunkt des Rickkaufs nicht mehr in die Berechnung der Aktienanzahl mit einbezogen. Zur Ermittlung
des verwasserten Ergebnisses je Aktie werden der durchschnittlichen Aktienanzahl die potenziell verwés-
sernden Stammaktien zugerechnet, die im Rahmen des GSP, des Aktientantiemeprogramms (ATP) bzw.
des ISE Group Share Plan (siehe auch Erlauterung 45) erworben werden kénnen. Hierbei werden zur
Berechnung der Zahl der potenziell verwassernden Stammaktien die Ausiibungspreise um den beizu-
legenden Zeitwert der Dienstleistungen, die noch zu erbringen sind, korrigiert.

Im Gegensatz zum Vorjahr wurden die Aktien aus Tranche 2007 des ATP im Berichtsjahr nicht mehr als
potenziell verwassernd eingestuft, da die Gesellschaft fur die im Jahr 2010 falligen Anspriiche aus dieser
ATP-Tranche die Erfillung in bar beschlossen hat. Die Ermittlung der Zahl der potenziell verwassernden
Stammaktien fur das Jahr 2008 wurde entsprechend angepasst. Fir die Ermittlung des verwasserten
Ergebnisses je Aktie wird — unabhangig von der tatsachlichen Bilanzierung nach IFRS 2 — angenommen,
dass alle ATP-Tranchen, fur die keine Erflillung durch Barausgleich beschlossen wurde, durch Eigen-
kapitalinstrumente erfiillt werden.

Zum 31. Dezember 2009 gab es folgende ausstehende Bezugsrechte, die zu einer Verwasserung des
Gewinns je Aktie hatten flihren kdnnen:

Ermittlung der Anzahl potenziell verwassernder Stammaktien

Durchschnittliche

Angepasster Anzahl der im Zahl der potenziell

Ausilibungspreis  Umlauf befindlichen Durchschnittskurs verwassernden

Tranche Ausiibungspreis nach IAS 33 Bezugsrechte fir die Periode” Stammaktien
€ € 2009 € zum 31.12.2009

2004? 26,88 26,88 15.364 51,06 14.552
2005? 40,20 40,20 34.278 51,06 14.581
2006? 64,78 64,78 51.340 51,06 0
2007? 0 14,02 20.516 51,06 14.883
2008" 0 13,48 536.849 51,06 78.880
2009” 0 36,53 444235 51,06 126.414
Summe 249.310

1) Volumengewichteter Durchschnittskurs der Aktie Deutsche Borse auf Xetra in der Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009

2) Die Tranchen 2004 bis 2006 umfassen Optionsrechte im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms (GSP).

3) Hierbei handelt es sich um Rechte auf GSP-Aktien im Rahmen des ISE Group Share Plan.

4) Bei den potenziell verwassernden Stammaktien handelt es sich um Bezugsrechte auf GSP-Aktien im Rahmen des ISE Group Share Plan sowie des Aktientantieme-
programms der ISE. Fir die potenziell verwassernden Stammaktien ergibt sich ein angepasster Ausiibungspreis von 15,72 € je Aktie. Die in der durchschnittlichen
Anzahl der im Umlauf befindlichen Bezugsrechte enthaltenen Bezugsrechte auf ATP-Aktien (422.876 Stiick) sind zum 31. Dezember 2009 nicht verwéssernd.
Hierbei handelt es sich um Bezugsrechte auf Aktien im Rahmen des Aktientantiemeprogrammes flir Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte sowie um Bezugs-
rechte auf GSP-Aktien des ISE Group Share Plan.
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Da der volumengewichtete durchschnittliche Aktienkurs Uber den angepassten Austibungspreisen sowohl
der Tranchen 2004 und 2005 als auch der Tranchen 2007 bis 2009 lag, gelten diese Bezugsrechte im
Sinne von IAS 33 als verwassernd. Weder zum 31. Dezember 2009 noch zum 31. Dezember 2008 waren
weitere Rechte zum Bezug von Aktien vorhanden, die den Gewinn je Aktie hatten verwéassern konnen.

Ermittlung des verwasserten und unverwasserten Ergebnisses je Aktie

2009" 2008"
Zahl der Aktien, die sich am Anfang der Periode im Umlauf befanden 185.790.599 191.888.548
Zahl der Aktien, die sich zum Ende der Periode im Umlauf befanden 185.922.690 185.790.599
Gewichteter Durchschnitt der Aktien im Umlauf 185.859.470 190.529.299
Zahl der potenziell verwassernden Stammaktien 249.310 249.172%
Gewichteter Durchschnitt der Aktien fiir die Berechnung des verwésserten Ergebnisses je Aktie 186.108.780 190.778.471
Konzern-Jahrestiberschuss (Mio. €) 496,1 1.033,3
Ergebnis je Aktie (unverwassert) (€) 2,67 5,42
Ergebnis je Aktie (verwéssert) (€) 2,67 5,427

1) Die ATP-Tranche 2007 wurde aufgrund der Umstellung auf Barausgleich nicht mehr in der Berechnung der potenziell verwéassernden Stammaktien berticksichtigt.
2) Um die Vergleichbarkeit mit den Angaben flir das Berichtsjahr zu erhéhen, wurde die Zahl der potenziell verwéssernden Stammaktien um die ATP-Aktien der
Tranche 2007 bereinigt. Das verwasserte Ergebnis je Aktie erhohte sich infolgedessen von 5,41 € auf 5,42 €.

41. Segmentberichterstattung

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

Interne Organisations- und Berichtsstruktur

Segment Geschaftsfelder

Xetra m Kassamarkt mit dem elektronischen Handelssystem Xetra und dem Prdsenzhandel
m Zentraler Kontrahent fur Aktien
m Wertpapierzulassung

Eurex m Elektronische Terminmarkthandelsplattform Eurex

m Elektronische Optionshandelsplattform ISE

m OTC-Handelsplattformen Eurex Bonds und Eurex Repo

m Zentraler Kontrahent fur Anleihen, Derivate und Wertpapierpensionsgeschéfte (Eurex Clearing)
Clearstream m Verwahrung, Verwaltung und Abwicklung von inlandischen und auslandischen Wertpapieren

Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung
m Dienstleistungen fiir Investmentfonds

Market Data & Analytics m Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen
m [ndexentwicklung und -vermarktung

Information Technology m Entwicklung und Betrieb technologischer Infrastrukturen
m Bereitstellung von IT-Losungen

Corporate Services m Konzernstrategie
m Zentralfunktionen
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GemaB IFRS 8, den die Gruppe Deutsche Borse erstmalig im Berichtsjahr anwendet, sind die Informa-
tionen zu den Segmenten auf Basis der internen Berichterstattung (so genannter Management Approach)
dargestellt. Entsprechend wurde auf den Ausweis des Segmentnettovermogens verzichtet.

Die Umsatzerlose werden getrennt nach Erlésen mit fremden Dritten und mit anderen Segmenten (,Innen-
umsatze“) ausgewiesen. Leistungen zwischen den Segmenten werden auf Basis von bewerteten Mengen
oder zu Festpreisen (z.B. die Datenlieferung von Eurex an Market Data & Analytics) verrechnet. Leistungen,
die mit einem Marktpreis berechnet werden, werden nach der Drittvergleichsmethode oder der ,cost plus“-
Methode bewertet; hierunter fallen u.a. Leistungen des Segments Information Technology wie Anwen-

dungsentwicklungsstunden oder Rechenzentrumsleistungen.

Segmentberichterstattung

Xetra Eurex Clearstream
T 1

2009 2008 2009 2008 2009 2008

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Umsétze mit fremden Dritten 251,0 399,4 804,0 1.010,1 720,8 769,3
Innenumséatze 0 0 0,3 0 8,3 8,7
Summe Umsatzerlose 251,0 399,4 804,3 1.010,1 729,1 778,0
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft 0 0 0 0 97,4 236,6
Aktivierte Eigenleistungen 6,9 8,3 31,2 20,6 10,0 9,2
Sonstige betriebliche Ertrage 15,3 14,7 73,4 78,3 4.8 0,5
Provisionsaufwendungen aus dem Bankgeschaft 0 0 0 0 -167,7 -177,8
Personalaufwand -21,4 -25,6 -67,2 -62,3 -81,8 -102,2
Abschreibung und Wertminderungsaufwand -7,7 -7,2 —-494 .4 -61,9 -19,8 -24,3
Sonstige betriebliche Aufwendungen -146,4 -165,3 -374,0 -385,1 -236,9 -230,4
Beteiligungsergebnis -3,5 -49 -111 -2,2 -0,4 0
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 94,2 219,4 -37,8 597,5 334,7 489,6
Finanzergebnis 0,1 0,3 17,3 24,5 0 0
Ergebnis vor Steuern (EBT) 94,3 219,7 -20,5 622,0 334,7 489,6
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und
Sachanlagen 6,9 8,5 45,7 20,9 14,3 12,1
Mitarbeiter (am 31.12.) 165 177 395 355 1.009 964
EBIT-Marge (%)* 37,5 54,9 -4,7 59,2 46,4 63,6

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

3) Inklusive Beteiligungsergebnis

4) Berechnet auf die Summe der externen und internen Umsatzerlose
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Weitere Leistungen werden den jeweiligen Nutzern tber einen Zuteilungsschltssel auf Basis der Vollkos-
ten zugeordnet, z. B. bei der Gebaudekostenverrechnung (ohne Rickstellungen fir Mietaufwendungen,
die im Segment Corporate Services verbleiben) auf Basis genutzter Flachen.

Die Ermittlung der zugrunde liegenden Mengen entspricht der jeweiligen Nutzung; Preisanderungen folgen
der Kostenentwicklung. Insgesamt sind keine wesentlichen Anderungen gemaB IFRS 8 zu berichten.

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

Market Data & Information Summe aller
Analytics Technology Corporate Services Segmente Uberleitung” Konzern
T 1 I | T il 1
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
188,5 180,6 97,4 95,7 0 0 2.061,7 2.455,1 0 0 2.061,7 2.455,1
9,9 11,3 409,5 393,1 0 0 428,0 413,1 -428,0 -413,1 0 0
198,4 191,9 506,9 488,8 0 0 2.489,7 2.868,2 -428,0 -413,1 2.061,7 2.455,1
0 0 0 0 0 0 97,4 236,6 0 0,2 97,4 236,8
0,4 0,3 0 0 0 0 48,5 38,4 -15,6 -10,4 32,9 28,0
1,6 2,5 17,0 17,2 306,1 230,7 418,2 3439 -287,6 -277,2 130,6 66,7
0 0 0 0 0 0 -167,7 -177,8 0 0 -167,7 -177,8
-20,5 -16,7 —144,2 -143,0 -70,8 -71,6 -405,9 -421,4 0 0 -405,9 -421,4
-1,6 -2,0 -39,0 -37,6 -16,5 -13,5 -579,0 -146,5 9,9 9,4 -569,1 -137,1
-82,6 -82,0 -220,6 -206,2 -192,1 -169,9 -1.2526 -1.2389 715,3 691,2 -537,3 -547,7
10,2 129 0 0 0 0 -4,8 58 0 0 -4.8 5,8
105,9 106,9 120,1 119,2 26,7 -24,3 643,8 1.508,3 -6,0 0,1 637,8 1.508,4
0,1 0,4 0 0 -97,2 -64,7 -79,7 -39,5 0 0 -79,7 -39,5
106,0 107,3 120,1 119,2 -70,5 -89,0 564,1 1.468,8 -6,0 0,1 558,1 1.468,9
1,0 0,4 24,2 39,1 21,8 23,9 113,9 104,9 -15,6 -10,4 98,3? 94,5
272 160 1.266 1.258 493 481 3.600 3.395 0 0 3.600 3.395

56,2 59,2 23,79 24,49 k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. 30,9 61,4
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In der Bruttosicht, d. h. inklusive Zwischengewinne und aus Gruppensicht nicht aktivierbare Kosten, die
eliminiert werden, fiel im Segment Eurex auBerplanmaBiger Wertminderungsaufwand fur immaterielle
Vermdgenswerte (auBer fir Software) der ISE in Hohe von 415,6 Mio.€ und 2,1 Mio. € flr ISE-
Software (2008: 5,0 Mio. € fur ISE-Software) an. Des Weiteren fiel auBerplanmaBiger Wertminderungs-
aufwand fur das System Eurex Credit Clear in Hohe von 13,2 Mio.€ im Segment Eurex an sowie in
Hohe von 4,6 Mio. € fir das System Converter im Segment Clearstream (2008: 2,1 Mio. € fir Reference
Data Factory und Self-Collateralisation).

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

Aufteilung der Wertberichtigung und Ausbuchung von Forderungen

2009 2008

Mio. € Mio. €
Xetra 0,6 2,0
Eurex 0,4 0,4
Clearstream 0 0
Market Data & Analytics 0 0,7
Information Technology 0 2,6
Corporate Services 0 0,2
Summe 1,0 5,9

Das Geschéaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse — insbesondere ihrer Segmente Xetra, Eurex, Clear-
stream und Market Data & Analytics — ist auf einen international agierenden Teilnehmerkreis ausgerichtet;
die Preise werden nicht nach der Herkunft der Teilnehmer differenziert. Deshalb ist es aus Preis-, Margen-
und Risikogesichtspunkten unwesentlich, ob Umsatzerldse mit nationalen oder internationalen Teil-
nehmern erwirtschaftet werden.

Die Risiken und Ertrage aus den Aktivitaten der Tochtergesellschaften innerhalb des wirtschaftlichen
Umfelds der Europaischen W&hrungsunion (EWU) unterscheiden sich auf Basis der zu berlcksichtigen-
den Faktoren zur Bestimmung von geografischen Segmenten nach IFRS 8 nicht wesentlich voneinander.
Daher hat die Gruppe Deutsche Borse folgende geografische Segmente identifiziert: Eurozone, Gbriges
Europa, Amerika und Asien/Pazifik.



Die Zuordnung der Umsatzerldse zu den einzelnen Segmenten erfolgt nach Sitz des Kunden, wahrend
Investitionen nach Sitz des Unternehmens und die Mitarbeiter je nach Standort den Segmenten zuge-

ordnet werden.

Sekundare Segmente

Umsatzerlése

Investitionen

Anzahl Mitarbeiter
[

2009 2008 2009 2008 2009 2008

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Eurozone 1.406,4 1.642,5 101,7 99,8 2.760 2.770
Ubriges Europa 715,7 851,3 5,3 0,1 436 316
Amerika 304,1 331,4 5,4 5,0 341 280
Asien/Pazifik 63,5 43,0 1,5 - 63 29
Summe aller Segmente 2.489,7 2.868,2 113,9 104,9 3.600 3.395
Uberleitung -428,0 -413,1 -15,6 -10,4 - -
Konzern 2.061,7 2.455,1 98,3" 94,5 3.600 3.395

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

42. Finanzrisikomanagement

Im Konzernlagebericht (siehe Erlauterungen im Risikobericht) stellt die Gruppe Deutsche Borse die ge-

mabB 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, ausfihrlich dar.

Finanzwirtschaftliche Risiken treten in der Gruppe Deutsche Borse vor allem in Form von Kreditrisiken,

Marktpreisrisiken und Liquiditatsrisiken auf und werden mittels des ,Value at Risk” (VaR)-Konzepts quan-

tifiziert (siehe detaillierte Angaben hierzu im Risikobericht). Der VaR wird ebenso wie andere Risiken —

etwa das operationelle und das Geschéftsrisiko — mit dem aktuell prognostizierten EBIT-Wert verglichen,

um die Verlusttragfahigkeit der Gruppe zu prifen. Der finanzielle VaR wird hauptsachlich durch das
Kreditrisiko bestimmt. Der Kredit-VaR wird auf taglicher Basis ermittelt. Flir die Gruppe sind weder das
Marktpreisrisiko noch das Liquiditatsrisiko wesentliche Risikoklassen; der finanzielle VaR wird jeweils
zum Ende eines jeden Monats ermittelt. Wie im Vorjahr lag er im Laufe des Geschéftsjahres sowie zum
31. Dezember 2009 bei unter 100,0 Mio. €.

Die Gruppe evaluiert fortlaufend ihre Risikosituation. Aus heutiger Sicht ist flir den Vorstand keine
signifikante Anderung der Risikosituation und somit keine Gefdhrdung 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

Konzern- Betrag zum Betrag zum Betrag zum Betrag zum
Segment anhang 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Besicherte Geldanlagen
Tagesgeld gegen Sicherungsiibereignung ~ Eurex”
von Wertpapieren 499,7 1.500,2 782,7 1.584,3
Verzinsliche Forderungen Clearstream 15 200,0 200,0 190,0 194,1
Reverse Repurchase Agreements Eurex! 3.797,3 8.381,4 3.816,6 8.456,4
Clearstream 19 2.955,8 2.910,9 2.945,5% 2.937,0
Corporate
Services” 193,3 100,5 194,3 100,5
7.646,1 13.093,0 7.929,1 13.272,3
Unbesicherte Geldanlagen
Geldmarktgeschéafte — Zentralbanken Eurex! 4929 4285 0
Clearstream 19 1.197,0 1.900,0
Geldmarktgeschéfte — Eurex?
andere Kontrahenten 40,3 76,5
Clearstream 19 401,7 976,7
Corporate
Services? 157,5 141,0
Guthaben auf Nostrokonten Clearstream 19 1.475,9 1.349,2
Gruppe? 120,2 75,6 0
Zentralbankguthaben mit Clearstream 22
Verfligungsbeschrankung 4,1 144,0 0 0
Festverzinsliche Wertpapiere — Clearstream 19
Geldmarktinstrumente 272,0 147,2 0 0
Sonstige festverzinsliche Wertpapiere Clearstream 15, 19 711,5 739,8 0 0
Variabel verzinsliche Anleihen Clearstream 15,19 1.004,8 148,4 0 0
Gruppe 15 4,0 0 0 0
Schatzanweisungen Eurex! 15, 21 21,7 0 0 0
5.903,6 6.126,9 0 0
Kredite zur Abwicklung von
Wertpapiertransaktionen
Technische Uberziehungskredite Clearstream 19 405,7 722,3 k.A2 k.A2
Automated Securities Fails Financing” Clearstream 750,7 538,4 1.136,1 738,0
ASLplus-Wertpapierleihe® Clearstream 17.595,5 6.179,1 18.452,6 6.908,7
Unwiderrufliche Kreditzusagen an Clearstream
Kunden ohne eigene TARGET2-Konten® 0 9,9 0 10,0
18.751,9 7.449,7 19.588,7 7.656,7
Summe 32.301,6 26.669,6 27.517,8 20.929,0




Buchwerte —
maximale Risikoposition Sicherheiten
T 1 ]
Konzern- Betrag zum Betrag zum Betrag zum Betrag zum
Segment anhang 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Ubertrag 32.301,6 26.669,6 27.517,8 20.929,0
Sonstige Forderungen
Forderungen aus Lieferungen und Gruppe
Leistungen 207,4 210,7 0 0
Forderungen gegenlber assoziierten Gruppe
Unternehmen 8,6 5,7 0 0
Forderungen gegenliber Unternehmen,  Gruppe
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht 1,5 1,0 0 0
Zinsforderungen Clearstream 19 17,7 80,4
235,2 297,8 0 0
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
(zentraler Kontrahent) 36.240,1° 54.054,5% 53.439,8° 73.190,7°
Derivative Finanzinstrumente 17 18,8 11,6 0 0
Summe 68.795,7 81.033,5 80.957,8 94.119,7

1) In den Positionen ,Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung“ sowie ,Kassenbestand und sonstige Bankguthaben® ausgewiesen

2) Summe des Marktwertes von erhaltenen Sicherheitsleistungen in Geld (30,9 Mio. €) und in Wertpapieren (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
eingeraumten Limits bestimmt.

Nicht in der Bilanz abgebildete Positionen

Nettowert aller Margin-Anforderungen von Geschaften, die am 31. Dezember 2009 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 geméaB IAS 32 zeigt.
Beizulegender Zeitwert von als Sicherheitsleistung verwahrten Barmitteln und Wertpapieren, der den Nettowert aller Margin-Anforderungen abdeckt

4
5

6

Konzernanhang

81



82

Konzernanhang

Geldanlagen

Die Gruppe Deutsche Borse ist Kreditrisiken im Zusammenhang mit der Anlage liquider Finanzmittel
ausgesetzt. Die Gruppe beugt solchen Risiken durch eine — soweit moglich — 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 7.708,2 Mio.€ (2008:
13.078,2 Mio.€). Der Clearstream-Teilkonzern ist berechtigt, die erhaltenen Wertpapiere an Zentral-
banken weiterzuverpfanden.

Der Marktwert der im Rahmen von Reverse Repurchase Agreements erhaltenen und an Zentralbanken
weiterverpfandeten Wertpapiere belief sich zum 31. Dezember 2009 auf 2.914,6 Mio.€ (2008:
2.937,0 Mio.€). Die Vertragsbedingungen basieren auf anerkannten bilateralen Rahmenvertragen.

Unbesicherte Geldanlagen sind nur bei Kontrahenten mit einwandfreier Bonitat im Rahmen eingerdaum-
ter Kontrahentenlimits bzw. in Form von Anlagen in Geldmarktfonds sowie in US-Staatsanleihen oder
Kommunalobligationen mit Laufzeiten von weniger als zwei Jahren zulassig. Der Clearstream-Teilkonzern
bewertet die Bonitat der Kontrahenten mit Hilfe eines internen Rating-Systems. Die tbrigen Gruppen-
gesellschaften verwenden extern verfligbare Ratings. Gruppengesellschaften, die keinen Bankstatus
haben, konnen 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 zur VerauBerung verfligbar gehaltenen festverzinslichen Anlageinstrumente
und Anleihen mit variablem Zinssatz ist an Zentralbanken verpfandet und dient als Sicherheit fir die
erhaltenen Settlement-Kreditlinien. Der Marktwert der verpfandeten Wertpapiere belief sich zum 31. De-
zember 2009 auf 1.748,7 Mio.€ (2008: 754,1 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 Bonitatsprifungen. Die Kreditlinien
kdnnen nach Ermessen der Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns jederzeit widerrufen werden und
sind zum weit Uberwiegenden Teil besichert. Sie beliefen sich zum 31. Dezember 2009 auf 93,7 Mrd.€
(2008: 83,6 Mrd. €). Hierin enthalten sind 2,8 Mrd. € (2008: 3,0 Mrd. €), die unbesichert sind; bei
diesem Teil handelt es sich hauptsachlich um Linien mit Zentralbanken und anderen staatlich garantier-
ten Stellen. Die effektiven AuBenstdande am Ende jedes Borsentages stellen in der Regel einen kleinen
Teil der Kreditlinien dar und beliefen sich zum 31. Dezember 2009 auf 405,7 Mio.€ (2008: 722,3 Mio.€);
siehe Erlauterung 19.

Ferner verblrgt Clearstream die Risiken, die durch das von Clearstream den Kunden angebotene ,Auto-
mated Securities Fails Financing“-Programm entstehen. Dies gilt jedoch nur flir besicherte Risiken. Sind
keine Sicherheiten vorhanden, wird das Risiko von Dritten abgesichert. Zum 31. Dezember 2009 belie-
fen sich die im Rahmen dieses Programms erbrachten Garantien auf 750,7 Mio.€ (2008: 538,4 Mio.€).



Zum 31. Dezember 2009 belief sich das Volumen der von verschiedenen Kontrahenten im Rahmen
des Wertpapierleihesystems ASLplus an die Clearstream Banking S.A. ausgeliehenen Wertpapiere auf
17.595,5 Mio. € (2008: 6.179,1 Mio.€). Diese Wertpapiere sind vollstdndig an andere Kontrahenten
weitergegeben. Die Sicherheitsleistungen, die die Clearstream Banking S.A. im Zusammenhang mit
diesen Ausleihungen erhalten hat, betrugen 18.452,6 Mio.€ (2008: 6.908,7 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.
Die Kredite hatten sich zum 31. Dezember 2008 auf 53,0 Mio. € belaufen. Davon waren 9,9 Mio. €
unwiderruflich. Der Marktwert der im Zusammenhang mit diesen Kreditzusagen erhaltenen Sicherhei-
ten hatte 10,0 Mio. € betragen. Weder 2008 noch 2009 ist es bei einer der beschriebenen Geschafts-
arten zu Verlusten aus Kreditgeschaften gekommen.

Sonstige Forderungen

Handels-, Abwicklungs- und Depotentgelte werden in der Regel per Lastschrift zeitnah eingezogen. Entgelte
fiir andere Dienstleistungen wie die Bereitstellung von Daten und Informationen werden berwiegend
per Uberweisung beglichen. Infolge des Ausfalls von Kunden sind Forderungen, die Handelsentgelte
sowie Bereitstellungsentgelte flir Daten und IT-Dienstleistungen in Hohe von 1,5 Mio.€ (2008: 7,6 Mio.€)
betreffen, voraussichtlich uneinbringlich.

Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)

Zur Absicherung des Risikos der Eurex Clearing AG fir den Fall eines Ausfalls eines Clearingmitglieds
verpflichten sich die Clearingmitglieder gemaB 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 36.240,1 Mio.€ (2008: 54.054,5 Mio.€). Tatsachlich wurden Sicherheiten in einer
Gesamthohe von 47.987,7 Mio.€ (2008: 64.794,4 Mio. €) hinterlegt.

Zusammensetzung der Sicherheiten der Eurex Clearing AG

Sicherheitenwert Sicherheitenwert Marktwert zum Marktwert zum

zum 31.12.2009 zum 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Sicherheiten in Geld (Bardepots) 4.737,0 10.216,2 4.737,0 10.216,2
Sicherheiten in Wertpapieren und Wertrechten 43.250,7 54.578,2 48.702,8 62.974,5
Summe 47.987,7 64.794,4 53.439,8 73.190,7

Zusatzlich bestanden zum Jahresende Drittbankgarantien flir Clearingmitglieder der Eurex Clearing AG
Gber 122,5 Mio.€ und 15,3 Mio. CHF (2008: 182,4 Mio.€ und 15,3 Mio. CHF).

Im Gegensatz zur risikoorientierten Nettobetrachtung der Transaktionen tber den zentralen Kontrahenten
werden in der Bilanz die Bruttobetréage ausgewiesen, da die Regelungen von |AS 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 143.178,4 Mio.€ (2008: 121.684,3 Mio.€) zum 31. Dezember 2009 siehe Erlduterung 18.

Konzernanhang

83



84

Konzernanhang

Kreditrisikokonzentrationen

Bedingt durch das Geschéaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse und die sich daraus ergebenden Ge-
schéaftsbeziehungen zu einem groBen Teil des Finanzsektors werden Risikokonzentrationen auf einzelne
Kontrahenten in der Regel vermieden. Die mogliche Konzentration von Kreditrisiken wird durch Kredit-
limits fur Kontrahenten Uberwacht. Die gesetzlichen Anforderungen, etwa die der GroBkredit- und Millio-
nenkreditverordnung (GroMiKV) in Deutschland, werden eingehalten. Zu den regulatorischen Kapital-
anforderungen siehe Erlauterung 23.

Zur Aufdeckung von Konzentrationsrisiken fiihrt die Gruppe Deutsche Borse VaR-Berechnungen durch.
Im Jahr 2009 wurden keine nennenswerten Kreditkonzentrationen festgestellt.

Der VaR aus Kreditrisiken wird auf taglicher Basis ermittelt. Er betrug im Laufe des Berichtsjahres sowie
zum Bilanzstichtag wie im Vorjahr stets weniger als 100,0 Mio. €.

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 Devisentermingeschafte abge-
sichert werden mussen, sofern das unbesicherte Risiko 10 Prozent des Konzern-EBIT Gbersteigt. Fremd-
wahrungsrisiken, die weniger als 10 Prozent des EBIT betragen, konnen ebenfalls abgesichert werden.

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

Darliber hinaus sehen die Richtlinien vor, dass unterjahrig auftretende offene Nettopositionen in Fremd-
wahrungen geschlossen werden, sofern sie 15,0 Mio. € Ubersteigen. Wie im Vorjahr wurden diese
Richtlinien eingehalten; es gab zum 31. Dezember 2009 keine bedeutenden Nettobestande in Fremd-
wahrungen.

Fremdwahrungsrisiken resultieren flr 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 Umsatzerldse und Zinsertrage abzlglich Aufwendungen von Clearstream, welche direkt oder
indirekt in US-Dollar erwirtschaftet werden. Zum 31. Dezember 2009 betrug der Anteil der ISE-Umsatz-
erlose am Segment Eurex 25 Prozent. Zudem generiert das Segment Clearstream Umsatzerlose und
Zinsertrage (9 Prozent; 2008: 12 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.

Ihre 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 Geschéftsbetrieb dar. Zu ihrer Absicherung wurden auf US-Dollar
lautende Wertpapiere im Nennwert von 460,0 Mio. US$ ausgegeben, die als Sicherungsinstrumente
designiert sind.



Zinsrisiken im operativen Geschaft entstehen zum GroBteil im Segment Clearstream. Da eine Prognose
kinftiger Barguthaben nicht prazise moglich ist, kdnnen zur Absicherung gegen Zinsrisiken fiir einen Teil
der erwarteten Barguthaben Derivate eingesetzt werden (siehe Erlduterung 17). Zinsswaps werden in
erster Linie bei attraktiven Terminzinssatzen eingesetzt. Die Transaktionen, die 2008 abgeschlossen wur-
den, um das Zinsanderungsrisiko aus der Wiederanlage von Kundenbarguthaben wahrend des Jahres
2008 und im Jahr 2009 abzusichern, galten bis zum 30. September 2009 gemaB IAS 39 , Finanzinstru-
mente: Ansatz und Bewertung* als Absicherungen von Zahlungsstromen (Cashflow-Hedges). Zum 1. Okto-
ber 2009 wurde diese Zuordnung aufgehoben. Die im Jahr 2007 abgeschlossenen Transaktionen zur
Absicherung des Zinsrisikos aus der Wiederanlage solcher Barguthaben im Jahr 2008 erflllten die ent-
sprechenden Kriterien bis Oktober 2008, als die Wirksamkeit nicht langer innerhalb der von IAS 39
geforderten Bandbreite von 80 bis 125 Prozent lag. Aus diesem Grund erfolgte kein Hedge Accounting
mehr, stattdessen wurden die entsprechenden Zinsswaps als Handelsderivate umklassifiziert.

Im Verlauf des Jahres 2008 hat Clearstream ihr Zinsrisiko aus der Wiederanlage kiinftiger Barguthaben
durch den Erwerb festverzinslicher Wertpapiere im Nennwert von 300,0 Mio. € weiter reduziert. Die
Falligkeitstermine liegen zwischen dem 16. und 29. Oktober 2009. Diese Wertpapiere sind jedoch nicht
Teil einer Sicherungsbeziehung gemaB IAS 39. Sie wurden als zur VerauBerung verfligbare finanzielle
Vermogenswerte erfasst.

Zinsrisiken entstehen dartber 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, lber die Lauf-
zeit festverzinslichen Schuldtiteln mit Falligkeiten zwischen flnf 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 Borsenbetreibern.

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 zum Ende jedes Monats ein VaR ermittelt. Er betrug im Laufe des Geschéftsjahres sowie
zum 31. Dezember 2009 stets weniger als 3,0 Mio.€.

Fur strategische Beteiligungen, die nicht in den VaR flr Marktpreisrisiken einbezogen sind, wurden im
Geschéftsjahr 2009 Wertminderungsaufwendungen in Hohe von 3,3 Mio.€ (2008: 10,0 Mio.€) er-
folgswirksam 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 tberwiegend 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 Finanzierungsmaoglichkeiten zum Ausgleich einer unerwarteten Nachfrage nach
Liquiditat. Die Gruppe betreibt Uberwiegend kurzfristige Geldanlage.
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Bei der Eurex Clearing AG sind Kundenbarguthaben und Anlagen Uberwiegend fristenkongruent, wah-
rend der Clearstream-Teilkonzern Kundengelder fir 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 31.12.2009 31.12.2008
Mio. Mio.
Deutsche Borse AG operativ? — interday € 605,0 405,0
Eurex Clearing AG Geschéftsabwicklung — interday € 370,0 370,0
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

Geschéftsabwicklung in Deutschland
(jederzeit widerruflich) — interday € 0 3.500,0

Clearstream Banking AG nationale Geschéftsabwicklung in

Deutschland (unwiderruflich) — interday € 0 9,9

1) Von der operativen Kreditlinie der Deutsche Bérse AG sind 400,0 Mio. € eine Unterlinie aus der operativen Kreditlinie der Clearstream Banking S.A. tber
1,0 Mrd. US$.

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 2009 betrug diese Garantie
3,0 Mrd. US$ (2008: 5,6 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 Héhe von 2,1 Mrd. US$.

Zur Geschaftsabwicklung der Eurex Clearing AG in ihrer Funktion als zentrale Gegenpartei hat die Gesell-
schaft neben bereits bestehenden Kreditlinien im Januar 2010 eine weitere Kreditlinie von 300,0 Mio. €
etabliert.

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
Commercial Paper im Wert von 100,0 Mio.€ (2008: 202,0 Mio.€) im Umlauf.

Die Clearstream Banking S.A. hat ebenfalls ein Commercial Paper-Programm im Umfang von 1,0 Mrd.€
aufgelegt, das zur Beschaffung zusatzlicher kurzfristiger Liquiditat dient. Zum 31. Dezember 2009 waren
Commercial Paper im Nennwert von 180,0 Mio. € emittiert (2008: 35,0 Mio.€).

Zum 31. Dezember 2009 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 unverdndert
mit dem bestmoglichen kurzfristigen Rating von A—1+ versehen.

Die langfristigen Kredit-Ratings von Fitch und Standard & Poor’s fiir 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.

Im Laufe des Geschaftsjahres betrug der VaR aus Liquiditatsrisiken wie im Vorjahr zum Ende jedes
Monats sowie zum 31. Dezember 2009 stets weniger als 2,0 Mio. €.



43. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Konzernaufwendungen flr langfristig abgeschlossene Vertrage belaufen sich in den kommenden
Geschaéftsjahren flir Wartungsvertrage sowie fiir sonstige Vertrage auf 127,2 Mio. € (2008: 175,9 Mio.€).

Aufteilung der sonstigen finanziellen Verpflichtungen
31.12.2009  31.12.2008

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 80,9 112,2
1 bis 5 Jahre 37,4 53,6
Langer als 5 Jahre 8,9 10,1
Summe 127,2 175,9

Aus Versicherungsvertragen bestehen flir das Geschaftsjahr 2010 Verpflichtungen in Hohe von
5,0 Mio. € (2009: 5,6 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 Deutsche
Borse AG bezuglich 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 Verpflich-
tung, die Holding als alleinige Aktionarin zu behalten. Aus dieser Verpflichtung ergibt sich eine Eventual-
verpflichtung der Deutsche Borse AG gegeniiber der SIX Swiss Exchange AG, die von dieser an der Hol-
ding gehaltenen Aktien zu tGbernehmen, ohne dass eine Fair Value-Ermittlung durchgefiihrt wird. Dariiber
hinaus muss die Deutsche Borse AG eine Ausgleichszahlung leisten, sofern die Nettofinanzverbindlich-
keiten und die nicht betriebsnotwendigen Aktiva der dem SIX-Konzern zugerechneten Scoach Schweiz AG
und der der Gruppe Deutsche Borse zugerechneten Scoach Europa AG nicht gleich hoch sind.

44, Leasingverhaltnisse

Finanzierungsleasing-Verhaltnisse
Finanzierungsleasing-Verhaltnisse betreffen IT-Hardwarekomponenten, die die Gruppe Deutsche Borse
operativ einsetzt und nicht untervermietet.

Mindest-Leasingzahlungen aus Finanzierungsleasing-Verhaltnissen
31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 0,6 0,2
1 bis 5 Jahre 0 0,6
Summe 0,6 0,8
Abzinsung -0,1 -0,1
Barwert der Mindest-Leasingzahlungen 0,5 0,7

Bedingte Zahlungen sind im Rahmen der abgeschlossenen Leasinggeschéafte nicht vorgesehen. Die ent-
sprechenden Vereinbarungen enthalten keinerlei Zahlungsanpassungsklauseln.
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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

31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €

Bis 1 Jahr 72,1 73,3
1 bis 5 Jahre 190,7 146,6
Langer als 5 Jahre 207,9 118,6
Summe 470,7 338,5

Im Berichtsjahr wurden Mindest-Leasingzahlungen in Hohe von 79,3 Mio.€ (2008: 72,2 Mio.€) als
Aufwand erfasst.

Die Operating-Leasingvertrage fir Gebaude, die zum Teil untervermietet werden, laufen nach einem bis
15 Jahren aus. Die Vertrage enden in der Regel automatisch nach Ablauf der Vertragslaufzeit. Fir einige
Vertrage bestehen Mietverlangerungsoptionen.

Erwartete Ertrage aus Untermietvertragen

31.12.2009 31.12.2008

Mio. € Mio. €

Bis 1 Jahr 2,9 49
1 bis 5 Jahre 0,9 2,8
Summe 3,8 7,7

45. Aktienoptionsprogramm, Aktientantiemeprogramm und
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

Aktienoptionsprogramm

Zum Borsengang am 5. Februar 2001 hatte die Deutsche Borse AG ein virtuelles Aktienoptionsprogramm
fur Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte der Deutsche Borse AG und deren Tochterunternehmen
aufgelegt. Dieses Programm wurde mit Wirkung zum 28. Mai 2003 auf die Mitglieder des Aufsichtsrats
ausgedehnt, jedoch flur Letztere im Rahmen der Satzungsanderung vom 25. Mai 2005 wieder eingestellt.
Fir Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte wurde das virtuelle Aktienoptionsprogramm 2006 letzt-
malig aufgelegt und 2007 durch ein neues Aktientantiemeprogramm ersetzt.

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

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

zum zum

31.12.2009 31.12.2008

60-Tage-Durchschnitt der Aktie der Deutsche Borse AG € 56,71 56,15
60-Tage-Durchschnitt des STOXX® Europe 600 Technology Punkte 239,42 206,24
Volatilitat der Aktie der Deutsche Borse AGY % 17,81/47,27 52,6-66,2
Volatilitat des STOXX® Europe 600 Technology? % 11,49/28,89 33,5-48,4
Korrelation® % 46,37/59,54 60,1-64,9

1) Fur die einzelnen Tranchen betrug die zugrunde gelegte Volatilitat 17,81 Prozent (2008: 66,2 Prozent) fur Tranche 2005 und 47,27 Prozent (2008:
52,6 Prozent) fiir Tranche 2006.

2) Die Volatilitat des Index betrug 11,49 Prozent (2008: 42,0 Prozent) fiir Tranche 2005 und 28,89 Prozent (2008: 33,5 Prozent) flr Tranche 2006.

3) Die Korrelation betrug 46,37 Prozent (2008: 64,9 Prozent) fiir Tranche 2005 und 59,54 Prozent (2008: 61,3 Prozent) fiir Tranche 2006.

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Ausibungshiirden und geht von der maximalen Haltedauer
aus. Die verwendeten Volatilitaten entsprechen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitaten vergleichbarer
Optionen.

Bewertung der Aktienoptionen

Riickstellung

Anzahl zum Anfangswert Anfangswert Innerer  Optionswert/  Auszahlungs- zum

31.12.2009 Aktie" Index  Wert/Option Option  verpflichtung  31.12.2009

Stiick € Punkte € € Mio. € Mio. €

Tranche 2005 6.715 20,96 302,64 191,45 191,45 1,3 1,3
Tranche 2006 45.879 41,55 365,27 70,94 70,94 3,2 3,2
Summe 52.594"Y 4,5 4,5

1) Zum 31. Dezember 2009 waren alle Tranchen ausiibungsféhig.

Zum Abschlussstichtag 31. Dezember 2009 wurden kurzfristige Rickstellungen in Hohe von 4,5 Mio.€
(2008: 33,6 Mio.€) ausgewiesen, von denen keine auf Mitglieder des Vorstands (2008: 6,3 Mio.€)
und keine auf Mitglieder des Aufsichtsrats (2008: 0,4 Mio.€) entfielen. Aufgrund der rlcklaufigen
Entwicklung der Outperformance entstand im Berichtsjahr ein Ertrag in Hohe von 2,6 Mio.€ (2008:
6,0 Mio.€). Davon entfielen auf Mitglieder des Vorstands 0,3 Mio.€ (2008: 1,1 Mio.€) sowie kein
Ertrag auf Mitglieder des Aufsichtsrats (2008: 0,4 Mio.€). Zu den Aktienoptionen, die Vorstands-
mitgliedern zugeteilt wurden, siehe auch den Vergltungsbericht.

