GEMEINSAMER
BERICHT
DER VORSTANDE

der

Deutsche Birse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

und der

Deutsche Borse Dienstleistungs AG, Frankfurt am Main

iiber den Gewinnabfithrungsvertrag zwischen der Deutsche Borse Aktienge-
sellschaft und der Deutsche Borse Dienstleistungs AG



Zur Unterrichtung ihrer Aktioniire und zur Vorbereitung der Beschlussfassungen in den Haupt-
versammiungen der Deutsche Borse Aktiengeselischaft (,Deutsche Birse™) und der Deutsche
Bérse Dienstleistungs AG (,,.DBD AG®) erstatten der Vorstand der Deutsche Borse und der Vor-
stand der DBD AG gemif § 293a AktG den nachfolgenden gemeinsamen Bericht tiber den Ge-
winnabflihrungsvertrag zwischen der Deutsche Borse und der DBD AG.

1. ABSCHLUSS DES VERTRAGES

1. Die Deutsche Bérse hat am 4. Mirz 2008 mit threr Tochtergesellschaft DBD AG einen
Gewimmabfithrungsvertrag (nachfolgend auch der ,,Vertrag®) abgeschlossen. Eine Ab-
schrift des Vertrages ist diesem Bericht als Anlage 1 beigefligt.

2. Der Vorstand der Deutsche Bdrse hat dem Abschluss des Vertrages in seiner Sitzung
am 4. Mérz 2008 zugestimmt. '

3. Der Vorstand der DBD AG hat dem Abschiuss des Vertrages in seiner Sitzung am
4, Mirz 2008 rzugestimmt.

4. Der Vertrag bedarf der Zustimmungen der Hauptversammiungen der DBD AG und der
Deutsche Borse (§ 293 Abs. 1 und 2 AktG). Der Vertrag wird der Hauptversammlung
der Deuntsche Borse am 21. Mai 2008 zur Zustimmung vorgelegt. Der Vertrag wird der
Hauptversammlung der DBD AG, die im Laufe des Mérz 2008 stattfinden wird, zur Zu-
stimmung vorgelegt. Der Vertrag wird erst wirksam, wenn er in das Handelsregister der
DBD AG eingetragen worden ist (§ 294 Abs. 2 Ak(). Eine Eintragung in das Handels-
register der Deutsche Borse ist nicht erforderlich.

1I. DIE GRUPPE DEUTSCHE BORSE UND DIE PARTEIEN DES VER-
' TRAGES

1. Die Gruppe Deutsche Borse im Uberblick

3. Die Deutsche Bérse bildet als Mutterunternehmen zusammen mit ihren Tochterunter-
nehmen einen Konzem ("Gruppe Deutsche Bérse™). Das Geschiift der Gruppe Deut-
sche Borse gliedert sich entlang der Prozesskette im Wertpapierhandel in fiinf Segmen-
te.

. Das Segment Xetra organisiert den Handel mit Wertpapieren an der Frankfurter
Wertpapierbrse im Kassamarkt mit der vollelektronischen Handelsplattform
Xetra und dem Priisenzhandel auf dem Parkett,

» Eurex organisiert den Terminmarkt und ist Weltmarktfiihrer im Handel von De-
rivaten (Futures und Optionen) und dem Clearing (d.h, Abrechnung oder Ver-
rechnung), das dem Handel der Derivate nachfolgt.



. Clearstream Gbernimmt dem Handel nachgelagerte Aufgaben. Es bietet die Ab-
wicklung ("Settlement”) und die Verwahrung fiir den Handel von Aktien und
sonstigen Wertpapieren an.

. Market Data & Analytics macht das Marktgeschehen transparent, Es vermarktet
Karse und vertreibt Informationen,

. Information Technology baut und betreibt die Handelsplattformen der Gruppe.

Corporate Services ist ¢in libergreifend fiir alle fiinf Segmente tétiger Bereich.

6. Die Geschiftsaktivitdten der Segmente werden jeweils von den folgenden Unternehmen

der Gruppe wahrgenommen:
» Segment Xetra: Deutsche Borse als Trdgerin der teilrechtsfihigen
' Anstalt des 6tfentlichen Rechts Frankfurter Wertpa-
pierbdrse sowie bestimmte ihrer Beteiligungsgesell-
schaften.
. Segment Eurex; Eurex Ziirich AG sowie ihre Tochier- und Beteili-
gungsgeselischaften; die Eurex Ziirich AG ist ein
Gemeinschaftsuntemehmen der Deutsche Bérse und
der SWX Swiss Exchange AG.
. Segment Clearstream International S.A. sowie ihre Tochterge-
Clearstream: sellschaften; die Clearstream International S.A. ist
eine 100%-Tochter der Deutsche Borse.
. Segment Market Deutsche Borse mit ihren Beteiligungen an der

Data & Analytics: STOXX Ltd. sowie an weiteren Gesellschaften.