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten Aktienoptionen

Stand zum Zugeteilte Ausgeiibte Verwirkte Stand zum

31.12.2008 Optionen Optionen Optionen 31.12.2009

An Aufsichtsratsmitglieder 1.820 0 1.820 0 0
An Vorstandsmitglieder 82.849 0 82.849 0 0
An leitende Angestellte 323.999 0 269.089 2.316 52.594
Summe zugeteilte Aktienoptionen 408.668 0 353.758 2.316 52.594

Der durchschnittliche Auslbungspreis betrug im Berichtsjahr 75,47 € (2008: 428,40€) fir die
353.758 (2008: 345.999) ausgezahlten Aktienoptionen.
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Aktientantiemeprogramm (ATP)

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

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

Um am ATP-Programm teilzunehmen, muss ein Berechtigter einen Bonus erdient haben. Die Anzahl der
Aktienbezugsrechte ergibt sich aus dem individuell und leistungsabhangig festgelegten ATP-Bonusbetrag
fur das Geschéftsjahr und dessen Division durch den durchschnittlichen Borsenpreis der Gesellschaft
(Schlussauktionspreis der Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapier-
borse) im vierten Quartal des jeweiligen Geschaftsjahres. Weder der umgerechnete 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, ermit-
telt. Dazu wird der an diesem Tag aktuelle Borsenkurs (Schlussauktionspreis der Deutsche Borse-Aktie
im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierborse) mit der Anzahl der Aktienbezugsrechte
multipliziert. Die Gesellschaft hat ein Wahlrecht, ob sie den Anspruch eines Berechtigten in Aktien oder
in bar erfullt; fir die im Jahr 2010 falligen Anspriiche aus der Tranche 2007 hat die Gesellschaft im
Berichtsjahr die Erflllung in bar beschlossen.

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 2009 Tranche 2008 Tranche 2007 Tranche 2007

ISE
Risikoloser Zins % 1,33 0,77 0,77 0,77
Volatilitat der Aktie der Deutsche Borse AG % 57,86 47,27 17,81 17,81
Dividendenrendite % 5,27 4,78 4,34 4,34
Auslbungspreis € 0 0 0 0

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Ausibungshiirden. Die verwendeten Volatilitaten entspre-
chen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitdten vergleichbarer Optionen.
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Bewertung der ATP-Aktienbezugsrechte
Kurs der Aktie

der Deutsche Beizulegender Riickstellung

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

31.12.2009" 31.12.2009 Bezugsrecht? Bezugsrecht?  verpflichtung? 31.12.2009

Stiick € € € Mio. € Mio. €

Tranche 2007 101.361 58,00 58,00 57,78 5,9 5,6
Tranche 2007 ISE 30.061 58,00 58,00 57,78 1,7 1,7
Tranche 2008 424.908 58,00 58,00 55,13 23,4 15,0
Tranche 2009 163.333% 58,00 58,00 52,10 8,5 2,6
Summe 719.663% 39,5 24,9

1) Am 31. Dezember 2009 gab es keine auslibungsfahigen ATP-Aktienbezugsrechte.

2) Zum Bilanzstichtag

3) Da die Aktienbezugsrechte der Tranche 2009 erst im Geschaftsjahr 2010 gewahrt werden, kann sich die flr den Bilanzstichtag angegebene Anzahl noch nach-
traglich andern.

Infolge der im Berichtsjahr getroffenen Entscheidung, fur die Tranche 2007 einen Barausgleich vorzu-
nehmen, wurde der Gesamtbetrag in Hohe von 22,7 Mio. € fur die Anzahl der Aktienbezugsrechte aller
Tranchen gemaB IFRS 2 in die Rickstellungen umgegliedert. Der Riickstellungsbetrag ergibt sich aus
der Bewertung der Anzahl der Aktienbezugsrechte mit dem Fair Value des Schlussauktionspreises der
Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierborse zum Bilanzstichtag
und dessen ratierlicher Erfassung Uber den Erdienungszeitraum. Die Differenz zwischen dem Fair Value
des Aktienpreises zum Gewahrungsstichtag und dem Fair Value des Aktienpreises zum Zeitpunkt des
Entstehens der Verpflichtung zum Barausgleich wurde fiir die Tranchen, aus denen sich eine Auflésung
ergab, erfolgsneutral in die Gewinnrlicklage eingestellt und fur die Tranchen, aus denen sich eine Zufih-
rung ergab, im Personalaufwand ausgewiesen.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2009 wurden Riickstellungen in Hohe von 24,9 Mio.€ ausgewiesen
(gebuchte Riicklagen 31. Dezember 2008: 13,2 Mio.€). Davon sind 17,6 Mio. € langfristig; 4,9 Mio.€
entfielen auf Mitglieder des Vorstands (Ricklagen 2008: 3,3 Mio. €). Der Gesamtaufwand fur die Akti-
enbezugsrechte betrug im Berichtsjahr 16,1 Mio.€ (2008: 9,0 Mio.€). Davon entfielen auf zum
Bilanzstichtag aktive Mitglieder des Vorstands ein Aufwand von 3,1 Mio.€ (2008: 2,3 Mio.€) und ein
Ertrag von 1,4 Mio.€, der aus der oben genannten Entscheidung fiir den Barausgleich resultierte und in
die Gewinnrticklagen eingestellt wurde. Auf ausgeschiedene Mitglieder des Vorstands entfiel ein Ertrag
von 0,2 Mio.€. Zur Anzahl der Aktienbezugsrechte, die Vorstandsmitgliedern zugeteilt wird, siehe auch
den Vergltungsbericht.

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten ATP-Aktienbezugsrechte

Stand zum  Zugange/Abgéange Zugénge Ausgelibte Verwirkte Stand zum

31.12.2008 Tranche 2008 Tranche 2009 Bezugsrechte Bezugsrechte 31.12.2009

An Vorstandsmitglieder 121.310 -16.465" 33.268? 0 0 138.113
An leitende Angestellte 412.580 40.456 130.065% 0 -1.551 581.550
Summe 533.890 397.169 163.333? 0 -1.551 719.663

1) Uberwiegend bedingt durch das Ausscheiden eines Vorstandsmitglieds
2) Da die Aktienbezugsrechte der Tranche 2009 erst im Geschéftsjahr 2010 gewahrt werden, kann sich die flr den Bilanzstichtag angegebene Anzahl noch nachtrag-
lich andern.
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Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan, GSP)
Nach der Hauptversammlung am 20. Mai 2009 legte die Gesellschaft eine weitere Tranche fiir das
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm auf.

Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse, die nicht dem Vorstand und den oberen Fihrungsebenen ange-
horen, hatten die Moglichkeit, Aktien der Deutsche Bdrse AG mit einem Abschlag auf den Ausgabe-
preis von 30 bzw. 40 Prozent (2008: 30 bzw. 40 Prozent) zu zeichnen. Dieser Nachlass ist von der
Leistungsbeurteilung und der Dauer der Unternehmenszugehdrigkeit der betreffenden Mitarbeiter ab-
hangig. Im Rahmen der GSP-Tranche flr das Jahr 2009 konnten die teilnahmeberechtigten Mitarbeiter
bis zu 200 Aktien (2008: 300) der Gesellschaft erwerben. Die erworbenen Aktien missen mindestens
zwei Jahre gehalten werden.

In den Jahren 2004 bis 2006 erhielten GSP-Teilnehmer flr jede erworbene GSP-Aktie zusatzlich eine
Aktienoption, die sie nach zwei Jahren mit einem festen Aufschlag auf den Ausgabepreis austiben konn-
ten. Der Auslbungspreis fir 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.
Jede einzelne Option berechtigt den Inhaber — nach der 2007 durchgefiihrten Kapitalerhéhung aus
Gesellschaftsmitteln — zum Bezug von zwei Deutsche Borse-Aktien, sofern die Deutsche Bérse AG nicht
von ihrem Wahlrecht Gebrauch macht, den Anspruch in bar auszugleichen.

GemaB IFRS 2 wurden die zugeteilten Optionen der Tranchen 2004 bis 2006 mit dem beizulegenden
Zeitwert am Stichtag der Zuteilung bewertet. Der beizulegende Zeitwert wird mit Hilfe eines Merton-
Modells unter Verwendung folgender Annahmen berechnet:

Bewertungsparameter der GSP-Optionen
Tranche 2004”  Tranche 2005  Tranche 2006"

Laufzeit bis 30.06.2010 30.06.2011 30.06.2012
Risikoloser Zins % 3,86 2,79 3,93
Volatilitat der Aktie der Deutsche Bérse AG % 19,15 21,37 37,68
Kurs der Aktie der Deutsche Borse AG € 20,95 33,45 54,55
Dividendenrendite % 1,46 2,50 2,63
Ausiibungspreis € 25,92 38,85 63,90
Beizulegender Zeitwert € 5,59 8,78 28,90

1) Bewertungsparameter und beizulegender Zeitwert zum Stichtag der Zuteilung

Das Bewertungsmodell berticksichtigt — auBer der Mindesthaltefrist — keine Austibungshtirden und geht
von der maximalen Haltedauer aus. Die verwendeten Volatilitaten entsprechen den laufzeitkongruenten
Marktvolatilitdten vergleichbarer Optionen.

Insgesamt zeichneten die teilnahmeberechtigten Mitarbeiter im Rahmen des GSP 113.719 Aktien
(2008: 112.883). Diese Aktien wurden jeweils aus dem Bestand eigener Aktien entnommen. Die
Differenz zwischen dem durchschnittlichen Kaufpreis und dem von den Mitarbeitern bezahlten
durchschnittlichen Zeichnungspreis in Hohe von 2,3 Mio.€ (2008: 5,7 Mio.€) wurde im Personalauf-
wand ausgewiesen.



Im Berichtsjahr wurde flr alle GSP-Optionen ein Nettoertrag von insgesamt 0,2 Mio. € (2008: 1,5 Mio.€)
im Personalaufwand ausgewiesen, der in voller Hohe auf aktienbasierte Verglitungstransaktionen mit Aus-
gleich durch Eigenkapitalinstrumente entfiel (2008: 0,9 Mio.€).

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten GSP-Optionen

Stand zum Ausgeiibte Verwirkte Stand zum

31.12.2008 Optionen Optionen 31.12.2009

Tranche 2003 12.277 12.227 50 0
Tranche 2004 16.645 2.718 55 13.872
Tranche 2005 34.782 1.417 0 33.365
Tranche 2006 52.022 0 1.230 50.792
Summe” 115.726 16.362 1.335 98.029

1) Austibungsfahig zum 31. Dezember 2009: insgesamt 98.029 Optionen aus den Tranchen 2004 bis 2006 (2008: 115.726 aus den Tranchen 2003 bis 2006)

Der durchschnittliche gewichtete Aktienkurs betrug im Berichtsjahr fiir die ausgetibten Optionen
53,58€ (2008: 88,33€).

ISE Group Share Plan

Als Vergitungskomponente mit langerfristiger Anreizwirkung legte das Unternehmen im Berichtsjahr
auch fur Mitarbeiter des US-amerikanischen Teilkonzerns ISE eine neue Tranche des Group Share Plan
auf. Die teilnahmeberechtigten Mitarbeiter hatten die Méglichkeit, eine auf Basis ihres erdienten Bonus
zuzlglich einer personlichen Zuzahlung ermittelte Anzahl von Aktien der Deutsche Borse AG zu erwer-
ben. Die Zahlung des um 90 Prozent erméBigten Kaufpreises der Aktie erfolgte aus dem gewéhrten GSP-
Bonus und einer Zuzahlung durch den Berechtigten. Die zum Bilanzstichtag ausstehenden Bezugsrechte
der Tranche 2007 unterliegen einer Sperrfrist von zwei Jahren. Fir die Aktienbezugsrechte der Tranchen
2008 und 2009 ist eine Wartezeit von drei Jahren ab dem Zeitpunkt der Gewahrung vereinbart. Weder
der GSP-Bonus noch die GSP-Aktienanzahl werden zum Zeitpunkt der Festlegung des Bonus geleistet.
Vielmehr erfolgen die Leistungen nach zwei Jahren flr die nachtraglich im Jahr 2008 gewahrte Tranche
2007 sowie nach drei Jahren flir die Tranchen 2008 und 2009, ab dem Zeitpunkt ihrer Gewahrung
(,Wartezeit“). Innerhalb dieser Frist konnen die Berechtigten keine Aktionarsrechte (insbesondere das
Recht auf eine Dividende und auf die Teilnahme an der Hauptversammlung) geltend machen.

Die Leistung 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 2007 Tranche 2008 Tranche 2009

Laufzeit bis 31.01.2010 31.01.2011 31.01.2012
Risikoloser Zins % 3,21 1,37 1,33
Volatilitat der Aktie der Deutsche Borse AG % 35,95 56,83 57,86
Kurs der Aktie der Deutsche Borse AG zum 31.12.2009 € 58,00 58,00 58,00
Dividendenrendite % 2,93 5,48 5,27
Auslibungspreis € 0 0 0

Beizulegender Zeitwert € 76,33 34,62 52,10

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

Bewertung der ISE GSP-Aktienbezugsrechte

Unterstellte

Kurs der Aktie
der Deutsche

Beizulegender

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

31.12.2009" 31.12.2009 Bezugsrecht? Bezugsrecht?  verpflichtung® 31.12.2009

Stlick € € € Mio. € Mio. €

Tranche 2007 19.727 58,00 78,77 76,33 1,3 1,2
Tranche 2008 110.963 58,00 38,35 34,62 3,5 2,1
Tranche 2009 52.633" 58,00 58,00 52,10 2,4 0,8
Summe 183.323 7,2 4,1

1) Am 31. Dezember 2009 gab es keine auslibungsfahigen ISE GSP-Aktienbezugsrechte.

2) Zum Gewahrungsstichtag

3) Zum Endfalligkeitstermin

4) Da die Aktienbezugsrechte der Tranche 2009 erst im Geschéftsjahr 2010 gewahrt werden, kann sich die fiir den Bilanzstichtag angegebene Anzahl noch nachtréag-
lich dndern.

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 zwei (fur die Tranche 2007) bzw. drei Jahren (Tranchen 2008 und 2009) erfolgswirksam
erfasst. Dabei wird das Konzerneigenkapital entsprechend erhoht.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2009 wurden Ricklagen in Hohe von 4,1 Mio.€ ausgewiesen
(2008: 1,9 Mio. €). Davon sind 2,9 Mio. € langfristig (2008: 1,3 Mio. €). Der Gesamtaufwand fur
die Anzahl der ISE GSP-Aktienbezugsrechtel betrug im Berichtsjahr 3,5 Mio. € (2008: 1,9 Mio. €).

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten ISE GSP-Aktienbezugsrechte

Stand zum Ausgeiibte Verwirkte Stand zum

31.12.2008 Zugénge Bezugsrechte Bezugsrechte 31.12.2009

Tranche 2007 30.648 0 10.462 459 19.727

Tranche 2008 92.294 24.477 0 5.808 110.963
Tranche 2009" 0 52.633" 0 0 52.633"
Summe 122.942 77.110" 10.462 6.267 183.323"

1) Da die Aktienbezugsrechte der Tranche 2009 erst im Geschéftsjahr 2010 gewahrt werden, kann sich die fiir den Bilanzstichtag angegebene Anzahl noch nach-

traglich andern.

Der Aktienkurs der im Berichtsjahr ausgelibten 10.462 Bezugsrechte der Tranche 2007 betrug 38,00€.

46. Organe

Die Mitglieder der Organe der Gesellschaft sind in den Kapiteln ,Vorstand“ und ,Aufsichtsrat* dieses

Geschéaftsberichts auf Seite 24 bis 27 aufgefiihrt.



47. Corporate Governance

Am 17. Dezember 2009 haben Vorstand und Aufsichtsrat die neueste Entsprechenserklarung nach

§ 161 Aktiengesetz (AktG) abgegeben und den Aktionaren auf der Website der Gesellschaft dauerhaft
zuganglich gemacht (siehe Kapitel , Erklarung zur Unternehmensfihrung/Corporate Governance-
Bericht” des Geschéftsberichts).

48. Beziehungen zu nahe stehenden Personen

Nahe stehende Personen im Sinne von IAS 24 sind die Organmitglieder der Deutsche Borse AG, assozi-
ierte Unternehmen, Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht, und Unternehmen, die
von Organmitgliedern beherrscht oder maBgeblich beeinflusst werden.

Die Bezlige der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sind im Vergitungsbericht individualisiert ausge-
wiesen. Der Vergltungsbericht ist Bestandteil des Konzernlageberichts.

Vorstand
2009 betrug die fixe und variable Vergltung fiir die Mitglieder des Vorstands einschlieBlich im Geschafts-
jahr gewahrter Sachbeziige insgesamt 9,4 Mio.€ (2008: 13,0 Mio.€).

2009 fielen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 5.800,0 T€ Aufwendungen fir einmalige
Leistungen aus Anlass der Beendigung eines Vorstandsverhaltnisses an (2008: null).

Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen gegentiber Vorstandsmitgliedern
belief sich am 31. Dezember 2009 auf 19,1 Mio.€ (31. Dezember 2008: 15,6 Mio.€). Es wurden
Aufwendungen in Hohe von 1,4 Mio.€ (2008: 3,5 Mio.€) als Zufiihrung zu den Pensionsriickstellun-
gen berdcksichtigt.

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen

Fir ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen beliefen sich die Bezlige 2009 auf
1,3 Mio.€ (2008: 1,2 Mio.€). Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen
betrug am 31. Dezember 2009 28,7 Mio.€ (31. Dezember 2008: 27,2 Mio.¥€).

Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Berichtsjahr eine Vergiitung von insgesamt 1,9 Mio. € (2008:
2,3 Mio.€) erhalten. Fur die bis zum Geschéftsjahr 2004 gewahrten fiktiven Optionen aus dem virtuel-
len Aktienoptionsprogramm fielen im Jahr 2009 keinerlei Aufwendungen an (2008: Gesamtaufwand
von 0,2 Mio.€). Siehe hierzu auch Erlauterung 45.

Friedrich von Metzler, Aufsichtsratsmitglied bis 20. Mai 2009, ist personlich haftender Gesellschafter
der B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA, Frankfurt am Main. Mit dieser Gesellschaft haben die Deutsche
Borse AG und einige ihrer Tochtergesellschaften einen Treuhandvertrag Uber die Verwahrung von Vermo-
gen (Contractual Trust Arrangement, CTA) abgeschlossen. Fiir diese Dienstleistung wurde im Berichtsjahr
ein Aufwand in Hohe von 0,2 Mio.€ (2008: 0,2 Mio.€) erfasst.

Konzernanhang
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Sonstige wesentliche Geschéftsbeziehungen zu nahe stehenden Unternehmen

Die folgende Tabelle zeigt die sonstigen wesentlichen Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden Unter-

nehmen. Alle Geschéafte kamen zu marktgerechten Preisen zustande.

Aufteilung der sonstigen Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen

Betrag der Geschéftsvorfélle

Ausstehende Salden

2009 2008 2009 2008
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Assoziierte Unternehmen
Lizenzentgelte von der Eurex Frankfurt AG an die STOXX Ltd.” -20,5 -26,5 0 -7,4
Administrative Dienstleistungen von der Deutsche Borse AG fir die
Scoach Holding S.A.? 0 0 -5,5 0
Betrieb der Handels- und Clearingsoftware flir die European Energy
Exchange AG und verbundene Unternehmen durch die Deutsche
Borse Systems AG 11,6 7,0 2,1 2,6
Bereitstellung von Kursdaten der STOXX Ltd.
fiir die Deutsche Bérse AGY -39 -4,1 0 0
Betrieb des Handelssystems flr die U.S. Futures Exchange LLC
durch die Deutsche Borse Systems AG 0 5,7 0 0?
Administrative Dienstleistungen sowie Dienstleistungen im Rahmen
der Indexberechnung von der Deutsche Bérse AG fiir die STOXX Ltd.” 0,6 0,6 0 0
Betrieb und Entwicklung von Xontro durch die Deutsche Borse
Systems AG flr die BrainTrade Gesellschaft fiir Borsensysteme mbH 16,6 20,7 1,6 1,9
Betrieb des Parketthandelssystems durch die BrainTrade Gesellschaft
fur Borsensysteme mbH fiir die Deutsche Borse AG -8,7 -8,8 -0,9 -1,0
Entwicklung und Betrieb des Systems Converter durch die
Clearstream Services S.A. fur die Link-Up Capital Markets, S.L. 6,5 0 0,5 0
Geldmarktgeschéft der Clearstream Banking S.A.
mit der European Commodity Clearing AG -1,0 -3,5 -197,9 -278,0
Sonstige Beziehungen zu assoziierten Unternehmen - - 1,5 0,9
Summe -198,6 -281,0
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
Biro- und administrative Dienstleistungen von der Eurex Zirich AG
fur die SIX Swiss Exchange AG 27,0 32,6 3,5 3,4
Im Rahmen der Akquisition bereitgestelltes Darlehen der SIX Group AG
fiir die STOXX Ltd.? 0 0 -15,2 0
Biiro- und administrative Dienstleistungen von der SIX Swiss
Exchange AG fiir die Scoach Schweiz AG -9,0° -9,5% 0 0
Buiro- und administrative Dienstleistungen von der SIX Swiss
Exchange AG flr die Eurex Zirich AG -7,4 -7,2 -0,8 -0,8
Entwicklung von Eurex-Software durch die Deutsche Borse Systems AG
fur die SIX Swiss Exchange AG 15,4 6,1 1,5 0,9
Blro- und administrative Dienstleistungen von der SIX Swiss
Exchange AG flr die Eurex Frankfurt AG -6,7 -7,4 -0,8 -0,8
Erlosweiterleitung der Eurex-Entgelte von der Eurex Zirich AG
fur die SIX Swiss Exchange AG k.A. k.A. -12,0 -8,7
Betrieb des Parketthandelssystems durch die BrainTrade Gesellschaft
flir Bérsensysteme mbH fiir die Scoach Europa AG =177 -2,3% 0 0
Sonstige Beziehungen zu Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht - - 0,2 -2,4
Summe -23,6 -8,4

1) Die STOXX Ltd. wurde zum 29. Dezember 2009 voll konsolidiert. Die Darstellung in der Konzernbilanz wurde entsprechend angepasst und betroffene Positionen

wurden eliminiert.

2) Aufgrund der Entkonsolidierung der Scoach Holding AG zum 31. Dezember 2009 wird diese als assoziiertes Unternehmen bilanziert. Fiir 2009 und 2008 werden

folglich in der Spalte ,Betrag der Geschéftsvorfalle keine Werte gezeigt.

3) Fur Forderungen in Hohe von 5,7 Mio. € (2008: 2,2 Mio. €) wurden in der Gruppe Deutsche Bérse im Berichtsjahr Wertberichtigungen vorgenommen.
4) Da die STOXX Ltd. seit dem 29.12.2009 voll konsolidiert wird, werden Leistungen fiir die und von der SIX Group AG zum Bilanzstichtag ausgewiesen.

5) Aufgrund der Entkonsolidierung der Scoach Schweiz AG und der Scoach Europa AG werden fiir beide Gesellschaften ausschlieBlich erfolgswirksam zu erfassende

Werte flir 2009 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) veréffentlicht, 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.

The Children’s Investment Master Fund, Grand Cayman, Cayman Islands, hat der Deutsche Borse AG
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 1. April
2009 die Schwelle von 10 Prozent, 5 Prozent und 3 Prozent unterschritten hatte und an diesem Tag
0,87 Prozent (1.690.152 Stimmrechte) betragen hatte.

Zuvor hatte The Children’s Investment Master Fund, Grand Cayman, Cayman Islands, der Deutsche
Borse AG gemaB §21 Abs. 1 WpHG im Geschéftsjahr 2006 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an
der Deutsche Borse AG am 10. April 2006 die Schwelle von 10 Prozent Uberschritten habe und an
diesem Tag 10,06 Prozent (10.264.953 Stimmrechte) betragen habe.

The Children’s Investment Fund Management (UK) LLP, London, GroBbritannien, hat der Deutsche Borse
AG gemaB §21 Abs. 1 WpHG in eigenem Namen sowie im Namen von The Children’s Investment Fund
Management Ltd., London, GroBbritannien, The Children’s Investment Fund Management (Cayman) Ltd.,
Grand Cayman, Grand Cayman Islands, und Herrn Christopher Hohn, GroBbritannien, mitgeteilt, dass der
Stimmrechtsanteil jeder dieser Gesellschaften und Personen an der Deutsche Bdrse AG am 1. April 2009
die Schwelle von 10 Prozent, 5 Prozent und 3 Prozent unterschritten habe und an diesem Tag 0,96 Prozent
(1.867.089 Stimmrechte) betrage. Von diesen Stimmrechten seien der Mitteilung zufolge jeweils 0,96 Pro-
zent (1.867.089 Stimmrechte) dem The Children’s Investment Fund Management (UK) LLP nach §22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 6 WpHG und jeweils 0,96 Prozent (1.867.089 Stimmrechte) dem The Children’s Investment
Fund Management Ltd., dem The Children’s Investment Master Fund, dem The Children’s Investment Fund
Management (Cayman) Ltd. und Herrn Christopher Hohn nach §22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung
mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zuzurechnen.

Zuvor hatte The Children’s Investment Fund Management (UK) LLP, London, GroBbritannien, in eigenem
Namen sowie im Namen von The Children’s Investment Fund Management Ltd., London, GroBbritannien,
The Children’s Investment Fund Management (Cayman) Ltd., Grand Cayman, Grand Cayman Islands,
und Herr Christopher Hohn, GroBbritannien, der Deutsche Bdrse AG im Geschaftsjahr 2008 mitgeteilt,
dass der Stimmrechtsanteil jeder dieser Gesellschaften und Personen an der Deutsche Borse AG am

2. September 2008 die Schwelle von 15 Prozent Uberschritten hatte und 19,30 Prozent (37.630.334
Stimmrechte) betragen hatte.

Es war auBerdem mitgeteilt worden, dass die Uberschreitung der Schwelle von 15 Prozent jeweils auf
eine Vereinbarung zurlickzufiihren sei, die The Children’s Investment Fund Management (UK) LLP, Atticus
Capital LP und Atticus Management Limited abgeschlossen hatten und aufgrund derer das Verhalten in
Bezug auf die Beteiligung an der Deutsche Bérse AG abgestimmt werden kdnne.

Atticus European Fund, Ltd., New York, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 31. Marz 2009 die Schwelle von
5 Prozent und 3 Prozent unterschritten habe und im Hinblick auf alle Stimmrechte an der Deutsche
Borse AG zu diesem Zeitpunkt 1,18 Prozent (2.292.488 Stimmrechte) betrage.

Atticus Global Advisors, Ltd., New York, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaB §21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Deutsche Bérse AG am 31. Méarz 2009 die Schwelle von
3 Prozent unterschritten habe und im Hinblick auf alle Stimmrechte an der Deutsche Borse AG zu diesem
Zeitpunkt 0,88 Prozent (1.708.312 Stimmrechte) betrage.
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Atticus Capital LP, New York, USA, Atticus Management Limited, St. Peter Port, Guernsey, Atticus LP
Incorporated, St. Peter Port, Guernsey, Atticus Capital Holdings LLC, New York, USA, Atticus Holdings LP,
New York, USA, Atticus Management LLC, New York, USA und Herr Timothy Barakett, USA, haben der
Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr jeweiliger Stimmrechtsanteil an der
Deutsche Borse AG am 31. Marz 2009 die Schwellen von 15 Prozent, 10 Prozent, 5 Prozent und 3 Pro-
zent unterschritten habe und im Hinblick auf alle Stimmrechte an der Deutsche Borse AG zu diesem
Zeitpunkt jeweils 2,05 Prozent (4.000.800 Stimmrechte) betrage. Von diesen Stimmrechten seien der
Mitteilung zufolge jeweils 2,05 Prozent (4.000.800 Stimmrechte) der Atticus Capital LP und der Atticus
Management Limited nach § 22 Abs. 1 Nr. 6 WpHG sowie der Atticus LP Incorporated, der Atticus Capi-
tal Holdings LLC, der Atticus Holdings LP, der Atticus Management LLC und Herrn Timothy Barakett
nach §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 und 3 WpHG zuzurechnen.

Zuvor hatte Atticus European Fund, Ltd., New York, USA, der Deutsche Borse AG im Geschaftsjahr
2008 nach §21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am
23. Juli 2008 die Schwelle von 5 Prozent Uiberschritten hatte und im Hinblick auf alle Stimmrechte an
der Deutsche Bérse AG zu diesem Zeitpunkt 5,02 Prozent (9.780.188 Stimmrechte) betragen hatte und
Atticus Capital LP, New York, USA, Atticus Management Limited, St. Peter Port, Guernsey, Atticus LP
Incorporated, St. Peter Port, Guernsey, Atticus Capital Holdings LLC, New York, USA, Atticus Holdings LP,
New York, USA, Atticus Management LLC, New York, USA und Herr Timothy Barakett, USA, hatten der
Deutsche Borse AG im Geschéftsjahr 2008 gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr jeweiliger
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 2. September 2008 die Schwellen von 10 Prozent und
15 Prozent Uberschritten hatte und im Hinblick auf alle Stimmrechte an der Deutsche Borse AG zu diesem
Zeitpunkt jeweils 19,30 Prozent (37.630.334 Stimmrechte) betragen hatte.

Es war auBerdem mitgeteilt worden, dass die Uberschreitung der Schwellen von 10 Prozent und 15 Pro-
zent jeweils auf eine Vereinbarung zurtickzufiihren sei, die The Children’s Investment Fund Management
(UK) LLP, Atticus Capital LP und Atticus Management Limited abgeschlossen hatten und aufgrund derer
das Verhalten in Bezug auf die Beteiligung an der Deutsche Borse AG abgestimmt werden konne.

Fidelity International, Tadworth, GroBbritannien, hat der Deutsche Bdorse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG in
eigenem Namen sowie im Namen von FIL Limited, Hamilton, Bermuda; FIL Investment Management
Limited, Hildenborough, GroBbritannien, und FIL Investments International, Hildenborough, GroBbritannien
mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil jeder dieser Gesellschaften an der Deutsche Borse AG am 18. Mai 2009
die Schwelle von 3 Prozent Uberschritten hat und an diesem Tag 3,03 Prozent (5.908.217 Stimmrechte)
betrug. Von diesen Stimmrechten sind nach der Mitteilung jeweils 3,03 Prozent (5.908.217 Stimmrechte)
der FIL Limited nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG, der FIL Investment Management Limited nach
§22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG und der FIL Investments Inter-
national nach §22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Die FMR LLC (Fidelity Management & Research), Boston, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaB §21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 24. Juni 2009 die
Schwelle von 3 Prozent Uberschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 3,21 Prozent
(6.253.628 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.

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.



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 14. August 2009 die
Schwelle von 3 Prozent tberschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 3,11 Prozent
(6.070.149 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden Fidelity Management & Research Company
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 tberschritten 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 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 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 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 gemal
§21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, 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
3,07 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 BR Jersey International Holdings
L.P, St. Helier (gemaB Korrekturmeldung vom 17. Februar 2010), Jersey, und BlackRock International Hold-
ings, Inc., New York, USA, an der Deutsche Borse AG am 1. Dezember 2009 die Schwelle von 3 Prozent
Uberschritten habe und an diesem Tag 3,27 Prozent (6.381.063 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte
werden den beiden zuletzt genannten Gesellschaften nach §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22
Abs. 1 Satz 2 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 (iber-
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.
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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 8. Januar 2010 die Schwelle von 5 Prozent unterschritten habe und an diesem
Tag 4,81 Prozent (9.385.336 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden den beiden Gesellschaf-
ten nach §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.

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 Borse AG am 1. Dezember 2009 die Schwelle von 3 und 5 Prozent Uberschritten hatte
und an diesem Tag 5,35 Prozent (10.432.046 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 Bérse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 8. Januar 2010 die Schwelle von 5 Prozent unter-
schritten habe und an diesem Tag 4,92 Prozent (9.603.635 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte
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 mit-
geteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 1. Dezember 2009 die Schwelle von
3 und 5 Prozent Uberschritten hatte und an diesem Tag 5,46 Prozent (10.641.136 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.

Fidelity Investment Trust, Boston, USA, hat der Deutsche Borse AG geméaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 5. Februar 2010 die Schwelle von 3 Prozent
unterschritten habe und an diesem Tag 2,88 Prozent (5.607.429 Stimmrechte) betrage.

Zuvor hatte Fidelity Investment Trust, Boston, USA, der Deutsche Borse AG gemall §21 Abs. 1 WpHG

mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 27. Januar 2010 die Schwelle von
3 Prozent Uberschritten hatte und an diesem Tag 3,02 Prozent (5.898.429 Stimmrechte) betragen hatte.

50. Mitarbeiter

Mitarbeiter

2009 2008
Im Jahresdurchschnitt beschéftigt 3.549 3.339
Am Bilanzstichtag beschaftigt 3.600 3.395

Von den im Jahresdurchschnitt beschaftigten Arbeitnehmern gehérten 9 (2008: 10) zu den Managing
Directors (ohne Vorstand), 437 (2008: 411) zéhlten zu den sonstigen leitenden Angestellten und 3.103
(2008: 2.918) zu den Mitarbeitern.

Unter Berlcksichtigung von Teilzeitkraften betrug die Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurchschnitt 3.333
(2008: 3.115). Hierzu wird im Ubrigen auf den Abschnitt ,Mitarbeiter* im Konzernlagebericht verwiesen.



51. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 16. Februar 2010 hat der Vorstand der Gesellschaft ein Kostensenkungsprogramm mit Einspa-
rungen von jahrlich 50 Mio.€ beschlossen sowie die Kostenprognose flir das Jahr 2010 auf maximal
1.250 Mio. € ohne Berlcksichtigung von Rickstellungen fir die Kosteninitiativen in Hohe von rund
40 Mio. € angepasst. Fur Details siehe den Prognosebericht im Konzernlagebericht.

52. Zeitpunkt der Freigabe zur Verdffentlichung

Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat den Konzernabschluss am 23. Marz 2010 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 23. Marz 2010
Deutsche Borse AG

/éﬁ 5%% | L@ﬁ 4

Reto Francioni Andreas PreuB Frank Gerstenschlager

e Dcc 6 fh g Josste

Michael Kuhn Gregor Pottmeyer Jeffrey Tessler
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Das Resultat der Gruppe Deutsche Borse blieb im Jahr 2009 aufgrund ricklaufiger
Handelsvolumina und Sondereffekte hinter dem der Vorjahre zurlck.

Geschaft und Rahmenbedingungen

Uberblick iiber die Gruppe Deutsche Bérse
Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Die Gruppe Deutsche Borse mit Sitz in Frankfurt am Main,
Deutschland, beschaftigte zum 31. Dezember 2009 an
22 Standorten in 16 Landern insgesamt 3.600 Mitarbeiter.
Als eine der groBten Borsenorganisationen weltweit bietet
sie ihren Kunden ein breites Produkt- und Dienstleis-
tungsportfolio. Es deckt die gesamte Prozesskette ab: vom
Aktien- und Terminhandel Uber die Verrechnung (Clearing)
und Abwicklung (Settlement) der Auftrage, die Verwah-
rung und Verwaltung von Wertpapieren (Custody) sowie
die Bereitstellung der Marktinformationen bis hin zur Ent-
wicklung und zum Betrieb der elektronischen Systeme.
Mit ihrem prozessorientierten Geschaftsmodell steigert die
Gruppe die Effizienz der Kapitalmarkte. Emittenten profi-
tieren davon durch niedrige Kapitalkosten, Investoren
durch hohe Liquiditat und geringe Transaktionskosten.

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 vollelektroni-
schen Handelsplattform Xetra® und dem Préasenzhandel.
Ferner betreibt die Deutsche Borse AG tber das Unter-
nehmen Scoach Holding S.A. den Handel von strukturierten
Produkten (Zertifikate und Optionsscheine).

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.

Dartiber hinaus vermarktet die Deutsche Bdrse Kurs- und
Referenzdaten und entwickelt Indizes.

Vereinfachte Beteiligungsstruktur der Gruppe Deutsche Bérse zum 10. Marz 2010

Deutsche Borse AG

| Eurex Repo GmbH
100%

| Eurex Clearing AG
100%

| Eurex Bonds GmbH
79%

U.S. Exchange
L Holdings, Inc.
100%

18%
L International Securities
Exchange Holdings,
Inc. 100%

1) Unmittelbarer Anteil Deutsche Borse AG: 14 Prozent
2) Unmittelbarer Anteil Deutsche Borse AG: 49 Prozent

Clearstream Japan, Ltd.
100%

Link-Up Capital
Markets, S.L.

1
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Die dem Handel nachgelagerten Dienstleistungen (Post-
Trade Services), wie die Abwicklung von Wertpapiertrans-
aktionen, die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapie-
ren und die globale Wertpapierfinanzierung, sind bei der
Clearstream International S.A. bzw. ihren Tochtergesell-
schaften geblindelt.

Daruber hinaus entwickeln und betreiben die Deutsche
Borse Systems AG und Clearstream Services S.A. die
technologische Infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse.

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 verfiligt die Deutsche

Borse AG Uber die Organe Hauptversammlung, Aufsichtsrat
und Vorstand mit jeweils eigenen Zustandigkeitsbereichen.

Die Hauptversammlung entscheidet tber 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
Uber 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 Jah-
resabschluss fest. Die Amtsdauer eines Aufsichtsratsmit-
glieds betragt drei Jahre, wobei die Hauptversammlung
bei der Wahl eine klrzere Amtszeit bestimmen kann. Die
Deutsche Borse AG hat ihren Aufsichtsrat mit Beginn der
Amtsperiode im Mai 2009 verkleinert. Ihm gehdren seit-
dem 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 2009 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 erlautert. Er ist Bestandteil dieses
Konzernlageberichts.

Berichtssegmente

Flr das Geschéftsjahr 2009 gliedert die Gruppe Deutsche
Borse ihr Geschéaft noch in die Segmente Xetra, Eure,
Clearstream, Market Data & Analytics sowie Information
Technology. Konzerniibergreifend erbringt der Bereich
Corporate Services interne Dienstleistungen und deckt die
Zentralfunktionen ab.

Berichtssegment Geschaftsfelder

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

Eurex Elektronische Terminmarkthandelsplattform Eurex®

Elektronische Optionshandelsplattform ISE
0TC-Handelsplattformen Eurex Bonds® und Eurex Repo®
Zentraler Kontrahent fiir Anleihen, Derivate und
Wertpapierpensionsgeschafte (Eurex Clearing)

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

Dienstleistungen fur Investmentfonds

Market Data & Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen

Analytics Indexentwicklung und -vermarktung

Information Entwicklung und Betrieb technologischer Infrastrukturen
Technology” Bereitstellung von IT-Lésungen

Corporate Konzernstrategie

Services” Zentralfunktionen

1) Das Segment wird ab 1. Januar 2010 mit Einflhrung der neuen Segmentstruktur in die
vier Geschéaftssegmente integriert.

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. Das
Segment Information Technology und der Bereich Corporate
Services (Zentralfunktionen) wurden in die vier Geschafts-
segmente integriert. Die neue Struktur verbessert die Zu-
ordnung der Umsatze und Kosten zu den Segmenten und
ermoglicht eine bessere Vergleichbarkeit der Gruppe
Deutsche Borse mit Wettbewerbern. Die Struktur dient ab
dem Geschaftsjahr 2010 der Konzernsteuerung und ist
die Basis fur die Finanzberichterstattung.

Organisationsstruktur

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



einem Mitglied des Vorstands der Deutsche Borse AG
gefuhrt. Darlber hinaus gibt es die Querschnittsfunktionen
der Zentralfunktionen in den Ressorts von CEO und CFO
und 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 2009 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 fur sich oder flr einen
anderen das Stimmrecht ausliben, wenn dartiber 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 Féallen des § 136 AktG das Stimmrecht aus den
betroffenen Aktien von Gesetz wegen ausgeschlossen.
Soweit die Deutsche Borse AG eigene Aktien im Bestand
hielt, konnten daraus geméaB § 71b AktG keine Rechte
ausgelbt werden.
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Zum Abschlussstichtag sind der Deutsche Borse AG keine
direkten oder indirekten Beteiligungen am Kapital der
Gesellschaft mit mehr als 10 Prozent der Stimmrechte
bekannt. Daran hat sich bis zum Zeitpunkt der Aufstellung
des Konzernabschlusses und -lageberichts nichts gedndert.

Im Geschaftsjahr 2009 teilte The Children’s Investment
Fund Management (UK) LLP, London, GroBbritannien, fir
sich und fur weitere mit dieser Gesellschaft verbundene
Unternehmen sowie flir Herrn Christopher Hohn durch
entsprechende Stimmrechtsmeldungen nach §§21 ff.
Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) mit, dass ihre jeweili-
gen indirekten Beteiligungen an der Deutsche Borse AG
unter die Schwelle von 3 Prozent und damit unter die far
diesen Abschnitt des Lageberichts relevante Schwelle von
10 Prozent gefallen waren. Ausweislich dieser Stimm-
rechtsmeldungen war die Veranderung der Stimmrechte
u.a. darauf zurtickzufiihren, dass eine Vereinbarung zwi-
schen The Children’s Investment Fund Management (UK)
LLP sowie Atticus Capital LP und Atticus Management
Limited Gber die Abstimmung des Verhaltens in Bezug auf
die Beteiligung an der Deutsche Borse AG beendet wurde.