. Segment Information Deutsche Birse Systems AG sowie ihre Tochterge-
Technology: sellschaft, sowie Clearstream Services S.A. und
Deutsche Borse Services s.r.o.; diec Deutsche Bérse
Systems AG ist eine 100%-Tochter der Deutsche

Bdérse.

. Bereich Corporate Deutsche Bérse,
Services :

7. Die wesentlichen Konzernkennzahlen per 31. Dezember 2007 im Vergleich zum Vor-
Jjahr auf der Grundlage der in Ubereinstimmung rnit den International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) fiir Jahresabschliisse aufgesteliten und gepriifien Konzernbilanz
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zum 31, Dezember 2007 und Konzem-Gewinn- und Verlusirechnung  zum
31. Dezember 2007 sind die folgenden:

31,12.2007 31.12.2006
. Ausgewiesenes Konzerneigenkapital in 2.690,2 2.2833
Mio EUR
. Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Wert- 1.345,9 1.029,1
minderungsaufwand fiir Geschéifts- oder
Firmenwerte (EBITA)
. Konzern-Jahresitherschuss 9117 668,7
. Bilanzsumme in Mio EUR 79.657,6 65.025,1
Die Deutsche Birse

Die Deutsche Bérse ist eine borsennotierte Aktiengeselischaft, eingetragen im Han-
delsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 32232, Das Geschiifisiahr
ist das Kalenderjahr,

Der Gegenstand des Unternehmens ist der Betrieb von Borsen, insbesondere Wertpa-
pierbdrsen, nach Malgabe der gesetzlichen Bestimmungen, die Planung, Entwicklung
und Durchfthrung elektronischer Datenverarbeitung, insbesondere im Bereich des Bér-
sengeschifts und des Wertpapiergeschifis der Kreditinstitute einschlielich dessen Ab-
wicklung sowie die Sammlung, Verarbeitung und der Vertrieb von Finanzinformatio-
nen, sowie die Erbringung von unterstiitzenden Dienstleistungen fiir mit dem Bérsen-
und Wertpapiergeschift befasste Unternehmen, insbesondere durch Wahrnehmung
zentraler Dienste in samtlichen Tétigkeitsbereichen fiir die betroffenen Unternchmen.
Di¢ Geselischaft kann Hardware und Software und alle dazugehérigen Einrichtungen
erwerben, verduBlern, entwickeln, mieten, vermieten oder flir Dritte einsetzen. Die Ge-
sellschaft ist berechtigt, alle Geschifte zu titigen, Mafinahmen durchzufithren und sons-
tige Handlungen vorzunehmen, welche zur Erreichung des Gesellschafiszwecks unmit-
tetbar oder mittelbar erforderlich, geeignet oder dienlich erscheinen. Sie kann insbeson-
dere Grundstiicke erwerben oder veriuBern, Zweigniederlassungen im In- und Ausland
errichten, sich an Unternehmen gleicher oder verwandter, in Sonderfilien auch anderer
Art, beteiligen, soiche errichten oder erwerben. Die Geselischaft ist ferner zum Ab-
schluss von Unternchmens- und Interessengemeinschaftsvertriigen berechtigt. Die Ge-
selischaft unterliegt der im Bankgewerbe fiblichen Geheimhaltungspflicht.
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In der Gruppe Deutsche Bérse nimmt die Deutsche Borse die Aktivititen der Segmente
Xetra und Market Data & Analytics wahr, und zwar gemeinsam mit den Gesellschaften,
an denen sic Anteile hilt und die diesen Segmenten zuznordnen sind.

Ferner ist die Deutsche Bérse Inhaberin der immateriellen Wirtschaftsgiiter (insbeson-
dere des Kundenstamms und der Software) des von der Eurex Frankfurt AG fiir Rech-
nung der Deutsche Borse betriebenen Terminmarkts Eurex Deutschland und erbringt fiir
diesen Terminmarkt unterstiitzende Dienstieistungen.

Dariiber hinaus werden in der Deutsche Bdrse Aufgaben — die sogenannten Corporate
Services - wahrgenommen, die typischerweise bei einer borsennotierten Aktiengeseli-
schaft anfallen, die an der Spitze eines Konzems steht und zugleich operativ tétig ist.
Corporate Services libemimmt die folgenden Zentralfunktionen fiir die fibrigen Seg-
mente: Group Corporate Office (Stabsfunktionen zur Unterstiitzung von Organen und
Personalentwicklung Fihrungskrifte), Investor Relations (Pflege der Bezichungen zu
Aktiondren), Corporate Communications (Unternehmenskommunikation), Legal Affairs
(Rechtsabteilung), Group Strategy (Konzernstrategie), Human Resources (Personalab-
teilung), Corporate Finance (Unternehmensfinanzen), Group Risk Management and
Group Compliance (Risikomanagement und Uberwachung der Einbaltung vor Vor-
schriften fiir die Gruppe Deutsche Birse), Financial Accounting and Controls (Finanz-
buchhaltung und Controlling), Internal Auditing (Revision), Purchasing (Einkauf) und
Administration and Organization (Gebdudemanagement, Infrastruktur-Bereitstelhung,
Internetauftritt). '

Zum 31. Dezember 2007 hielt die Deutsche Borse 13 voll konsolidierte {also im Kon-
zermabschluss abgebildete} Tochtergesellschaften. Sie war mittelbar an weiteren 22 voll
konsolidierien Gesellschaften beteiligt. Weitere neun Gesellschaften wurden "at equity"
bilanziert (dies heilt, dass nicht die Vermdgenswerte und Schulden der Gesellschaft im
Konzernabschluss dargestellt werden, sondem nur das anteilige Eigenkapital).

Die wesentlichen Beteiligungen der Deutsche Borse, die auferhalb der Segmente
Ketra/Teilbetrieb Frankfurter Wertpapierborse und Market Data & Analytics tétig sind,
sind die Burex Ziirich AG mit ihren Beteiligungsgesellschaften, die Clearstream Inter-
national S.A, mit ihren Beteiligungsgeselischaften und die Deutsche Bérse Systems AG
it threr 100%igen Tochtergesellschaft Deutsche Bérse Systems Ing,

Als Trégerin der Frankfurter Wertpapierbdrse verfiigt die Deutsche Bérse iiber eine Fr-
laubnis nach dem Birsengesetz.

Das Grundkapital der Deutsche Borse betriigt zum Zeitpunkt der Unterzeichnung dieses
Berichts € 200.000.000 und ist eingeteilt in 200.000.000 auf den Namen lautende Stiick-
aktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je € 1,00. Es ist geplant, das
Grundkapital durch Einziehung eigener Aktien zu reduzieren. Danach wird das Grund-
kapital der Deutsche Bérse € 195.000.000 betragen und in 195.000.000 Stiickaktien mit
emem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je € 1,00 eingeteilt sein.
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Es gibt keine stimmrechtslosen Aktien der Deutsche Bérse.

Die Aktie der Deutsche Borse ist an der Frankfurter Wertpapierbrse im Marktsegment
Prime Standard zugelassen.

Die Groppe Deutsche Borse (im Sinne des Konsolidierungskreises fiir den Konzemab-
schluss) beschiftigte in 2007 im Durchschnitt 3.052 und am 31. Dezember 2007 3.281
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Davon entfielen 545 auf die Deutsche Bérse zum 31.
Dezember 2007 (alle Zahien nach JAS).

Vorsitzender des Vorstands der Deutsche Borse ist Dr. Reto Francioni. Weitere Mit-
glieder des Vorstands der Deutsche Bdrse sind die Herren Thomas Eichelmann, Frank
Gerstenschliger, Dr.-Ing. Michael Kuhn, Andreas Preufl und Jeffrey Tessler.

Der Aufsichtsrat der Deutsche Bérse besteht aus 21 Mitgliedern (§ 9 Abs. 1 Satz 1 der
Satzung). Er setzt sich nach den Vorschriften des Drittelbeteilungsgesetzes aus 14 Auf-
sichtsratsmitgliedern der Anteilseigner und sieben Aufsichtsratsmitgliedern der Arbeit-
nehmer zusaommen. '

Dem Aufsichtsrat gehdren gegenwiirtig an;
1. Kurt F. Viermetz, Vorsitzender des Aufsichtsrats
2. Herbert Bayer*

3. Udo Behrenwaldt

4. Richard Berliand

5. Birgit Bokel*

6. Hans-Peter (Gabe*

7. Dr. Manfred Gentz

8. Richard M. Hayden

9. Craig Heimark

10. Dy, Konrad Hummier

11. David Krell

12. Hermann-Josef Lamberti
13, Friedrich Merz

14, Friedrich von Metzler
15. Roland Prantl*

16. Sadegh Rismanchi*

17. Gerhard Roggemann

18. Dr. Erhard Schipporeit
19. Dr. Herbert Walter

20. Otto Wierczimok™

21, Johannes Witt*

Arbeitnehmervertreter sind mit * markiert,

Die Deutsche Bérse ist in Deutschiand unbeschrinkt kérperschaft- und gewerbesteuer-
pflichtig,
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Die Tatigkeit der aunslindischen Reprisentanzen in London und Paris filhren aus der
Sicht des ausindischen Steuverrechts jeweils zur Begriindung einer Betriebsstiitte, deren
Einkommen im Ausland der Besteuerung unterliegt. Dagegen wird die Tatigkeit in der
auslandischen Reprisentanz in Moskau aus Sicht des ausléndischen Steuerrechts so be-
urteilt, dass eine entsprechende Besteuerung im Ausland entfilit.