Auch Atticus Capital LP, New York, USA, und Atticus Ma-
nagement Limited, St. Peter Port, Guernsey, und weitere
mit diesen Gesellschaften verbundene Unternehmen so-
wie Herr Timothy Barakett teilten im Geschéftsjahr 2009
in jeweiligen Stimmrechtsmeldungen gemaB §§ 21 ff. WpHG

Flhrungsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 1. Februar 2010
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mit, dass ihre jeweiligen indirekten Beteiligungen an der
Deutsche Borse AG unter die Schwelle von 3 Prozent ge-
fallen waren.

Eine detaillierte Darstellung aller relevanten Stimmrechts-
meldungen findet sich in Erlauterung 49 des Anhangs.

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, kdnnen ihre Rechte unmittelbar austben.

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.

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 eingeraumt,
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, genligt, soweit dies gesetzlich zulassig
ist, die einfache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals.

Der Vorstand ist erméachtigt, das Grundkapital bis zum
23. Mai 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch
Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stiickaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals
um bis zu insgesamt 5,2 Mio. € zu erhohen (genehmigtes
Kapital I). Die vollstandige Ermachtigung, insbesondere
die Voraussetzungen flir 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 20. Mai 2013 mit Zustimmung des Aufsichts-
rats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender
Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 14,8 Mio.€ zu er-
hohen (genehmigtes Kapital I1). Die vollstandige Ermach-
tigung, insbesondere die Voraussetzungen flr einen

Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich
aus §4 Abs. 4 der Satzung der Deutsche Badrse AG.

Dartiber 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
Stickaktien 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 Aktiondre mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats auszuschlieBen. Der Vorstand ist ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom
Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen. AuBerdem ist
der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Bezugsrecht der Aktiondre 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. Geschaftsfihrungen und Arbeitnehmer der mit ihr
verbundenen Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG
auszugeben. Die vollstdndige Erméachtigung ergibt sich
aus §4 Abs. 6 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaB § 4 Abs.5
der Satzung der Deutsche Borse AG um bis zu 6,0 Mio.€
bedingt erhdht durch Ausgabe von bis zu 6.000.000 auf
den Namen lautenden Stlickaktien (bedingtes Kapital ).
Die bedingte Kapitalerhdhung 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
durchgefihrt, 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 erfillt. Die
neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres
an, in dem sie durch Austibung 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 §§71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeit-
punkt 10 Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft
Ubersteigen. Die Erwerbserméachtigung gilt bis zum
31. Oktober 2010 und kann ganz oder in Teilbetragen,



einmalig oder mehrmals von der Gesellschaft ausgelibt
werden. Sie kann aber auch durch abhangige oder im
Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen
oder flr ihre oder deren Rechnung durch Dritte ausgeubt

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

die Borse, (2) mittels eines an alle Aktionare 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 vollstdndige
und genaue Wortlaut der Ermachtigung zum Erwerb eige-
ner Aktien, insbesondere die zulassigen Verwendungs-
zwecke, ergibt sich aus Punkt 6 der Tagesordnung der
Hauptversammlung vom 20. Mai 2009.

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

m 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 Zirich 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 fir 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 Koope-
rationsvertrag vereinbart, ihr Geschéaft im Bereich struktu-
rierter Produkte in einer europadischen Borsenorganisation
unter einer gemeinsamen Firma und Marke (Scoach) zu-
sammenzufihren. Dieser Kooperationsvertrag wurde am
24. Marz 2009 von der SIX Swiss Exchange AG anstelle
der SIX Group AG Ubernommen. Der Kooperationsvertrag
sieht fiir beide Parteien ein Kiindigungsrecht mit einer
Frist von sechs Monaten zum Monatsende vor, das die

Beendigung der Kooperation zur Folge hat, wenn ein Kon-

trollwechsel bei der Deutsche Borse AG oder der SIX
Swiss Exchange AG eintritt. Das Kiindigungsrecht verfallt,

wenn es nicht innerhalb von drei Monaten nach dem Ein-

treten des Kontrollwechsels ausgetbt wird. Ein Kontroll-
wechsel liegt nach dem Kooperationsvertrag vor, wenn
eine Person, eine Kapital- oder eine Personengesellschaft
allein oder gemeinsam mit Konzerngesellschaften oder in
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gemeinsamer Absprache mit anderen Personen oder Ge-
sellschaften direkt oder indirekt die Kontrolle Gber eine
Gesellschaft erlangt. Kontrolle hat eine Gesellschaft, wenn
sie direkt oder indirekt mehr als 50 Prozent der Stimm-
rechte oder des Kapitals einer anderen Kapital- oder Per-
sonengesellschaft halt, eine andere Kapital- oder Perso-
nengesellschaft nach den International Fincancial
Reporting Standards (IFRS) voll konsolidieren muss oder
sie durch Stimmabsprachen oder die Bestellung von lei-
tenden 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 Hohe
von insgesamt bis zu 1,0 Mrd. US$ geschlossen. Im Falle
eines Kontrollwechsels hat der Konsortialftihrer die Ver-
einbarung mit einer Frist von 30 Tagen zu kindigen und
samtliche Forderungen der Kreditgeber sofort fallig zu stel-
len, falls eine Mehrheit der Konsortialbanken, die zu-
sammen zwei Drittel der zum Zeitpunkt des Kontroll-
wechsels gewahrten Kreditsumme bereitstellt, dies
verlangt. Kontrolle im Sinne dieser Vereinbarung haben
eine Person oder mehrere Personen, wenn sie ihr Verhal-
ten abstimmen und/oder wenn sie die Moglichkeit haben,
die Geschéfte der Gesellschaft zu leiten oder die Zusam-
mensetzung der Mehrheit des Vorstands zu bestimmen.
Im Rahmen der Akquisition der ISE wurde vereinbart,
dass ohne vorherige Zustimmung der U.S. Securities and
Exchange Commission (SEC) keine Person oder Gruppe
direkt oder indirekt mehr als 40 Prozent der Anteile an der
ISE oder Stimmrechtskontrolle tber mehr als 20 Prozent
der Anteile an der ISE erwerben darf. Andernfalls werden
so 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 uber 650,0 Mio.€ und den Bedingungen
der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen nach-
rangigen, fest- bzw. variabel verzinslichen Schuldver-
schreibungen von 2008 (ber 550,0 Mio. € bestehen
Kindigungsrechte bei Eintritt eines Kontrollwechsel-
Ereignisses. Werden die Schuldverschreibungen
geklindigt, so sind sie zu ihrem Nennbetrag zuziglich
etwaiger aufgelaufener Zinsen zurtickzuzahlen. 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
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Borse AG auslibbaren Stimmrechte entfallen, erworben
hat bzw. haben. Zusatzlich 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 kdnnen den einschlagigen Anleihebedin-
gungen entnommen werden.

m Weiterhin besteht bei Eintritt eines Kontrollwechsel-
Ereignisses Anspruch auf Rickzahlung verschiedener
Schuldverschreibungen, die die Deutsche Bdrse 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 tber 170,0 Mio. US$ mit Fal-
ligkeit zum 12. Juni 2015, Gber 220,0 Mio. US$ mit
Falligkeit zum 12. Juni 2018 und tber 70,0 Mio. US$
mit Falligkeit zum 12. Juni 2020.

m Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG haben
bei einem Kontrollwechsel ein besonderes Kindigungs-
recht. GemaR 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 Unternehmensver-
trag nach § 291 AktG abgeschlossen wird oder (3)
die Deutsche Borse AG gemaB § 319 AktG eingeglie-
dert oder geméaB § 2 Umwandlungsgesetz (UmwG)
verschmolzen wird.

Zusatzlich zu diesen Vereinbarungen, die unter der Bedin-
gung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmean-
gebots 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 fur den Fall eines
Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des Vorstands
getroffen wurden, kdnnen dem Vergiitungsbericht ent-
nommen werden.

Strategie und Konzernsteuerung

Strategie

Die Gruppe Deutsche Bdrse hat sich in den letzten Jahren
zu einer der weltweit groBten Borsenorganisationen ent-
wickelt und ihren Wert seit ihrem Borsengang deutlich
gesteigert. Grundlage fur das Wachstum ist das integrierte
Geschaftsmodell der Gruppe. Mit dem Ziel, den Kunden
Dienstleistungen effizient und kostenglinstig anzubieten,
basiert das Modell auf den folgenden Eckpunkten:

m |ntegration verschiedener Finanzmarktdienstleistungen
wie Handel, Clearing, Abwicklung, Verwaltung und
Verwahrung von Wertpapieren sowie Indizes- und
Marktdatenservices

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

m Entwicklung und Betrieb eigener elektronischer Systeme
fur sémtliche Prozesse entlang der Wertschopfungskette
im Wertpapierhandel

Die Effizienz des Geschaftsmodells zeigt sich zum einen
darin, dass die Gruppe Deutsche Borse einer der glinstigs-
ten Anbieter fiir Handel, Verrechnung und Abwicklung ist,
und zum anderen im starken Mittelzufluss (Cashflow) aus
dem operativen Geschaft des Konzerns.

Die Strategie, mit der die Gruppe Deutsche Borse ihre
fihrende Position erreichen konnte, soll weiterhin verfolgt
werden. Sie setzt dabei in erster Linie auf organisches
Wachstum, das durch die Einflihrung neuer Produkte in
vorhandenen und neuen Assetklassen, durch die Ausdeh-
nung des Geschafts auf neue Kundengruppen sowie die
ErschlieBung von Markten in neuen Regionen erzielt wer-
den 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 Konjunkturabhangige Entwicklung der Finanzmarkte
(z.B. Anstieg der Volatilitdt am Kassamarkt)

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

® |nnovationskraft der Gruppe (z. B. kontinuierliche Ein-
fihrung 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 Abhéngigkeit von den nicht beeinflussbaren
Faktoren in Zukunft weiter reduzieren.

Um externe Wachstumschancen nutzen zu kénnen, beob-
achtet und prift die Gruppe Deutsche Borse kontinuierlich
sich bietende Moglichkeiten. Die Akquisitionen von Market
News International Inc. und Need to Know News, LLC,
oder der Erwerb eines Mehrheitsanteils an der Tradegate
Exchange GmbH sowie die Aufstockung des Anteils an
STOXX Ltd. zeigen, dass der Konzern offen flir externe
Zukaufe ist, sofern diese Wert fur die Gruppe Deutsche
Borse und ihre Aktionare schaffen.

Steuerung

Zur Steuerung des Konzerns verwendet die Gruppe
Deutsche Borse im Wesentlichen die KenngréBen EBIT,
Kosten, Jahresuberschuss, Eigenkapitalrendite und Zins-
deckungsgrad (Verhaltnis von EBITDA zu Zinsaufwendun-
gen aus Finanzierungstatigkeit). Da IFRS seit 2004 keine
planmaBigen Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmen-
werte vorsieht, hat die Gruppe Deutsche Borse zur Steue-
rung des Konzerns die KenngrofBe EBITA durch EBIT ersetzt.

Ihr EBIT steuert die Gruppe Deutsche Borse tber die Er-
trage und Kosten. Die Ertrage setzen sich aus den Um-
satzerlésen mit externen Kunden, den Nettozinsertragen
aus dem Bankgeschéaft und den sonstigen betrieblichen
Ertragen zusammen. Die Umsatzerldse mit externen Kun-
den hangen grundséatzlich 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-
geschéfts 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
Zirich fur die SIX Swiss Exchange AG und aus Wahrungs-
differenzen. Im Berichtsjahr wurde diese Position zuséatz-
lich durch einen einmaligen Ertrag im Rahmen der Be-
endigung einer Haftpflichtversicherung fiir Vermogens-
schaden und durch den Verkauf von Anteilen an der
London Stock Exchange plc positiv beinflusst.

Bei den Kosten unterscheidet die Gruppe Deutsche Borse
grundsatzlich zwischen Provisionsaufwendungen aus
dem Bankgeschaft, Personalaufwand, Abschreibung und
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Wertminderungsaufwand sowie sonstigen betrieblichen
Aufwendungen. Die Provisionsaufwendungen aus dem
Bankgeschéaft sind ein volumenabhangiger Kostenbestand-
teil, der die Entwicklung des internationalen Abwicklungs-
und Verwahrgeschéfts bei Clearstream widerspiegelt. Der
Personalaufwand setzt sich aus den Lohnen und Gehal-
tern sowie den sozialen Abgaben und Aufwendungen fir
die Altersvorsorge zusammen. Er unterliegt der Inflation
und hangt teilweise von der Entwicklung des Aktienkurses
der Deutsche Borse AG ab, da dieser auch die Verande-
rungen der Ruckstellungen und Zahlungen fir das 2006
eingestellte Aktienoptionsprogramm sowie das ab dem
Jahr 2007 aufgelegte Aktientantiemeprogramm fiir Vor-
standsmitglieder und leitende Angestellte enthélt. Die
Position ,,Abschreibung und Wertminderungsaufwand” ent-
halt die planmaBigen und auBerplanmaBigen Abschreibun-
gen auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen.
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen
hauptsachlich aus Kosten fur die Entwicklung und den
Betrieb der technologischen Infrastruktur der Gruppe,

aus Buroinfrastrukturkosten und aus Marketingkosten.

Da rund 80 Prozent der Gesamtkosten der Gruppe Deutsche
Borse Fixkosten sind (ohne Sondereffekte), kann der Kon-
zern zusatzliche Geschaftsvolumina ohne einen signifikan-
ten Anstieg der Kosten abwickeln. Umgekehrt hat aber
auch, wie im Geschéftsjahr 2009 ersichtlich, ein Rick-
gang der Geschéaftsvolumina direkte Auswirkungen auf die
Profitabilitat des Konzerns. Die rund 20 Prozent volumen-
abhéngigen Kosten werden u.a. durch die Provisions-
aufwendungen aus dem Bankgeschéft, den Systembetrieb
fir den Prasenzhandel und diverse Lizenzentgelte verursacht.

Im September 2007 legte die Gruppe Deutsche Bdrse ein
umfassendes Restrukturierungs- und Effizienzprogramm
auf. Das Programm verfolgt das Ziel, in den Geschaftsjahren
2008 bis 2010 bei gleichbleibendem Investitionsvolumen
in kiinftiges Wachstum Kosten einzusparen — ab dem Jahr
2010 in Hohe von 100 Mio. € jahrlich. Vor dem Hinter-
grund des schwierigen Geschaftsumfelds wurde im Feb-
ruar 2009 eine weitere MaBnahme zur Kosteneinsparung
flr das Jahr 2009 in Hohe von 70 Mio. € verabschiedet.
Auf Basis beider MaBnahmen passte die Gruppe Deutsche
Borse im Februar 2009 auBerdem das Kostenziel fir das
Geschéftsjahr auf maximal das Niveau des Berichtsjahres
2008 an. Die Gesamtkosten im Geschaftsjahr 2009 lagen,
bedingt durch den Wertminderungsaufwand im Zusam-
menhang mit der International Securities Exchange (ISE),
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mit 1.680,0 Mio.€ um 31 Prozent tber denen des Vorjah-
res (2008: 1.284,0 Mio.€). Bereinigt um diesen auBeror-
dentlichen Effekt beliefen sich die Kosten auf 1.264,4 Mio.€

und lagen damit um 2 Prozent unter denen des Jahres 2008.

Auf Konzern- und Segmentebene dient dartiber hinaus der
Jahrestiberschuss der Gruppe Deutsche Borse als KenngroBe
zur Steuerung. Der Konzern-Jahrestiberschuss belief sich
im Berichtsjahr auf 496,1 Mio.€ (2008: 1.033,3 Mio.€).
Bereinigt um den ISE-Wertminderungsaufwand lag der
Konzern-Jahreslberschuss bei 700,2 Mio. €, was einem
Rickgang von 32 Prozent gegeniiber dem Vorjahr ent-
spricht. Positiv auf den Konzern-Jahresiberschuss hat
sich der Umzug rund der Halfte der Frankfurter Beleg-
schaft nach Eschborn Mitte 2008 ausgewirkt. Bereinigt
um die Steuerentlastungen im Zusammenhang mit dem
ISE-Wertminderungsaufwand ging dadurch die effektive

Steuerquote auf 26,9 Prozent zuriick (2008: 28,5 Prozent).

Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat nach Steuern ist eine
weitere Kennzahl, an der die Gruppe Deutsche Borse ihre
Strategie ausrichtet. Die Eigenkapitalrendite stellt das Ver-
haltnis des Ergebnisses nach Steuern zum Eigenkapital
dar, das der Gruppe durchschnittlich zur Verfiigung steht.
Sie reduzierte sich im Jahr 2009 auf 17,9 Prozent auf-
grund des niedrigeren Ergebnisses und des im Kapitel
Ertragslage beschriebenen Wertminderungsaufwands im
Zusammenhang mit der ISE (2008: 40,8 Prozent). Ohne
diesen auBerordentlichen Effekt lag die Eigenkapitalrendite
bei 24,9 Prozent.

Die Gruppe plant im Rahmen ihres Kapitalmanagement-
programms, einen Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis von
EBITDA zu Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit)
von mindestens 16 fir die Gruppe Deutsche Borse zu
erreichen. Aufgrund der Auswirkungen der Finanzkrise auf
die Handelsvolumina im Kassa- und Terminmarkt und des
deutlichen Rickgangs der Nettozinsertrage im Zuge histo-
risch niedriger kurzfristiger Zinsen wurde dieses Ziel mit
einem Wert von 15,8 im Berichtsjahr geringfligig unter-
schritten. Fiir den Clearstream-Teilkonzern gelten als Ziel
ein Zinsdeckungsgrad von 25 sowie weitere Eigenkapital-
groBen, um das derzeitige ,AA" Rating aufrechtzuerhalten.
Da im Berichtsjahr wie im Vorjahr bei Clearstream keine
Finanzverbindlichkeiten aus dem Nichtbankgeschaft be-
standen, entfallt die Berechnung des Zinsdeckungsgrades
fur den Teilkonzern.

Weitere Details zur Finanzlage des Konzerns werden im
Abschnitt Finanzlage dargestellt.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Finanzmarkte haben sich rund zwei Jahre nach Aus-
bruch der Finanzkrise wieder weitgehend stabilisiert. Das
Geschaftsjahr 2009 wurde von zahlreichen Entwicklungen
gepragt, die einen erheblichen Einfluss auf das gesamt-
wirtschaftliche Umfeld hatten und haben. Im Einzelnen
sind hervorzuheben:

m Ein deutlicher Abschwung der Weltwirtschaft infolge der
weltweiten Finanzkrise in der ersten Jahreshalfte

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

m Erste Zeichen einer Verbesserung des Wirtschaftsklimas
zum Ende der zweiten Jahreshalfte

Aktuellen Schatzungen zufolge sank das reale Brutto-
inlandsprodukt in den OECD-Staaten 2009 um 3,5 Pro-
zent (2008: +0,6 Prozent). Das globale Wirtschafts-
wachstum lag im Jahr 2009 nach einer Schatzung der
Weltbank vom Januar 2010 bei —2,2 Prozent und nach
Schatzungen des Internationalen Wahrungsfonds bei
-0,8 Prozent (2008: +1,7 bzw. +3,0 Prozent). Dies
entspricht dem gréBten Rickgang des Wirtschaftswachs-
tums seit dem Zweiten Weltkrieg.

Im Kontext der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
bestimmen hauptséachlich konjunkturelle Trends in
Deutschland, den Ubrigen europdischen Landern und
den USA das Geschaft der Gruppe Deutsche Borse.

Nach ersten Einschatzungen ist das Bruttoinlandsprodukt
in Deutschland 2009 vor dem Hintergrund fallender Ex-
portzahlen sowie der stagnierenden Binnennachfrage
deutlich zurtickgegangen. Der Internationale Wahrungs-
fonds schatzte nach einer im Januar 2010 verdffentlichten
Kalkulation den Rickgang der Wirtschaftsleistung in der
Bundesrepublik Deutschland im Jahr 2009 auf 4,8 Pro-
zent (2008: +1,2 Prozent). In der zweiten Jahreshalfte
2009 zeigten sich dem ifo Institut fir Wirtschaftsfor-
schung zufolge bereits erste Zeichen einer Erholung des
Geschéftsklimas.



Auch auf europaischer Ebene waren die Auswirkungen der
globalen Wirtschaftskrise deutlich zu spiren. Allerdings
fand die laut Europaischer Kommission ,schlimmste Re-
zession in der kurzen Geschichte des Euroraums® bereits
im dritten Quartal des Berichtsjahres ein Ende: Das Brutto-
inlandsprodukt stieg nach flinf negativen Quartalen in Folge
im dritten Quartal 2009 erstmals wieder an. GemaB aktu-
ellen Schatzungen ging das Bruttoinlandsprodukt im Euro-
raum trotz des Aufschwungs in der zweiten Jahreshalfte
im Gesamtjahr 2009 um 4,0 Prozent zurlick (2008:
+0,6 Prozent). Aufgrund der anhaltenden Rezession in
Europa senkte die Europdische Zentralbank die Leitzinsen
in der Eurozone von 4,0 Prozent Anfang Oktober 2008
innerhalb von rund sieben Monaten auf 1,0 Prozent. In
der zweiten Jahreshalfte 2009 blieben die Leitzinsen
unverandert auf diesem historisch niedrigen Niveau.

Flr 2009 erwartet die OECD, dass die Wirtschaftsleistung
der USA bedingt durch die Finanzkrise um 2,5 Prozent
gefallen ist. Auch in den USA ist jedoch eine Erholung des
Bruttoinlandsprodukts in der zweiten Jahreshélfte 2009
erkennbar. Die amerikanische Notenbank belie ihren
Leitzins wahrend des gesamten Jahres in der seit Dezem-
ber 2008 bestehenden Spanne von null bis 0,25 Prozent.
Zur Jahresmitte 2008 hatte der Leitzins noch 2,0 Prozent
betragen.
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strukturellen Treiber des Geschafts. Zu diesen gehdren in
erster Linie der zunehmende Einsatz von vollstandig rech-
nergestitzten Handelsstrategien, die vermehrte Nutzung
von Derivaten durch traditionelle Investmentfonds sowie
die zunehmende Bedeutung des Risikomanagements, das
zentrale Clearingstellen im Handel von auBerborslichen
Derivaten tbernehmen.

Entwicklung der gehandelten Kontrakte
an ausgewahlten Terminmarkten

Verénderung

2009 ggii. 2008

Mio. %

NYSE Euronext” 1.317,0 +6
Gruppe Deutsche Borse — Eurex 2.647,4 -17
CME Group 2.585,0 =21

Entwicklung der Handelsaktivitat an
ausgewahlten europadischen Kassamarkten

Veranderung

2009 ggi. 2008

Mrd. %

Bolsas y Mercados Espafioles” € 897,2 -28
Borsa ltaliana® € 646,0 -35
Nasdagq OMX Nordic? € 562,6 -40
London Stock Exchange!® £ 1.250,8 42
Euronext” ¥ € 1.507,0 -45
Gruppe Deutsche Bérse — Xetra” € 1.060,6 -51

1) Handelsvolumen im elektronischen Handel (Einfachzéhlung)
2) Teil der Nasdag OMX

3) Teil der London Stock Exchange Group

4) Teil der NYSE Euronext

Quelle: Angefiihrte Bérsen

Die anhaltende Unsicherheit Gber die gesamtwirtschaft-

liche Entwicklung und das veranderte Risikoverhalten der
Handelsteilnehmer an den internationalen Finanzmarkten
fihrten zu einem Rickgang der Handelsvolumina an den
Kassa- und Terminmarkten. Diese zyklischen Einflussfak-
toren Uberlagerten im abgelaufenen Jahr die bestehenden

1) Teil der NYSE Euronext, européische Produkte
Quelle: Angeflihrte Borsen

Zur Stabilisierung ihrer nationalen Finanzmarkte haben
einige Regierungen im Rahmen der Finanzkrise verstarkt
Liquiditat bereitgestellt. Infolgedessen stieg das von der
Bank fur Internationalen Zahlungsverkehr ermittelte welt-
weite Volumen der Neuemissionen von inlandisch, d. h.
im jeweiligen Heimatland, begebenen Anleihen im ersten
Halbjahr 2009 im Vergleich zum ersten Halbjahr 2008
um 180 Prozent. Auswirkungen hatte diese Entwicklung
auch auf den Nominalwert der im Umlauf befindlichen
inlandisch begebenen Anleihen an den Rentenmarkten:
Ihr Nominalwert wuchs um 14 Prozent auf 34,9 Bio. €.
Das weltweite Volumen der Neuemissionen von interna-
tionalen Anleihen lag im gleichen Zeitraum um 32 Prozent
hoher als im ersten Halbjahr 2008. Ihr Nominalwert stieg
zwischen Juni 2008 und Juni 2009 um 17 Prozent auf
17,7 Bio.€. Die Liquiditatsbereitstellung erfolgte aus-
schlieBlich in Markten auBerhalb der Eurozone, in denen
Clearstream nicht als Zentralverwahrer agiert. Daher spie-
gelt sich das Wachstum der Volumina nur in Ansatzen im
Geschaft von Clearstream bzw. anderer im Euroraum tati-
ger nationaler und internationaler Zentralverwahrer wider.

Das durchschnittliche Volumen der bei Clearstream ver-
wahrten Anleihen nahm im Berichtsjahr um 8 Prozent zu.
Die im Zuge der Finanzkrise anhaltend hohe Nachfrage
nach Liquiditat steigerte zudem das Volumen der von
Clearstream angebotenen besicherten Wertpapierleihe-
geschafte (Collateral Management).
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Kennzahlen nach Quartalen

1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
I I il I |
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2009" 2008
(bereinigt)
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Umsatzerldse 539,8 644,5 515,6 585,5 500,9 616,1 505,4 505,4 609,0
Gesamtkosten 297,6 316,1 3225 297,0 306,7 311,2 753,2 337,6 359,7
EBIT 311,6 425,8 248,8 375,1 243,7 385,0 -166,3 249,3 322,5
Konzern-Periodenliberschuss/(-verlust) 205,9 304,2 164,9 2494 158,3 257,3 -33,0 171,1 222,4
Ergebnis je Aktie (unverwassert) (€) 1,11 1,58 0,89 1,30 0,85 1,35 -0,18 0,92 1,19
Ergebnis je Aktie (verwassert) (€) 1,11 1,58 0,88 1,30 0,85 1,35 -0,17 0,92 1,18

1) Bereinigt um den ISE-Wertminderungsaufwand

Uberblick iiber den Geschaftsverlauf

Die Umsatzerldse reduzierten sich im Berichtsjahr um

16 Prozent auf 2.061,7 Mio.€ (2008: 2.455,1 Mio.¥€).
Die groBten Beitrage zum Umsatz lieferten die Segmente
Eurex und Clearstream, deren Umsatzerlose im Jahr 2009
804,0 Mio. € bzw. 720,8 Mio. € betrugen.

Die Gesamtkosten der Gesellschaft lagen infolge von Ab-
schreibungen und Wertminderungsaufwand, die bei der
Uberpriifung von Vermdgenswerten auf Wertminderung im
Rahmen der Aufstellung des Jahresabschlusses festgestellt
wurden, mit 1.680,0 Mio. € Uber denen des Vorjahres
(2008: 1.284,0 Mio.€). Hier ist insbesondere der Wert-
minderungsaufwand in Hohe von 415,6 Mio.€ im Zu-
sammenhang mit der US-amerikanischen Optionsborse
International Securities Exchange (ISE) zu erwahnen. Be-
reinigt um diesen auBerordentlichen Effekt lagen die
Gesamtkosten im Berichtsjahr mit 1.264,4 Mio.€ um
2 Prozent unter den Gesamtkosten fiir das Jahr 2008.

Das Beteiligungsergebnis der Gruppe Deutsche Borse
belief sich auf —4,8 Mio.€ (2008: 5,8 Mio.€). Negativ
auf das Beteiligungsergebnis hat sich insbesondere ein
Wertminderungsaufwand flr die Beteiligung an der Direct
Edge Holdings, LLC im vierten Quartal 2009 in Hohe von
27,0 Mio. € ausgewirkt.

Das Konzernergebnis sank im abgelaufenen Jahr gegen-
Uber dem Rekordjahr 2008: Das EBIT reduzierte sich um
58 Prozent auf 637,8 Mio.€ (2008: 1.508,4 Mio.€).
Bereinigt um den ISE-Wertminderungsaufwand lag das
EBIT bei 1.053,4 Mio.€ (-30 Prozent).

Als Folge verzeichnete die Gruppe Deutsche Bérse auch
beim Konzern-Jahreslberschuss einen deutlichen Rick-
gang gegeniber dem Rekordjahr 2008. Der Konzern-
Jahresliberschuss belief sich auf 496,1 Mio.€, ein Rick-
gang um 52 Prozent gegenliber dem Vorjahr (2008:
1.033,3 Mio.€). Ohne den ISE-Wertminderungsaufwand
lag der Konzern-Jahresiberschuss mit 700,2 Mio.€ um
32 Prozent unter dem Jahresliberschuss 2008.

Die im Vergleich zum Vorjahr geringere Steuerquote wirkte
sich positiv auf den Konzern-Jahreslberschuss aus. Be-
reinigt um die Steuerentlastungen im Zusammenhang

mit dem ISE-Wertminderungsaufwand lag die effektive
Steuerquote fir das Berichtsjahr bei 26,9 Prozent (2008:
28,5 Prozent).

Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am Konzern-
Jahrestiberschuss belief sich, bedingt durch den Anteil der
SIX Swiss Exchange AG am ISE-Wertminderungsaufwand,
auf —24,9 Mio.€ (2008: 17,0 Mio. €).

Geschaftszahlen der Gruppe Deutsche Borse

2009 2009" 2008 Veran- Verén-
(bereinigt) derung  derung”
Mio. € Mio. € Mio. € % %
Umsatzerlose 2.061,7 2.061,7 2.455,1 -16 -16
Gesamtkosten 1.680,0 1.264,4 1.284,0 31 -2
EBIT 637,8 1.053,4 1.508,4 -58 -30
Konzern-
Jahresiiberschuss 496,1 700,2 1.033,3 -52 -32
Ergebnis je Aktie
(unverwassert) (€) 2,67 3,77 5,42 -51 -30
Ergebnis je Aktie
(verwassert) (€) 2,67 3,76 5,41 -51 -30

1) Bereinigt um den ISE-Wertminderungsaufwand



Das unverwasserte Ergebnis je Aktie belief sich auf Basis
des gewichteten Durchschnitts von 185,9 Mio. Aktien auf
2,67€ (2008: 5,42 € bei durchschnittlich 190,5 Mio.
ausstehenden Aktien). Das verwasserte Ergebnis je Aktie
betrug ebenfalls 2,67 € (2008: 5,41 €). Bereinigt um den
ISE-Wertminderungsaufwand verringerte sich das unver-
wasserte Ergebnis pro Aktie auf 3,77 € und das verwas-
serte Ergebnis pro Aktie auf 3,76 €, ein Rlickgang von
jeweils 30 Prozent gegenlber dem Vorjahr.

Im Jahresverlauf 2009 erzielte die Gruppe Deutsche Borse
im ersten Quartal — gemessen an den Umsatzerlésen und
am Ergebnis — das beste Resultat im Berichtszeitraum
(siehe Tabelle auf der vorigen Seite).

Mitarbeiter

Am 31. Dezember 2009 beschéftigte die Gruppe Deutsche
Borse 3.600 Mitarbeiter (31. Dezember 2008: 3.395).
Die Zunahme gegenliber dem Stichtag 2008 beruht im
Wesentlichen auf dem Erwerb der US-amerikanischen
Finanznachrichtenagenturen Market News International Inc.
(plus 90 Mitarbeiter) und Need To Know News, LLC (plus
22 Mitarbeiter) sowie der Vollkonsolidierung des Schwei-
zer Indexanbieters STOXX Ltd. (plus 11 Mitarbeiter). Im
Zuge der Entkonsolidierung von Scoach zum 31. Dezem-
ber 2009 ging die Mitarbeiterzahl im Segment Xetra um
18 zuriick. Ohne Berlicksichtigung dieser Konsolidie-
rungseffekte belief sich die Zahl der Mitarbeiter zum
Jahresende 2009 auf 3.495. Zudem wurden in Prag die
Deutsche Borse Services s.r.o. (plus 12 Mitarbeiter) und
Clearstream Operations Prague s.r.o. (plus 77 Mitarbeiter)
aufgebaut. Um einen reibungslosen Ubergang auf die neue
Betriebsstatte zu gewahrleisten, sind derzeit noch einige
Funktionen sowohl in Prag als auch in den bisherigen
Betriebsstatten Frankfurt und Luxemburg besetzt. Ferner
hat die Gruppe Deutsche Borse im Berichtsjahr zahlrei-
che Wachstumsinitiativen gestartet (plus 26 Mitarbeiter).

Mitarbeiter nach Segmenten

31.12.2009 31.12.2008
Xetra 165 177
Eurex 395 355
Clearstream 1.009 964
Market Data & Analytics 272 160
Information Technology 1.266 1.258
Corporate Services 493 481
Gruppe Deutsche Bérse gesamt 3.600 3.395
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Im Jahr 2009 waren durchschnittlich 3.549 Mitarbeiter
(2008: 3.339) bei der Gruppe Deutsche Borse fest ange-
stellt. Unter Berlcksichtigung von Teilzeitkraften betrug
die Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurchschnitt 3.333
(2008: 3.115).

Im Verlauf des Jahres verlieBen 229 Mitarbeiter die Gruppe
Deutsche Borse. Die Fluktuationsrate lag bei 6,4 Prozent
und damit unter dem Niveau des Vorjahres (2008:

9,0 Prozent), als die Fluktuation wegen PersonalmafBnah-
men im Rahmen des Restrukturierungs- und Effizienz-
programms uberdurchschnittlich hoch war.

Der Umsatz pro Mitarbeiter bezogen auf die Mitarbeiterka-
pazitat im Jahresdurchschnitt reduzierte sich um 21 Pro-
zent und belief sich auf 619 T€ (2008: 788 T€). Die
Personalkosten pro Mitarbeiter sanken um 10 Prozent auf
122 T€ (2008: 135 T€).

Zum 31. Dezember 2009 beschéftigte die Gruppe Deutsche
Borse Mitarbeiter an 22 Standorten weltweit, aufgeteilt
nach Landern und Regionen wie folgt:

Mitarbeiter nach Land/Region

31.12.2009 %
Deutschland 1.632 45,3
Luxemburg 1.072 29,8
Nordamerika 341 9,5
Tschechische Republik 267 7,4
GroBbritannien 136 3,8
Sonstiges Europa 89 2,5
Asien 59 1,6
Naher Osten 4 0,1
Gruppe Deutsche Borse gesamt 3.600

Das Durchschnittsalter der Mitarbeiter der Gruppe Deutsche
Borse betrug zum Ende des Berichtsjahres 39,7 Jahre.
Die Altersstruktur der Mitarbeiter stellte sich dabei zum
31. Dezember 2009 wie folgt dar:

Altersstruktur der Mitarbeiter in der Gruppe

Uber 50 Jahre 13% —

Unter 30 Jahre 13% 38% 40-49 Jahre

30-39 Jahre 36% —
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Die durchschnittliche Unternehmenszugehdrigkeit zum
Ende des Berichtsjahres lag bei 9,6 Jahren. Die Analyse
der Unternehmenszugehorigkeit ergab dabei zum 31. De-
zember 2009 folgendes Bild:

Betriebszugehorigkeit der Mitarbeiter

31.12.2009 %
Unter 5 Jahre 1.222 34,0
5 bis 15 Jahre 1.754 48,7
Uber 15 Jahre 624 17,3
Gruppe Deutsche Borse gesamt 3.600

Zum 31. Dezember 2009 belief sich die Akademikerquote
in der Gruppe Deutsche Borse auf 58,6 Prozent (2008:
57,4 Prozent). Die Quote ergibt sich aus der Anzahl der
Mitarbeiter mit einem Abschluss an einer Universitat,
Fachhochschule oder Berufsakademie sowie der Mitarbei-
ter, die ein vergleichbares Studium im Ausland absolviert
haben. Insgesamt investierte der Konzern durchschnittlich
2,0 Tage je Mitarbeiter in die Weiterbildung.

Umweltschutz

Die Gruppe Deutsche Borse versteht unter Umweltschutz
die unbedingte Verpflichtung zur Wahrung der naturlichen
Lebensgrundlagen. Ihr Ziel ist daher, den eigenen 6kologi-
schen FuBabdruck weiter zu verringern. In den letzten
Jahren intensivierte die Deutsche Bdrse ihre Aktivitaten
im Bereich Umweltschutz und konnte bereits deutliche
Fortschritte bei der Reduktion des Ressourcenverbrauchs
erzielen. Sie versteht dies als fortlaufenden Prozess mit
dem Ziel, ihre Umweltbilanz stetig zu verbessern. Seit
2008 ist das Thema Umwelt fester Bestandteil des
Corporate Responsibility-Konzepts der Deutschen Borse,
wodurch Prinzipien der Nachhaltigkeit fest im Unterneh-
men verankert werden: Mit vielfaltigen MaBnahmen wird
die Umwelt als Lebens- und unternehmerische Schaffens
grundlage geschutzt. Sie beziehen sich in erster Linie auf
die Infrastruktur der Verwaltungsgebaude in Eschborn,
Frankfurt und Luxemburg, die Auswahl und Kontrolle von
Zulieferern, die Entwicklung nachhaltiger Produkte sowie
die Motivation der Mitarbeiter, am Arbeitsplatz umwelt-
gerecht zu handeln.

Mit dem Bau der Konzernzentrale in Eschborn (geplante
Fertigstellung im zweiten Halbjahr 2010) unterstreicht die
Gruppe ihr Engagement fir den Umweltschutz. Der Neu-
bau wird deutschlandweit zu den Blrogebdauden zahlen,
die Energie am effizientesten und Ressourcen am spar-
samsten nutzen: Die neue Konzernzentrale wird einen

sehr niedrigen Priméarenergieverbrauch aufweisen und
damit deutlich sparsamer mit Energie umgehen, als es

die Energie-Einsparverordnung von 2007 (EnEV 2007)
vorschreibt. Durch ein integriertes Blockheizkraftwerk im
Haus wird ein Teil des Eigenstrombedarfs gedeckt. Ein
Energiekonzept, das architektonische, fassadenbau- und
haustechnische MaBnahmen vereint, ermdglicht diese
effiziente Gebaudekonzeption. In den Neubau flieBen auch
Erkenntnisse und Daten ein, die das Unternehmen durch
die Teilnahme an der Initiative OKOPROFIT (OKOlogisches
PROjekt Fir Integrierte UmweltTechnik) gewonnen hat.

Die Gruppe Deutsche Borse mochte die Sensibilitat fur die
Belange der Umwelt im Denken und Handeln sowohl bei
ihren Mitarbeitern als auch bei ihren Zulieferern fest ver-
ankern. Derzeit werden die Beschaffungsrichtlinien der
Gruppe diesbeziiglich Uberarbeitet und um Anforderungen
an Lieferanten in Bezug auf Nachhaltigkeit erganzt. Mit
einem ,Green Day", der vierteljahrlich organisiert wird,
hat die Deutsche Borse 2009 einen wichtigen Baustein
des gruppenweiten Dialogs zum Thema Umwelt geschaf-
fen. Im Rahmen des Green Day kénnen sich alle Mitarbei-
ter Uber die Aktivitaten des Unternehmens informieren. Sie
werden flur 6kologisches Handeln am Arbeitsplatz sensi-
bilisiert und eingeladen, eigene Vorschlage und Ideen ein-
zubringen. So wurden 2009 weltweit an allen Standorten
der Gruppe Initiativen und MaBnahmen eingeleitet und
umgesetzt, die den Verbrauch von Ressourcen wie Papier,
Energie und Wasser weiter reduzieren und die Mdlltren-
nung optimieren.

Die Deutsche Borse engagiert sich aber nicht nur fur eine
umweltschonende Betriebsokologie, sondern auch fiir
einen okologischen Handelsplatz. Sie agiert auf den globa-
len Kapitalmarkten verantwortungsvoll und nach nachhal-
tigen Kriterien. lhren Kunden bietet sie die Moglichkeit,
okologisch zu investieren. Mit dem OkoDAX® und dem
DAXglobal Sarasin Sustainability Index® hat die Deutsche
Borse entsprechende Indizes aufgelegt, und in Kooperati-
on mit der Energiebdrse European Energy Exchange AG
(EEX) organisiert sie den Handel mit Emissions- und seit
2009 auch mit Stromderivaten.