Die DBD AG

Die DBD AG ist eine Aktiengesellschaft, eingetragen im Handelsregister des Amtsge-
richts Frankfurt am Main unter HRB 80393, Das Geschifisjahr ist das Kalenderjahr.

Die DBD AG wurde unter der Firma "Deutsche Bérse Verwaltungs AG" als so genann-
te Vorrats-Aktiengesellschaft von der Deutsche Borse gegriindet, die seit der Griindung
alleinige Aktiondrin der DBD AG ist. Entsprechend lautete der Unterneh-

“mensgegenstand der DBD AG bei Griindung wie folgt:

Gegenstand des Unternehmens ist die Verwaltung des eigenen Vermdgens.

Am 20. August 2007 wurde eine wirtschaftliche Neugriindung der DRD AG beschlos-
sen und zum Handelsregister angemeldet. Im Zuge dessen wurde auch die Satzung der
DBD AG gelindert und der darin festgelegte Unternehmensgegenstand angepasst, Die
Satzungsinderung, die ebenfalls am 20. August 2007 beschlossen wurde, wurde ge-
meinsam mit der wirtschaftlichen Neugrindung zum Handelsregister angemeldet. Die
Satzungsinderung wurde mit Eintragung in das Handelsregister am 28. August 2007
wirksam. Der Unternehmensgegenstand der DBD AG lautet seit dem Wirksamwerden
dieser Satzungsinderung wie folgt:

Gegenstand des Unternchmens ist das Erbringen von unterstitzenden Dienst-
leistungen jeder Art fiir mit dem Borsen- und Wertpapiergeschift befasste Un-
ternehmen im In- und Ausland mit Ausnahme solcher Dienstleistungen, die der
Uberwachung insbesondere durch die staatliche Banken- und Bérsenaufsicht
unterliegen oder einer Genehmigung insbesondere nach dem Kreditwesenge-
setz oder dem Borsengesetz bediirfen.

Die DBD AG wurde trotz der wirtschaftlichen Neugriindung und Satzungsinderung
bislang nicht operativ titig.

Die DBD AG soll maglicherweise fiir kilnftige konzemninterne Umstrukturierungen ge-
nutzt werden, insbesondere als Zwischenholding fiir den Erwerb und das Halten von
Beteiligungen der Gruppe Deutsche Bérse (siehe dazu noch ausfithrlich Tz. 36 ff.).

Die DBD AG hat seit ihrer Griindung lediglich ein Rumpfgeschafisiahr abgeschlossen,
das am 31. Dezember 2007 endete. Zum Ende des Rumpfgeschiftsjahres wurde folgen-
des Ergebnis erzielt:
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31.12.2007 €44,52

Die DBD AG hat bislang keine Beteiligungen, Zweigniederlassungen oder Représen-
fanzen.

Die DBD AG verfiigt liber keine offentlich-rechtlichen Genehmigungen, Erlaubnisse
oder Berechtigungen.

Das Grundkapital der DBD AG betrdgt € 50.000 und ist eingeteilt in 50.000 auaf den
Namen lautende Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je
€ 1,00. Die Aktien der DBD AG sind nicht bérsennotiert. Es gibt keine stimmrechtslo-
sen Aktien. Wandelschuldverschreibungen, Gewinnschuldverschreibungen, Genuss-
rechte oder Aktienoptionen sind nicht ausgegeben,

Vorstandsmitglieder der DBD AG sind die Herren Thomas Eichelmann, Frank Gersten-
schidger und Andreas Preuf}, die anch dem Vorstand der Deutsche Bérse angehéren.

Die DBD AG beschiftigt bislang keine Mitarbeiterinnen oder Mitarbeiter. Entsprechend

hat die DBD AG auch keinen der Arbeitnehmer-Mitbestimmung unterliegenden Auf-
sichtsrat.

Der Aufsichtsrat der DBD AG besteht aus 3 Mitgliedern. Dem Aufsichtsrat gehdren ge-
genwirtig die Herren Dr. Reto Francioni, Dr.-Ing. Michael Kuhn und Jeffrey Tessler an,
die auch Mitglieder des Vorstands der Deutsche Bérse sind.