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

Die weltweite Finanzkrise l6ste Ende 2008 eine Rezession
aus und hatte einen nachhaltigen Einfluss auf das gesamt-
wirtschaftliche Umfeld. Die Handelsteilnehmer an den
Finanzmarkten verhielten sich in der Folge zurlickhaltend,
die Handelsaktivitat an den Borsen ging spirbar zurtick.
Erst Mitte des Jahres 2009 wuchsen am Markt die Hoff-
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nungen auf eine konjunkturelle Erholung. Vor diesem
Hintergrund stieg der Kurs der Aktie der Deutsche Borse AG
im Jahr 2009 um 14 Prozent. Nach einem Intraday-
Jahrestief von 29,50€ am 9. Marz 2009 und einem
Intraday-Jahreshoch von 65,27€ am 1. Juni 2009 schloss
der Aktienkurs mit 58,00€ am letzten Handelstag des
Berichtsjahres (2008: 50,80€).

Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und der Referenzindizes im Jahr 2009

€
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1) Indexiert auf den Schlusskurs der Aktie der Deutsche Bérse AG am 30. Dezember 2008
Aktienkurs der Deutsche Borse AG — Hochs und Tiefs im Jahr 2009
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Trotz der anhaltend starken Wettbewerbsposition des Unter-
nehmens stieg der Kurs der Aktie der Deutsche Bérse AG
im abgelaufenen Geschéftsjahr nicht so deutlich wie der
ihrer relevanten Referenzindizes:

m DAX® (deutscher Bluechip-Index): +24 Prozent

m EURO STOXX 50® (europaischer Benchmark-Index):
+21 Prozent

m Dow Jones Global Exchanges Index (Benchmark-Index
aller bérsennotierten Borsenorganisationen weltweit):
+49 Prozent

Der Kursverlauf der Aktie der Deutsche Borse AG blieb
hinter dem anderer groBer Borsenorganisationen zurick.
Dies war maBgeblich auf zwei Grinde zurlickzufiihren:
Zum einen verzeichneten die Bdrsenbetreiber aus den
wirtschaftlich aufstrebenden Regionen Stidamerika und
Asien aufgrund von hohen Wachstumserwartungen erheb-
liche Kursgewinne. Zum anderen hatte sich die Aktie der
Deutsche Borse AG 2008 besser entwickelt als die Wert-
papiere der Vergleichsgruppe.

Trotz des von niedrigeren Handels- und Abwicklungsvolu-
mina sowie Sondereffekten beeinflussten Jahresergebnis-
ses 2009 stieBen die Deutsche Borse-Aktien auch im
Berichtsjahr auf breites Interesse bei nationalen, aber
insbesondere auch bei internationalen Investoren. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr hat das Unternehmen gezielt
MaBnahmen ergriffen, um aktuellen und potenziellen

Investoren seine langfristige Strategie, die zyklischen
Einflussfaktoren sowie die strukturellen Wachstumstreiber
des Geschafts zu erldutern. Neben diesen Themen wurden
die Auswirkungen von Finanzkrise und Rezession, das
effiziente Risikomanagement von Clearstream und Eurex
Clearing sowie die integralen Elemente des Deutsche
Borse-Geschaftsmodells im Vergleich zu Banken und
Wettbewerbern thematisiert. Im Juni 2009 veranstaltete
die Deutsche Borse in ihren Geschéaftsraumen in Frankfurt
einen Investorentag und informierte professionelle Anleger
aus dem In- und Ausland tber die Geschaftsentwicklung,
aktuelle Projekte und Strategien zum Ausbau der Wett-
bewerbsposition. Der Schwerpunkt der Konferenz lag auf
dem Segment Clearstream und dessen Geschéftsaktivitaten
vor dem Hintergrund der Finanzkrise. Bei internationalen
Roadshows, Investorenkonferenzen und Besuchsterminen
fihrte die Deutsche Borse darlber hinaus weit Gber 400
Einzelgesprache mit aktuellen und potenziellen Investoren.

Dank des integrierten Geschéaftsmodells, des strikten
gruppenweiten Risikomanagements und der kontinuierli-
chen Steigerung der operativen Effizienz bietet die Aktie
der Deutschen Borse eine sehr gute Moglichkeit, um am
langfristigen Wachstumspotenzial der internationalen Kapi-
talmarkte teilzuhaben. Seit dem erstmaligen 6ffentlichen
Angebot der Deutsche Borse-Aktie im Jahr 2001 konnten
Investoren mit dem Wertpapier bis Jahresende 2009 eine
durchschnittliche jéhrliche Rendite von rund 16 Prozent
erzielen und so von der im Vergleich zum DAX deutlich

Deutsche Borse: Gut aufgestellt unter den Borsenorganisationen der Welt

Umsatzerlése und EBIT 2009 in Mio. €V

Deutsche Borse? 1.053
(Heogo Mercantie Bxchane | WYY
(CME) 1.146
NYSE Euronext® 570

Nasdag OMX* 428 1.031
Intercontinental Exchange (ICE) 706

London Stock Exchange (LSE)® 684

Hong Kong Exchanges and

Clearing (HKEx) S0s 651

Bolsa de Valores, Mercadorias 428 542

& Futuros (BM&F Bovespa)
M EBIT Umsatzerlose

1) Umrechnungskurse: €/US$ 1,4092; €/£ 0,8912; €/HK$ 10,8061, €/R$ 2,7698

1.759

Marktkapitalisierung zum 31. Dezember 2009 in Mrd. €
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2.159

1.854

2) Inklusive Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft; EBIT bereinigt um den ISE-Wertminderungsaufwand

3) Ohne ,activity assessment fees, liquidity payments, routing/clearing charges”
4) Ohne ,liquidity rebates, brokerage, clearance and exchange fees"

5) Analystenschatzungen von Reuters am 8. Marz 2010; Geschéftsjahr endet am 31. Méarz 2010.

Quelle: Angegebene Unternehmen, Reuters



besseren Wertentwicklung profitieren; im selben Zeitraum
hatte ein Direktinvestment in den DAX eine negative jahr-
liche Rendite von rund 1 Prozent erbracht. Das bedeutet:
Wer zum Bdrsengang der Deutsche Borse AG Aktien im
Wert von 10.000€ kaufte, konnte bei Wiederanlage der
Dividenden per Ende 2009 Uber ein Depot im Wert von
38.545¢€ verfligen; bei einem zeitgleichen Investment in
den DAX ware das Depot lediglich 8.962 € wert gewesen.

Borsendaten der Deutsche Borse-Aktie

Bérsenplatz

Deutschland Frankfurt (Prime Standard)

Wertpapier-Kennnummern

ISIN DE0005810055
WKN 581005
Kiirzel

Borse Frankfurt DB1
Reuters — Borse Frankfurt (Prasenzhandel) DB1Gn.F
Reuters — Xetra®-Handel DB1Gn.DE
Bloomberg DB1:GR

Die hohe Liquiditat der Aktie sowie ihre Zugehorigkeit
zum deutschen Bluechip-Index DAX und dem wichtigsten
europaischen Bluechip-Index EURO STOXX 50 machen
die Deutsche Borse attraktiv flir weltweit agierende In-
vestmentfonds mit hohen Anlagevolumina. Seit dem Bor-
sengang im Jahr 2001 hatten sich die Handelsumsatze
mit der Aktie der Deutschen Borse von Jahr zu Jahr signi-
fikant erhoht; 2009 verzeichneten sie erstmals einen
Ruckgang gegentiber dem Vorjahr. Wahrend im Jahr 2001
durchschnittlich 0,4 Mio. Aktien der Deutschen Borse pro
Tag im Xetra-System gehandelt wurden, waren es im Ge-
schaftsjahr 2009 rund 1,6 Mio. Aktien (2008: 2,5 Mio.
Aktien). Der Anteil der Aktionare aus dem Ausland erhohte
sich leicht auf rund 83 Prozent (2008: 82 Prozent), wah-
rend der Anteil der institutionellen Investoren um einen
Prozentpunkt auf 96 Prozent zurlickging. Die ehemaligen
GroBaktionare The Children’s Investment Fund Management
(UK) LLP, Atticus Capital LP und Atticus Management Limi-
ted reduzierten ihre Stimmrechtsanteile im ersten Halbjahr
2009 auf jeweils unter 3 Prozent des Gesamtkapitals. Dies
fihrte zu einer signifikanten Abnahme des bei einzelnen
Investoren konzentrierten Aktienkapitals (Details siehe
Erlauterung 49). Infolgedessen nahm der Anteil der Aktiona-
re aus GroBbritannien um 9 Prozentpunkte auf 23 Prozent
ab, wahrend sich der Anteil der Aktionare aus sonstigen
Landern um 10 Prozentpunkte auf 19 Prozent erhohte.
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Deutsche Borse AG: Anteil internationaler Investoren
2009 weiterhin auf hohem Niveau

Deutschland 17 % —\

41% USA
Sonstige Lander 19% ——

GroBbritannien 23 % -]

Auch im vergangenen Jahr beteiligte das Unternehmen
seine Aktionare trotz der gesamtwirtschaftlich unsicheren
Lage am Unternehmenserfolg. Im Mai 2009 schittete die
Deutsche Borse AG eine Dividende auf dem Vorjahresniveau
von 2,10€ je Aktie an ihre Anteilseigner aus. Die Aus-
schiittung entsprach 38 Prozent des Konzern-Jahresiiber-
schusses des Rekordjahres 2008. Fir das Geschaftsjahr
2009 schlagt das Unternehmen der Hauptversammlung
erneut eine Dividende von 2,10€ vor, eine Ausschittungs-
quote von 56 Prozent bezogen auf den Konzern-Jahres-

Uberschuss (bereinigt um den ISE-Wertminderungsaufwand).

Kennzahlen der Aktie der Deutsche Borse AG

2009 2008
Ergebnis je Aktie (unverwdéssert) € 2,67 5,42
Ergebnis je Aktie (unverwdéssert,
bereinigt)" 3,77 5,42
Ergebnis je Aktie (verwassert) 2,67 5,41
Ergebnis je Aktie (verwéssert, bereinigt)”
3,76 5,41
Dividende je Aktie? 2,10 2,10
Cashflow je Aktie aus laufender
Geschaftstatigkeit (unverwassert) € 4,31 6,71
Cashflow je Aktie aus laufender
Geschaftstatigkeit (verwassert) € 4,31 6,70
Eréffnungskurs (am 01.01.)° € 50,80 135,75
Héchster Kurs® € 65,27 134,66
Niedrigster Kurs® € 29,50 43,40
Schlusskurs (zum 31.12.) € 58,00 50,80
Grundkapital Mio. € 195,0 195,0
Anzahl der Aktien (zum 31.12.) Mio. 195,0 195,0
davon im Umlauf (zum 31.12.) Mio. 185,9 185,8
Free Float (zum 31.12.) % 100 100
Marktkapitalisierung (zum 31.12.) Mrd. € 10,8 9,4

1) Bereinigt um den ISE-Wertminderungsaufwand

2) Fir das Geschaftsjahr 2009, Vorschlag an die Hauptversammlung 2010
3) Schlusskurs des Vorhandelstages

4) Intraday-Kurs
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Zum 31. Dezember 2009 empfahlen mehr als die Halfte
der Analysten (59 Prozent) die Aktie der Deutschen Bérse
zum Kauf. Dieser Zahl stehen 18 Prozent ,Halten”- und
23 Prozent Verkaufsempfehlungen gegenulber. Das durch-
schnittliche Kursziel der Analysten betrug 66 €.

Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Ertragslage
Das Ergebnis der Gruppe Deutsche Borse lag im Jahr

2009 deutlich unter dem Ergebnis des Rekordjahres 2008.

Die Umsatzerlose fielen um 16 Prozent auf 2.061,7 Mio.€
(2008: 2.455,1 Mio.€). Infolge der Finanz- und Wirt-
schaftskrise herrschte im Berichtsjahr groBe Unsicherheit
im Markt — mit der Konsequenz, dass die Handelsaktivitat
im Kassa- und Terminmarkt gegentiber dem Vorjahr deut-
lich zurlickging. Dagegen haben sich die dem Handel
nachgelagerten Dienstleistungen (Post-Trade Services)
relativ stabil entwickelt; die Gruppe verzeichnete im Seg-
ment Clearstream infolge der Wirtschaftskrise nur einen
leichten Rickgang der Umsatzerldse gegenlber dem Vor-
jahr. Sehr stabil entwickelten sich die weniger stark vom
Handelsgeschaft abhangigen Segmente Market Data &
Analytics und Information Technology. In diesen Segmen-
ten konnte die Gruppe Deutsche Bdrse ihren Umsatz ge-
ringfligig steigern.

Umsatzerldse nach Segmenten

in Mio. €

2.455,1

Information Technology
Market Data & Analytics

769,3

1.010,1 .

2008

Clearstream

Eurex

Xetra

2009

Zusatzlich zu den Umsatzerlosen flossen Nettozinsertrage
aus dem Bankgeschaft, aktivierte Eigenleistungen und
sonstige betriebliche Ertrdge in den Gesamtumsatz der

Gruppe Deutsche Borse ein. Die Nettozinsertrage fielen im
Berichtsjahr mit 97,4 Mio.€ (2008: 236,8 Mio. €) deut-
lich geringer aus als in den Vorjahren. Dies ist auf die
historisch niedrigen kurzfristigen Zinsen zurickzufihren.

Die aktivierten Eigenleistungen stiegen wegen der erhoh-
ten Entwicklungstatigkeit im Jahr 2009 um 18 Prozent
auf 32,9 Mio.€ (2008: 28,0 Mio.€).

Die sonstigen betrieblichen Ertrage erhohten sich von
66,7 Mio.€ im Jahr 2008 auf 130,6 Mio.€ im Berichts-
jahr. Das Unternehmen verbuchte im vierten Quartal
2009 einen Sondereffekt in Hohe von 66,7 Mio. €, der
auf die Beendigung einer Haftplichtversicherung fiir Ver-
maogensschaden zurlickgeht. Der Sondereffekt wurde
vollstandig im Segment Corporate Services verbucht und
hatte nach Steuern einen positiven Effekt auf den Konzern-
Jahresuberschuss von rund 47,3 Mio. €.

Das strikte Kostenmanagement der Gruppe wirkte sich
positiv auf die Gesamtkosten der Gruppe Deutsche Borse
aus. Diese lagen im Berichtsjahr zwar aufgrund des ISE-
Wertminderungsaufwands um 31 Prozent Uber denen des
Vorjahres (2008: 1.284,0 Mio.€); um diesen Wertminde-
rungsaufwand bereinigt lagen die Gesamtkosten allerdings
mit 1.264,4 Mio.€ um 2 Prozent unter denen des Vorjahres.

Ein wesentlicher Kostenfaktor ist der Personalaufwand.

Er sank um 4 Prozent auf 405,9 Mio.€. Der Rickgang
gegeniber dem Vorjahr ist auf den verringerten Aufwand
fir Bonuszahlungen sowie Einsparungen durch das
Restrukturierungs- und Effizienzprogramm zuriickzufihren.
Gegenlaufige Effekte waren die erstmals im Personalauf-
wand fur das Geschéftsjahr 2009 enthaltenen Lohne und
Gehalter der Mitarbeiter der Market News International Inc.
sowie die Abfindung fiir den ehemaligen Finanzvorstand
der Gesellschaft.

Ein weiterer wesentlicher Einflussfaktor ist die aktienba-
sierte Verglitung: Der Kurs der Deutsche Borse-Aktie legte
im Berichtsjahr um 14 Prozent zu. Obwohl die Aktie damit
weniger stieg als der fiir das Aktienoptionsprogramm rele-
vante Referenzindex STOXX® Europe 600 Technology,
nahm der Gesamtaufwand fir die Aktienoptions- und
Aktientantiemeprogramme des Vorstands und der leiten-
den Angestellten der Deutsche Borse AG sowie deren
Tochterunternehmen im Berichtsjahr auf 13,5 Mio.€ zu
(2008: 3,0 Mio.€). Dies liegt an dem héheren Aufwand
fur das Aktientantiemeprogramm, wahrend zugleich weniger



Rickstellungen fir das Aktienoptionsprogramm aufgeldst
wurden als im Vorjahr. Das Jahr 2008 ausgenommen liegt
der Aufwand fur die aktienbasierte Vergtitung damit aller-
dings immer noch deutlich unter dem der Vorjahre.

Der Aufwand fir die Mitarbeiterbeteiligungsprogramme
der Gruppe Deutsche Borse sank im Berichtsjahr auf
5,6 Mio.€ (2008: 6,1 Mio.€). Fiir den Group Share
Plan (GSP), der sich an Mitarbeiter der Gruppe Deutsche
Borse (ohne ISE) richtet, wurde im Berichtsjahr mit

2,3 Mio. € deutlich weniger aufgewendet als im Vorjahr
(2008: 5,7 Mio.€) — trotz einer um rund 10 Prozent-
punkte hoheren Teilnahmequote von 33 Prozent. Der
niedrigere Aufwand geht zum einen darauf zuriick, dass
2008 zusatzlich Gratisaktien an GSP-Teilnehmer ausge-
geben wurden, zum anderen beruht er auf dem im Ver-
gleich zum Vorjahr niedrigeren Aktienkurs am Stichtag
fur die Ausgabe der Belegschaftsaktien (30. Juni 2009).
Im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms kauf-
ten die Mitarbeiter in Summe 113.719 Aktien mit bis zu
40 Prozent Rabatt auf den Ausgabepreis. Mit den im
Rahmen der Mitarbeiterbeteiligungsprogramme der Jahre
2003 bis 2006 ausgegebenen Optionen erzielte das
Unternehmen einen Ertrag von 0,2 Mio.€ (2008:

1,5 Mio. €).

Fir das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm der ISE wur-
den im Berichtsjahr insgesamt 3,5 Mio. € aufgewendet
(2008: 1,9 Mio.€). Davon entfielen 0,9 Mio. € auf die
Tranche 2009 sowie 2,6 Mio. € auf die Tranchen der

Jahre 2007 und 2008.

Weitere Informationen zur aktienbasierten Vergitung
sind ausfihrlich in Erlduterung 45 des Konzernanhangs
dargestellt.

Die Gesamtkosten der Gesellschaft inklusive Abschreibung
und Wertminderungsaufwand enthalten auBerordentliche
Effekte aus der Uberpriifung von Vermégenswerten auf
Wertminderung im Rahmen der Aufstellung des Jahresab-
schlusses. Neben dem Wertminderungsaufwand fur im-
materielle Vermogenswerte im Zusammenhang mit der In-
ternational Securities Exchange in Hohe von 415,6 Mio. €
erfolgten 2009 Abschreibungen aufgrund von Wertminde-
rung auf Softwarekomponenten, darunter vor allem auf
Eurex Credit Clear im Segment Eurex (13,2 Mio.€) und
das System Converter im Segment Clearstream

(4,6 Mio.€). Die Initiativen konnten im Berichtsjahr nicht
den erwarteten Beitrag zum Jahresergebnis liefern bzw.
der erwartete Umsatzbeitrag wurde reduziert. AuBerdem
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stellte das Unternehmen vor dem Hintergrund der Aufgabe
des Gebaudes in Hausen und des geplanten Umzugs in
ein neues Gebaude in Eschborn Gber das Jahr verteilt
18,7 Mio.€ in die Rickstellungen ein.

Gesamtkostentberblick

Verén-
2009 2008 derung
Mio. € Mio. € %
Provisionsaufwendungen aus dem
Bankgeschaft 167,7 177,8 -6
Personalaufwand 405,9 421,4 -4
Abschreibung und Wert-
minderungsaufwand 569,1 137,1 315
Sonstige betriebliche Aufwendungen 537,3 547,7 -2
Gesamt 1.680,0 1.284,0 31
Gesamt ohne ISE-Wertminderung 1.264,4 1.284,0 -2

Das Beteiligungsergebnis der Gruppe Deutsche Borse be-
lief sich auf —4,8 Mio.€ (2008: 5,8 Mio.€). Negativen
Einfluss auf das Beteiligungsergebnis hatte eine Abschrei-
bung auf den durch die ISE gehaltenen Anteil an der US-
Handelsplattform Direct Edge Holdings, LLC in Hohe von
27,0 Mio.€ im Jahr 2009.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) betrug im
Berichtsjahr 637,8 Mio. €. Dies entspricht einem Rick-
gang von 58 Prozent gegeniiber dem Vorjahr (2008:
1.508,4 Mio.€). Ohne die ISE-Wertminderung erzielte
die Gruppe ein EBIT von 1.053,4 Mio. €, ein Rickgang
von 30 Prozent gegentiber dem Vorjahr.

EBIT und Profitabilitat nach Segmenten

‘2009 2008 ‘
I
EBIT- EBIT-
EBIT Marge EBIT Marge
Mio. € % Mio. € %
Xetra 94,2 38 219,4 55
Eurex! -37,8 -5 597,5 59
Clearstream 334,7 46 489,6 64
Market Data & Analytics 105,9 56 106,9 59
Information Technology? 120,1 24 119,2 24
Corporate Services 26,7 - -24,3
Uberleitung -6,0 = 0,1
Gesamt 637,8 31 1.508,4 61
Gesamt ohne ISE-
Wertminderung 1.053,4 51 1.508,4 61

1) EBIT 2009 ohne ISE-Wertminderung: 377,8 Mio. €, EBIT-Marge: 47 Prozent
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2) EBIT-Marge = EBIT / (interne + externe Umsatzerlose)

Segment Xetra

Die Geschaftsentwicklung im Kassamarktsegment Xetra
wird weitgehend von der Handelsaktivitat institutioneller
Anleger und dem Eigenhandel der professionellen Markt-
teilnehmer bestimmt. Hauptumsatztrager mit 71 Prozent
sind die Erlése aus dem Handel auf den verschiedenen
Plattformen der Gruppe Deutsche Borse (Xetra, Prasenz-
handel, Scoach). Hinzu kommen der von der Eurex Clea-
ring AG betriebene zentrale Kontrahent flir Aktien (Central
Counterparty, CCP) mit 19 Prozent sowie Kooperations- und
Listingerlose, die unter der Position ,Sonstige” erfasst sind
(10 Prozent der Umsatzerlose). Die Handelsaktivitat auf
Xetra hat den gréBten Einfluss auf die Umsatzerlose des
zentralen Kontrahenten. Die Kooperationserldse setzen sich
Uberwiegend aus dem Systembetrieb fur die Irish Stock
Exchange, die Wiener Borse und die Bulgarian Stock Ex-
change zusammen. Die Listingerlése werden in erster
Linie durch die bestehende Notierung von Unternehmen
und Neuzulassungen generiert.

Umsatzerlose im Segment Xetra

in Mio. €

399,4

Sonstige?
Scoach
Préasenzhandel

Zentraler Kontrahent fiir Aktien

Elektronisches Handelssystem Xetra

2008 2009

1) Inkl. Listing- und Kooperationserlose

Insgesamt gingen im Segment Xetra die Umsatzerlose um
37 Prozent auf 251,0 Mio.€ zuriick (2008: 399,4 Mio.€).
Die Finanzkrise und die damit verbundene anhaltende
Unsicherheit an den internationalen Finanzmarkten fiihr-
ten zu einer deutlich geringeren Handelsaktivitat im Kas-
samarkt. Im elektronischen Xetra-Handel sank die Zahl der
Handelsabschlisse gegenliber dem Vorjahr um 26 Prozent
auf 167,3 Mio. (2008: 226,0 Mio.).

Das Handelsvolumen auf Xetra (gemessen am Orderbuch-
umsatz in Einfachzahlung) verringerte sich im Berichtsjahr

um 51 Prozent auf 1.060,6 Mrd.€ (2008: 2.149,0 Mrd.€).
Der Grund fur den starkeren Rickgang des Handels-
volumens ist der niedrigere durchschnittliche Wert einer
Transaktion. Dieser sank fur Xetra-Orders im Jahr 2009
auf 12,7 T€ (2008: 19,0 T€). Dies liegt im Wesentlichen
am zunehmenden Einsatz von vollstandig rechnergestiitz-
ten Handelsstrategien. 49 Prozent (67 Prozent) des Han-
delsumsatzes auf Xetra entfielen auf die 10 (bzw. 20)
groBten Handelsteilnehmer. Gemessen am Orderbuch-
volumen hatte der groBte Marktteilnehmer einen Markt-
anteil von 8 Prozent.

Wahrend die institutionellen Investoren meist auf dem
elektronischen Handelssystem Xetra handeln, nutzen
Privatanleger auch den Prasenzhandel an der Borse Frank-
furt als Plattform fur ihre Handelsauftrage. Auch die Privat-
anleger hielten sich aufgrund der gesamtwirtschaftlichen
Unsicherheiten in ihren Handelsentscheidungen zurlck.
Im Préasenzhandel an der Borse Frankfurt verringerte sich
das Handelsvolumen in Einfachzahlung um 25 Prozent
auf 60,0 Mrd.€ (2008: 80,1 Mrd.€).

Scoach betreibt als européische Borse flr strukturierte
Produkte den Handel von Zertifikaten und Optionsschei-
nen. Aufgrund des schwierigen Marktumfelds sank das
Handelsvolumen bei Scoach (gemessen am Kundenorder-
buchumsatz) um 34 Prozent auf 43,0 Mrd.€ (2008:
64,9 Mrd.€). Allerdings zeigte sich bei Scoach im Verlauf
des Berichtsjahres ein leichter Aufwartstrend: Wéhrend
strukturierte Produkte u.a. infolge des Ausfalls von Leh-
man Brothers im Herbst 2008 Anfang des Jahres 2009
nur wenig gehandelt wurden, nahm das Interesse der
Anleger an Zertifikaten und Optionsscheinen im Jahres-
verlauf wieder zu. Ende April 2008 wurden die Produkte
der Scoach Europa AG auf Xetra Uberflhrt; sie kdnnen
seitdem von Anlegern aus ganz Europa gehandelt werden.
Im Zuge der Internationalisierung der Teilnehmerbasis
konnte Scoach seinen Marktanteil in Deutschland (gemes-
sen an den getatigten Geschéften) auf 40 Prozent aus-
bauen (2008: 38 Prozent).

Aufgrund der Struktur der Kooperation flieBen die Gewinne
des Unternehmens Scoach zur Halfte der SIX Swiss Ex-
change AG zu. Der Anteil der SIX Swiss Exchange AG am
Gewinn der Kooperation wird in der Position ,Anteil nicht
beherrschender Gesellschafter am Jahrestiberschuss” der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Mit
Wirkung zum 31. Dezember 2009 wurde die bisher voll in
den Konzernabschluss einbezogene Scoach Holding S.A.
entkonsolidiert und als Gemeinschaftsunternehmen ein-
gestuft, da die Kontrolle des Unternehmens durch die



Deutsche Borse AG aufgrund eines gednderten Kooperations-
vertrags mit der SIX Swiss Exchange AG nicht mehr gege-
ben ist. Seitdem wird die Scoach Holding S.A. von der
Deutsche Borse AG und der SIX Swiss Exchange AG nach
der Equity-Methode bilanziert.

Kassamarkt: Handelsvolumen in Einfachzahlung

2009 2008 Verénderung
Mrd. € Mrd. € %
Xetra 1.060,6 2.149,0 -51
Prasenzhandel” 60,0 80,1 -25
Scoach 43,0 64,9 -34

1) Ohne Zertifikate und Optionsscheine; diese sind in der Zeile fiir Scoach ausgewiesen.

Die Entgeltmodelle im Kassamarkt berlicksichtigen sowohl
das Handelsvolumen als auch die Anzahl von Handelsauf-
tragen: Die Entgelte werden pro ausgefuhrter Order und
abhangig vom Orderwert berechnet. Dabei hat der Order-
wert aufgrund der Preisstruktur ein groBeres Gewicht fir
den Gesamtumsatz des Segments.

Die Deutsche Borse geht davon aus, dass der algorithmi-
sche Handel in den nachsten Jahren weiter an Bedeutung
zunehmen wird. Durch technische Neuerungen und Ver-
besserungen schafft sie die Voraussetzungen, dass inter-
national agierende Algotrader moglichst optimale Bedin-
gungen vorfinden. Mit dem Xetra Release 10.0, das im
Juni 2009 startete, konnen Handelsteilnehmer Uber zwei
neue, separate Hochgeschwindigkeitsschnittstellen Auftrage
noch schneller und flexibler eingeben sowie umfassende
Marktdaten, wie Ordervolumen oder beste Geld-Brief-
Spanne, schneller empfangen als bisher. AuBerdem wurde
als Option vor allem fiir den professionellen algorithmischen
Handel die so genannte ,non-persistent“-Order eingefiihrt.
Diese Orders sind geschwindigkeitsoptimiert: Sie werden
nicht dauerhaft in den Borsensystemen gespeichert.

Am 2. November 2009 trat im Zuge dieser technischen
Neuerungen ein neues Entgeltmodell flir den Xetra-Handel
Uber die Hochgeschwindigkeitsschnittstelle Enhanced
Transaction Solution sowie das dazugehorige Clearing in
Kraft. Es ersetzte das seit 2004 geltende Rabattmodell
»~Automated Trading Program® (ATP). Die gesenkten Han-
dels- und Clearingentgelte gestalten den Handel insbe-
sondere fiir geschwindigkeitssensitive Kunden attraktiver,
die Funktionalitaten wie die neue Hochgeschwindigkeits-
schnittstelle oder ,non-persistent“-Orders nutzen. Vor
allem die vermehrt eingesetzten, preissensitiven Smart
Order Router (Orderleitsysteme, die eine Order auto-
matisch an den Handelsplatz leiten, der voreingestellte
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Kriterien am besten erflllt) sollen mit dem neuen Entgelt-
modell erreicht werden. Im Zuge der Einfiihrung des neuen
Entgeltmodells flir den Xetra-Handel senkte die Deutsche
Borse das Clearingentgelt flr alle Instrumente auf 0,06 €
pro ausgefiihrter Order. Bereits zum 1. Juli 2009 hatte
sie das fixe Transaktionsentgelt fiir das Clearing bei allen
Instrumenten in einem ersten Schritt auf 0,09€ pro aus-
gefuhrter Order halbiert.

Mit ,Xetra International Market* (XIM) startete die Gruppe
Deutsche Borse im November 2009 ein neues Segment
flir den Handel von européischen Bluechips auf Xetra.
Angeschlossen ist die Verrechnung der Auftrage Uber die
Eurex Clearing AG sowie die Abwicklung Uber das interna-
tionale Netzwerk der Clearstream Banking AG, Frankfurt.
Xetra-Handelsteilnehmer in 18 europaischen Landern
kdnnen ihre Auftrage Uber die bestehende Infrastruktur in
Xetra International Market einstellen und die Transaktion
im jeweiligen Heimatmarkt abwickeln.

Fur das XIM-Segment wurde ein separates Entgeltmodell
entwickelt: Es bietet den Xetra-Teilnehmern, die in ihrer
Rolle als Liquiditatsspender Orders einstellen und be-
stimmte Anteile am Handelsvolumen erreichen, eine Aus-
zahlung in Hohe von 0,36 Basispunkten (entspricht
0,0036 Prozent) auf das ausgefiihrte Volumen. Fir alle
anderen ausgeflhrten Orders fallen Transaktionsentgelte
in Hohe von 0,12 Basispunkten des Volumens an. Fir
das Clearing werden 0,06 Basispunkte des Volumens
fallig. Damit bietet Xetra International Market unter allen
Handelsplatzen in Europa das niedrigste Preisniveau
sowohl flir die Bereitstellung als auch flr die Inanspruch-
nahme von Liquiditat. Zudem ist XIM die einzige Handels-
plattform in Europa, die im Handel und Clearing eine rein
wertorientierte Bepreisung bietet, d. h. keine Mindestent-
gelte verlangt.

Im Jahr 2000 startete die Deutsche Borse den Handel von
bérsengehandelten Indexfonds (Exchange Traded Funds,
ETFs) auf Xetra in einem eigenen Segment (XTF®). ETFs
kombinieren die Flexibilitét einer Einzelaktie mit der Risi-
kostreuung eines Fonds. Sie bilden ganze Markte oder
Sektoren in einem Produkt ab, werden genauso liquide
und effizient wie Aktien Gber die Borse gehandelt und sind
ohne Ausgabeaufschlage zu niedrigen Transaktionskosten
zu erwerben. Seit ihrem Start in Europa wachsen Zahl
und verwaltetes Vermogen der ETFs kontinuierlich. Dabei
ist Xetra seit Jahren der groBte Handelsplatz fir ETFs in
Europa. Ende 2009 waren an der Deutschen Borse

547 ETFs gelistet (2008: 399 ETFs), das verwaltete Ver-
mogen belief sich auf 120,5 Mrd. € (2008: 81,3 Mrd.€).
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Das XTF-Segment der Deutschen Borse steigerte seinen
Handelsumsatz im Berichtsjahr um 6 Prozent auf
131,3 Mrd.€ (2008: 123,5 Mrd.€) und konnte sich mit
diesem Umsatz als europaischer Marktflihrer behaupten.

Ebenfalls ausgebaut hat die Deutsche Borse ihr Angebot
bei Exchange Traded Commodities (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®.
Die von der Deutsche Borse Commodities GmbH emittierte
Inhaberschuldverschreibung entwickelte sich in Deutsch-
land zum beliebtesten Anlageprodukt flr Gold mit physi-
scher Hinterlegung. Der Orderbuchumsatz von Xetra-Gold
auf den Handelsplattformen der Deutschen Borse belief
sich 2009 auf 1,5 Mrd. €, der Marktanteil am Orderbuch-
umsatz im Segment der ETCs lag bei rund einem Drittel.
Bis zum Ende des Geschaftsjahres 2009 wuchs der Be-
stand von Xetra-Gold auf 36,1 Tonnen — das entspricht
zum Kurs vom 31. Dezember 2009 einem Wert von
rund 885,5 Mio. €. Seit Marz 2009 ist Xetra-Gold nach
Deutschland, Luxemburg und der Schweiz auch in Oster-
reich zum Vertrieb zugelassen.

Mit Wirkung zum 8. Januar 2010 erwarb die Deutsche
Borse AG 75 Prozent plus 1 Anteil an der Tradegate Ex-
change GmbH mit Sitz in Berlin. Die Tradegate Exchange
GmbH ist Betreiber der seit 2001 operierenden auBerbors-
lichen Handelsplattform (Multilateral Trading Facility, MTF)
Tradegate, einer konsequent auf die Bedurfnisse von Pri-
vatanlegern ausgerichteten Handelsplattform. Anfang
Januar 2010 wurde der Borsenbetrieb aufgenommen: Das
bisherige MTF Tradegate erhielt den Status ,Regulierter
Markt“ im Sinne der Richtlinie Gber Markte fur Finanzins-
trumente (Markets in Financial Instruments Directive,
MiFID) und wurde zur Tradegate Exchange. AuBerdem
beteiligte sich die Deutsche Bérse AG mit 5 Prozent an der
Tradegate AG Wertpapierhandelsbank, einem der Market
Maker an der Tradegate Exchange. Die Deutsche Borse
erhielt die Option, ihren Anteil an der Tradegate AG
schrittweise auf insgesamt maximal 20 Prozent aufzusto-
cken. Mit der mehrheitlichen Beteiligung an der Tradegate
Exchange GmbH erweitert die Deutsche Borse ihr Han-
delsangebot flir Privatanleger und strebt auf Basis ihres
internationalen Distributionsnetzwerks ein weiteres
Wachstum der Plattform im europaischen Ausland an.

Die Kosten des Segments gingen u.a. infolge des strikten
Kostenmanagements um 11 Prozent auf 175,5 Mio.€
zurlick (2008: 198,1 Mio.€).

Trotz niedrigerer Kosten konnte das Segment Xetra den
Rickgang der Umsatzerldse im Berichtsjahr nicht kom-
pensieren. Das EBIT des Segments verringerte sich ge-
genlber dem Vorjahr um 57 Prozent auf 94,2 Mio.€
(2008: 219,4 Mio.€); die EBIT-Marge belief sich auf
38 Prozent (2008: 55 Prozent).

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. Im Wesentlichen
setzen sich die Umsatzerlose des Segments aus Transak-
tionsentgelten zusammen. Diese bestehen bei Eurex aus
einem kombinierten Entgelt fir Handel und Clearing der
Kontrakte. Hauptumsatztreiber waren, wie schon im Jahr
2008, die Aktienindexderivate mit einem Anteil von

45 Prozent an den Umsatzerlosen. Es folgten die Zinsderi-
vate und die US-Optionen der ISE mit jeweils 19 Prozent
sowie die Aktienderivate mit 5 Prozent. Unter der Position
»Sonstige” (12 Prozent) werden u.a. Anbindungsentgelte
und Umsatzerldse der Tochtergesellschaften Eurex Bonds
und Eurex Repo erfasst.

Umsatzerlose im Segment Eurex

in Mio. €

Sonstige

US-Optionen
Europaische Aktienderivate

Européische Zinsderivate

Europdische Aktienindexderivate

2008 2009

Die Finanzkrise pragte das Verhalten der Akteure an den
Terminmarkten im Jahr 2009 maBgeblich. Die Marktteil-
nehmer hielten sich merklich zurtick, das Handelsvolu-
men an den Eurex-Terminmarkten (Eurex und ISE) lag mit
2.647,4 Mio. Kontrakten um 17 Prozent unter dem des



Vorjahres (2008: 3.172,7 Mio.). Entsprechend gingen
die aus den Transaktionsentgelten generierten Umsatz-
erlose um 20 Prozent auf 804,0 Mio. € zurlick (2008:
1.010,1 Mio.€).

Die Produktgruppe mit den héchsten Handelsumsatzen
blieben die europédischen Aktienindexderivate. Sie ver-
buchten einen Riickgang um 22 Prozent auf 797,5 Mio.
Kontrakte (2008: 1.026,6 Mio.). Mit Abstand am meisten
handelten die Marktteilnehmer Kontrakte auf den EURO
STOXX 50 (333,4 Mio. Futures und 300,2 Mio. Optio-
nen). Die sinkende Volatilitat fihrte zu einer im Vergleich
zum Vorjahr allgemein geringeren Handelsaktivitat. Dies
trifft auch fur die Produktgruppe der europaischen Aktien-
derivate zu: lhr Handelsvolumen ging um 12 Prozent auf
421,3 Mio. Kontrakte (2008: 479,5 Mio.) zuriick. Akti-
enderivate werden aufgrund der deutschen Dividenden-
saison insbesondere im zweiten Quartal Uberproportional
stark nachgefragt. Dies fiihrte 2009 dazu, dass die Zahl
der gehandelten Aktienderivate im Jahresverlauf ihren
hochsten Stand im zweiten Quartal erreichte. Bei den
Zinsderivaten fihrten die allgemein niedrigen Zinsen in
Europa, die fehlende Aussicht auf eine Verdnderung des
Zinsniveaus sowie die signifikanten Zinsunterschiede bei
europaischen Staatsanleihen zu einem besonders deutli-
chen Riickgang der Handelsvolumina. Nach 658,3 Mio.
Kontrakten im Vorjahr wurden im Berichtsjahr 465,7 Mio.
Kontrakte gehandelt.

Auf die 10 (bzw. 20) groBten Handelsteilnehmer bei euro-
paischen Derivaten entfielen im Berichtsjahr 32 Prozent
(52 Prozent) des Kontraktvolumens. Gemessen an der
Zahl der gehandelten Kontrakte hatte der groBte Marktteil-
nehmer einen Marktanteil von 5 Prozent.

Der US-Optionsmarkt stagnierte — an der ISE blieb das
Handelsvolumen 2009 mit 960,2 Mio. Kontrakten
knapp unter der Grenze von 1 Mrd. Kontrakten (2008:
1.007,7 Mio.). Eurex verzeichnete im Geschaft mit US-
Optionen ihrer US-Tochter ISE im Jahresverlauf einen
Ruckgang der Umsatzerlose auf 153,7 Mio. € (2008:
176,6 Mio.€). Insbesondere im zweiten Halbjahr gingen
Marktanteil und die durchschnittlichen Erlése pro Kontrakt
deutlich zurtick. Aufgrund dieser Entwicklung wurde bei
der Uberpriifung der immateriellen Vermégenswerte ein
Wertminderungsaufwand im Zusammenhang mit der ISE
in Hohe von 415,6 Mio. € flir 2009 im Jahresabschluss
erfasst, der jedoch nicht zahlungswirksam ist. Zudem
wird die ISE Stock Exchange LLC (Umsatzerlose 2008:
25,7 Mio. €) nach ihrer Verschmelzung mit der Direct
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Edge Holdings, LLC nicht mehr voll, sondern als assoziier-
tes Unternehmen konsolidiert. Dementsprechend entfallen
die Umsatzerlose im Segment Eurex.

Kontraktvolumina im Terminmarkt

2009 2008 Veranderung

Mio. Kontrakte Mio. Kontrakte %

Aktienindexderivate 797,5 1.026,6 -22
Aktienderivate 421,3 479,5 -12
Zinsderivate 465,7 658,3 -29
US-Optionen 960,2 1.007,7 -5
Summe? 2.647,4 3.172,7 -17

1) Gesamtsumme weicht von der Summe der Einzelwerte ab, da sie weitere gehandelte
Derivate, wie ETF-, Dividenden- und Emissionsderivate, enthalt.