WIRTSCHAFTLICHE UND RECHTLICHE GRUNDE FUR DEN
ABSCHLUSS DES VERTRAGES

Steuerliche Optimierung der Konzernstruktur und andere Griinde

Fir den Abschluss des Vertrages sprechen insbesondere wirtschaftliche Griinde, nicht

zuletzt auch die Aufrechterhaltung der steuerlichen Konzemstruktur der Gruppe Deut-
sche Bérse, :

Die Deutsche Borse ist die einzige Aktiondrin der DBD AG. Damit besteht nach Ab-
schluss des Vertrages die Moglichkeit, eine kdrperschafisteuerliche und eine gewerbe~
steuerliche Organschaft zwischen der Deutsche Bérse und der DBD AG zu begriinden
(§ 14 KStG bzw. § 2 Abs. 2 GewStG).

Die kétperschaftsteuerliche und gewerbesteuerliche Organschaft bewirken eine zusam-
mengefasste Besteuerung der DBD AG als Organgesellschaft und der Deutsche Bérse

als Organtriger. Hierdurch wird es méglich, fiir steuerliche Zwecke Gewinne und Ver-
tuste beider Gesellschaften miteinander zu verrechnen.
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Gewinne der DBD AG konnen nach Wirksamwerden des Gewinnabfithrungsvertrages
ohne Kémerschaftstenerbelastung an die Deutsche Borse abgefhrt werden,

Gewerbesteuerlich wird die DBD AG als Organgesellschaft eine Betriebstitte des Or-
gantrigers Deutsche Borse sein. Es wird daher im Verhiltnis zwischen Deutsche Borse
und DBD AG in Zukunft nur bei der Deutsche Bérse als Organtriger Gewerbesteuer an-
fallen.

Ohne Abschluss des Vertrags konnten Gewinne der DBD AG nicht an die Deutsche
Bérse abgefiifut, sondern nur im Wege der Dividendenausschiittung an die Deutsche
Bdrse weitergeleitet werden. In diesem Fali unterigen nach gegenwirtigem Steuerrecht
5% des jeweils als Dividende ausgeschiitteten Betrags der Bestenerung.

Die¢ Besteuerung von 5% des Dividendenvolumens kann von Bedeutung werden, falls
die DBD AG kiinftig als Zwischenholding fungieren sollte. Insbesondere besteht die
Méglichkeit, dass in die DBD AG alle oder ¢in Teil der Anteile an der Clearstream In-
ternational S.A. und/oder an der Deutsche Borse Systems AG im Wege der Sacheinlage
eingebracht werden. Dabei kann die Einbringung von Anteilen an der Clearstream In-
ternational S.A. und damit mittelbar auch an ihrer Tochter Clearstream Banking S.A.
unter Umsténden bewirken, das Rating von Clearstream Banking S.A. unabhingiger
von dem Rating der Deutsche Bosse zu gestalten. Durch das Einzichen der DBD AG als
zasitzlicher Ebene zwischen Deutsche Bérse und Clearstream International S.A. wiirde
némiich ein méglicher Zugriff auf das Eigenkapital von Clearstream durch die Deutsche
Bérse erschwert.

Die Hohe der u.a. aus der ertragsteuerlichen Organschaft resultierenden wirtschaftlichen
Vorteile hiingt von der kiinftigen Funktion der DBD AG in der Gruppe Deutsche Borse
ab, insbesondere davon, ob sie als Zwischenholding eingesetzt werden wird oder nicht.
Ferner sind die wirtschaftlichen Vorteile einer ertragsstenerlichen Organschaft abhingig
von den Jahresergebnissen der Dentsche Bérse und den bei der DBD AG zur Gewinn-
abfihrung an die Deutsche Borse zur Verfiigung stehenden Betriigen. All dies lisst sich
z2um jetzigen Zeitpunkt nicht beziffern. :

Verlustausgleichspflicht der Deutsche Bérse, Angemessener Schutz der Interessen
der DBD AG

Den vorgenannten Vorteilen gegeniiber steht die Verlustausgleichsverpflichtung der
Deutsche Bérse. Im Rumpfgeschifisjahr 2007 war die DBD AG nicht operativ und hat
deshalb nur ein Ergebnis aus der Anlage ihres Grundkapitals erzielt. Im Rahmen der
méglichen Aktivierung der DBD AG als Zwischenholdung fir den Erwerb und das Hal-
ten von Beteiligungen der Gruppe Deutsche Bérse konnten zukiinftige Abschreibungen
auf von der DBD AG gehaltene Anteile an anderen Unternchmen die Ergebnisse der
DBD AG negativ beeinflussen. Derartige Abschreibungen wiirden insbesondere erfor-
derlich, wenn die von der DBD AG jeweils gehaltenen Anteile nicht mehr dem Wert