Bei Eurex Bonds, der internationalen Handelsplattform
fur Anleihen, ging der Handelsumsatz im Jahr 2009 auf
87,3 Mrd. € in Einfachzéhlung zurlick (2008: 97,4 Mrd.€).

Die Eurex Repo-Mérkte verzeichneten hingegen ein
deutliches Wachstum. Das durchschnittlich ausstehende
Volumen stieg 2009 um 38 Prozent auf 98,6 Mrd. €
(2008: 71,2 Mrd. €, jeweils Einfachzahlung). Dabei
erwies sich das besicherte Geldmarktsegment Euro GC
Pooling® fiir Marktteilnehmer als zuverldssiger Liquiditats-
pool. Die durchschnittlich ausstehenden Volumina beliefen
sich auf den Rekordwert von 73,0 Mrd. € und waren
damit um 75 Prozent hoher als im Vorjahr (2008:

41,7 Mrd. €, jeweils Einfachzdhlung). Eurex Repo be-
treibt Euro GC Pooling gemeinsam mit Clearstream und
erzielt Umsatzerldse mit den Entgelten flr den Handel
und das Clearing der Repo-Geschafte.

Neue Produkte geben Marktteilnehmern Impulse fir
Investitions-, Absicherungs- und Arbitragestrategien und
kdnnen dadurch zusatzliches Handelsvolumen generieren.
Beispielsweise fiihrte Eurex im September 2009 einen
Futures-Kontrakt auf italienische Staatsanleihen ein. In
den ersten Monaten nach Handelsstart zeigten Handels-
teilnehmer mit rund 330.000 gehandelten Kontrakten bis
zum Jahresende ein reges Interesse an dem neuen Futures-
Kontrakt. Das Produkt zielt darauf ab, Investoren ein ange-
messenes Absicherungsinstrument fir alle nicht mit einem
»AAA" Rating bewerteten europaischen Staatsanleihen und
flr weitere Zinsinstrumente (wie Swaps) anzubieten.
Zudem baute Eurex das im Sommer 2008 gestartete An-
gebot an Dividendenderivaten aus. In diesem Produkt-
segment setzte Eurex 2,6 Mio. Kontrakte im Jahr 2009
um, das groBte Wachstum innerhalb einer Produktgruppe.
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Neben dem Ausbau des Portfolios in den bestehenden
Anlageklassen erschlieBt Eurex stetig neue Anlageklassen
fur den borslichen Derivatehandel. So startete Eurex

als erste europaische Borse den Handel mit Hurrikan-,
Immobilien- und Rohsfoffindexderivaten. Darliber hinaus
fihrte Eurex im Rohstoffbereich Futures und Optionen auf
Gold und Silber ein und listete erstmals Agrarderivate. Seit
November 2009 konnen Kunden der Terminbdrse Uber
ihren bestehenden Eurex-Zugang auch Stromderivate der
European Energy Exchange (EEX) handeln.

Eurex konnte das weltweite Kundennetzwerk 2009 weiter
ausbauen und 53 neue Teilnehmer gewinnen. Das Augen-
merk beim Ausbau des Distributionsnetzwerks gilt vor
allem dem asiatisch-pazifischen Raum, wo das Eurex-
Geschaft stetig an Bedeutung zunimmt. So stiegen z. B.
die Handelsvolumina in Asien im Berichtsjahr um 185 Pro-
zent und die Zahl der angebundenden Teilnehmer um

22 Prozent. Um die Beziehungen zu bestehenden und
potenziellen Geschaftspartnern zu starken, eroffnete Eurex
Niederlassungen in Tokio und Hongkong sowie eine neue
Reprasentanz in Singapur. Eurex hatte im Oktober 2005
den Status eines Recognized Market Operator von der
Monetary Authority of Singapore erhalten. Durch diesen
Status ist die gesamte Eurex-Produktpalette flir den Handel
in Singapur zugelassen.

Dariiber hinaus startete Eurex die ,Membership Incentive
2009, um neue Teilnehmer zu gewinnen. Die Initiative

richtete sich an alle potenziellen Eurex-Teilnehmer weltweit.

Sie galt rlickwirkend fir neu zugelassene Teilnehmer ab

1. Januar 2009 und umfasste mehrere MaBnahmen, dar-
unter das Erlassen von Transaktions- und Anbindungskosten
fur neue Teilnehmer unter bestimmten Voraussetzungen.
Zudem erweiterte die Terminbdrse die Laufzeit ihrer Initiative
sirader Development Program“ fiir ausgewahlte mittel- und
osteuropaische Lander (CEE-Staaten). Ziel ist es, den Han-
del an Eurex in dieser Region zu férdern, indem flr einen
limitierten Zeitraum Handels- und Clearinggebiihren erlassen
werden. Das Anreizprogramm richtet sich an Handler in CEE-
Staaten, die Eurex bislang noch nicht genutzt haben und
den Eigenhandel in Eurex-Produkten aufnehmen mochten.

Die Wiener Borse AG wird ab Marz 2010 ihren Termin-
markt auf dem Eurex®-System betreiben und damit das
bislang genutzte OMex-System ersetzen. Damit stellt Eurex

den Teilnehmern des Wiener Terminmarktes ihr internatio-
nales Netzwerk zur Verfligung. Bereits seit 1999 kooperiert
die Wiener Borse mit der Deutschen Borse im Kassamarkt
und nutzt seitdem das elektronische Handelssystem Xetra
flr ihren Aktienmarkt.

Die Finanzkrise hat Defizite im Risikomanagement und bei
der Transparenz der auBerborslichen (OTC-)Markte offen-
gelegt. Clearinghaduser leisten einen wichtigen Beitrag zur
Senkung systemischer Risiken und zur Steigerung der
Marktintegritat im Finanzsystem. Als erstes européisches
Clearinghaus startete Eurex Clearing deshalb im Juli 2009
Eurex Credit Clear, eine Clearinglosung fir OTC gehandelte
Kreditrisikoderivate (Credit Default Swaps, CDS).

Bislang konnte die Gesellschaft die Plane fir das Volumen
der verrechneten CDS nicht erfullen. Als Konsequenz
wurde fur Eurex-Investionen in das CDS-Clearingangebot
ein Wertminderungsaufwand von 13,2 Mio.€ im Jahres-
abschluss erfasst, der jedoch nicht zahlungswirksam ist.
Der Aufwand bezieht sich auf Software in der Konzernbilanz
der Deutschen Borse im Zusammenhang mit Eurex. Eurex
stand zum Zeitpunkt der Lageberichterstellung in Verhand-
lungen mit den Hauptakteuren im CDS-Markt Uber ein
verandertes Governance-Modell. Der Erfolg des Angebots
wird maBgeblich davon abhangen, ob man sich auf eine
fur beide Seiten akzeptable Ausgestaltung der Governance
und der 6konomischen Parameter einigen kann.

Im November 2009 startete Eurex mit Release 12.0 eine
neue Version ihrer Software. Das Release 12.0 schaffte
die technologischen Grundlagen fur zwei bedeutende
Kooperationen: Ein transatlantischer Handels- und Clea-
ring Link zwischen Eurex, ISE und The Options Clearing
Corporation wird den Eurex-Teilnehmern nach Zustim-
mung der Aufsichtsbehdrden Zugang zur Produktpalette
der ISE gewahren. Durch einen Handels- und Clearing
Link zwischen Eurex und der koreanischen Borse KRX
werden Eurex-Kunden ab dem ersten Quartal 2010 KOSPI
200-Optionen handeln kdnnen. Zudem hat Eurex mit
Release 12.0 die Voraussetzungen geschaffen, Risikoposi-
tionen und sich daraus ergebende Sicherheitsleistungen
in Echtzeit zu berechnen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage des Segments gingen
zuriick. Nach dem Umstellen der Vertrage fur den Betrieb
des Eurex-Systems auf die Deutsche Borse AG und die
SIX Swiss Exchange AG wurden Umséatze mit der SIX
Swiss Exchange AG im Segment Information Technology



gebucht. Die aktivierten Eigenleistungen stiegen infolge
der Entwicklung einer einheitlichen Handelsplattform flr
die Gruppe um 50 Prozent.

Die Kosten des Segments lagen aufgrund des Wertmin-
derungsaufwands im Zusammenhang mit der ISE und
Eurex Credit Clear bei 935,6 Mio.€ (2008: 509,3 Mio.€).
Bereinigt um den nicht zahlungswirksamen ISE-Wert-
minderungsaufwand beliefen sich die Kosten auf

520,0 Mio.€ — ein Anstieg gegentiber dem Vorjahr

um 2 Prozent.

Als Folge des Umsatzriickgangs und der auBerordentlichen
Wertminderungseffekte ging das EBIT des Segments auf
-37,8 Mio. € zuriick (2008: 597,5 Mio. €). Bereinigt um
den ISE-Wertminderungsaufwand erzielte Eurex ein EBIT
von 377,8 Mio.€ und eine EBIT-Marge von 47 Prozent
(2008: 59 Prozent).

Segment Clearstream

Das Verwahrgeschaft (Custody) liefert den groBten Beitrag
zum Ergebnis von Clearstream. Es macht rund 61 Prozent
der Umsatzerlose aus, die das Segment mit dem Handel
nachgelagerten Dienstleistungen erzielt. Die Umsatzerlose
im Verwahrgeschaft werden im Wesentlichen durch den
Wert der verwahrten Wertpapiere (international und inlén-
disch) bestimmt — er definiert die Depotgeblhren. Das
Abwicklungsgeschéft (Settlement) zeichnete fiir 16 Pro-
zent der Umsatzerlése von Clearstream verantwortlich. Es
hangt stark von der Zahl der internationalen und inlandi-
schen Abwicklungstransaktionen ab, die Clearstream Uber
borsliche und auBerbdrsliche (OTC-)Handelsplatze durch-
fuhrt. Die Umsatzerldse aus der globalen Wertpapierfinan-
zierung (Global Securities Financing, GSF) — hierzu zéhlen
die Bereiche Triparty Repo, Euro GC Pooling, Wertpapier-
leihe und Management von Wertpapiersicherheiten (Colla-
teral Management) — steuerten 10 Prozent zu den Um-
satzerldsen des Segments bei, sonstige Dienstleistungen
wie Connectivity und Reporting 13 Prozent. Zusatzlich zu
den Umsatzerlésen erzielt Clearstream Nettozinsertrage
aus dem Bankgeschaft.

Die Umsatzerlose aus den Geschaftsaktivitaten im Nach-
handelsbereich gingen nur leicht um 6 Prozent gegenliber
dem Vorjahr zurtick, hauptsachlich aufgrund des ungiins-
tigen Marktumfelds nach der Finanzkrise. Hiervon waren
vor allem das inlandische Verwahr- und Abwicklungsge-
schéft sowie die globale Wertpapierfinanzierung betroffen.
Im Berichtsjahr erzielte Clearstream Umsatzerlse in Hohe
von 720,8 Mio. € (2008: 769,3 Mio.€).
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Umsatzerlose im Segment Clearstream

€ millions

769.3

T 7208

Other?
Global Securities Financing

Settlement

Custody

2008 2009

1) Including Connectivity and Reporting

Im Verwahrgeschaft fiel der durchschnittliche Gegenwert
der verwahrten Wertpapiere 2009 um 3 Prozent gegen-
tber dem Vorjahr auf 10,3 Bio.€ (2008: 10,6 Bio.€).
Vor allem aufgrund des anhaltenden organischen Wachs-
tums im internationalen Anleihegeschaft konnte Clearstream
den durchschnittlichen Wert bei den verwahrten internati-
onalen Wertpapieren um 5 Prozent auf 5,4 Bio. € steigern
(2008: 5,1 Bio.€). Da sich der Wert von Fonds und
strukturierten Produkten im Vergleich zum Vorjahr nur
langsam erholte, ging der durchschnittliche Wert der ver-
wahrten inlandischen Wertpapiere um 10 Prozent auf
4,9 Bio. € zurlck (2008: 5,5 Bio.€). Dieses Verwahr-
volumen wird im Wesentlichen vom Marktwert der auf
dem deutschen Kassamarkt gehandelten Aktien, Fonds
und strukturierten Produkte bestimmt. Als Konsequenz
dieser Entwicklungen sanken die Umsatzerlse im Verwahr-
geschaft 2009 um 4 Prozent auf 441,1 Mio.€ (2008:
459,1 Mio.€).

Die Zahl der von Clearstream durchgefiihrten Abwick-
lungstransaktionen sank im Geschaftsjahr 2009 um

11 Prozent auf 102,0 Mio. (2008: 114,3 Mio.). Grund
fur die Abnahme der Abwicklungsvolumina ist die Zurtick-
haltung der Marktteilnehmer vor dem Hintergrund der
globalen Finanzkrise. Ein differenzierteres Bild ergibt sich
aus der separaten Betrachtung von auBerborslicher und
borslicher Abwicklung. Im Vergleich zu 2008 blieb die
Zahl der erflllten OTC-Geschafte nur leicht unter dem
Vorjahresniveau von 48,2 Mio. (2008: 49,8 Mio.). Wah-
rend die Zahl internationaler OTC-Transaktionen um

6 Prozent auf 23,1 Mio. anstieg (2008: 21,9 Mio.),
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verzeichneten die OTC-Geschafte im inlandischen Markt
einen Rickgang um 10 Prozent auf 25,1 Mio. (2008:
27,9 Mio.). Demgegentiber gingen die Transaktionen

im borslichen Geschaft in Summe um 17 Prozent auf
53,7 Mio. zuriick (2008: 64,5 Mio.), auch hier vor allem
aufgrund der schwacheren Handelsaktivitat deutscher
Privatanleger. Inlandische borsliche Geschéafte nahmen um
18 Prozent auf 46,3 Mio. ab (2008: 56,4 Mio.), wahrend
internationale borsliche Transaktionen um 9 Prozent auf
7,4 Mio. zuriickgingen (2008: 8,1 Mio.). Bedingt durch
die anhaltende Marktkonsolidierung und die niedrigere
Anzahl durchgefiihrter Transaktionen (vor allem auf exter-
nen Verbindungen) sowie verstarkt durch eine Preissen-
kung fur die Abwicklung von deutschen Wertpapieren zum
1. Juli 2009, gingen die Umsatzerlose 2009 im Abwick-
lungsgeschaft um 19 Prozent auf 114,2 Mio.€ zurtick
(2008: 140,2 Mio.£€).

In der globalen Wertpapierfinanzierung nahm das durch-
schnittlich ausstehende Volumen stark zu. Im zurlick-
liegenden Geschaftsjahr betrugen die durchschnitt-
lichen monatlichen AuBenstande 483,6 Mrd.€ (2008:
398,8 Mrd. €), ein Plus von 21 Prozent gegeniber den
durchschnittlichen Volumina des Vorjahres. Dieses Wachs-
tum reflektiert die zunehmende Bedeutung besicherter
Finanzierungen und den anhaltenden Trend, Sicherheiten
in zentralen, internationalen Liquiditatspools zu bindeln.
Die Collateral Management Services haben erheblich zu
den Umsatzerldsen und zum Wachstum des ausstehenden
Volumens beigetragen. Zum Beispiel verzeichnete der
gemeinsam mit Eurex angebotene GC Pooling-Service mit
einem Tagesdurchschnitt von 73,0 Mrd. € im Berichtsjahr
eine Zunahme des ausstehenden Volumens um 75 Prozent
(2008: 41,7 Mrd.€). Die schwierigen Bedingungen am
Finanzmarkt wirken sich allerdings auf beide Seiten aus.
Strengere Vorgaben flir das Risikomanagement auf Seiten
der Sicherheitennehmer flihrten dazu, dass das Volumen
im ertragsstarkeren Geschaft mit Wertpapierdarlehen zu-
rickging. Daher gingen die Umsatzerldse im GSF-Geschaft
trotz des Volumenanstiegs beim Collateral Management
um 18 Prozent auf 68,6 Mio.€ zurlick (2008: 83,5 Mio.€).

Die durchschnittlichen Kundenbareinlagen stiegen im
Vergleich zum Vorjahr um 12 Prozent auf 6.369 Mio.€
(2008: 5.677 Mio.€). Trotz erheblich héherer durch-
schnittlicher Barguthaben verringerten sich die Netto-
zinsertrage aus dem Bankgeschéft von Clearstream um
59 Prozent auf 97,4 Mio. € (2008: 236,6 Mio. €). Dieser
Rickgang ist auf das im gesamten Berichtsjahr weltweit
deutlich niedrigere Niveau bei den kurzfristigen Zinsen
zurlckzufiihren.

Kennzahlen des Segments Clearstream

2009 2008 Verdnderung
Verwahrung (Custody) Mrd. € Mrd. € %
Wert der verwahrten Wertpapiere
(Jahresdurchschnitt) 10.346 10.637 -3
international 5.409 5.128 5
Inland 4.937 5.509 -10
Abwicklung (Settlement) Mio. Mio. %
Wertpapiertransaktionen 102,0 114,3 -11
international 30,6 30,0 2
Inland 71,4 84,3 -15
Globale Wertpapierfinanzierung
(Global Securities Financing) Mrd. € Mrd. € %
Monatlicher Durchschnitt 483,6 398,8 21
Durchschnittlicher téaglicher
Liquiditatsbestand Mio. Mio. %
Insgesamt 6.369 5.677 12
Euro 2.186 2.300 -5
US-Dollar 2.833 1.952 45
andere Wéhrungen 1.350 1.425 -5

Um die Marktposition zu festigen, gehoért es zu den Kern-
elementen von Clearstreams Strategie, die Zahl der ange-
bundenen Markte und angebotenen Produkte zu vergro-
Bern. Im Jahr 2009 legte Clearstream den Schwerpunkt
auf den asiatisch-pazifischen Raum und verstarkte die
Prasenz durch die Eroffnung einer neuen Niederlassung in
Singapur zum Ende des Jahres. Wahrend des gesamten
Arbeitstages werden Kunden in Asien nun in der Lage sein,
Gber die neue, als internationaler Zentralverwahrer (ICSD)
fur die gesamte Region agierende Betriebsstatte Anleihe-
und Aktiengeschafte in Echtzeit-Abwicklung durchzufthren.
Um dies zu erreichen, erweiterte Clearstream das Abwick-
lungsfenster um sieben Stunden und ermoglicht so Echtzeit-
Abwicklung und Verwahrdienstleistungen (Asset Servicing)
rund um die Uhr (21 von 24 Stunden). Die Niederlassung
in Singapur ergéanzt die bestehenden Betriebsstatten in
Luxemburg, Frankfurt, London und Prag. Als erster ICSD
bietet Clearstream seit 2008 gleichtagige Abwicklungs-
fristen fur wichtige Wahrungen des asiatisch-pazifischen
Raums an. 2009 wurde dieser Service auf die Wertpa-
piermarkte der Region ausgedehnt. Kunden, die Verwah-
rung und Abwicklung ihrer Geschéfte tber Clearstream
managen, profitieren von deutlichen Effizienzvorteilen in
der gesamten Region.



Seit dem Jahr 2009 erweitert Clearstream Banking AG,
Frankfurt, seine grenzibergreifenden Services. Das Unter-
nehmen zielt darauf ab, seine Wettbewerbsfahigkeit fur die
grenziiberschreitende Abwicklung auf Basis von Interope-
rabilitat und Partnerschaften auszubauen und europaische
sowie vereinzelt auch auBereuropdische Kassamarkte von
den Vorteilen der grenzlberscheitenden Interoperabilitat
profitieren zu lassen. Clearstream startete den Ausbau
seiner Services in den Markten Schweiz, Osterreich und
Danemark und wird sein Produktportfolio schrittweise auf
weitere europaische Markte ausdehnen.

Clearstream verbuchte einen nicht zahlungswirksamen
Wertminderungsaufwand von 4,6 Mio. € auf die Investi-
tionen fur die Software des Systems Converter, die von
Clearstream Services entwickelt wurde. Die Wertminde-
rung beruht auf der Anpassung der Volumina, die das
europaische Gemeinschaftsunternehmen von neun
Zentralverwahrern vor dem Hintergrund der globalen
Finanzkrise voraussichtlich verarbeiten wird, sowie einer
Verzogerung bei der Umsetzung der vorgesehenen Losung.
Trotz dieser auBerordentlichen Abschreibung reduzierte
Clearstream die Kosten um 5 Prozent auf 506,2 Mio.€
(2008: 534,7 Mio.¥€). Dies lag vor allem an niedrigeren
umsatzabhangigen Kosten und Personalkosten, aber auch
an insgesamt geringeren Abschreibungen und dem Ein-
maleffekt aus der Auflésung von Riickstellungen im Zu-
sammenhang mit der Verlagerung von Geschéftsbereichen
nach Prag.

Das EBIT ging um 32 Prozent auf 334,7 Mio. € zurlick
(2008: 489,6 Mio. €). Trotz des effizienten Kostenma-

nagements konnte Clearstream den Einbruch der Netto-
zinsertrage nicht kompensieren. Folglich reduzierte sich
die EBIT-Marge bezogen auf den Umsatz ohne Beriick-
sichtigung der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft

auf 46 Prozent (2008: 64 Prozent).

Segment Market Data & Analytics

Das Segment Market Data & Analytics erhebt und veredelt
kapitalmarktrelevante Daten und vertreibt sie an Kunden
in 154 Landern. Kapitalmarktteilnehmer und -interessenten
abonnieren die Informationen, um sie selbst zu nutzen, sie
weiterzuverarbeiten oder zu verteilen. Das Segment erzielt
einen GroBteil seiner Umsatzerlose durch langfristige Kun-
denbindungen und ist dabei weitgehend unabhéangig von
den Handelsvolumina und der Volatilitat an den Kapital-
markten. Entsprechend konnte Market Data & Analytics
trotz der Finanzkrise und der niedrigeren Handelsaktivitat
an den Kassa- und Terminmarkten die positive Umsatz-
entwicklung der vergangenen Jahre fortsetzen und steigerte
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die Umsatzerldse im Berichtsjahr um 4 Prozent auf
188,5 Mio.€ (2008: 180,6 Mio.€). Zu diesem Ergebnis
steuerte die US-amerikanische Finanznachrichtenagentur
Market News International Inc. (MNI), die Ende 2008 von
der Deutschen Borse tibernommen und ab Februar 2009
im Segment Market Data & Analytics voll konsolidiert
wurde, 10,0 Mio.€ bei. MNI hat direkten Zugriff auf Mel-
dungen von Behdrden und supranationalen Organisatio-
nen wie der Weltbank und des Internationalen Wahrungs-
fonds. Uber den Zugang von MNI zu diesen Quellen
erweiterte die Deutsche Bdrse ihr Angebot an relevanten
Informationen flir die Finanzmarkte in Echtzeit.

Mit 70 Prozent (2008: 71 Prozent) erzielte das Segment
den groBten Teil der Umsatzerldse durch den Vertrieb von
Echtzeitdaten. Bedingt durch den Kostendruck, dem viele
Kunden aus dem Finanzsektor unterliegen, nahm die Zahl
der Abonnenten von Datenpaketen im Berichtsjahr aller-
dings ab. Auch die Neuemission von strukturierten Pro-
dukten ging infolge der Finanzkrise zurlick. Diese Effekte
konnte das Segment durch neue Produkte, wie z. B. die
Datenpakete Xetra ultra und den in Kooperation mit MNI
entwickelten News-Feed CEF alpha+ macro, weitgehend
kompensieren. Dieser ultraschnelle Datenstrom flr han-
delsrelevante makrookonomische Nachrichten traf bei
Algotradern auf reges Interesse. Diese konnen die aus den
Quellen kommenden Informationen direkt in automatisierte
Applikationen einspeisen und als Signal fir Handelsent-
scheidungen nutzen. Am 20. November 2009 Ubernahm
die Deutsche Borse mit Need to Know News einen weite-
ren US-Finanznachrichtenservice. Need to Know News
wird seitdem konsolidiert, allerdings schlagt sich dies noch
nicht nachhaltig im Ergebnis des Segments nieder.

Banken und Fondsgesellschaften dienen die Indizes der
Deutschen Borse als Basiswerte (Underlyings) flr Finanz-
instrumente, die sie auf dem Kapitalmarkt anbieten. Mit
ihnen konnen Emittenten Produkte fur alle Marktlagen und
Handelsstrategien entwickeln. Im Kontext der Finanzkrise
ist die Zahl der Emissionen von innovativen und komple-
xen Derivaten jedoch zurtickgegangen. Erst in der zweiten
Jahreshalfte 2009 zog das Emissionsgeschaft von struktu-
rierten Produkten allmahlich wieder an. Dagegen profi-
tierte Market Data & Analytics im Indexgeschaft von der
wachsenden Zahl bérsengehandelter Indexfonds und dem
Anstieg des verwalteten Vermogens, das fir die Lizenzer-
|6se maBgeblich ist. Das Segment tritt zudem verstarkt als
externer Dienstleister flr Kunden auf, indem es z.B. Indi-
zes fur die bulgarische Borse berechnet, und ist fihrend
bei so genannten indikativen Nettoinventarwerten (iNAVs)
in Europa.
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Im November 2009 gaben Deutsche Borse AG und SIX
Group AG bekannt, dass sie ihren Anteil an der STOXX Ltd.
aufstocken und alleinige Betreiber des Schweizer Indexan-
bieters werden. Die Deutsche Borse AG halt nun 50 Pro-
zent zuzuglich einer Aktie an STOXX Ltd. Die Transaktion
wurde am 29. Dezember 2009 abgeschlossen und spiegelt
sich noch nicht im Ergebnis des Segments wider.

Das Back Office-Geschaft von Market Data & Analytics
hangt am starksten von der Handelsaktivitat ab. Hier
konnte das Segment den Umsatzriickgang infolge der
niedrigeren Handelsumsatze durch die Veredelung
bestehender Produkte zum groBten Teil kompensieren.

Die Kosten des Segments nahmen um 4 Prozent auf
104,7 Mio.€ zu (2008: 100,7 Mio.€). Dies liegt aus-
schlieBlich an hoheren Personalkosten infolge der Voll-
konsolidierung von MNI.

Das EBIT belief sich insgesamt auf 105,9 Mio.€ und blieb
damit stabil gegentber dem Vorjahr (2008: 106,9 Mio.€).
Market Data & Analytics erzielte eine EBIT-Marge von

56 Prozent (2008: 59 Prozent).

Segment Information Technology

Das Segment Information Technology entwickelt und be-
treibt im Wesentlichen die Handels- und Abwicklungs-
systeme der Gruppe Deutsche Borse. Die aus diesem
Geschéft mit anderen Segmenten innerhalb der Gruppe
Deutsche Borse erzielten internen Umsatzerlése nahmen
u.a. aufgrund des gestiegenen Aufwands flr die Entwick-
lung einer einheitlichen Plattform fir die Handelssysteme
der Gruppe um 4 Prozent auf 409,5 Mio. € zu (2008:
393,1 Mio.€).

Darliber hinaus betreibt das Segment Information Techno-
logy 20 weitere Handelsplatze und Borsen weltweit, dar-
unter das System Xontro flr den Prasenzhandel auf dem
Parkett der Borse Frankfurt und an den Regionalbdrsen in
Deutschland sowie die European Energy Exchange (EEX).
Die externen Umsatzerlose des Segments stiegen im Be-
richtsjahr leicht um 2 Prozent auf 97,4 Mio.€ (2008:
95,7 Mio.€). Die schwachere Handelsaktivitat im Prasenz-
handel konnte das Segment teilweise durch héhere Erlése
mit der dwpbank und Direct Edge kompensieren. Zudem
wurden die Umsétze mit der SIX Swiss Exchange AG fur
den Betrieb des Eurex-Systems nach dem Umstellen

der Vertrage auf die Deutsche Borse AG und die SIX
Swiss Exchange AG im Segment Information Technology
erfasst. Bislang waren diese Umsatze im Segment Eurex
gebucht worden.

Die Gruppe Deutsche Borse investierte im Berichtsjahr im
Rahmen der Technology Roadmap der Gruppe nachhaltig
in die Leistungsfahigkeit ihres Netzwerks und ihrer Systeme,
um Handelsvolumina schnell und sicher zu verarbeiten.
Dies lieB die Abschreibungen, Netzwerk- und Wartungs-
kosten ansteigen, sodass die Gesamtkosten des Segments
mit 403,8 Mio.€ um 4 Prozent héher ausfielen als im
Vorjahr (2008: 386,8 Mio.€). Schwerpunkt der Entwick-
lungstatigkeit war neben den neuen Versionen von Xetra
(Release 10.0) und Eurex (Release 12.0) vor allem die
geplante einheitliche Plattform flir die Handelssysteme der
Gruppe. Als erste Borse wird die ISE ihren Optionsmarkt
auf das neue Handelssystem Uberflihren, danach sollen
weitere Markte der Gruppe Deutsche Borse folgen.

Das EBIT des Segments Information Technology stieg im
Berichtsjahr um 1 Prozent auf 120,1 Mio.€ (2008:
119,2 Mio.€). Information Technology erzielte eine EBIT-
Marge von 24 Prozent (2008: 24 Prozent).

Mit Wirkung zum 1. Januar 2010 hat die Gruppe Deutsche
Borse ihre Segmentstruktur geandert und das Berichtswe-
sen angepasst: Umsatzerldse, Kosten und Ergebnis des
Segments Information Technology werden ab dem ersten
Quartal 2010 in die vier Marktsegmente Xetra, Eurex,
Clearstream und Market Data & Analytics integriert und
klinftig in der Segmentberichterstattung nicht mehr einzeln
ausgewiesen.

Entwicklung der Rentabilitat

Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat verringerte sich im
Berichtsjahr auf 17,9 Prozent (2008: 40,8 Prozent), vor
allem aufgrund des niedrigeren Ergebnisses und des Wert-
minderungsaufwands im Zusammenhang mit der ISE. Ohne
diesen auBerordentlichen Effekt lag die Eigenkapitalrendite
bei 24,9 Prozent. Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat
stellt das Verhaltnis des Ergebnisses nach Steuern zum
Eigenkapital dar, das dem Konzern im Jahr 2009 durch-
schnittlich zur Verfigung stand.

Der gewichtete Kapitalkostensatz nach Steuern belief sich
im Berichtsjahr auf 7,0 Prozent (2008: 7,2 Prozent). Die
Eigenkapitalkosten orientieren sich am Ertrag aus einer
risikofreien Alternativanlage zuziiglich einer Marktrisiko-
pramie und berticksichtigen 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

2009 2008

% %

Risikofreier ZinsfuB® 3,3 4,0
Marktrisikopramie 5.5 6,1
Beta? 1,2 1,2
Eigenkapitalkosten® (nach Steuern) 9,8 11,2
Fremdkapitalkosten® (vor Steuern) 5,6 5,1
Tax Shield® 1,5 1,5
Fremdkapitalkosten (nach Steuern) 41 3,6
Eigenkapitalquote® (im Jahresdurchschnitt) 51,1 46,6
Fremdkapitalquote” (im Jahresdurchschnitt) 48,9 53,4
Gewichtete Kapitalkosten (vor Steuern) 7,7 8,0
Gewichtete Kapitalkosten (nach Steuern) 7,0 7,2

1) Durchschnittliche Rendite zehnjahriger Bundesanleihen

2) Statistisches MaB fiir 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 groRere
Schwankung an, ein Faktor <1 eine geringere Schwankung.

3) Risikofreier ZinsfuB + (Marktrisikoprémie x Beta)

4) Zinssatz auf die von der Deutsche Borse AG begebenen kurz- und langfristigen Unter-
nehmensanleihen

5) Bezeichnet und quantifiziert den Entlastungseffekt, der mit der steuerlichen Abzugsfahig-
keit von Zinszahlungen fiir aufgenommenes Fremdkapital verbunden ist und in die Er-
mittlung der Kapitalkosten einflieBt

6) 1 - Fremdkapitalquote

7) (Summe langfristige Schulden + Steuerriickstellungen + Sonstige kurzfristige Riickstel-
lungen + Sonstige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten + Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten + Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen + Verbindlichkei-
ten gegeniber assoziierten Unternehmen + Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht) / (Bilanzsumme — Finanzinstrumente der
Eurex Clearing AG — Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéft — Bardepots der Marktteil-
nehmer); Basis: durchschnittliche Bilanzpositionen im Geschaftsjahr

Finanzlage
Cashflow
Die Gruppe erzielte 2009 einen Cashflow aus laufender

Geschéftstatigkeit von 801,5 Mio.€ (2008: 1.278,9 Mio.€).

Sowohl der unverwasserte als auch der verwasserte Cash-
flow je Aktie aus laufender Geschaftstatigkeit beliefen sich
auf 4,31 € (2008: unverwasserter Cashflow 6,71€, ver-
wasserter Cashflow 6,70€ je Aktie aus laufender Geschafts-
tatigkeit). Der Ruckgang des Cashflows aus laufender
Geschéftstatigkeit ist im Wesentlichen auf folgende Posi-
tionen zurtickzufihren:

m Rickgang des Jahreslberschusses auf 471,2 Mio.€
(2008: 1.050,3 Mio.€)

m Stichtagsbezogener Mittelabfluss von 42,6 Mio.€
(2008: Mittelzufluss von 265,3 Mio.€) aufgrund der
Zunahme der Forderungen und sonstigen Vermdgens-
werte. Dies liegt im Wesentlichen am Rlckgang der
Forderungen aus Steuern auf 48,8 Mio. € sowie dem
Anstieg der sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte auf
167,1 Mio.€, davon 66,7 Mio.€ als sonstige betriebliche
Ertrage nach der Beendigung der Haftpflichtversicherung
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fur Vermogensschaden. Der Mittelzufluss im Vorjahr er-
gab sich maBgeblich durch eine Abnahme der Forde-
rungen und sonstigen Vermogenswerte, in erster Linie
bedingt durch einen deutlichen Rickgang der Forde-
rungen aus dem CCP-Geschéaft zum Bilanzstichtag.

= Mittelabfluss von 2,3 Mio.€ (2008: Mittelabfluss von
100,3 Mio. €) aufgrund der Abnahme der kurzfristigen
Schulden. Der Mittelabfluss im Vorjahr war maBgeblich
bedingt durch den Rickgang der Rickstellungen fir
das auslaufende Aktienoptionsprogramm in Héhe von
111,3 Mio. €.

m Mittelzufluss von 19,3 Mio. € (2008: Mittelabfluss von
47,5 Mio.€) aufgrund der Zunahme der langfristigen
Rickstellungen; diese entfallen insbesondere auf die
Pensionsrickstellungen mit 14,8 Mio. €. Der Mittelab-
fluss aus dem Vorjahr war insbesondere auf die Abnah-
me der langfristigen Rickstellungen flr die aktienbasier-
te Vergltung zurlckzufihren.

m Anstieg der Ubrigen nicht zahlungswirksamen Aufwen-
dungen auf 5,9 Mio.€ (2008: 3,3 Mio. €). Dies liegt
vor allem an den Aufwendungen im Zusammenhang
mit der Entkonsolidierung der Scoach Holding S.A. so-
wie an der Bewertung von Finanzinstrumenten.

Die Positionen ,Abschreibung und Wertminderungsauf-
wand“ und ,Latente Ertragsteuerertrage” wurden maBgeb-
lich durch den Wertminderungsaufwand fur die sonstigen
immateriellen Vermogenswerte im Zusammenhang mit der

ISE bzw. die daraus resultierende Steuergutschrift beeinflusst.

Aus Investitionstatigkeit flossen Mittel in Hohe von
1.082,7 Mio.€ ab (2008: 939,6 Mio.€). Die Differenz
zum Vorjahr liegt im Wesentlichen an der Veranderung
der folgenden Positionen:

m Mittelabfluss von 1.113,9 Mio. € (2008: 344,0 Mio.€)
fur Investitionen in langfristige Finanzinstrumente aus
dem Bankgeschaft der Clearstream Banking S.A.

= Mittelabfluss von 172,3 Mio.€ (2008: 94,5 Mio.€) fir
Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und
Sachanlagen (Capital Expenditure, CAPEX); der Anstieg
im Vergleich zum Vorjahr ist insbesondere auf Investi-
tionen in immaterielle Vermogenswerte der STOXX Ltd.
im Zusammenhang mit dem Erwerb weiterer Anteile des
Schweizer Indexanbieters durch die Deutsche Borse AG
am 29. Dezember 2009 zurtickzufiihren.

m Mittelabfluss von 51,0 Mio.€ im Zusammenhang mit
dem Erwerb weiterer Anteile an der STOXX Ltd. sowie
der Akquisition der Market News International Inc. und
der Need to Know News, LLC (2008: null)
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= Mittelabfluss von 1,4 Mio. € durch den Erwerb von An-
teilen an assoziierten Unternehmen (2008: 122,3 Mio.€)

m Mittelzufluss von 165,6 Mio.€ (2008: Mittelabfluss
von 391,2 Mio.€) durch die Abnahme der kurzfristigen
Forderungen, Wertpapiere und Verbindlichkeiten mit ei-
ner urspringlichen Laufzeit von mehr als drei Monaten
aus dem Bankgeschaft der Clearstream Banking S.A.

m Mittelzufluss von 88,7 Mio.€ im Wesentlichen durch
die VerduBerung von langfristigen Finanzinstrumenten
im Rahmen des Bankgeschéfts der Clearstream Ban-
king S.A. (2008: 19,9 Mio €).

Aus Finanzierungstatigkeit flossen Mittel in Hohe von
454,9 Mio.€ ab (2008: Mittelabfluss von 943,0 Mio.€).
Der negative Cashflow aus Finanzierungstatigkeit resultiert
im Wesentlichen aus der Veranderung der folgenden
Positionen:

m Mittelabfluss von 811,2 Mio.€ (2008: 1.941,7 Mio.€)
aus der Rickzahlung von kurzfristigen Anleihen im Rah-
men des Commercial Paper-Programms der Deutsche
Borse AG

= Mittelabfluss von 390,2 Mio.€ (2008: 403,0 Mio. €)
aufgrund der Auszahlung der Dividende flir das Ge-
schéftsjahr 2008

m Mittelzufluss von 715,1 Mio.€ (2008: 794,4 Mio.€) aus
der Emission von kurzfristigen Anleihen im Rahmen des
Commercial Paper-Programms der Deutsche Bdrse AG

m Mittelzufluss von nicht beherrschenden Gesellschaftern in
Hohe von 20,4 Mio.€ im Zusammenhang mit einer Ein-
zahlung in die Ricklagen der STOXX Ltd. (2008: null)

Der Finanzmittelbestand belief sich zum Ende des Be-
richtsjahres auf —285,4 Mio. € (2008: 448,2 Mio.€),
hauptsachlich aufgrund des oben genannten Mittelabflus-
ses im Rahmen des Cashflows aus Investitionstatigkeit.

Der hohe operative Cashflow von 801,5 Mio.€ im Be-
richtsjahr sichert die Liquiditat der Gruppe. Der Free Cash-
flow, der den Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit
nach Abzug der Auszahlungen fur Investitionen in immate-
rielle Vermodgenswerte und Sachanlagen abbildet, lag mit
629,2 Mio.€ unter dem Niveau des Vorjahres (2008:
1.184,4 Mio.€), insbesondere aufgrund des niedrigeren
Jahresiberschusses. Aufgrund des positiven Cashflows,
ausreichender Kreditlinien sowie ihrer flexiblen Steue-
rungs- und Planungssysteme erwartet die Gruppe fir das
Geschéftsjahr 2010 wie schon in den Vorjahren keine
Liquiditatsengpasse.

Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

2009 2008
Mio. € Mio. €
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 801,5 1.278,9
Cashflow aus Investitionstatigkeit -1.082,7 -939,6
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -454.9 -943,0
Finanzmittelbestand zum 31. Dezember -285,4 448,2

Operating Leasing-Vertrage

Die Gruppe nutzt auBerbilanzielles Operating Leasing, in
erster Linie fir die Geb&aude der Clearstream International
S.A. in Luxemburg (Details siehe Erlauterung 44). Auch
fur das neue Burogebdude in Eschborn, das die Gruppe in
der zweiten Jahreshélfte 2010 beziehen wird, wurde ein
Operating Leasing-Vertrag abgeschlossen.

Dividende und Aktienriickkaufe

Im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapital-
struktur stellt die Deutsche Borse AG den Aktiondren Mit-
tel zur Verfiigung, die fur den operativen Betrieb und die
Weiterentwicklung des Unternehmens nicht bendtigt wer-
den. Das Programm berlicksichtigt 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 in der Wertpapierverwahrung und -abwicklung
tatigen Segments Clearstream sicherzustellen. Dariber
hinaus verlangen die Aktivitaten der Tochtergesellschaft
Eurex Clearing AG ein starkes Kreditprofil der Deutsche
Borse AG.