10

entsprechen soliten, mit dem sie im vorangegangenen Jahresabschluss der DBD AG an-
gesetzt wurden (z.B. wegen Verlusten des entsprechenden Untemehmens). Aullerdem
kann ein Verlust auch aus dem eigenen Geschift der DBD AG resuitieren. In einem wie
im anderen Fall wire ein dadurch entstehender Verlust bei der DBD AG von der Deut-
sche Borse auszugleichen. Die DBD AG ihrerseits erhdlt einen Anspruch gegen die
Deutsche Bérse auf pauschalen Ausgleich jedes sonst wihrend der Vertragsdauer ent-
stehenden Jahresfehlbetrages, soweit dieser nicht dadurch ausgegtichen wird, dass den
anderen Gewinnriicklagen Betrfige entnommen werden, die wihrend der Vertragsdauer
in sie eingestellt worden sind (§ 302 Abs. 1 AktG). Die Deutsche Birse muss mit ande-
ren Worten keinen Einzelausgleich der méglicherweise durch Einflussnahmen der ertit-
tenen Einbullen herbeifithren, der sonst nach den Regeln des hier gegebenen so genann-
ten faktischen Konzerns von der Deutsche Borse durchzufiibren wiire. Vielmehr erhilt
sie einen vollen Verlustausgleich durch die Deutsche Bérse. Der Grund fiir eine etwaige
Verlustenistehung bei der DBD AG ist dabei irrelevant.

1V. ALTERNATIVEN ZUM ABSCHLUSS EINES VERTRAGES

45.  Zur Erreichung der vorstehend beschriebenen Zielsetzungen kommen andere Gestaltun-
gen nicht in Betracht.

46.  Die Ubernahme der Gewinnabfiihrungsverpflichtung ist eine unabdingbare Vorausset-
zung fir die kdrperschaft- und gewerbestenerliche Organschaft, so dass sich die damit
verbundenen steverlichen Vorteile nur auf diese Weise realisieren lassen.

47.  Ein Pormwechsel der DBD AG ist ebenfalls keine zweckmiBige Gestaltungsalternative,
da sich nach dem Wechsel in eine andere Kapitalgesellschaft (GmbH, KGaA) wiederum
die Notwendigkeit eines Gewinnabfiihrungsvertrags ergeben wiirde, um die Zielsetzung
einer korperschaft- und gewerbesteuerlichen Organschaft zu erreichen. Durch eine
Umwandiung der DBD AG in eine Personengeselischaft lieRe sich zwar steuerlich ein
vergleichbares Ergebnis erzielen. Die Deutsche Borse fithrt jedoch ihre Konzerngesell-
schaften grundsitzlich in Form von Kapitalgesellschaften. Da sich der gewiinschte steu-
erliche Effekt durch einen Ergebnisabfilhrungsvertrag erzielen lasst, besteht auch keine
Notwendigkeit, von diesem Grundsatz abzuweichen.

V. ERLAUTERUNG DES VERTRAGES

48.  Die wesentlichen Bestimmungen des als Anlage 1 beigefiigten Vertragss werden im
Folgenden erldutert:

1. § 1 Gewinnabfiihrung
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§ 1 des Verirages regelt die fiir den Gewinnabfiihrungsvertrag vertragstypische Ver-
pflichtung der DBD AG zur Abfithrung ihres gesamten Gewinss an die Deutsche Bérse.
Dies bedeutet nach § 1 Abs. 1 Satz 2 des Vertrages, dass grundsitzlich der ohne die
Gewinnabfithrung entstehende jeweilige Jahresfiberschuss der DBD AG an die Deut-
sche Borse abzufithren ist, nachdem zuvor ein etwaiger Verlustvortrag aus dem Vorjahr
abgezogen worden ist sowie — sowelf eine Rechtspfiicht hierzu besteht — Einstellungen
in die gesetzliche Riicklage erfolgt sind.

Der Betrag der zu bildenden gesetzlichen Riicklage wird in § 300 AktG detailliert be-
stimmt. Er bemisst sich am Grundkapital von DBD AG,

§ 1 Abs. 2 Satz 1 des Verirages regelt die Bildung von anderen Gewinnriicklagen bei
der DBD AG. Die Regelung nimmt Bezug auf die Voraussetzungen einer steuerlichen
Anerkennung der Riicklagenbildung nach § 14 Abs. 1 Nr. 4 KStG und stellt sicher, dass
ein Einstellen in andere Gewinnriicklagen bei der DBD AG der Zustimmung der Deut-
sche Borse bedarf, so dass deren Interessen gewahrt bleiben.