Die Kunden erwarten, dass ihre Dienstleister Uber konser-
vative Zinsdeckungs- und Verschuldungsgrade verfiigen
und so ihre guten Kredit-Ratings beibehalten. Die Gruppe
Deutsche Borse verfolgt weiterhin das Ziel, einen Zins-
deckungsgrad (Verhaltnis von EBITDA zu Zinsaufwendun-
gen aus Finanzierungstatigkeit) von mindestens 16 auf
Gruppenebene zu erreichen. Fir 2009 hat die Gruppe
Deutsche Borse dieses Ziel leicht unterschritten. Der Zins-
deckungsgrad lag fur das Gesamtjahr 2009 bei 15,8. Das
Unternehmen hat bereits im abgelaufenen Geschaftsjahr
verschiedene MaBnahmen ergriffen, um dieser Entwick-
lung zu begegnen. So wirken sich die Kosteneinsparungen
im Rahmen der MaBnahmen zur Erhéhung der operativen
Effizienz positiv auf den Zinsdeckungsgrad aus.



Zinsdeckungsgrad der Gruppe Deutsche Borse

Zinsaufwendungen aus

Finanzierungstatigkeit Emissionsvolumen 2009 2008
Mio. € Mio. €

Festverzinsliche Inhaber-
schuldverschreibung
(Mai 2003 - Mai 2008) 500 Mio. € - 6,8
ISE-Zwischenfinanzierung - 29,9
Festverzinsliche Inhaber-
schuldverschreibung 650 Mio. € 33,0 21,8
Hybridanleihe 550 Mio. € 20,47 11,49
Privatplatzierung in US$ 460 Mio. US$ 19,6 10,2
Commercial Paper 172 Mio. € (2009)/

150 Mio. € (2008)” 3,3 6,8
Summe Zinsaufwen-
dungen (inkl. 50 % des
Hybridkupons) 76,3 86,9
EBITDA 1.206,9 1.645,5
Zinsdeckung® 15,8 18,9

1) Es flieBen nur 50 Prozent der Zinsaufwendungen flr die Hybridanleihe in die Ermittiung
der Zinsdeckung ein, um den angenommenen Eigenkapitalanteil der Hybridanleihe zu
berlicksichtigen. Die gesamten Zinsaufwendungen flr die Hybridanleihe betrugen
40,9 Mio. € fiir 2009 bzw. 22,8 Mio. € fiir 2008.

2) Jahresdurchschnitt

3) EBITDA / Zinsaufwendungen aus Finanzverbindlichkeiten (enthalt nur 50 Prozent der
Zinsen der Hybridanleihe)

Nachdem die Gruppe Deutsche Borse seit Auflage des
Programms im Jahr 2005 bis Ende 2007 insgesamt rund
2,1 Mrd.€ in Form von Aktienrlickkdufen und Dividenden
an ihre Aktiondre ausgekehrt hatte, schiittete sie 2009 eine
Dividende in Hohe von 390,2 Mio. € fiir das Geschaftsjahr
2008 aus. Zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2009
wurden seit Auflegung des Programms zur Optimierung der
Kapitalstruktur somit insgesamt 3,3 Mrd. € an die Aktiona-
re ausgeschuttet.

Von den in den Jahren 2005 bis 2008 zurlickgekauf-
ten rund 38,7 Mio. Aktien zog das Unternehmen rund
28,6 Mio. Aktien insgesamt ein. Weitere 1,0 Mio. Aktien
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erwarben Mitarbeiter im Rahmen des Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramms (siehe Erlduterung 45 im Konzern-
anhang). Die verbleibenden rund 9,1 Mio. Aktien befan-
den sich zum 31. Dezember 2009 im Eigenbestand des
Unternehmens.

Fir das Geschéftsjahr 2009 schlagt die Deutsche Borse AG
der Hauptversammlung vor, eine Dividende von 2,10€ je
Stlickaktie zu zahlen (2008: 2,10€). GemaB diesem Vor-
schlag betragt die Ausschittungsquote, bereinigt um den
ISE-Wertminderungsaufwand, 56 Prozent des Konzern-
Jahresiberschusses (2008: 38 Prozent). Bei 185,9 Mio.
ausstehenden Aktien, die zum Ende des Geschaftsjahres
2009 dividendenberechtigt waren, ergabe sich damit

eine Ausschittungssumme von 390,5 Mio. € (2008:
390,2 Mio.€).

Finanzierung der Ubernahme der ISE

Zur Langfristfinanzierung der ISE-Ubernahme begab die
Gruppe Deutsche Borse im April 2008 eine Senior-
Benchmarkanleihe in Hohe von 500 Mio. €. Diese Anleihe
wurde im Juni 2008 um 150 Mio. € aufgestockt. Im
Rahmen einer Privatplatzierung in den USA wurden im
Juni 2008 weitere 460 Mio. US$ emittiert. Ebenfalls

im Juni 2008 emittierte die Deutsche Borse AG eine
Hybridanleihe in Hohe von 550 Mio.€. Von dieser wurden
4 Mio. € im Berichtsjahr getilgt.

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 Uberprifen. Beide Rating-Agenturen
bestatigten die bestehenden Kredit-Ratings der Konzern-
gesellschaften im Laufe des Geschaftsjahres.

Schuldverschreibungen der Deutsche Borse AG

Typ Emissionsvolumen  ISIN Laufzeit Falligkeit Kupon p.a. Listing
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 650 Mio. € XS0353963225 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 %2 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 Zwdlfmonatseinlagen in Euro (EURIBOR), zuzlglich einer Marge von 3,85 Prozent p.a.)
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Die Deutsche Borse AG ist per 31. Dezember 2009 eines
von nur zwei im DAX gelisteten Unternehmen, die Uber ein
»AA* Rating der Agentur Standard & Poor’s verfligen.

Ratings der Deutsche Borse AG

Letzter schrift-
Langfristig  Kurzfristig licher Bericht
Standard & Poor’s AA A-1+ 8. Mai 2009

Ratings der Clearstream Banking S.A.

Letzter schrift-

Langfristig ~ Kurzfristig licher Bericht
Fitch AA F1+ 18. September 2009
Standard & Poor’s AA A-1+ 30. Juni 2009

Vermoégenslage

Zum 31. Dezember 2009 beliefen sich die langfristigen
Vermogenswerte der Gruppe Deutsche Borse auf
5.251,0 Mio.€ (2008: 4.544,9 Mio. €). Hierunter stellten
Geschafts- oder Firmenwerte in Héhe von 1.987,3 Mio.€
(2008: 1.977,0 Mio.€) die groBte Position dar. Die Ver-
anderung der langfristigen Vermogenswerte gegentber
dem 31. Dezember 2008 beruht maBgeblich auf dem
Anstieg der langfristigen Wertpapiere aus dem Bankge-
schaft, die die Gruppe Deutsche Borse als Finanzanlage
halt. Deren Wert nahm auf 1.468,2 Mio.€ zu (2008:
756,3 Mio. €).

Die kurzfristigen Vermogenswerte beliefen sich zum

31. Dezember 2009 auf 156.109,5 Mio. € (2008:
141.333,7 Mio. €). Veréanderungen der kurzfristigen Ver-
maogenswerte ergaben sich in erster Linie bei folgenden
Faktoren:

m Anstieg der Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
auf 143.178,4 Mio.€ (2008: 121.684,3 Mio.€) im
Rahmen ihrer Funktion als zentraler Kontrahent (CCP)
fiir Kassa- und Terminmarkte

m Anstieg der sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte auf
167,1 Mio.€ (2008: 60,5 Mio.€), in erster Linie be-
dingt durch die Beendigung einer gruppenweiten Haft-
pflichtversicherung fiir Vermogensschaden

m Anstieg des Kassenbestands und sonstiger Bankgut-
haben auf 559,7 Mio.€ (2008: 482,8 Mio.€)

m Rickgang der Bankguthaben mit Verfigungsbeschran-
kung auf 4.745,6 Mio.€ (2008: 10.364,7 Mio.€) auf-
grund geringerer Sicherheitsleistungen der Clearingmit-
glieder, die diese bei der Eurex Clearing AG erbringen
mussen. Die Sicherheitsleistungen haben sich nach der
Finanzkrise wieder reduziert.

m Rickgang der Forderungen und Wertpapiere aus dem
Bankgeschaft von Clearstream auf 7.192,4 Mio. €
(2008: 8.428,0 Mio.€)

Den Vermdgenswerten standen Eigenkapital in Hohe
von 3.338,8 Mio. € (2008: 2.978,3 Mio. €) sowie
Schulden in Héhe von 158.021,7 Mio. € gegenlber
(2008: 142.900,3 Mio.€).

Folgende Faktoren bestimmten die Veranderung des Eigen-
kapitals gegenliber dem 31. Dezember 2008 maBgeblich:

m Anstieg der angesammelten Gewinne auf 1.886,8 Mio.€
(2008: 1.779,4 Mio.€)

m Anstieg des Ausgleichspostens fur Anteile nicht be-
herrschender Gesellschafter auf 472,6 Mio.€ (2008:
324,0 Mio.€), in erster Linie aufgrund der Anteile der
Fremdgesellschafter am Eigenkapital der in der Gruppe
Deutsche Barse voll konsolidierten STOXX Ltd.

m Anstieg der Neubewertungsriicklage auf 125,2 Mio.€
(2008: 29,3 Mio.€), in erster Linie bedingt durch den
hoheren Anteil der Deutsche Borse AG an der STOXX Ltd.

Die langfristigen Verbindlichkeiten gingen zurlick auf
2.093,5 Mio.€ (2008: 2.213,7 Mio.€), vor allem auf-
grund der mit 442,0 Mio. € niedrigeren latenten Steuer-
schulden (2008: 600,6 Mio.€), die sich im Zuge der
ISE-Wertminderung reduziert haben.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten beliefen sich auf
155.928,2 Mio. € (2008: 140.686,6 Mio.€). Wesent-
liche Veranderungen der kurzfristigen Verbindlichkeiten
ergaben sich bei folgenden Positionen:

m Anstieg der Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
auf 143.178,4 Mio.€ (2008: 121.684,3 Mio.€) im
Rahmen ihrer Funktion als zentraler Kontrahent (CCP)
fur Kassa- und Terminmarkte

m Anstieg der Steuerrtickstellungen auf 316,8 Mio.€
(2008: 239,3 Mio.€) aufgrund von erwarteten Steuer-
zahlungen auf Einkommen und Ertrag aus den Vorjahren



m Rickgang der Bardepots der Marktteilnehmer auf
4.741,5 Mio.€ (2008: 10.220,7 Mio.€) bedingt durch
niedrigere Sicherheitsleistungen der Clearingmitglieder
der Eurex Clearing AG. Diese wurden nach der Finanz-
krise wieder heruntergefahren.

m Rickgang der Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft von
Clearstream auf 7.221,0 Mio.€ (2008: 7.916,3 Mio.€)

m Rickgang der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten
auf 284,9 Mio. € (2008: 412,1 Mio.€) aufgrund der
geringeren Aufnahme von kurzfristigen Anleihen (Com-
mercial Paper) Uber den Bilanzstichtag hinaus

Insgesamt investierte die Gruppe Deutsche Borse im Be-
richtsjahr 172,3 Mio.€ (2008: 94,5 Mio.€) in immate-
rielle Vermogenswerte und Sachanlagen (CAPEX) und
damit 82 Prozent mehr als im Vorjahr. Die Investitionen
betrafen alle Segmente der Gruppe Deutsche Borse. Die
groBten Investitionen tatigte das Unternehmen im Be-
richtsjahr im Segment Market Data & Analytics im Zuge
der Erhohung der Anteile an STOXX Ltd.

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 433,4 Mio.€ (2008: 373,9 Mio. €). Da die Gruppe
Deutsche Borse die Entgelte fur 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 Umsatzerlésen mit 207,4 Mio.€ zum 31. Dezem-
ber 2009 (31. Dezember 2008: 210,7 Mio. €) relativ
gering. Die kurzfristigen Schulden der Gruppe ohne stich-
tagsbedingte Positionen beliefen sich auf 687,4 Mio.€
(2008: 664,1 Mio.€). Aus diesem Grund hatte die Grup-
pe zum Jahresende ein negatives Betriebskapital in Hohe
von —254,0 Mio.€ (2008: -290,2 Mio.€). Im Wesent-
lichen beruht diese Abnahme auf dem Anstieg der sonsti-
gen kurzfristigen Vermogenswerte sowie dem Riickgang
der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten. Gegenlaufig
wirkte sich der Anstieg der Steuerriickstellungen aus.

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

10 Mrd.€ (2008: zwischen 8 und 12 Mrd.€) geschwankt
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haben. Diese Betrage stellen im Wesentlichen Kunden-
salden des internationalen Abwicklungsgeschafts von
Clearstream dar.

Die Bilanzposition ,Finanzinstrumente der Eurex Clea-
ring AG“ entsteht durch die Funktion der Eurex Clearing
AG: Da sie als zentraler Kontrahent flir 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 Erlduterungen 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 122 bis 162 Mrd. € (2008: zwischen 60 und

122 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 Verfigungsbeschrankung” bilanziert. Der Wert
der Bardepots an den flr das Berichtsjahr relevanten
Bilanzstichtagen variierte im Berichtsjahr zwischen 5 und
10 Mrd. € und lag damit im Rahmen der Werte des Vor-
jahres (2008: zwischen 2 und 11 Mrd.€). Die Sicher-
heitsleistungen haben sich im Jahresverlauf reduziert, da
die Eurex Clearing ihre Anforderungen an die Sicherheits-
leistungen der Clearingmitglieder nach der Finanzkrise auf
ein normales MaB zurlickgefahren hat.

Risikobericht

Das Risikomanagement ist ein elementarer Bestandteil der
Fuhrung und Kontrolle innerhalb der Gruppe Deutsche
Borse. Ein wirksames und effizientes Risikomanagement
ist entscheidend flr die Wahrung der Interessen der Grup-
pe: Es tragt zum Erreichen ihrer Unternehmensziele bei
und sichert ihren Fortbestand. Die Gruppe hat daher ein
konzernweites Risikomanagementsystem etabliert, das
Funktionen, Prozesse und Verantwortlichkeiten umfasst
und das fir alle Mitarbeiter und organisatorischen Einheiten
der Gruppe Deutsche Borse verbindlich ist. Das Risikoma-
nagementsystem der Gruppe Deutsche Borse zielt — wie in
der ,Group Risk Management Policy” festgelegt — darauf
ab, alle potenziellen Verluste und Stérungen rechtzeitig zu
erkennen, zentral zu erfassen, zu bewerten (d. h. so weit
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wie moglich finanziell zu quantifizieren), unter Einschluss
geeigneter Empfehlungen an den Vorstand zu berichten
und zu kontrollieren.

Organisation des Risikomanagements

Der Vorstand der Deutsche Borse AG ist flr das grup-
penweite Risikomanagement verantwortlich. Das Risiko-
management der Gruppe ist dezentral organisiert. Die
Marktbereiche sind fiir die Identifizierung von Risiken
verantwortlich und melden diese zeitnah an Group Risk
Management, einen zentralen Funktionsbereich mit
gruppenweiten Kompetenzen. Group Risk Management
bewertet alle bestehenden und neuen Risiken und berich-
tet monatlich sowie ggf. ad hoc an den Vorstand. Darlber
hinaus berichtet Group Risk Management regelmaBig an
den Finanz- und Prifungsausschuss des Aufsichtsrats der
Deutsche Borse AG. Der Gesamtaufsichtsrat wird Uber die
Inhalte dieser Berichterstattung schriftlich informiert. Das
Risikocontrolling Gbernehmen die Marktbereiche — es ist
also dort angesiedelt, wo die Risiken auftreten.

Internal Auditing stellt durch unabhangige Priifungen
sicher, dass die Risikocontrolling- und Risikomanagement-
funktionen angemessen sind. Die Ergebnisse dieser Prifun-
gen flieBen ebenfalls in das Risikomanagementsystem ein.

Internes Kontrollsystem

Der Vorstand hat ein internes Kontrollsystem fir die
Gruppe Deutsche Borse eingerichtet, das die wirksame
und wirtschaftliche Geschéftstatigkeit des Unternehmens
sicherstellen, Vermdgensschadigungen verhindern bzw.
aufdecken und somit das gesamte Geschaftsvermogen
schitzen soll. Das interne Kontrollsystem ist integraler
Bestandteil des Risikomanagementsystems zur Steuerung
von Risiken. Es wird kontinuierlich weiterentwickelt und
angepasst, sobald sich Rahmenbedingungen andern. Das
interne Kontrollsystem der Gruppe Deutsche Borse um-
fasst sowohl prozessintegrierte als auch prozessunabhéan-
gige Kontroll- und SicherungsmaBnahmen.

Im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess der Gruppe
Deutsche Borse dient das interne Kontrollsystem vor allem
dazu, eine ordnungsgemaBe Buchfuhrung und Rechnungs-
legung sicherzustellen, um die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage im Jahres- und Konzernabschluss der Gruppe
Deutsche Borse und ihrer Tochtergesellschaften richtig
und vollstandig darzustellen.

Die Rechnungslegung der Deutsche Borse AG sowie der in
den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesellschaften
tbernehmen im Wesentlichen der Zentralbereich ,Financial

Accounting and Controlling” (FA&C) bzw. die entsprechen-
den Bereiche der einzelnen auslandischen Tochtergesell-
schaften. Der FA&C-Bereichsleiter der Deutsche Borse AG
ist fir den Rechnungslegungsprozess der gesamten Gruppe
Deutsche Borse sowie fur die Wirksamkeit der prozessinte-
grierten Sicherungs- und KontrollmaBnahmen verantwortlich.
Er stellt sicher, dass Risiken im Rechnungslegungsprozess
friihzeitig erkannt und adaquate Sicherungs- und Kontroll-
maBnahmen zeitnah umgesetzt werden. Hierzu dienen im
Wesentlichen folgende MaBnahmen:

m Arbeitsanweisungen und Prozessbeschreibungen fir die
einzelnen Prozesse im Rechnungswesen, einschlieBlich
der Erstellung des Jahresabschlusses und des Konzern-
abschlusses, sind in einer speziell fir diesen Zweck an-
gelegten FA&C-Datenbank niedergelegt.

m Bilanzierungshandbucher nach IFRS und HGB gewahr-
leisten einen gruppenweit einheitlichen Bilanzierungs-
prozess.

m Zur Sicherstellung einer konzernweit einheitlichen Kon-
tierung dient eine entsprechende Richtlinie.

Die Arbeitsanweisungen und Prozessbeschreibungen
werden regelmaBig in Bezug auf ihre Aktualitat Gberprift.
Prozesse mit einer hohen Risikoklassifizierung werden
darlber hinaus einer besonderen Kontrolle unterzogen.
Auch die Bilanzierungshandbuicher und die Kontierungs-
richtlinie unterliegen einem fortlaufenden Aktualisierungs-
prozess. Alle Mitarbeiter des Bereichs kénnen auf die
FA&C-Datenbank sowie die Bilanzierungs- und Kontie-
rungsrichtlinien zugreifen, um sich so Uber die aktuellen
Regelungen zu 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 klar voneinander
abgegrenzt. Unvereinbare Tétigkeiten, wie die Anderung
von Stammdaten einerseits und die Anweisung von Zah-
lungen andererseits, werden klar voneinander getrennt.
Dieser Funktionstrennung wird u.a. dadurch Rechnung
getragen, dass eine unabhangige Kontrollstelle den Mit-
arbeitern Zugriffsrechte auf die Buchhaltungssysteme
zuweist und diese mittels einer so genannten Inkompa-
tibilitatsmatrix fortlaufend Uberwacht.

Eine zusatzliche KontrollmaBnahme ist das Vieraugenprin-
zip. Alle Geschéaftsvorfalle werden auf Grundlage des Kon-
tenplans und der Kontierungsrichtlinie im Hauptbuch bzw.



in den jeweiligen Nebenbtchern erfasst. Die Abschluss-
buchungen und die Erstellung des Jahresabschlusses er-
folgen grundsatzlich nach dem Vieraugenprinzip.

Alle wesentlichen Tochterunternehmen der Gruppe Deutsche
Borse verfiigen Uber das gleiche Hauptbuch. Die nicht in
diesem Konsolidierungssystem gefiihrten Gesellschaften
werden mittels so genannter Upload Files in das System

Ubertragen, um den Konzernabschluss erstellen zu kdnnen.

Dieser wird mit der Konsolidierungssoftware SAP EC-CS
erstellt; die Konsolidierungsschritte erfolgen damit system-
gestitzt. Fir die Schulden-, Aufwands- und Ertragskonso-
lidierung werden die Geschaftsvorfalle jeweils unter Anga-
be der Partnergesellschaft auf gesonderten Konten erfasst.
Differenzen aus der Schulden- sowie der Aufwands- und
Ertragskonsolidierung werden zentral ausgewertet und

zur Klarung an die Buchhaltungsabteilungen der jeweili-
gen Gesellschaften weitergeleitet.

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

Der Vorstand und der vom Aufsichtsrat eingerichtete
Finanz- und Prifungsausschuss werden regelmaBig Uber
die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess unterrichtet. Allerdings
bietet auch ein angemessenes und funktionsfahig einge-
richtetes internes Kontrollsystem lediglich eine hinreichen-
de, aber keine absolute Sicherheit flr die Erfillung der
eingangs dargestellten Ziele.

Instrumente der Risikosteuerung

Die Gruppe Deutsche Borse widmet der Risikominderung
besondere Aufmerksamkeit und stellt sicher, dass geeigne-
te MaBnahmen zur Vermeidung, Reduzierung und Uber-
tragung von Risiken bzw. zur bewussten Risikolibernahme
getroffen werden.

Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt im gesamten Unter-
nehmen einen standardisierten Ansatz zur Messung und
Berichterstattung aller Risiken: den ,Value at Risk“ (VaR).
Der VaR ermoglicht, die allgemeine Risikobereitschaft
umfassend darzustellen, und erleichtert die Priorisierung
der RisikomaBnahmen. Er quantifiziert bestehende und
potenzielle Risiken und stellt zum angegebenen Konfi-
denzniveau die Obergrenze der kumulierten Verluste dar,
die der Gruppe Deutsche Bdrse entstehen kdnnen, wenn
bestimmte Verlustereignisse innerhalb eines festgelegten
Zeitraums eintreten.
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Die Gruppe Deutsche Borse berechnet einen Manage-
ment-VaR flr die Gruppe und ihre wichtigsten Einzelge-
sellschaften sowie dartiber hinaus einen regulatorischen
VaR flr die Unternehmen des Clearstream-Teilkonzerns.
Der Management-VaR unterstellt einen Haltezeitraum von
einem Jahr und ein Konfidenzniveau von 99 Prozent.
Bezogen auf die beispielhafte Darstellung in der folgenden
Grafik bedeutet dies, dass der kumulierte Verlust innerhalb
des nachsten Jahres mit einer Wahrscheinlichkeit von

99 Prozent unter 2,5 Mio. € liegen wird. Im Umkehr-
schluss kann folglich mit einer Wahrscheinlichkeit von

1 Prozent innerhalb des nachsten Jahres ein durch ein
oder mehrere Ereignisse induzierter Verlust eintreten, der
2,5 Mio. € erreichen oder Uberschreiten kdnnte. Zusatz-
lich zum Management-VaR mit einem Konfidenzniveau
von 99 Prozent wird zur Feststellung der regulatorischen
Eigenkapitalanforderungen aus den so genannten ,Basel |1“-
Regeln (gemaB den européaisch harmonisierten nationalen
Vorgaben flir Luxemburg und Deutschland) fir die Unter-
nehmen des Clearstream-Teilkonzerns der regulatorische
VaR mit einem Konfidenzniveau von 99,9 Prozent ermittelt.

Beispielhafte Risikoverteilung bei einem Konfidenzniveau
von 99 Prozent

Wahrscheinlichkeit

VaR ist 2,5 Mio. € bei
Konfidenzniveau 99 %

99% der Verluste
sind geringer
als 2,5 Mio. €

1% aller Verluste
sind hoher als oder
gleich 2,5 Mio. €

T T T T ! T T
0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

Verlust in Mio. €

Der VaR wird generell in drei Schritten ermittelt:

1. Bestimmung der Verlustverteilung fur jedes einzelne
Risiko: Auf Basis historischer Daten (beispielsweise
Marktdaten, bisherige Ausfalle, geltend gemachte An-
spriiche oder Betriebsunterbrechungen) oder anhand von
Risikoszenarien wird flr jedes einzelne Risiko eine Ver-
lustverteilung ermittelt. Diese Verteilung kann z. B. eine
Lognormalverteilung (wird haufig fir das Risiko von
Fehlverarbeitungen verwendet) sein oder eine Bernoulli-
Verteilung (wird z. B. zur Simulation von Kontrahenten-
ausfallen im Kreditrisiko verwendet).
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2. Simulation der Verluste anhand der Monte-Carlo-
Methode: Mit einer Monte-Carlo-Simulation werden zeit-
gleich die moglichen Auspragungen aller zufalligen Ver-
lustverteilungen mehrfach durchgespielt, um eine stabile
VaR-Berechnung zu erreichen. Das Ergebnis ist eine Ver-
teilung der moglichen Gesamtverluste.

3. Berechnung des VaR auf Basis der Monte-Carlo-
Simulation: Die Verluste der Monte-Carlo-Simulation werden
nach ihrer GroBe in absteigender Reihenfolge sortiert.

Bei z. B. 100 Simulationen und einem Konfidenzniveau
von 99 Prozent entspricht der zweitgroBte Verlust der
VaR-Schéatzung.

Um festzustellen, ob die Gruppe Deutsche Bdrse das
Risiko eines potenziellen Verlusts tragen kann, wird der
Management-VaR der jeweils aktuellen EBIT-Vorhersage
gegenibergestellt. Zum 31. Dezember 2009 sowie im
gesamten Berichtsjahr war der Management-VaR der
Gruppe kleiner als das zum jeweiligen Zeitpunkt prognos-
tizierte EBIT.

In Ergédnzung zu den beschriebenen VaR-Berechnungen
fuhrt die Gruppe Stresstestberechnungen flr das Kredit-
risiko durch, mit denen sie die Risikotragfahigkeit der
Gruppe sowie der einzelnen Tochtergesellschaften fortlau-
fend Gberprift.

Strukturierung und Bewertung der Risiken

Die Gruppe Deutsche Borse hat eine eigene Risikosyste-
matik entwickelt und unterscheidet operationelle, finanz-
wirtschaftliche, Geschéfts- und Projektrisiken.

Operationelle Risiken
Operationelle Risiken umfassen mogliche Verluste aus
unzureichenden oder fehlerhaften Systemen und internen

Prozessen, aus menschlichem oder technischem Versagen,

aus unzureichenden oder fehlerhaften externen Prozessen
und aus Schaden an materiellen Gitern sowie aus recht-
lichen Risiken und Risiken der Geschéftspraxis. Die wesent-
lichen operativen Risiken liegen flr die Gruppe Deutsche
Borse in einer Storung der Bereitstellung ihrer Kernprodukte,
z.B. der Kassa- bzw. Terminmarkt-Handelssysteme Xetra
und Eurex sowie der Clearing- und Abwicklungssysteme
CCP, CASCADE und Creation.

Operationelle Risiken, die die Gruppe Deutsche Borse
nicht selbst tragen will und die zu einem angemessenen
Preis versicherbar sind, werden durch den Abschluss von
Versicherungsvertragen tbertragen. Alle Vertrage werden
zentral koordiniert, womit sichergestellt ist, dass fur die
gesamte Gruppe Deutsche Borse jederzeit ein einheitlicher
Versicherungsschutz mit einem glinstigen Risiko/Kosten-
Nutzen-Verhéltnis besteht. Die risikorelevanten Vertrage
des Versicherungsportfolios werden einzeln Gberprift und
vom Finanzvorstand der Deutsche Borse AG genehmigt.

(a) Verfuigbarkeitsrisiko:

Das Verfligbarkeitsrisiko ergibt sich dadurch, dass
Betriebsmittel, die fir das Leistungsangebot der Gruppe
Deutsche Borse unabdingbar sind, ausfallen kénnten,
sodass Dienstleistungen nicht oder nur mit Verzogerung
erbracht werden. Dieses Risiko stellt fiir die Gruppe
Deutsche Borse das groBte operationelle Risiko dar. Zu
den Auslosern zahlen u.a. der Ausfall von Hard- und
Software, Bedien- und Sicherheitsfehler sowie Bescha-
digungen an den Rechenzentren.

Die Gruppe Deutsche Borse begegnet dem Verfligbarkeits-
risiko insbesondere durch umfangreiche Aktivitaten auf
dem Gebiet des Business Continuity Management (BCM).
Das BCM umfasst samtliche Ablaufe, die den fortlaufen-
den Betrieb auch im Krisenfall sicherstellen, und verringert

Risikostruktur der Gruppe Deutsche Borse

Risikopositionen des Konzerns

Operationelle Risiken Finanzwirtschaftliche Risiken

= Kreditrisiko

= Marktpreisrisiko

m iquiditatsrisiko

m Regulatorische Anforderungen

m Verflgbarkeitsrisiko

m Fehlverarbeitungen

m Schaden an materiellen Gitern

m Rechtliche Risiken und Risiken
der Geschéftspraxis

Geschaftsrisiken Projektrisiken



somit das Verflgbarkeitsrisiko erheblich. Dazu zéhlen
Vorkehrungen fiir alle wesentlichen Ressourcen (Systeme,
Raumlichkeiten, Mitarbeiter, Lieferanten/Dienstleister),
einschlieBlich der redundanten Auslegung aller kritischen
IT-Systeme und der technischen Infrastruktur sowie Not-
fallarbeitsplatze fir Mitarbeiter in Kernfunktionen in allen
wichtigen operativen Zentren.

Diese BCM-Vorkehrungen werden regelmaBig in den
folgenden drei Dimensionen Uberprift (siehe auch die
Grafik unten):

m Operative Wirksamkeit: Priifen, dass die Vorkehrungen
technisch funktionsfahig sind

m Durchfiihrbarkeit: Sicherstellen, dass die Mitarbeiter mit
der Durchfiihrung der Plane und Ablaufe vertraut sind
und Uber entsprechende Kenntnisse verfligen

m Wiederherstellungszeit: Bestatigen, dass die Plane und
Ablaufe innerhalb der vorgegebenen Wiederherstel-
lungszeit ausgeflihrt werden kdnnen

Drei Dimensionen des Business Continuity Management

Krisen-
management
m Ablaufe bei
Stoérungen
und Krisen

Notfallplane fiir die Cg/
Geschaftsbereiche bei ?;5

m Nichtverfligbarkeit von Arbeits- /(:
plétzen und Mitarbeitern ’25

m Ausfall von Systemen und Lieferanten @;

%

Technik

m Ablaufe zur Wiederherstellung der IT

m Plane zur Rdumung/Verlegung der Arbeitsplatze
(lokal/grenziiberschreitend)

Standorte
= Haupt- und
Regionalbtiros

Mitarbeiter
m Verlust vieler

zentraler

Mitarbeiter

Zulieferer/
Dienstleister

m Keine Erbringung
zentraler Leistungen

Systeme
m Rechenzentren
m Netzwerke
m PCs

Wiederherstellungszeit

Die Serviceverfugbarkeit der Kernprodukte der Gruppe
Deutsche Borse lag im Jahr 2009 erneut auf einem hohen
Niveau und wurde den hohen Anforderungen an ihre Ver-
lasslichkeit gerecht. Im Berichtsjahr sind keine signifikan-
ten Verluste entstanden.
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(b) Fehlverarbeitungen:

Die Kategorie der Fehlverarbeitungen umfasst Risiken, die
entstehen konnen, wenn eine Dienstleistung flir Kunden
der Gruppe Deutsche Borse mangelhaft erbracht wird, z. B.
aufgrund von Produkt- und Prozessméangeln oder fehler-
haft durchgefihrten Prozessen und manuellen Fehlern.
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 Geschéaftssegmen-
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.

Auch im Berichtsjahr wurden nachhaltige Verbesserungen
erreicht, um das Risiko von Fehlverarbeitungen zu ver-
mindern, und zwar entweder durch Reduktion oder durch
bessere Absicherung der notwendigen manuellen Eingriffe,
z.B. durch vermehrte Anwendung des Vieraugenprinzips.
Schadensfalle aufgrund von Fehlverarbeitungen treten
haufiger auf als Schadensfalle aufgrund einer Nichtverflig-
barkeit von Betriebsmitteln. Nennenswerte Verluste durch
Fehlverarbeitungen sind 2009 nicht entstanden.

(c) Schaden an materiellen Gitern:

In diese Kategorie fallen Risiken infolge von Unfallen oder
Naturkatastrophen sowie Terrorismus und Sabotage. Im
Jahr 2009 sind keine signifikanten Verluste durch Be-
schadigungen von materiellen Gitern entstanden.

(d) 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 der tblichen Geschéftspra-
xis unzureichend berlcksichtigt werden, sowie Verluste
aufgrund von Betrug. Risiken der Geschaftspraxis um-
fassen z. B. Verluste infolge von Geldwéasche sowie von
VerstoBen gegen wettbewerbsrechtliche Bestimmungen
oder gegen das Bankgeheimnis. Die Gruppe Deutsche
Borse hat die Funktion Group Compliance eingerichtet,
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die die Aufgabe hat, die Gruppe vor moglichen Schaden
aus VerstoBen gegen geltende Gesetze, Verordnungen
oder Standards guter Unternehmensfuhrung zu schitzen,
wobei ein besonderer Schwerpunkt auf den folgenden
Themen liegt:

m Verhinderung von Geldwéasche und der Finanzierung
terroristischer Aktivitaten

m Einhalten des Berufs- und Bankgeheimnisses

m Verhinderung von Insidergeschaften

m Verhinderung von Marktmanipulation

m Verhinderung von betrtigerischen Handlungen

m Verhinderung von Interessenkonflikten und Korruption

m Datenschutz

Im Berichtsjahr sind keine nennenswerten Verluste
durch rechtliche Risiken oder Risiken der Geschafts-
praxis entstanden.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Finanzwirtschaftliche Risiken treten in der Gruppe Deutsche
Borse vorallem als Kreditrisiko in den Unternehmen des
Clearstream-Teilkonzerns und der Eurex Clearing AG auf.
Dariiber hinaus sind die Geldanlagen und Forderungen der
Gruppe mit einem Kreditrisiko behaftet. In sehr geringem
Umfang bestehen zudem Marktpreisrisiken aus Geldanla-
gen sowie Liquiditatsrisiken.

Das Risiko aus den oben genannten Risikoformen wird
durch effektive KontrollmaBnahmen begrenzt.

(a) Kreditrisiko:

Ein Kreditrisiko besteht darin, dass ein Kontrahent ausfallt
und in der Folge seine Verbindlichkeiten gegeniber der
Gruppe Deutsche Borse nicht oder nicht vollstéandig erfllt.

Die Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns vergeben
an ihre Kunden Kredite oder vermitteln Wertpapierleihe-
geschafte. Dieses Kreditgeschaft ist jedoch nicht mit dem
anderer Kreditinstitute zu vergleichen. Zum einen werden
die Kredite ausschlieBlich sehr kurzfristig vergeben; zum
anderen werden sie nur zum Zwecke der Erhéhung der
Effizienz in der Wertpapierabwicklung sowie weit Uber-
wiegend besichert und an Kunden mit sehr guter Bonitat
vergeben. Dartber hinaus sind eingeraumte Kreditlinien
jederzeit widerrufbar.

Der Clearstream-Teilkonzern ist ferner dem Ausfallrisiko
im Rahmen des strategischen Wertpapierleihegeschafts
(ASLplus) ausgesetzt. Als Entleiher sind nur ausgewahlte
Banken zugelassen. Alle Leihetransaktionen sind vollstan-
dig besichert. Zur Besicherung sind ausschlieBlich aus-
gewahlte Bonds zugelassen. Als Mindestrating flr diese
Emissionen gilt A+. Fur Emittenten kurzlaufender Wertpa-
piere ohne Emissionsrating gilt ein Mindestrating von A-1.

Vor Aufnahme der Geschéftsbeziehung wird die Bonitat
potenzieller Kunden bewertet. Die Gesellschaften des
Clearstream-Teilkonzerns legen sowohl auf Basis einer
regelmaBigen Bonitatsprifung als auch im Rahmen an-
lassbezogener Ad-hoc-Analysen kundenspezifische Kredit-
linien fest.

Die Eurex Clearing AG schlieBt gemaB ihren Clearingbe-
dingungen nur mit ihren Clearingmitgliedern Geschéfte ab.
Das Clearing bezieht sich auf Wertpapiere, Rechte, Derivate
und Emissionsberechtigungen, die an der Eurex Deutsch-
land und der Eurex Zurich (,Eurex-Borsen®), der Eurex
Bonds, der Eurex Repo, der Frankfurter Wertpapierborse,
der Irish Stock Exchange sowie der European Energy
Exchange gehandelt werden und bei denen die Eurex
Clearing AG als zentraler Kontrahent in die angebahnten
Geschéfte eintritt. Daneben kann die Eurex Clearing AG
als zentraler Kontrahent fir auBerbdrslich abgeschlossene
Geschafte in den oben angegebenen Finanzinstrumenten
eintreten, soweit die diesbeziglichen Geschafte inhaltlich
den Geschaften an den oben erwahnten Markten entspre-
chen und die Clearingmitglieder sich fiir borsliches Clearing
ihrer auBerbdrslichen Geschafte entscheiden. Darlber
hinaus erbringt die Eurex Clearing AG fur ihre Clearing-
mitglieder Clearingdienstleistungen flr die an einzelnen
Markten abgeschlossenen Geschafte. Dies geschieht im
Zusammenwirken mit einem anderen Clearinghaus (Link-
Clearinghaus) und auf Basis einer gesonderten Vereinba-
rung (Clearinglink-Vereinbarung).

Zur Absicherung des Risikos der Eurex Clearing AG, dass
ein Clearingmitglied ausfallt, verpflichten sich die Clearing-
mitglieder gemalB den Clearingbedingungen in ihrer Fas-
sung vom 4. Dezember 2009 zu taglichen — und dariber
hinaus auch untertagigen — Sicherheitsleistungen in Geld
oder Wertpapieren (Margins) in einer von der Eurex Clea-
ring AG festgelegten Hohe. Die Margins werden flr Eigen-
konten der Clearingmitglieder und Konten ihrer Kunden
getrennt berechnet.



Der wahrend des Tages aus Wertveranderungen der Finanz-
instrumente entstandene Gewinn oder Verlust wird dabei
zwischen den Kontrahenten entweder in Geld ausgeglichen
(Variation Margin) oder vom Verk&ufer als Sicherheitsleis-
tung aufgrund des veréanderten Gegenwertes der Position
bei der Eurex Clearing AG hinterlegt (Premium Margin). Im
Falle von Anleihen-, Repo- oder Aktiengeschaften wird die
Margin entweder vom Kaufer oder vom Verkaufer erhoben
(Current Liquidating Margin) — je nachdem, wie sich der
Kaufpreis gegenliber dem aktuellen Wert der Finanzins-
trumente verhalt. Uber diesen Ausgleich von Gewinnen
und Verlusten hinaus soll das Risiko der hochstmadglichen
Glattstellungskosten eines Kontos bis zum nachsten Bor-
sentag abgesichert werden, und zwar unter der Annahme
der ungtinstigsten moglichen Wertentwicklung der im Konto
enthaltenen Positionen (Additional Margin). Die Methode
zur Berechnung der Additional Margin wird als ,Risk-
based Margining” bezeichnet und stellt im Wesentlichen
einen VaR-Ansatz dar. Die maximalen Glattstellungskosten
werden zunéachst fir jedes Produkt einzeln ermittelt. An-
schlieBend werden gegenlaufige Positionen des gleichen
Risikomusters verrechnet, wenn Uber langere Zeitraume
eine hohe Korrelation zwischen ihnen bestand. Das ange-
strebte Konfidenzniveau fir die Additional Margin betragt
mindestens 99 Prozent. Die Eurex Clearing AG entwickelt
ihre Risikomethoden fortlaufend weiter.

Das von der Eurex Clearing AG betriebene System sichert
auch die Erflillung von unmittelbar zwischen zwei Parteien
abgeschlossenen und bilateral ausgehandelten Geschaften,
insbesondere von auBerbdrslichen Derivategeschaften wie
Credit Default Swaps. Bei diesem so genannten Kredit-
clearing berlcksichtigen die Sicherungsmechanismen

die spezifischen Risiken der Credit Default Swaps durch
spezifische Marginkomponenten fiir Sicherungsgeber und
-nehmer. Zur Teilnahme am Kreditclearing ist eine eigene
Clearinglizenz erforderlich.

Uber die Entrichtung von Margins hinaus muss jedes
Clearingmitglied abhangig von seinem individuellen Risiko
Beitrage in einen Clearingfonds einzahlen. Dieser haftet
solidarisch fir die finanziellen Folgen eines Verzugs oder
Ausfalls von Clearingmitgliedern. Fur das Kreditclearing
hat die Eurex Clearing AG einen separaten Clearingfonds
eingerichtet. Ferner muss jedes Clearingmitglied ein
haftendes Eigenkapital mindestens in der von der Eurex
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Clearing AG risikoabhangig festgelegten Hohe nachweisen.
RegelmaBige Stresstests stellen sicher, dass die Hohe der
Margins und des Clearingfonds risikoadaquat ist.