Wilrend der Dauer des Vertrages gebildete andere Géwinnriicklagen konnen aufgeldst
und die dabei entnommenen Betréige als Gewinn abgefithrt werden. Dies entspricht der
gesetzlichen Regelung des § 301 Satz 2 AktG. Die Deutsche Bérse hat gemi § 1 Abs.
2 Satz 2 des Vertrages darliberhinaus das Recht, von der DBD AG zu verlangen, solche
wiihrend der Vertragslaufzeit gebildeten anderen Gewinnriicklagen aufzulsen und die
dadurch frei werdenden Betrige zum Ausgleich eines Jahresfehlbetrages zu verwenden
oder als Gewinn abzufilhren,

§ 1 Abs. 4 des Vertrages bestimmt den Beginn der Verpflichtung zur Gewinnabfithrung.
Danach wird der Vertrag am 1. Januar 2008 wirksam, wenn er nach Erteilung der Zu-
stimmung durch die Hauptversammlungen der Deutsche Bérse und der DBD AG noch
im Jahr 2008 im Handelsregister der DBD AG eingetragen wird. § 1 Abs. 5 des Vertra-
ges regelt, dass ein Anspruch auf Gewinnabfiihrung am Stichtag des jeweiligen Jahres-
abschlusses der DBD AG entsteht und zu diesem Zeitpunkt fallig wird.

§ 2 Verlustitbernahme

Besteht ein Gewinnabfiihrungsvertrag, so ist der andere Vertragsteil (d.h. hier die Deut-
sche Borse) gemaB § 302 Abs, 1 AkiG verpflichtet, jeden wihrend der Vertragsdauer
sonst, d.h. ohne Beriicksichtigung der Verlustausgleichspflicht, entstehenden Jahres-
fehlbetrag der zur Gewinnabfiihrung verpflichteten Gesellschaft (d.h. hier der DBD
AG) auszugleichen, soweit dieser nicht dadurch ausgeglichen wird, dass den anderen
Gewinnriicklagen Betriige entnommen werden, die wihrend der Vertragsdauer in diese
Riicklagen eingestellt worden sind.

Das Risiko, dass auszugleichende Jahresfehlbetrige bei der DBD AG tatsiichlich entste-
hen und damit eine Zahlungspflicht der Deutsche Borse ausgeldst wird, schitzen die
Vorstinde von Deutsche Borse und DBD AG als gering ein, solange die DBD AG wie
bislang kein wesentliches eigenes Vermdgen hat und nicht operativ titig ist. Nach
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Durchfiihrung konzerninterner Umstrultturierungen, insbesondere der in Tz. 42ff. ge-
schilderten Art, konnten sich Verluste bei der DBD AG insbesondere durch Abschrei-
bungen auf von der DBD AG gehaltene Anteile an anderen Unternchmen ergeben; fer-
ner kénnen Verluste bei der DBD AG aufgrund ihrer eigenen Geschiifistitigkeit entste-
hen (siehe dazu bereits unter Tz, 44).

Die Plicht zur Verlustitbernahme besteht fiir die Geschiftsjiahre der DBD AG, fiir die
gemdl § 1 des Vertrages im Falle eines Jahresiiberschusses der DBD AG ein Anspruch
der Deutsche Bérse auf Gewinnabfithrung besteht.

Nach § 302 Abs. 3 AktG kann die DBD AG auf den Anspruch auf Verlustausgleich erst
drei Jahre nach dem Tag, an dem dic Eintragung der Beendigung des Vertrages in das
Handeisregister nach § 10 des Handelsgesetzesbuchs (HGB) bekannt gemacht worden
ist, verzichten oder sich iiber ihn vergleichen; diese Bestimmung ist in § 2 Abs, 3 des
Vertrages wiedergegeben. Darliber hinaus verjihren gemiB § 302 Abs. 4 AktG Ansprii-
che auf Verlustausgleich erst zehn Jahre nach diesem Tag; auf diese Bestimmung wird
in § 2 Abs. 4 des Vertrages verwiesen.