Fur den Fall, dass ein Clearingmitglied seinen Verpflich-
tungen gegentiber der Eurex Clearing AG nicht nach-
kommt, kdnnen die offenen Positionen und Geschéfte des
betreffenden Clearingmitglieds saldiert und risikotechnisch
durch das Eingehen entsprechender Gegengeschafte ge-
schlossen oder bar abgerechnet werden. Fur die Deckung
eines eventuell anfallenden offenen Betrags, der sich bei
einer solchen Glattstellung bzw. Barabrechnung ergeben
konnte, sowie flr Kosten im Zusammenhang mit der
Glattstellung oder Barabrechnung wirde zunachst die vom
betreffenden Clearingmitglied erbrachte Sicherheitsleistung
sowie nachfolgend der von ihm geleistete Beitrag zum
Clearingfonds zur Deckung herangezogen. Eine danach
eventuell verbleibende Unterdeckung wiirde zunachst
durch die Gewinnrticklage der Eurex Clearing AG und
dann durch die anteilige Inanspruchnahme der von allen
anderen Clearingmitgliedern in den Clearingfonds einge-
zahlten Beitrage (inklusive moglicher kinftiger Beitrage)
abgesichert. SchlieBlich wiirden verbleibende Fehlbetrage
durch Patronatserklarungen der Deutsche Borse AG und
der SIX Swiss Exchange AG gedeckt. In diesen Erklarun-
gen haben sich die Deutsche Borse AG und die SIX Swiss
Exchange AG gegenuber der Eurex Clearing AG verpflich-
tet, die Eurex Clearing AG mit den finanziellen Mitteln zur
Deckung der Fehlbetrage auszustatten, die aus einem
Verzug oder Ausfall eines Clearingmitglieds tber die oben
erwahnten Verteidigungslinien hinausgehen. Die Verpflich-
tung gilt anteilig — Deutsche Borse AG zu 85 Prozent und
SIX Swiss Exchange AG zu 15 Prozent — und bis zu
einem Maximalbetrag von insgesamt 700 Mio. €.

Weitere Kreditrisiken entstehen bei der Anlage von Geldern
der Deutsche Bérse AG und ihrer Tochterunternehmen. Die
Gruppe Deutsche Borse reduziert dieses Risiko, indem sie
Anlagen auf mehrere Kontrahenten mit ausschlieBlich
hoher Bonitat verteilt, Anlagegrenzen flr jeden Kontrahen-
ten definiert und Uberwiegend kurzfristig sowie, wenn
moglich, besichert anlegt. Die Gruppe Deutsche Borse legt
Hochstgrenzen fur die Anlage auf Basis einer regelmapi-
gen Bonitatsprifung sowie im Rahmen anlassbezogener
Ad-hoc-Analysen fest.
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(b) Marktpreisrisiko:

Marktpreisrisiken kdnnen als Zins- oder Wahrungsrisiken
bei der Anlage oder Aufnahme von Geldern durch Zins-
und Wahrungsschwankungen sowie durch Unternehmens-
transaktionen entstehen. Zins- und Wéhrungsrisiken wurden
2009 uberwiegend durch Swapgeschafte abgesichert.
Dabei werden kiinftige Zahlungsstréme, die aufgrund von
Marktpreisrisiken unsicher sind, gegen in der Hohe garan-
tierte Zahlungsstrome getauscht. Die Wirksamkeit dieser
Absicherung wird durch eine laufende Uberpriifung ge-
wéhrleistet.

Weitere Marktpreisrisiken kdnnen in Form von Aktien-
kursrisiken aus der Anlage in einen aktienindexbasierten
borsengehandelten Fonds sowie im Rahmen der so ge-
nannten Contractual Trust Arrangements (insolvenzgesi-
chertes Fondsvermdgen zur Rickdeckung bestehender
Versorgungspléne der Gruppe Deutsche Borse) entstehen.

(c) Liquiditatsrisiko:

Das Liquiditatsrisiko besteht darin, dass nicht gentigend
Liquiditat fur die Erflllung der taglichen Zahlungsver-
pflichtungen vorhanden sein kénnte oder im Falle von
Liquiditatsengpassen erhohte Refinanzierungskosten anfal-
len konnten.

Die Abteilung Group Treasury tberwacht die tagliche und
untertagige Liquiditat fur die Gruppe und ihre Einzelgesell-
schaften (mit Ausnahme des Clearstream-Teilkonzerns, fiir
den die Abteilung Clearstream Treasury zustandig ist) und
steuert sie mit Hilfe eines Limitsystems. Zur Absicherung
gegen extreme Situationen stehen umfangreiche Kreditlinien
zur Verfagung. Im Jahr 2009 wurden diese signifikant
erhoht — Details hierzu finden sich in Erlauterung 42 des
Konzernanhangs. Dariiber hinaus betreibt die Gruppe
operationelles und strategisches Liquiditdtsmanagement.
Wahrend operativ sichergestellt wird, dass die erwarteten
Zahlungsausgange der kommenden drei Monate gedeckt
sind, ist das strategische Liquiditdtsmanagement auf die
langerfristige Planung und Sicherstellung der Liquiditat
sowie die Finanzierung von Projekten und Investitionen
ausgerichtet.

Fir die Eurex Clearing AG bestehen 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 des
Clearstream-Teilkonzerns. Die Anlagestrategie ist liquidi-
tatsgetrieben und zielt darauf ab, die Kundeneinlagen
jederzeit zurlickzahlen zu kdnnen. Die zur Steuerung ver-
wendeten Liquiditatslimits gehen Uber regulatorische An-
forderungen hinaus. Zur zusatzlichen Absicherung stehen
umfangreiche weitere Finanzierungsformen zur Verfligung.
Fir den Clearstream-Teilkonzern werden regelmaBig Sze-
nariobetrachtungen vorgenommen, um zu Uberpriifen, ob
die Finanzierungsmittel auch in extremen Situationen
ausreichen.

Im Berichtsjahr besaBen die Gruppe Deutsche Borse, der
Clearstream-Teilkonzern sowie alle Einzelgesellschaften
stets ausreichend Liquiditat.

(d) Regulatorische Anforderungen:

Das Risiko aus regulatorischen Anforderungen umfasst
Verluste, die daraus entstehen kdnnten, dass regulatori-
sche Kennzahlen nicht eingehalten werden.

Die Unternehmen des Clearstream-Teilkonzerns und die
Eurex Clearing AG erfiillen die regulatorischen Eigenkapi-
talanforderungen aus Basel Il. Nach der Genehmigung
durch die luxemburgische Aufsichtsbehdrde CSSF (Com-
mission de Surveillance du Secteur Financier) wenden

die Unternehmen des Clearstream-Teilkonzerns seit dem
1. Januar 2008 den fortgeschrittenen Messansatz an
(Advanced Measurement Approach, AMA), um die Eigen-
kapitalanforderungen flir operationelle Risiken zu ermitteln.
Die Eurex Clearing AG verwendet den Basisindikatoransatz
fur die Bemessung der Eigenkapitalanforderungen bezogen
auf operationelle Risiken.

Die Clearstream Banking S.A., die Clearstream Banking AG
sowie die Eurex Clearing AG mussen die regulatorischen
Liquiditatsanforderungen der jeweiligen nationalen Auf-
sichtsbehorden einhalten. Weitere Angaben hierzu werden
in Erlauterung 23 des Konzernanhangs gemacht.

Durch den Transfer von 51 Prozent der Anteile der Deutsche
Borse AG an der Clearstream International S.A. an deren
100-prozentiger Tochtergesellschaft Clearstream Holding AG
(vormals Deutsche Borse Dienstleistungs AG) im Verlauf
des Jahres 2009 verlagert sich die konsolidierte Aufsicht
sukzessive von der luxemburgischen Bankenaufsicht CSSF
auf die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) und die Deutsche Bundesbank. Seitdem unterliegt



der erweiterte Clearstream-Teilkonzern auf Gruppenebene
grundsatzlich den deutschen regulatorischen Eigenkapital-
und Liquiditatsvorschriften. Die Verlagerung wird nach einer

angemessenen Umsetzungsphase 2010 abgeschlossen sein.

Geschaftsrisiken

Das Geschaftsrisiko spiegelt die relative Abhangigkeit der
Gruppe von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und
ihre Anfalligkeit fir Ereignisrisiken aus externen Gefahren
wider. Dieses Risiko wird unter Bezugnahme auf das EBIT
ausgedruckt; berlcksichtigt werden ein potenzieller Rick-
gang des Umsatzes sowie ein potenzieller Anstieg von
Strukturkosten.

Die Ertragslage der Gruppe Deutsche Borse hangt mittelbar
und unmittelbar von der Entwicklung einer Reihe makro-
okonomischer Faktoren ab (z. B. Zinssatze, Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts, Indexstande, Indexvolatilitat). Das
Verlustpotenzial, das sich daraus ergibt, ist dank der Diver-
sifizierung des Geschaftsmodells der Gruppe Deutsche
Borse vergleichsweise begrenzt. Allerdings kann insbeson-
dere bei einer Verschlechterung des makrookonomischen
Umfelds eine negative Entwicklung der Ertragslage in
Teilbereichen der Gruppe nicht ausgeschlossen werden.

Die Ertragslage der Gruppe Deutsche Borse kann auch
durch andere externe Gefahren, z. B. Veranderungen des
Wettbewerbs- und Geschéaftsumfelds oder die Weiterent-
wicklung des regulatorischen Umfelds, beeintrachtigt
werden. Fir die drei groBen Segmente der Gruppe (Xetra,
Eurex und Clearstream) werden Szenarien auf Grundlage
der wichtigsten Risikoereignisse erstellt und quantitativ
bewertet. Die Gruppe Deutsche Borse Gberwacht diese
Entwicklungen sehr genau, um frihzeitig risikomindernde
MaBnahmen einzuleiten.

Ein generelles Merkmal der Branche ist die Abhangigkeit
von GroBkunden, auf die in den Segmenten Xetra, Eurex
und Clearstream ein wesentlicher Anteil der Umsatze
entfallt. Die Tatsache, dass die GroBkunden der Handels-
systeme nicht mit denen der Abwicklungs- und Verwahr-
organisation Clearstream identisch sind, flhrt jedoch zu
einer Diversifizierung und gleicht die Abhangigkeit von
bestimmten GroBkunden auf Konzernebene teilweise aus.
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Es kann allerdings nicht vollig ausgeschlossen werden,
dass sich eine weitere Verscharfung der globalen Wirt-
schaftskrise signifikant auf die Gruppe oder ihre Tochter-
gesellschaften auswirkt. Dies kann z.B. einen Riickgang
der Kundenzahl durch Zusammenschltsse von Kunden,
eine weiter ricklaufige Handelsaktivitat bei sinkenden
Indexniveaus sowie eine zurlckhaltende Emissionstatig-
keit zur Folge haben.

Projektrisiken

Projektrisiken konnen sich aus der Umsetzung laufen-
der Projekte (Einfiihrung neuer Produkte, Prozesse oder
Systeme) ergeben, die wesentliche Auswirkungen auf eine
der drei anderen Risikokategorien (operationelle, finanz-
wirtschaftliche und Geschaftsrisiken) haben kénnten.
Diese Risiken werden wie oben beschrieben von Group
Risk Management bewertet und bereits in der Anfangs-
phase wesentlicher Projekte berticksichtigt. Kein Projekt,
das 2009 geplant und umgesetzt wurde, verursachte eine
Anderung des Gesamtrisikoprofils der Gruppe Deutsche
Borse. Risiken im Zusammenhang mit der Umsetzung
von Projekten, wie Budgetrisiko, Qualitats-/Umfangsrisiko
oder Terminrisiko, werden dezentral in den Teilkonzernen
Uberwacht und an die entsprechenden Kontrollgremien
berichtet.

Zusammenfassung

Im abgelaufenen Geschéftsjahr erkannte die Gruppe
Deutsche Borse alle neu aufgetretenen Risiken frihzeitig
und konnte geeignete MaBnahmen treffen, um diesen
Risiken zu begegnen. Auf Basis dieser MaBnahmen hat
sich das Risikoprofil der Gruppe Deutsche Bdrse und ihrer
Tochtergesellschaften nicht wesentlich gedndert.

Ausblick

Die Gruppe evaluiert 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.

Auch fir 2010 sind Weiterentwicklungen der Risikoma-
nagementsysteme vorgesehen. Beispielsweise ist geplant,
die gruppenweiten VaR-Kennzahlen mit hoheren Konfi-
denzniveaus zu berechnen sowie die IT-Infrastruktur fur
das Risikomanagement weiter zu starken.
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Nachtragsbericht

Am 16. Februar 2010 hat der Vorstand der Gesellschaft
ein Kostensenkungsprogramm mit Einsparungen von jahr-
lich 50 Mio. € beschlossen sowie die Kostenprognose flr
das Jahr 2010 auf maximal 1.250 Mio. € ohne Berlick-
sichtigung von Ruckstellungen fur die Kosteninitiativen in
Hohe von rund 40 Mio. € angepasst (Details siehe Prog-
nosebericht).

Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche
Entwicklung der Gruppe Deutsche Borse in den Geschafts-
jahren 2010 und 2011. Er enthalt Aussagen und Informa-
tionen Uber Vorgange, 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 sich eine der Ungewiss-
heiten realisieren, 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.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Weit reichende MaBnahmen zur Stabilisierung von Banken
und Unternehmen durch Zentralbanken und Regierungen
in den Jahren 2008 und 2009 haben dazu beigetragen,
das Vertrauen in die Finanzmarkte wiederherzustellen.
Dennoch waren die Finanzmarkte im Berichtsjahr weiter
von Unsicherheit und Zurlickhaltung gepragt, was sich
zunehmend auch auf die Handelsvolumina niederschlug.
Nach dem Rekordjahr 2008 sind die Handelsvolumina in
Kassa- und Terminmarkt um rund 50 bzw. 20 Prozent
eingebrochen.

Nach dem Einbruch der Weltwirtschaft infolge der
Finanzkrise im Jahr 2009 gibt es zum Zeitpunkt der
Erstellung des Geschaftsberichts erste Anzeichen einer
konjunkurellen Erholung. Derzeit ist allerdings fur die
Gruppe Deutsche Bdrse noch nicht absehbar, wann es

zu einer deutlichen Verbesserung des wirtschaftlichen
Umfelds kommt. Flihrende Wirtschaftsforschungsinstitute
gehen in ihren ersten Prognosen flr das Jahr 2010 von
einem Wirtschaftswachstum von unter 1 Prozent in der
Eurozone und zwischen 1,2 und 1,5 Prozent in Deutsch-
land aus. Erst im Jahr 2011 rechnen sie mit einem deut-
lich starkeren Anstieg. In den USA liegen die Erwartungen
etwas Uber denen in Europa: Es wird mit einem Anstieg
der Konjunktur von tber 2 Prozent gerechnet. Das mit
Abstand groBte Wirtschaftswachstum, zwischen 8 und

10 Prozent, wird in Erwartung der hohen Binnennachfrage
fur die asiatischen Lander, inbesondere China, prognosti-
ziert. Als Folge der sehr unterschiedlichen Schatzungen flr
die verschiedenen Wirtschaftsraume wird ein weltweites
Wirtschaftswachstum zwischen 2,5 und 3,9 Prozent
prognostiziert. Fir das Jahr 2011 gehen die Wirtschafts-
institute davon aus, dass sich das Wachstum fortsetzen
und sogar noch verstarken wird.

Zur weiteren Stabilisierung des Finanzsektors und um
zukunftig Finanzkrisen in dem erlebten AusmaB zu ver-
hindern, streben Regierungen und Zentralbanken derzeit
eine starkere Regulierung des Finanzmarktes an. Das
Spektrum der geplanten und zum Teil bereits angestoBe-
nenen MaBnahmen umfasst die Uberarbeitung der recht-
lichen Rahmenbedingungen flir Bankgeschéfte und Eigen-
kapitalanforderungen ebenso wie die Verbesserung der
regulatorischen Beaufsichtigung (Details siehe das noch
folgende Unterkapitel zum regulatorischen Umfeld).

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 fiir Wertpapiertransaktionen
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 Rahmenbe-
dingungen im Prognosezeitraum positiv entwickeln werden
und insbesondere das Vertrauen in die globalen Finanz-
markte wieder zunimmt, sieht sich die Gruppe Deutsche
Borse gut aufgestellt, um im Prognosezeitraum ein Umsatz-
und Ertragswachstum gegentber dem Berichtsjahr zu
erreichen. Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Prognose-
berichts gibt es zwar erste Anzeichen einer konjunkturel-
len Erholung, allerdings hat sich noch keine Normalisie-
rung an den Finanzmarkten eingestellt. Diese Situation
macht eine Aussage Uber den genauen Zeitpunkt der
Erholung des Geschafts im Prognosezeitraum schwierig.
Das Jahr 2009 hat allerdings gezeigt, dass sich die Grup-
pe Deutsche Borse mit ihrem integrierten Geschaftsmodell
und ihren flexiblen Planungs- und Steuerungssystemen
auf ein sich veranderndes Marktumfeld einstellen kann.
Sollte sich das Geschaftsumfeld wider Erwarten nicht in
dem beschriebenen MafBe erholen, sieht sich das Unter-
nehmen aufgrund seines integrierten Geschaftsmodells
und der durchgefiihrten und geplanten Kostensenkungs-
maBnahmen weiterhin in einer guten Lage, sein Geschaft
profitabel zu betreiben. Falls die Belebung der Finanz-
markte starker und sich der Anstieg der kurzfristigen Zin-
sen eher einstellt als erwartet, wirkt sich dies entspre-
chend positiv auf die Ertragslage des Unternehmens aus.

Im Rahmen des im September 2007 angekiindigten Re-
strukturierungs- und Effizienzprogramms hatte das Unter-
nehmen wie geplant Einsparungen von dber 50 Mio.€ im
Jahr 2008 erreicht. Fur die Jahre 2009 und 2010 waren

jeweils weitere Einsparungen in Hohe von 25 Mio. € geplant.

Mit Hilfe des Restrukturierungs- und Effizienzprogramms
wurden 2009 bereits Einsparungen von 30 Mio. € erzielt.
Daher plant die Gruppe Deutsche Borse fur das Jahr 2010
weitere Einsparungen in Hohe von 20 Mio.€, um ab
2010 das urspriinglich geplante Ziel von jahrlichen Ein-
sparungen in Hohe von 100 Mio. € zu erreichen.

Im Juni 2008 zog rund die Halfte der in Frankfurt-Hausen

beschaftigten Mitarbeiter in das benachbarte Eschborn um.

Entsprechend konnte die Steuerquote fir 2009, bereinigt
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um die Steuerentlastungen im Zusammenhang mit dem
ISE-Wertminderungsaufwand, auf 26,9 Prozent gesenkt
werden. In der zweiten Jahreshalfte 2010 ist der Umzug
des lUberwiegenden Teils der restlichen Belegschaft von
Frankfurt-Hausen in ein neues Blirogebaude nach Eschborn
geplant. Fiur das Jahr 2010 rechnet das Unternehmen mit
einer weiteren marginalen Verbesserung der Steuerquote
fur die Gruppe. Die exakte Hohe der Steuerquote 2010 ist
insbesondere abhangig vom genauen Zeitpunkt des Um-
zugs. Fir 2011 rechnet die Gruppe mit einer Steuerquote
von rund 26 Prozent.

Im Februar 2010 hat der Vorstand der Gesellschaft eine
Verschlankung der Fihrungsstruktur des Konzerns sowie
weitere Kosteninitiativen mit nachhaltigen Kosteneinspa-
rungen von insgesamt rund 50 Mio. € jéhrlich beschlossen.
Gleichzeitig wird die Gesellschaft ihre Aufwendungen fir
Wachstumsinitiativen 2010 um mehr als 50 Prozent auf
rund 100 Mio. € steigern. Die Kosteninitiativen sollen
unverziglich umgesetzt werden und im Jahr 2011 in
vollem Umfang implementiert sein. Zur Erzielung dieser
Einsparungen erwartet die Gesellschaft Implementierungs-
kosten in einer GroBenordnung von 40 Mio. €. Der groBte
Teil hiervon wird voraussichtlich in Form von Rickstellungen
bereits im ersten Halbjahr 2010 ergebniswirksam erfasst
werden. Die Gesellschaft reduziert ihre Kostenprognose fir
2010 ohne Bertcksichtigung von Riickstellungen fur die
Kosteninitiativen in Hohe von rund 40 Mio. € auf maximal
1.250 Mio. €. Die Prognose enthalt bereits die geplante
Erhéhung der Aufwendungen fiir Wachstumsinitiativen um
mehr als 50 Prozent auf rund 100 Mio.€ im Jahr 2010.

Die geplanten KostenmaBnahmen erganzen das Programm
zur Reduktion diskretionarer Fixkosten in Hohe von

70 Mio.€ im Jahr 2009 sowie das bereits 2007 aufgeleg-
te Restrukturierungs- und Effizienzprogramm in Hohe von
100 Mio. € pro Jahr. Im Rahmen des Restrukturierungs-
und Effizienzprogramms hat die Gruppe Deutsche Borse
positive Erfahrungen mit dem Aufbau des Standorts Prag
gesammelt, der heute rund 250 Mitarbeiter umfasst. Ein
weiterer Umzug von Stellenkapazitaten wird im Rahmen
eines neuen Standortkonzepts gepriift. Darauf aufbauend
werden zum Zeitpunkt der Lageberichtserstellung weitere
effizienzsteigernde MaBnahmen im Rahmen einer Initiative
zur weiteren Optimierung der operativen Prozesse und
Strukturen erwogen.
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Segment Xetra

Im Kassamarkt-Segment Xetra werden die Umsatzerlose
auch kunftig von der Entwicklung der Aktienmérkte, 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 von
vollstandig rechnergestiitzten Handelsstrategien, dem so
genannten algorithmischen Handel. Fiir den Prognosezeit-
raum rechnet das Unternehmen nach wie vor mit einem
hohen Anteil des algorithmischen Handels am Xetra-
Handelsvolumen.

Die Volatilitat der Aktienmarkte hat seit ihrem Hochststand
im zweiten Halbjahr 2008 stetig abgenommen. Im Jah-
resdurchschnitt 2009 lag sie auf einem weit niedrigeren
Niveau als 2008. Eine anhaltend hohe Volatilitat kann
dem Segment Xetra grundsétzlich zusatzliche Wachstums-
impulse geben, weil in solchen Marktphasen der Handel
besonders lebhaft ist. Die niedrige Volatilitat und die an-
haltende Unsicherheit und Zurtickhaltung der Markiteil-
nehmer im gesamten Berichtsjahr wirkten sich negativ auf
die Anzahl der gehandelten Transaktionen aus.

Neben der Weiterentwicklung des Kassamarktes verfolgt
das Unternehmen aufmerksam Veranderungen im wett-
bewerblichen Umfeld der europdischen Kassamarkte. Das
Unternehmen sieht sich gut positioniert, auch in Zukunft
Marktfihrer im Handel deutscher Bluechip-Aktien zu blei-
ben und den Kunden weltweit ein attraktives Produkt- und
Serviceangebot fiir den Kassahandel in deutschen und
europaischen Aktien sowie das Aktienclearing anzubieten.
Durch den gestiegenen Wettbewerb im Kassamarkt ist
jedoch nicht auszuschlieBen, dass sich die Marktanteile
aller Wettbewerber weiter verschieben werden.

Trotz der intakten strukturellen Treiber, die die Geschafts-
entwicklung prinzipiell glinstig beeinflussen, rechnet das
Unternehmen erst dann mit einer merklichen Erholung am
Kassamarkt, wenn Stabilitat und Vertrauen der Investoren
in die weltweiten Finanzméarkte nachhaltig wiederherge-
stellt sind.

Die Gruppe Deutsche Borse erwartet, dass sich die Ent-
konsolidierung der Scoach Holding S.A. mit Wirkung zum
31. Dezember 2009 und ihre Bilanzierung nach der Equity-
Methode negativ auf das EBIT der Gruppe Deutsche Borse
und weitgehend neutral auf den Jahrestberschuss aus-
wirken wird.

Der Vorstand geht im Segment Xetra im Prognosezeitraum
aufgrund der erwarteten Verbesserung des wirtschaftlichen
Umfelds und einem damit verbundenen steigenden Ver-
trauen der Investoren von einer Erholung der Kassamarkte
aus. Trotz des intensiven Wettbewerbs erwartet das Unter-
nehmen daher ein Wachstum des Geschafts gegentiber
dem Geschaftsjahr 2009.

Segment Eurex

Die Volumenentwicklung des vergangenen Jahres hat
gezeigt, dass die Wirtschaftskrise ebenfalls starke Auswir-
kungen auf das Verhalten der Handelsteilnehmer im Ter-
minmarktsegment Eurex hatte. Dennoch geht das Unter-
nehmen davon aus, dass strukturelle Wachstumsfaktoren
grundsatzlich weiterhin wirken und das Handelsvolumen
in allen Produktsegmenten positiv beeinflussen. Die struk-
turellen Wachstumstreiber teilen sich wie folgt auf:

m Traditionelle Investmentfonds setzen als Folge der euro-
paischen Rechts- und Verwaltungsvorschriften, die sich
auf bestimmte Organismen fiir 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 Banken und Investoren wenden vermehrt vollstandig
rechnergestitzte Handelsstrategien an (vergleichbar mit
dem algorithmischen Handel auf Xetra).

Zusatzlich bietet die zur Eurex gehorende US-Aktien-
optionshorse ISE Wachstumspotenziale durch das Cross-
Selling bestehender Produkte und die gemeinsame Ent-
wicklung neuer Produkte. Derzeit rechnet die Deutsche
Borse damit, dass der Clearing Link zwischen der The
Options Clearing Corporation (OCC) und der Eurex Clea-
ring AG im Jahr 2010 von Kunden genutzt werden kann.
Dariber hinaus entwickelt die Deutsche Borse gemeinsam
mit der ISE ein neues elektronisches Handelssystem, das
Ende 2010 in Betrieb genommen werden soll. Fir das
Marktumfeld der ISE rechnet die Gruppe Deutsche Borse
im Prognosezeitraum weiterhin mit starken Schwankungen
der Marktanteile. Dies liegt erstens an der Art und Weise,
wie Dividendengeschéfte an einigen amerikanischen
Optionsbdrsen gefordert werden: Um solche Geschafte auf
der eigenen Plattform auszufiihren, schaffen manche
Borsenbetreiber groBe wirtschaftliche Anreize fur



die Handelsteilnehmer. Die Strategie der ISE wird aber
auch in Zukunft auf die KenngréBen Umsatz und Profita-
bilitat ausgerichtet sein, statt Marktanteile um jeden Preis
zu gewinnen. Zweitens fuhrten Veranderungen in der
Eigentlmerstruktur von Wettbewerbern der ISE zu diesem
Effekt. Im Oktober 2009 verkaufte die NYSE einen Teil des
von ihr betriebenen Optionsmarktes Amex an flihrende
Marktteilnehmer (Remutualization). Diese leiten seitdem
ihre Orders verstarkt an die Amex, was bei der ISE zu
deutlichen Marktanteilsverlusten am Jahresende 2009
fuhrte. Drittens musste die ISE im zweiten Quartal 2009
auf Weisung der SEC das Angebot gewisser Ordertypen
einstellen. Vor dem Hintergrund der Remutualization und
dem Eintritt neuer Marktplatzanbieter wird der Wettbewerb
im amerikanischen Optionsmarkt um Marktanteile weiter
anhalten. Zudem steht die ISE derzeit in Verhandlungen
mit der SEC, um den Wettbewerbsnachteil des vollelektro-
nischen Optionshandels gegenliber dem Parketthandel
auszugleichen, der durch die oben erwéhnte Einstellung
des Handels gewisser Ordertypen im zweiten Quartal 2009
entstanden ist. Die ISE wird ihren Fokus klnftig verstarkt
auf den Gewinn neuer Kunden und das Anbieten innovati-
ver, im Einklang mit den neuen SEC-Regularien stehender
Produkte richten, um sich im Wettbewerb der US-
Optionshorsen weiterhin zu behaupten.

Zum Zeitpunkt der Geschéftsberichterstellung steht Eurex
in Verhandlungen mit den Hauptakteuren im CDS-Markt
Uber ein verandertes Governance-Modell. Der Erfolg des
Angebots wird maBgeblich davon abhangen, ob man sich
auf eine fur beide Seiten akzeptable Ausgestaltung der
Governance und der 6konomischen Parameter einigen
kann. Uber die CDS-Initiative hinaus bleibt der auBerbors-
liche Markt auch in Zukunft im Fokus des Segments.

Insgesamt sieht sich Eurex im Wettbewerbsumfeld gut
aufgestellt und erwartet fir den Prognosezeitraum ein
Wachstum des Geschéfts inbesondere aufgrund der
zugrunde liegenden strukturellen Geschaftstreiber.

Segment Clearstream

Das Segment Clearstream erzielte seine Umsatzerldse im
abgelaufenen Jahr in erster Linie mit der Abwicklung und
Verwahrung internationaler Anleihen. Dies wird auch in
Zukunft der Fall sein. Die Deutsche Borse erwartet auch
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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 hoheren Rabatten, was zu einem Rickgang
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 Dienst-
leistungsportfolios im Segment Clearstream plant das Un-
ternehmen, im Prognosezeitraum neben dem Ausbau sei-
ner grenzlibschreitenden Services im Rahmen der Link Up
Markets-Initiative auch seine Services fiir Collateral Mana-
gement, Liquiditat und Risikomanagement fur Aktien und
festverzinsliche Wertpapiere sowie sein Leistungsangebot
im Fondsbereich zu erweitern. Dabei sollen auch die Ver-
bundeffekte der Gruppe Deutsche Borse, z. B. mit dem von
Eurex betriebenen Clearinghaus, genutzt werden.

Insgesamt sieht sich Clearstream aufgrund seines diversi-
fizierten Produkt- und Dienstleistungsportfolios im Wett-
bewerbsumfeld gut aufgestellt und erwartet fiir den Prog-
nosezeitraum einen Anstieg der angebotenen Services und
infolgedessen ein weiteres Wachstum der Umsatzerlose.

Die Deutsche Borse geht auch davon aus, dass die Netto-
zinsertrage aus dem Bankgeschaft im laufenden Geschafts-
jahr deutlich unter den Ertrdgen des Berichtsjahres liegen
werden. Eine nachhaltige Erhéhung der Ertrage erwartet
das Unternehmen erst mit einem Anstieg der kurzfristigen
Zinsen in Europa und den USA. Dieser Einschatzung liegt
die Annahme zugrunde, dass sich die relevanten kurzfris-
tigen Zinsen in den Hauptwahrungen Euro und US-Dollar
auch 2010 weitestgehend auf historisch niedrigen Niveaus
bewegen werden und ggf. im vierten Quartal des Jahres
leicht ansteigen werden. Mit einer deutlichen Erhéhung
der kurzfristigen Zinsen rechnet die Gesellschaft erst im
Jahr 2011.
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Segment Market Data & Analytics

Die Umsatzerlose des Segments Market Data & Analytics
hangen zum groBten Teil von der Nachfrage nach Markt-
daten im Finanzsektor ab. Sollte sich die Nachfrage als
Folge der Finanzkrise abschwachen, wirkt sich dies zeit-
versetzt auf die Umsatzerldse des Segments aus. Wachs-
tumsimpulse konnten sich aber durch die angestrebte
Erweiterung der Produktpalette in allen Bereichen

des Segments ergeben. Es wird erwartet, dass die Uber-
nahme der Kontrollmehrheit am Schweizer Indexanbieter
STOXX Ltd. durch die Deutsche Bdorse AG hier eine tra-
gende Rolle einnehmen wird und die Umsatzerldse und
Kosten des Segments durch die Vollkonsolidierung des
Indexanbieters entsprechend steigen werden.

Weiterentwicklung der Preismodelle

Fir 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.

Im Berichtsjahr hat das Unternehmen im Kassamarkt-
segment Xetra Preisanreize fir den Handel geschwindig-
keitssensitiver Kunden gewahrt sowie die Preise flir das
Aktienclearing in zwei Schritten gesenkt. Ziel des Unter-
nehmens ist es, die Position des Kassamarktes als zentra-
len und groBten Liquiditatspool im Handel mit deutschen
Bluechips weiter zu festigen. Aus diesem Grund behalt
sich das Unternehmen weiterhin strategische Preisanpas-
sungen im Segment Xetra vor.

Wie die niedrigeren Volumina im Berichtsjahr gezeigt
haben, kann es insbesondere im Segment Eurex aufgrund
der gestaffelten Preismodelle kurzfristig zu einem Anstieg
der durchschnittlichen Umsatzerldse pro abgerechneter
Einheit kommen. Langfristig gesehen ist allerdings damit
zu rechnen, dass die durchschnittlichen Umsatzerlose pro
angerechneter Einheit zuriickgehen. Dartiber hinaus kon-
nen die Gebihrenobergrenzen fir bestimmte auBerborslich
gehandelte, aber durch die Eurex Clearing AG verrechnete
Geschafte bewirken, dass sich die Kontraktvolumina an-
ders entwickeln als die Umsatzerldse des Segments.

Mitte des abgelaufenen Geschéftsjahres hat das Segment
Clearstream seine Preise fir die Abwicklung inléndischer
Transaktionen angepasst. Weitere Preissenkungen sind zum
Zeitpunkt der Geschéaftsberichtserstellung nicht vorgese-
hen. Setzt sich die Konsolidierung der Marktteilnehmer
sowie das Wachstum des Geschafts von Clearstream weiter
fort, werden die gestaffelten Preismodelle des Segments
auch in Zukunft dazu fuhren, dass der Ertrag pro verwahr-
ter Einheit bzw. abgewickelter Transaktion zurlickgeht.

Regulatorisches Umfeld

Das regulatorische Umfeld ist derzeit im Wesentlichen
gepragt von der Uberarbeitung der rechtlichen Rahmen-
bedingungen fur Bankgeschafte im Allgemeinen und fur
die Eigenkapitalanforderungen, das Liquiditatsrisikomana-
gement und MaBnahmen zur Steigerung der effektiven
und effizienten Beaufsichtigung im Speziellen. Dies ist u.a.
eine Folge der globalen Finanzmarktkrise, aber teilweise
auch Bestandteil bereits zu einem friiheren Zeitpunkt
festgelegter Uberpriifungsroutinen des aktuellen Regelwerks.

In diesem Kontext arbeitet die EU seit Anfang 2008 an
Anderungen der erst 2006 neu gefassten Banken- und
Kapitaladaquanzrichtlinie (zusammen CRD, Capital Requi-
rements Directive, genannt) zur Umsetzung des Basel II-
Regelwerks. Dabei stehen in einer ersten, im Jahr 2009
verabschiedeten CRD-Anderungsrichtlinie (CRD 11) im
Wesentlichen die Behandlung von Verbriefungstransaktio-
nen bei der Eigenkapitalunterlegung, die aufsichtsrecht-
liche Zusammenarbeit bei grenziberschreitend tatigen
Banken, die GroBkreditregeln sowie die Prézisierung des
Liquiditatsrisikomanagements im Vordergrund. Die beiden
ersten Aspekte haben keinen bzw. keinen wesentlichen
Einfluss auf die Gruppe Deutsche Borse. Die neuen GroB-
kreditvorschriften, die bis Ende 2010 in nationales Recht
umzusetzen sind, hatten jedoch erheblichen Einfluss auf
die regulierten Einheiten. Im Rahmen des Gesetzgebungs-
verfahrens hat die EU allerdings zur Sicherstellung der
reibungslosen Abwicklung von Transaktionen in Finanz-
instrumenten Ausnahmeregelungen geschaffen, die auch
das Geschéft der Gruppe Deutsche Borse zu weiten Teilen
abdecken. Diese Ausnahmeregelungen konnten u. a. des-
halb erreicht werden, weil die Gruppe im Rahmen ihres
vorbeugenden Risikomanagements intensiv in den Gesetz-
gebungsprozess eingebunden war. Die CRD-Anderungs-
richtlinie enthalt deutlich umfangreichere Vorschriften

zum Liquiditatsrisikomanagement als die urspriingliche
Richtlinie. Es sind umfangreiche Stresstests zum Liquidi-
tatsrisiko vorzunehmen.



2010 werden weitere Uberarbeitungen der CRD folgen,
die sich u.a. mit Vergiitungssystemen, der veranderten
Aufsichtsstruktur insbesondere flir systemrelevante Insti-
tute, einem Risikopuffer flir erwartete Verluste sowie

der so genannten Leverage Ratio (Verschuldungshebel,
vereinfacht: das Mindestverhaltnis von Eigenkapital zur
ungewichteten Bilanzsumme) beschéftigen. Die Gruppe
Deutsche Borse wird diesen Prozess weiter aktiv begleiten,
um eine moglichst angemessene Bertcksichtigung ihrer
Geschaftsaktivitaten zu erreichen.

Neben dem aktuellen Gesetzesvorhaben der EU werden
auf nationaler und internationaler Ebene — hier u.a. im
Basel Committee der EU, bei der Europaischen Zentralbank
und den beratend tatigen europaischen Institutionen CEBS
(Committee of European Banking Supervisors) und CESR
(Committee of European Security Regulators) — weitere
regulatorische Anderungen erértert, um die Finanzmarkt-
stabilitat sicherzustellen.

Forciert durch die Finanzmarktkrise ist ein harmonisiertes
Regelwerk flir den Betrieb und die Beaufsichtigung von
zentralen Kontrahenten Gegenstand regulatorischer Uber-
legungen. Die Diskussion schlieBt dabei den regulatori-
schen Zwang zur verstarkten Abwicklung von Geschéaften
Uber regulierte Markte und zentrale Kontrahenten statt
eines auBerborslichen Abschlusses und einer auBerbors-
lichen Abwicklung mit ein. Die Gruppe Deutsche Borse
hat zu diesem Thema ein White Paper verdffentlicht
(,The Global Derivatives Market: A Blueprint for Market
Safety and Integrity”) und bezieht zu diesen Fragen an-
gemessen Stellung.

Ferner strebt die EU-Kommission im Jahr 2010 eine
Uberarbeitung der Richtlinie iiber Mérkte fiir Finanzins-
trumente (Markets in Financial Instruments Directive,
MiFID) an. Die EU-Kommission will darliber hinaus im
Rahmen einer européaischen Richtlinie fir Marktinfrastruk-
turen sowie mit einem Vorschlag zur Regulierung des
europaischen Wertpapierrechts (Securities Law Directive)
die Vereinheitlichung des rechtlichen Rahmens flr zentrale
Kontrahenten und (internationale) Zentralverwahrer voran-
treiben. Die konkreten Auswirkungen dieser Vorhaben
lassen sich zum gegenwartigen Zeitpunkt noch nicht er-
kennen, da sich die Vorhaben noch weitestgehend im
Entwurfsstadium befinden.

Konzernlagebericht

Dieser gesamte Prozess wird von der Gruppe Deutsche
Borse intensiv begleitet. Sie nimmt aktiv an den Konsulta-
tionen teil und legt gegenlber den politischen Entschei-
dungstragern die potenziellen negativen Konsequenzen flr
den Markt als Ganzes und die betroffene Gesellschaft im
Besonderen dar. So wirkt die Deutsche Borse unangemes-
senen Auswirkungen auf die Gruppe oder eines ihrer Toch-
terunternehmen entgegen.

Die 2009 dariber hinaus in Kraft getretenen regulatori-
schen Anderungen (Einlagensicherung, Umsetzung der
EU-Zahlungsdienstleisterrichtlinie, graduelle Verscharfung
der Aufsicht) lassen keinen wesentlichen Einfluss auf die
Gruppe erwarten.

Entwicklung der Finanzlage

Das Unternehmen erwartet weiterhin einen positiven
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit. Als Bestandteil
des Cashflows aus Investitionstatigkeit plant die Deutsche
Borse, im Prognosezeitraum rund 120 Mio.€ pro Jahr in
immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen zu inves-
tieren. Die Investitionen sollen hauptséchlich der Neu- und
Weiterentwicklung von Produkten und Dienstleistungen in
den Segmenten Xetra, Eurex und Clearstream dienen. Der
Unterschied im Investitionsvolumen gegentber den Vor-
jahren ergibt sich hauptsachlich aus der zusammen mit
der ISE entwickelten einheitlichen Handelsplattform flir
die Gruppe Deutsche Borse.

Im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapital-
struktur wird die Deutsche Borse flexibel auf ein sich an-
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.
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VERGUTUNGSBERICHT

Der folgende Vergutungsbericht ist Bestandteil des Lage-
berichts. Die Berichterstattung folgt sowohl den Anforde-
rungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
(DCGK) als auch dem Deutschen Rechnungslegungs
Standard (DRS) 17 ,Berichterstattung Uber die Verglitung
der Organmitglieder”. Des Weiteren enthalt der Bericht die
Angaben, die nach den Erfordernissen des Handelsgesetz-
buches (HGB) beziehungsweise der International Financial
Reporting Standards (IFRS) zu bericksichtigen sind.

Vergltungssystem fur den Vorstand —
Grundlage guter Corporate Governance

Die regelmaBige Uberpriifung sowie die transparente und
verstandliche Darstellung des Verglitungssystems gehdren
fur die Deutsche Borse AG zu den Grundlagen gelebter
Corporate Governance. Im Berichtsjahr hat der Aufsichts-
rat daher die Struktur des Vergutungssystems und wesent-
liche Bestandteile der einzelnen Vertrage erortert sowie —
nach Vorbereitung durch den Personalausschuss — die
Vergltung fur den Vorstand beschlossen. Vor dem Hinter-
grund der jiingsten Anderungen des Aktiengesetzes durch
das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung
(VorstAG) und der Anpassungen des DCGK im Juni 2009
beschloss der Aufsichtsrat, im Detail zu priifen, ob das
Vergutungssystem mit den gesetzlichen Vorgaben und den
Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex
Uibereinstimmt. Die griindliche Uberpriifung des Vergii-
tungssystems und seiner einzelnen Komponenten erfolgte
zudem, um die Interessen sowohl der Aktionare als auch
des Unternehmens und dessen Vorstandsmitglieder zu
beriicksichtigen. Die Analyse und Uberarbeitung erfolgte
unter Einbeziehung unternehmensinterner Spezialisten
und externer Berater.

Das Uberarbeitete und weiterentwickelte Vergitungssystem
wurde in der Sitzung des Aufsichtsrats am 23. Marz 2010
verabschiedet und tritt riickwirkend ab 1. Januar 2010 in

Kraft. Der Vorstand hat dem neuen Verglitungssystem im
Grundsatz zugestimmt. Der Aufsichtsrat wird in der Haupt-
versammlung am 27. Mai 2010 Uber die Umsetzung
berichten.

Das flir 2009 noch geltende Vergiitungssystem flr den
Vorstand sieht folgende Regelungen vor:

Leistungsbezug und Angemessenheit der Vorstands-
vergiitung

Die jahrlichen Bezlige der Vorstandsmitglieder der
Deutsche Borse AG umfassen fixe und variable Kom-
ponenten. Kriterien flr die Angemessenheit der Vergltung
des Vorstands sind zum einen die Aufgaben jedes Vor-
standsmitglieds und seine individuelle Leistung, zum
anderen die Leistung des Gesamtvorstands, der Unterneh-
menserfolg sowie die wirtschaftliche Lage und Perspekti-
ven der Deutsche Borse AG. Der feste, erfolgsunabhangige
Teil der Vorstandsvergutung (Fixum) besteht aus einem
fixen monatlichen Gehalt. Die variablen Teile setzen sich
aus einer leistungsorientierten Vergiitung sowie Elementen
mit langerfristiger Anreizwirkung zusammen (Aktientan-
tiemeprogramm, ATP). Zudem haben die Mitglieder des
Vorstands Pensionszusagen erhalten. Zusatzlich erhielt der
Vorstand Leistungen, wie steuerpflichtige Zuschisse zur
privaten Rentenversicherung, eine steuerpflichtige Telefon-
pauschale und/oder den Anspruch zur Nutzung eines
Dienstwagens. Diese sind in der folgenden Tabelle unter
Loonstige Bezlige” zusammengefasst.

Das Fixum wird als Grundvergiitung monatlich als Gehalt
ausgezahlt. Die leistungsbezogene, variable Vergltung
wird jahrlich festgelegt. Ihre Hohe hangt vom Erreichen
unternehmensbezogener Ziele, wie der Umsetzung unter-
nehmensubergreifender Projekte oder dem Erreichen be-
stimmter Kosten- oder Erlosziele, sowie vom Erreichen
individueller Ziele der Vorstandsmitglieder ab. Darliber
hinaus werden Faktoren wie analytische Fahigkeiten,
Sozialkompetenz, Produktivitat oder Fiihrungsqualitat
berticksichtigt. Zwei Drittel der variablen Vergttung wer-
den nach Ende des Geschaftsjahres in bar ausgezahlt und
ein Drittel in das ATP eingestellt.



Aus der nachfolgenden Tabelle ist ersichtlich, wie hoch die
Aufwendungen fir fixe und variable Verglitungen sowie
die im Berichtsjahr gewahrten Bezlige aus der aktienba-
sierten Vergltung sind. Die Vorjahreszahlen sind jeweils in
Klammern angegeben. Die Angaben zu Komponenten mit
langerfristiger Anreizwirkung beziehen sich sowohl im
Berichtsjahr als auch im Vorjahr auf Aktien aus dem ATP.
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Die Deutsche Borse AG hat flir ihre Vorstands- und Auf-
sichtsratsmitglieder zudem eine so genannte D&O-Ver-
sicherung (Directors & Officers-Versicherung, Haftpflicht-
versicherung flir Vermdgensschaden) abgeschlossen. Seit
Inkrafttreten des VorstAG sieht § 93 Abs. 2 Satz 3 Aktien-
gesetz (AktG) die Vereinbarung eines Selbstbehalts beim
Abschluss von D&O-Versicherungen flr Vorstandsmitglie-
der zwingend vor. Die Deutsche Borse AG wird die gesetz-

Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder im Geschéftsjahr 2009 (Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfolgsunabhangige Erfolgsbezogene Komponenten mit langerfristiger Gesamt-
Vergiitung Sonstige Beziige” Vergiitung Anreizwirkung? vergiitung
1

Anzahl der Wert zum

Aktienbezugs- Gewahrungs-

rechte stichtag
T€ T€ T€ Stiick T€ T€
Reto Francioni 1.000,0 14,8 1.000,0 10.560 456,3 2.471,1
(1.000,0) (92,3) (1.700,0) (21.234) (766,8) (3.559,1)
Andreas Preuf 600,0 26,9 883,3 9.328 403,1 1.913,3
(600,0) (25,9) (1.466,7) (15.137) (673,2) (2.765,8)
Thomas Eichelmann® 183,3 17,0 0 0 0 200,3
(550,0) (92,6) (=) (=) (=) (642,6)
Frank Gerstenschlager 500,0 26,2 486,7 5.139 222,0 1.234,9
(500,0) (25,3) (766,7) (9.576) (345,8) (1.637,8)
Michael Kuhn 500,0 20,5 700,0 7.392 319,4 1.539,9
(500,0) (20,2) (1.133,3) (13.655) (513,0) (2.166,5)
Gregor Pottmeyer” 125,0 18,0 250,0 0 0 393,0
-) ) ) ) ) )
Jeffrey Tessler 575,5 38,6 716,7 7.568 327,0 1.657,8
(561,5) (45,5) (1.133,3) (14.156) (511,2) (2.251,5)
Summe 3.483,8 162,0 4.036,7 39.987 1.727,8 9.410,3
(3.711,5) (301,8) (6.200,0) (73.758) (2.810,0) (13.023,3)

1) Die sonstigen Bezlige umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschlsse zur privaten Rentenversicherung, steuerpflichtige Telefonpauschale/Wohnkosten sowie

Dienstwagenregelungen.

2) Die Berechnung der Anzahl der Aktienbezugsrechte und des Wertes zum Gewéhrungsstichtag fiir 2009 erfolgte auf Basis des Schlussauktionspreises der Deutsche Borse-Aktie im
elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbérse am Tag der Festlegung des Bonusbetrags. Fiir 2008 wurden sowohl die Anzahl der Aktienbezugsrechte als auch die Werte zum
Gewahrungsstichtag auf Basis der individuellen Gewahrungsstichtage je Vorstandsmitglied neu berechnet. Die unterschiedlichen Gewahrungsstichtage ergaben sich durch Einbeziehung
und Beschlussfassung der Aufsichtsrate von Eurex Frankfurt AG, Eurex Clearing AG, Eurex Zirich AG und Clearstream International S.A. sowie der Deutsche Borse Systems AG.

3) Vorstandsmandat und Vorstandsdienstvertrag von Herrm Thomas Eichelmann endeten einvernehmlich mit Ablauf des 30. April 2009. Herr Eichelmann erhielt eine Abfindungszahlung in
Hohe von 5.800,0 T€, in welche ein Ausgleich fir die nicht mehr erfolgte Gewahrung einer variablen Verglitung fiir das Jahr 2008 sowie fiir den Zeitraum bis 30. April 2009 einge-
flossen ist. Die urspriingliche Bestellung von Herrn Thomas Eichelmann war bis 30. Juni 2010 erfolgt.

4) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen
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lichen Bestimmungen zum Selbstbehalt befolgen und gen“). Das Ruhegeldsystem wurde im Rahmen der Uber-
bestehende D&O-Versicherungen im Rahmen der gesetz- arbeitung der Vorstandsvergltung ebenfalls angepasst.
lichen Ubergangsfrist, d.h. spatestens mit Wirkung zum Sobald dieser Prozess vollstéandig abgeschlossen ist, wird
1. Juli 2010, entsprechend anpassen. mit Herrn Pottmeyer eine Ruhegeldvereinbarung getroffen,

die Bestandteil seines Dienstvertrags werden wird. Die

Flr alle Mitglieder des Vorstands der Deutsche Borse AG, Zusagen fir die Ubrigen Vorstandsmitglieder basieren im
mit Ausnahme von Herrn Gregor Pottmeyer, bestehen Wesentlichen auf folgenden Regelungen:
einzelvertragliche Ruhegeldvereinbarungen (,Direktzusa-

Merkmal

Regelung

Rente

Vorstandsmitglieder erhalten ein Ruhegeld unter Berticksichtigung der unten beschriebenen Kappungsgrenze, wenn
sie nach Vollendung des 60." bzw. 63. Lebensjahres aus den Diensten der Deutsche Bérse AG ausscheiden, wenn
sie aufgrund dauerhafter Berufsunfahigkeit in den Ruhestand versetzt werden oder wenn ihr Dienstvertrag vorzeitig
beendet oder nicht verldngert wird und hierflir keine Griinde vorliegen, die das Vorstandsmitglied zu vertreten hat.
Bei vorzeitiger Beendigung oder Nicht-Verlangerung des Dienstvertrags wird nur dann ein Ruhegeld gewahrt, wenn
das Vorstands-mitglied mindestens drei Jahre als Mitglied des Vorstands der Deutsche Borse AG tatig war und sein
Dienstvertrag mindestens einmal verldngert wurde. Die Zahlung des Ruhegelds beginnt ab dem Tag, der auf den Tag
der letzten Gehaltszahlung folgt bzw. friihestens ab dem 55. Lebensjahr.?’

Berufs- bzw. Erwerbsunféahigkeitsrente

Im Falle voriibergehender Berufsunfahigkeit besteht ein Anspruch auf Fortzahlung der Bezlige, ldngstens bis zur
Beendigung des Dienstvertrags. Bei einer dauerhaften Berufsunfahigkeit ist die Deutsche Borse AG berechtigt, den
Vorstand nach sechs Monaten in den Ruhestand zu versetzen.

Invaliditatsrente

Die Deutsche Bérse AG hat eine Unfallversicherung abgeschlossen, die im Leistungsfall bei Tod einmalig das
Dreifache und bei Vollinvaliditat einmalig das Vierfache des Jahresfestgehalts auszahlt.

Kappungsgrenze

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem Unternehmen wird das Ruhegeld um den Betrag gekiirzt, um den ein neues
Arbeitseinkommen zuziiglich Ruhegeld die laufenden Bezlige des alten Dienstverhéltnisses Ubersteigt, bzw. es
werden alle Einkiinfte im Sinne des Einkommensteuergesetzes durch regelmaBige geschéftliche, beratende oder
berufliche Tatigkeit aus nicht selbststandiger Tatigkeit in voller Hohe auf das zu gewahrende Ruhegeld angerechnet.
Es wird von einer Anrechnung der Beziige abgesehen, wenn das Vorstandsmitglied das 60. bzw. 63. Lebensjahr
vollendet hat.

Bemessungsgrundlage des Ruhegeldes

Das Ruhegeld betragt 30 Prozent des zuletzt gezahlten Fixgehalts und erhoht sich um flinf Prozentpunkte pro
Wiederbestellungsperiode auf maximal 50 Prozent.

Auszahlungsform

Die Versorgungsleistung wird grundsatzlich als Rente gewéhrt. Das jeweilige Vorstandsmitglied kann bis spatestens
sechs Monate vor Eintritt des Versorgungsfalls gegentiber der Deutsche Bérse AG schriftlich mitteilen, ob es die
Leistungen aus der Ruhegeldvereinbarung in Form einer monatlichen Rente, einer einmaligen Kapitalleistung oder in
flinf Teilzahlungen in Anspruch nehmen mochte. Die Deutsche Borse AG entscheidet in diesem Fall unter Beriick-
sichtigung der Mitteilung des Vorstandsmitglieds Uber die Auszahlungsform gegentiber dem Vorstandsmitglied.

Hinterbliebenenversorgung

Im Todesfall wahrend des aktiven Dienstes oder nach Eintritt des Rentenfalls (siehe oben) steht dem Ehepartner eine
lebenslange Hinterbliebenenrente von 60 Prozent des Ruhegeldes und den versorgungsberechtigten Kindern eine
(Halb-)Waisenrente von 10 bzw. 25 Prozent des Ruhegeldes zu.”

Ubergangszahlung

Bei Ausscheiden aus dem aktiven Dienst nach dem Erreichen des Pensionsalters oder der Versetzung in den Ruhe-
stand erhélt der Berechtigte in den ersten zwdlf Monaten nach der Pensionierung eine Ubergangszahlung von ins-
gesamt zwei Dritteln der letzten erfolgsbezogenen Vergiitung sowie in den zwolf darauf folgenden Monaten in Hohe
von insgesamt einem Drittel der letzten erfolgsbezogenen Vergiitung. Falls der Berechtigte innerhalb von 24 Monaten
nach der Versetzung in den Ruhestand stirbt, stehen dem Uiberlebenden Ehegatten die o. g. Ubergangsgelder drei
Monate lang voll sowie in der restlichen Zeit zu 60 Prozent zu.

1) Die Regelung bezieht sich auf die Vorstandsmitglieder Reto Francioni und Jeffrey Tessler.
2) Die Regelung bezieht sich auf das Vorstandsmitglied Andreas PreuB.
3) Fiir Herrn Pottmeyer gilt die Regelung, dass seiner Ehefrau bzw. den versorgungsberechtigten Kindern bis zum Ablauf des auf den Sterbemonat folgenden sechsten Monats seine vollen

Bezlige zustehen.



Der Aufwand flr Pensionen setzt sich aus dem Dienst-
zeitaufwand und dem nachzuverrechnenden Dienst-
zeitaufwand zusammen. Im Berichtsjahr wurden den
Ruckstellungen folgende Betrage als Aufwand fiir Pensio-
nen zugefihrt:

Aufwand fur Pensionen

2009 2008

T€ T€

Reto Francioni - 1.213,6
Andreas Preuf 455,0 386,8
Thomas Eichelmann? = 186,3
Frank Gerstenschléager 661,1 461,8
Michael Kuhn 167,4 141,3
Gregor Pottmeyer? _ _
Jeffrey Tessler 146,9 1.148,9
Summe 1.430,4 3.538,7

1) Mit Ablauf des 30. April 2009 aus dem Vorstand ausgeschieden
2) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen

Regelungen fiir den Kontrollwechsel

Die Vorstandsmitglieder haben auf Basis der mit ihnen
geschlossenen Dienstvertrage Anspruch auf
Abfindungszahlungen, wenn in bestimmten Féallen des
Kontrollwechsels der Dienstvertrag innerhalb von sechs
Monaten beendet wird oder wenn das Vorstandsmitglied,
ohne dass ein von ihm zu vertretender wichtiger Grund fur
die Beendigung vorliegt, sein Amt niederlegt, weil durch
den Kontrollwechsel seine Stellung als Vorstandsmitglied
erheblich beeintrachtigt wird.

49

Die Zahlungen im Falle eines Kontrollwechsels bemessen
sich aus den kapitalisierten Bezligen (Festgehalt und er-
folgsbezogene Vergutung) fur die restliche vereinbarte
Vertragslaufzeit und einer Abfindung von bis zu zwei Jah-
resbeziigen in Hohe der Bezlige fur das letzte Kalenderjahr
(Festgehalt und erfolgsbezogene Vergiitung). Die Anspri-
che auf Aktien aus dem Aktientantiemeprogramm bleiben
bestehen und werden nach Ablauf der Wartezeit gemafi
den Regelungen des Aktientantiemeprogramms erfullt.

Fur Herrn Pottmeyer gilt entsprechend dem Deutschen
Corporate Governance Kodex die Regelung, dass die sich
ergebende maximale Abfindungssumme entweder zwei
Jahreszahlungen oder — sollte dieser Betrag geringer sein —
den Wert der Restlaufzeit des aktuell geltenden Dienst-
vertrags nicht Gbersteigt, der vorsieht, dass der Aufsichts-
rat eine weitere Jahreszahlung (Abfindung im Falle eines
Kontrollwechsels) genehmigen kann.

Virtuelles Aktienoptionsprogramm

Die Deutsche Borse AG hatte bis einschlieBlich 2006 ein
virtuelles Aktienoptionsprogramm aufgelegt, das auch fur
Vorstandsmitglieder gegolten hatte. Die ausgegebenen
Optionen hatten eine Laufzeit von maximal flnf Jahren
und eine Sperrfrist von drei Jahren. Im Geschéftsjahr
2009 haben die Vorstandsmitglieder ihre Optionen
vollstandig ausgelibt, so dass keines der Vorstands-
mitglieder mehr im Besitz von Aktienoptionen ist. Die
Optionen waren fiktiv ausgestaltet. Sie berechtigten nicht
zum Bezug von Aktien der Deutsche Bérse AG zu einem
bestimmten Preis, sondern gewéahrten das Recht auf eine
Barauszahlung. Die Hohe der Barauszahlung war
abhéngig von der relativen (dividendenbereinigten)
Entwicklung der Aktie der Deutsche Borse AG gegeniiber
dem STOXX® Europe 600 Technology Index als
Referenzindex (1,00 € pro 1 Prozent Outperformance).
Um die Outperformance festzustellen, wurden die
Anfangs- und Endwerte der Deutsche Borse-Aktie und des
Referenzindex auf Basis eines Mittelwertes der
Schlusskurse im Xetra®-Handel an der
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Frankfurter Wertpapierbérse (FWB®) (bzw. Endwerte des
Index) ermittelt: der Anfangswert liber 60 Handelstage vor
Ausgabe der Optionen, der Endwert Giber 60 Handelstage
vor den Stichtagen 1. Februar, 1. Mai, 1. August und

1. November, an denen das Austibungsfenster begann.

Die folgende Tabelle zeigt den im Berichtsjahr erfassten
Gesamtaufwand/-ertrag fur die Optionen. Zum 31. De-
zember 2009 waren alle noch vorhandenen Optionen
ausgelbt.

Virtuelles Aktienoptionsprogramm
(Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfasster Buchwert zum

Aufwand/Ertrag Bilanzstichtag

T€ T€

Reto Francioni -167,3 -
(—854,2) (2.223,7)

Andreas PreuB 61,6 -
(-486,9) (1.267,5)

Thomas Eichelmann® - _
(=) )

Frank Gerstenschléger - _
(=) )

Michael Kuhn -120,4 _
(245,6) (1.601,0)

Gregor Pottmeyer? - -
) )

Jeffrey Tessler -93,7 -
(-0,2) (1.245,3)

Summe -319,8 _
(- 1.095,7) (- 6.337,5)

1) Mit Ablauf des 30. April 2009 aus dem Vorstand ausgeschieden
2) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen

Aktientantiemeprogramm

Das Aktientantiemeprogramm loste 2007 das virtuelle
Aktienoptionsprogramm der vergangenen Jahre ab. Das
ATP ermoglicht es, als Bestandteil der variablen Vergiitung
sowohl Bargeld, als auch Aktien der Deutsche Borse AG
zu gewahren. Als Komponente mit langerfristiger
Anreizwirkung erhalten die Mitglieder des Vorstands flr
das Berichtsjahr ein Drittel ihrer variablen Vergitung
umgerechnet in eine Anzahl Aktien der Deutsche Borse
AG (,Anzahl der Aktienbezugsrechte“). Diese Regelung gilt
nicht fir Herrn Pottmeyer.

Die entsprechende Anzahl der Aktienbezugsrechte ergibt
sich aus dem individuell und leistungsabhangig
festgelegten Bonusbetrag (ein Drittel der variablen
Vergiitung) jedes Vorstandsmitglieds, geteilt durch den
Borsenkurs der Gesellschaft (Schlussauktionspreis der
Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an der
Frankfurter Wertpapierborse) am Tag der Festlegung des
Bonusbetrags. Weder der umgerechnete Bonus noch die
Aktienanzahl werden zum Zeitpunkt der Festlegung des
Bonus geleistet, sondern nach Ablauf von zwei Jahren
nach dem Zeitpunkt der Gewéhrung (,Wartezeit*). Nach
Ablauf der Wartezeit wird zunachst die urspringliche
Anzahl der Aktienbezugsrechte in einen Zahlungsanspruch
umgerechnet. Dazu wird der an diesem Tag aktuelle
Borsenkurs (Schlussauktionspreis der Deutsche Borse-
Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter
Wertpapierborse) mit der Anzahl der Aktienbezugsrechte
multipliziert. Die Gesellschaft hat dann ein Wahlrecht, ob
sie den Zahlungsanspruch des Vorstandsmitglieds in
Aktien oder bar erflllt. Fir die Tranche 2007 hat die
Gesellschaft entschieden, einen Barausgleich
vorzunehmen. Siehe auch Erlauterung 45 des
Konzernanhangs.



GemaB IFRS 2 wird der Gesamtbetrag der Anzahl der
Aktienbezugsrechte mit dem beizulegenden Zeitwert (Fair
Value) am Stichtag der Gewahrung bewertet. Flr das
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Aktientantiemeprogramm
(Vorjahreszahlen in Klammern)

Berichtsjahr wurde der beizulegende Zeitwert auf Basis Erfasster  Buchwert zum
. Aufwand Bilanzstichtag
des Tagesschlusskurses am Tag der Festlegung ermittelt. TE TE
Um die Anzahl der Aktienbezugsrechte aus der Tranche Reto Francioni 542,9V 1.354,7
2009 (Vorjahr: Tranche 2008) zu bewerten, wurde ein (541,8) (811,8)
e . . Andreas PreuB R
modifiziertes Black-Scholes-Optionspreismodell (Merton- (3’5273’2) 1('71531’15)
Modell) angewandt. Dieses Modell beriicksichtigt keine Thomas Eichelmanm® 207 4 —
Ausibungshurden. Die folgenden Bewertungsparameter (227,4) (227,4)
I di Modell de: Frank Gerstenschlager 246,6" 558,3
iegen diesem Modell zugrunde: (219.6) 311.7)
Michael Kuhn 335,27 921,0
(399,3) (585,8)
Bewertungsparameter Gregor Pottmeyer” 5 5
Tranche Tranche  Jeffrey Tessler 354,97 9383
2009 2008 (416,5) (583,4)
Laufzeit? 2 Jahre 2 Jahre Summe 1.599,6 4.873,8
Risikoloser Zins % 1,19 1,37 (2.337,9) (3.274,2)
Volatilitat % 40,59 52,62 - 59,49 ) Unter Bortsich e pu ks e g
R N nter Beriicksichtigung des Auflosungseffekts in Hohe von insgesamt 1, io. €, der
Aktienkurs Deutsche Borse AG € 47,35 40,03 - 49,35 sich aus der Entscheidung fiir den Barausgleich der Tranche 2007 ergibt und in die
Dividendenrendite % 4,88 4,68 -5,77 Gewinnriicklagen eingestellt wurde
Austibungspreis € 0 0 2) Mit Ablauf des 30. April 2009 aus dem Vorstand ausgeschieden
; - 3) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen
Beizulegender Zeitwert € 43,21 36,11 - 45,37

1) Die Bewertungsparameter sind auf den Tag der Festlegung des Bonusbetrags berechnet.
2) Die Laufzeit beginnt mit dem Tag der Gewahrung.

Der Aufwand im Berichtsjahr, der sich aus dem ATP
ergibt, ist in der Tabelle oben rechts zusammen mit dem
Buchwert zum Bilanzstichtag dargestellt. Siehe auch
Erlauterung 45.

Die Tabelle auf der nachsten Seite zeigt die Entwicklung
der flrr das Berichtsjahr erhaltenen Anzahl der Aktien-
bezugsrechte.

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre
Hinterbliebenen

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre
Hinterbliebenen erhielten im Berichtsjahr Bezlge in Hohe
von 1,3 Mio. € (2008: 1,2 Mio. €). Der
versicherungsmathematische Barwert der
Pensionsverpflichtungen (DBO) betrug im Berichtsjahr
zum Bilanzstichtag 28,7 Mio. € (2008: 27,2 Mio. €).
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Anzahl der Aktienbezugsrechte flir die Tranchen 2007 bis 2009

Anpassung
Anzahl der Anzahl der
Aktien- Aktien- Anzahl
Stand am bezugsrechte bezugsrechte Erfiillung in verfallener
31.12.2008 2008 in 2009 fiir 2009 ATP-Aktien ATP-Aktien Summe
Reto Francioni 29.286 246 10.560 0 0 40.092
Andreas PreuB 26.014 -2.970 9.328 0 0 32.372
Thomas Eichelmann? 0 0 0 0 0 0
Frank Gerstenschlager 12.148 111 5.139 0 0 17.398
Michael Kuhn 20.074 -337 7.392 0 0 27.129
Gregor Pottmeyer 0 0 0 0 0 0
Jeffrey Tessler 20.109 164 7.568 0 0 27.841
Summe 107.631 -2.786 39.987 0 0 144.832

1) Die Berechnung der Anzahl der Aktienbezugsrechte erfolgte auf Basis des Tagesschlusskurses am Tag der Festlegung des Bonusbetrags.

2) Mit Ablauf des 30. April 2009 aus dem Vorstand ausgeschieden
3) Zum 1. Oktober 2009 in den Vorstand berufen

Neuordnung der Vorstandsvergitung

Im August 2009 trat das VorstAG in Kraft. Ziel des
Gesetzes ist es, groBere Anreize in der Verglitungsstruktu
fur Vorstandsmitglieder einer Aktiengesellschaft in
Richtung einer nachhaltigen und auf Langfristigkeit
ausgerichteten Unternehmensfiihrung zu schaffen.
Personalausschuss und Gesamtaufsichtsrat haben sich
infolgedessen mit der Uberpriifung des bestehenden und
der Ausarbeitung eines neuen Vergltungssystems
beschaftigt. Unter Einbeziehung unabhangiger, externer
Experten wurden mogliche Konzepte analysiert, die im
Gesamtaufsichtsrat diskutiert und beschlossen wurden.

Im hier dargestellten neuen Verglitungsmodell steigt das
Gewicht des langfristigen Unternehmensergebnisses als
Bemessungsfaktor fir die erfolgsabhangige Vergitung.

Neben der Einfiihrung von Obergrenzen flr die Vergu-
tungskomponenten sinkt der Anteil der kurzfristig orientier-
ten variablen Vergltung deutlich. Das Uberarbeitete und

r weiterentwickelte Verglitungssystem wurde in der Sitzung
des Aufsichtsrats am 23. Marz 2010 verabschiedet und
tritt rickwirkend ab 1. Januar 2010 in Kraft. Der Vor-
stand hat dem neuen Vergiitungssystem im Grundsatz
zugestimmt. Der Aufsichtsrat wird in der Hauptversamm-
lung am 27. Mai 2010 Uber die Umsetzung berichten.

Vergiitung
Die Gesamtzielverguitung flr Mitglieder des Vorstands der
Deutsche Borse AG ergibt sich aus den Vergitungs-
bestandteilen fixe Grundvergltung und variable Vergiitung.
Die variable Vergltung besteht aus zwei Elementen der
Bartantieme und der Aktientantieme. Die Zielwerte der

fixen und der variablen Verglitung werden vom
Aufsichtsrat flr jedes einzelne Vorstandsmitglied festgelegt
und regelmaBig auf ihre Angemessenheit hin Uberpruft.



Fixe Grundvergiitung

Die Grundvergiitung betragt ca. ein Drittel der Gesamt-
zielvergltung. Die Mitglieder des Vorstands erhalten die
Grundvergutung monatlich in zwdlf gleichen Teilbetréagen.

Variable Vergiitung — Bartantieme

Die Mitglieder des Vorstands erhalten ein Mal jahrlich eine
erfolgsabhéngige Bartantieme, die sich sowohl an Unter-
nehmenszielen als auch an individuellen Zielen orientiert.

Als wesentlicher Erfolgsparameter flir die Festlegung der
Bartantieme dient der Durchschnitt der Jahrestberschisse
der letzten drei Geschaftsjahre. Der Aufsichtsrat legt
jahrlich einen Ziel-Konzernjahresiberschuss fest, der den
100-Prozent-Wert flr den rechenbaren Teil der
Barvergltung bestimmt und aus dem Budgetziel bzw.
einer angemessenen Konzern-Eigenkapitalrentabilitat
(Return on Equity, RoE) als KontrollgroBe abgeleitet wird.

Die Zielerreichung kann zwischen O und 200 Prozent
schwanken. Der oberste und der unterste Punkt eines fur
erreichbar gehaltenen Jahresiberschusses werden vom
Aufsichtsrat jahrlich zusammen mit dem 100-Prozent-
Zielpunkt festgelegt.

Die Bartantieme wird zu zwei Dritteln aus den erreichten
Jahrestiberschiissen der letzten drei Jahre sowie zu einem
Drittel aus dem Grad der Erreichung der individuellen
Ziele des letzten Jahres ermittelt. Dem liegen vereinbarte
Ziele fir jedes einzelne Vorstandsmitglied zugrunde.

Variable Vergiitung — Aktientantieme

Als weiteren variablen Vergltungsbestandteil erhalten die
Mitglieder des Vorstands eine Aktientantieme, die auf die
langfristige Unternehmensentwicklung abzielt und tber
einen Dreijahreszeitraum berechnet wird (Performance
Period). Der Aufsichtsrat legt jahrlich zur Bestimmung
dieses Vergltungselements zunachst einen Aktientantieme-
Zielwert als Eurobetrag fest. Die Anzahl der zuteilungsfahi-
gen Aktien fur jedes Vorstandsmitglied wird durch die
Division des Aktientantiemezielwertes durch den Kurs fiir
die Deutsche Borse-Aktie ermittelt, der sich aus dem
Durchschnitt der letzten zwei Monate vor der Festlegung
des Zielwertes ergibt.
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Die Festlegung der endgultigen Aktienzahl hangt von der
Entwicklung der Aktienrendite (Total Shareholder Return)
der Deutsche Bérse AG im Vergleich zu einer Peer Group
ab. Neben der Aktienzahl bestimmt der nach Ablauf der
Dreijahresfrist ermittelte Aktienkurs der Deutsche Borse
AG die Hohe der Auszahlung. Fur die Auszahlung der
Aktientantieme wird ein Maximalwert festgelegt.

Altersversorgung/Ruhegeld

Die Mitglieder des Vorstands der Deutsche Borse AG
erhalten einzelvertragliche Ruhegeldzusagen. Voraus-
setzung fiir den Anspruch auf Ruhegeld ist, dass das
Vorstandsmitglied in dieser Funktion mindestens drei
Jahre tatig war und mindestens einmal wiederbestellt
worden ist. Das Vorstandsmitglied erhalt das Ruhegeld,
wenn es das 60. bzw. das 63. Lebensjahr vollendet hat.
Auch bei vorzeitigem Ausscheiden aus den Diensten der
Deutsche Borse AG haben die Vorstandsmitglieder
Anspruch auf Auszahlung eines vorgezogenen Ruhegeldes,
sofern die Kriterien der mindestens dreijéhrigen Tatigkeit
und mindestens einmaligen Wiederbestellung als Vor-
standsmitglied erfiillt sind. Das Ruhegeld ist seit 1. Januar
2010 nicht mehr automatisch an die fixe Grundverglitung
gekoppelt. Es wird jetzt ein pensionsfahiges Einkommen
definiert, das ebenfalls regelmaBig zu Uberprifen ist. Diese
Festlegung steht im Zusammenhang mit einer Umschich-
tung der alten Zieleinkommen zu Gunsten héherer Grund-
vergutungen und geringerer variabler Zielvergiitungen.

D&O-Versicherung

Die Deutsche Borse AG unterhalt fir die Vorstandsmitglie-
der eine Haftpflichtversicherung fiir Vermogensschaden
zur Absicherung gegen Risiken der Vorstandstatigkeit
(D&O-Versicherung). Die fir 2010 abgeschlossene D&O-
Versicherung enthélt fir alle Vorstandsmitglieder einen
Selbstbehalt in Hohe von 10 Prozent der durch Manage-
mentfehler entstandenen Schadenssumme. Der maximale
Selbstbehalt ist auf das Eineinhalbfache der fixen
jahrlichen Grundvergiitung begrenzt.
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Regelungen bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem
Unternehmen (Abfindungsregelungen)

Vorzeitiges Ausscheiden

Endet fir die Mitglieder des Vorstands das Vorstandsamt
vor Ablauf der reguléaren Bestelldauer, sollen moglicher-
weise zu gewahrende Abfindungen und sonstige
Zahlungen den Wert von zwei Jahreszielgesamt-
vergitungen nicht tGberschreiten und nicht mehr als den
Wert der Restlaufzeit des Dienstvertrags betragen.
Grundsatzlich werden in einem solchen Fall Zahlungen an
das vorzeitig ausscheidende Vorstandsmitglied nur dann

gewahrt, wenn das Vorstandsmitglied sein vorzeitiges
Ausscheiden nicht selbst zu vertreten hat und der
Aufsichtsrat entsprechend Beschluss fasst. Der
Aufsichtsrat behalt sich vor, in auBergewohnlichen
begriindeten Fallen die Obergrenze zu Uberschreiten.

Ausscheiden im Fall eines Kontrollwechsels

(Change of Control)

Kommt es zu einer bestimmten Form des Kontrollwechsels

in der Deutsche Borse AG und wird das Vorstandsmitglied

aufgrund dieser Veranderungen innerhalb von sechs

Monaten abberufen bzw. legt das Vorstandsmitglied sein

Amt nieder, weil seine Tatigkeit durch den Kontrollwechsel

erheblich beeintrachtigt wird, kann der Aufsichtsrat eine

Abfindungszahlung beschlieBen. Diese moglicherweise zu

gewahrende Abfindung und sonstige Zahlungen dirfen

den Wert von zwei Jahresgesamtvergiitungen nicht

uberschreiten und nicht mehr als den Wert der Rest-

laufzeit des Dienstvertrages vergiiten. Diese Zahlungen

konnen durch Beschluss des Aufsichtsrats gegebenenfalls

um den Betrag einer weiteren Jahresgesamtvergitung

erhoht werden.

Weitere Leistungen

Die Mitglieder des Vorstands erhalten die folgenden

Leistungen:

m Berufs- bzw. Erwerbsunféahigkeitsrente

Invaliditatsrente

Bemessungsgrundlage des Ruhegeldes

Hinterbliebenenversorgung

Ubergangszahlung bei Ausscheiden aus dem aktiven

Dienst

m Zuschusse zur privaten Rentenversicherung,
Telefonkosten, Anspruch auf Nutzung eines
Dienstwagens

Bezlige des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten fur ihre Tatigkeit im
Geschéftsjahr 2009 eine zeitanteilige fixe Vergutung,
abhangig von der Dauer ihrer Zugehorigkeit im
Berichtsjahr. Das jahrliche Fixum fir die Mitgliedschaft
betrug 96 T€ fiir den Vorsitzenden, flir den stellvertre-
tenden Vorsitzenden 72 T€ und 48 T€ fir jedes andere
Mitglied. Zusatzlich wird die Mitgliedschaft in den
Aufsichtsratsausschissen (Strategie-, Technologie-,
Personal-, Nominierungs-, Clearing- und Settlement-
sowie Finanz- und Prifungsausschuss) vergitet: Sie
betragt ebenfalls unverandert 30 T€ jahrlich fir den
Vorsitzenden jedes Ausschusses (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 Jahresvergltung, flr deren Ausschittung zwei
unterschiedliche, vom Unternehmenserfolg abhangige
Ziele definiert sind. Ziel 1: Die Konzern-Eigenkapitalrendite
nach Steuern der Gruppe Deutsche Bdrse muss im
Vergutungsjahr den Durchschnitt der von der Deutschen
Bundesbank monatlich ermittelten durchschnittlichen
Umlaufrenditen inlandischer Inhaberschuldverschrei-
bungen und Anleihen der 6ffentlichen Hand mit einer
Restlaufzeit von tGber neun bis einschlieBlich zehn Jahren
um mindestens flinf Prozentpunkte (bersteigen. Ziel 2:
Das Konzernergebnis je Aktie muss in den beiden zuletzt
abgeschlossenen Geschéftsjahren 8 Prozent oder mehr
Uber dem Konzernergebnis je Aktie des jeweils
entsprechenden Vorjahres liegen. Fir jedes erreichte Ziel
erhalten die Aufsichtsratsmitglieder eine variable
Jahresvergiitung in Hohe von jeweils 16 T€.
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Aufsichtsratsvergiitung” ?

Mitgliedschaft Erfolgsunabhéngige Vergiitung Erfolgsbezogene Vergiitung
T I i

2009 2008 2009 2008 2009 2008

T€ T€ T€ T€

Dr. Manfred Gentz (Vorsitzender) ganzjéhrig ganzjéhrig 189,3 99,5 16,0 32,0
Gerhard Roggemann (stellv. Vorsitzender) ganzjéhrig ganzjéhrig 127,0 90,0 16,0 32,0
Herbert Bayer ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 16,0 32,0
Udo Behrenwaldt® 01.01.-20.05. ganzjahrig 28,3 68,0 6,7 32,0
Richard Berliand ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 16,0 32,0
Birgit Bokel ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 16,0 32,0
Dr. Joachim Faber” 20.05.-31.12. - 58,7 - 10,7 -
Hans-Peter Gabe ganzjahrig ganzjahrig 69,7 68,0 16,0 32,0
Richard M. Hayden ganzjahrig ganzjahrig 108,0 108,0 16,0 32,0
Craig Heimark ganzjahrig ganzjahrig 78,0 78,0 16,0 32,0
Dr. Konrad Hummler ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 16,0 32,0
David Krell ganzjahrig ganzjahrig 61,3 48,0 16,0 32,0
Hermann-Josef Lamberti ganzjahrig ganzjahrig 78,0 78,0 16,0 32,0
Friedrich Merz ganzjahrig ganzjahrig 81,3 68,0 16,0 32,0
Friedrich von Metzler” 01.01.-20.05. ganzjéhrig 36,7 88,0 6,7 32,0
Thomas NeiBe” 21.01.-31.12. - 66,3 - 16,0 -
Roland Prantl ganzjéhrig ganzjahrig 61,3 48,0 16,0 32,0
Sadegh Rismanchi® 01.01.-20.05. ganzjahrig 28,3 68,0 6,7 32,0
Dr. Erhard Schipporeit ganzjéhrig ganzjahrig 88,0 69,7 16,0 32,0
Norfried Stumpf® 20.05.-31.12. - 453 - 10,7 -
Kurt F. Viermetz® = 01.01.-8.12. = 186,0 - 32,0
Dr. Herbert Walter® 01.01.-20.05. ganzjahrig 28,3 68,0 6,7 32,0
Otto Wierczimok® 01.01.-20.05. ganzjahrig 28,3 68,0 6,7 32,0
Johannes Witt ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 16,0 32,0
Summe 1.602,1 1.641,2 310,9 672,0

1) Zu den Komponenten mit langerfristiger Anreizwirkung siehe Erlduterung 45 im Konzernanhang.
2) Der Empfanger der Vergiitung 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

6) Herr Kurt F. Viermetz hat sein Amt mit Wirkung zum 8. Dezember 2008 niedergelegt.



Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzernab-
schluss --bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverdnderungsrech-
nung, Kapitalflussrechnung und Anhang-- sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und
Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergéinzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verant-
wortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsméaBiger Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstoBe, 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 {iber die Geschiftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht iiberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen
Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prii-
fung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung 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 erginzend nach
§ 315a Abs. | HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung dieser Vorschriften ein den tatsichlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, 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 zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 23. Mérz 2010

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter
(Bilanzeid)

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméaB 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 23. Marz 2010
Deutsche Borse AG
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Reto Francioni Andreas PreuB Frank Gerstenschlager
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Michael Kuhn Gregor Pottmeyer Jeffrey Tessler