8 3 Wirksamwerden und Vertragsdauer

Der Vertrag gibt in § 3 Abs. 1 Satz [ die gesetzliche Regelung wieder, dass der Vertrag
erst mit seiner Eintragung in das Handelsregister des Sitzes der DBD AG wirksam wird
(§ 254 Abs. 2 AktG). Ab diesem Zeitpunkt wirkt er handelsrechtlich und steuerrechtlich
auf den Beginn des Geschiiftsjalus zuriick, in dem der Vertrag im Handelsregister der
DBD AG eingetragen wird; Geschifisjahr der DBD AG ist das Kalenderjahr. Die
Pilicht der DBD AG zur Abfithrung ihres gesamten Gewinns an die Deutsche Bérse be-
steht somit - je nachdem wann der Vertrag im Handelsregister der DBD AG eingetragen
wird - fiir das Geschiftsjahr 2008 oder, bei Eintragung in einem spiteren Geschafisjahr
flir das spitere Geschiftsjahr. Die Verpflichtung zur Gewinnabflihrung wird somit - je
nach dem Zeitpunkt der Eintragung im Handelsregister - hinausgeschoben. Der Grund
hierfiir liegt darin, dass eine weitergehende Riickbeziehung des Vertrags auf ein Ge-
schiftsjahr, das zum Zeitpunkt der Eintragung im Handelregister bereits abgelaufen ist,
steuerlich nicht anerkannt wiirde (§ 14 Abs. 1 Satz 2 KStG). '

Zur Begriindung der korperschaftsteuerlichen Organschaft muss der Gewinnabfiith-
rungsvertrag gemal § 14 Abs. 1 Nr. 3 KStG auf mindestens fiinf Jahre abgeschlossen
setn. Dies wird durch die Regelung in § 3 Abs. 2 Satz 1 und 2 sichergestelit. Diese se-
hen eine Mindestdauer von fiinf Zeitjahren, beginnend mit dem Beginn des Geschifis-
jahres der DBD AG, fiir das gemiB § 3 Abs. 11.V.m. § 1 Abs. 1 die Verpflichtung zur
Gewinnabfiibrung erstmals besteht, vor. Der Vertrag kann erstmalig zum Ablauf der
Mindestdauer unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von drei Monaten gekiindigt wer-
den kann. Wird er nicht gekiindigt, so verléngert er sich jeweils um ein weiteres Jahr
und kann, wiederum unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von drei Monaten, zum
Ende eines Geschiftsjahrs der DBD AG gekiindigt werden. '
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Die auflerordentliche Kiindigung ist nach § 3 Abs. 2 Satz 4 des Vertrages ohne Ein-
haltung einer Kiindigungsfrist mdglich, wenn ein wichtiger Grund fiir die Kiindigung
vorliegt; diese Regelung entspricht der gesetzlichen Bestimmung in § 297 Abs. 1 Satz 1
Akt(r. Ausdriicklich vereinbart haben Deutsche Barse und DBD AG ein Kiindigungs-
recht der Deutsche Borse aus wichtigem Grund fiir den Fall, dass die Deutsche Borse
nicht mehr (unmittelbar oder mittelbar) die Mehrheit der Anteile an der DBD AG oder
die Mehrheit der Stimmrechte aus diesen Anteilen zusteht. Diese Regelung erfolgt rein
vorsorglich, weil der Verlust der Anteils- oder Stimmenmehrheit nicht zwingend einen
wichtigen Grund darstellt, der zur auBerordentlichen Kiindigung des Gewinnabfith-
rungsvertrags berechtigt. Die in § 297 Abs. 2 AktG vorgesehenen Einschrankungen des
Kiindigungsrechts miissen im Vertrag nicht umgesetzt werden, da die zur Gewinnabfiih-
rung verpilichtete DBD AG keine auBenstehenden Aktionsre hat.

§ 3 Abs. 3 des Vertrages verweist auf die gesetzliche Pflicht der Deutsche Bdrse, den
Gléubigern der DBD AG nach néherer Magabe des § 303 AktG Sicherheit zu leisten,
wenn der Vertrag endet. Sicherheit verlangen kdnnen nach § 301 Abs. 1 AktG Glaubi-
ger der DBD AG im Fall der Beendigung des Vertrags, wenn ihre Forderungen begriin-
det worden sind, bevor die Eintragung der Beendigung des Verirags in das Handelsre-
gister nach der fiir Eintragungen im Handelregister anwendbaren Bestimmung in § 10
HGB bekannt gemacht worden ist, und sich diese Glaubiger birmen sechs Monaten nach
der Bekanntmachung der Eintragung zu diesem Zweck bei der Deutsche Borse meiden.
Die Gldubiger sind in der Bekanntmachung der Fintragung auf dieses Recht hinzuwei-
sen. Nach § 303 Abs. 2 Akt(G steht das vorstehende Recht, Sicherheit verlangen zu kén-
nen, bestimmten Glaubigem nicht zu, und zwar solchen, die im Fall des Insolvenzver-
fahrens ein Recht auf vorzugsweise Befriedigung aus einer Deckungsmasse haben, die
nach gesetzlicher Vorschrift zu ihrem Schutz errichtet und staatlich fiberwacht ist. Fer-
ner kann die Deutsche Bérse gemiB § 303 Abs. 3 AKG im Falle der Beendigung des
Vertrags statt Sicherheit zu leisten sich fiir die Forderung verbiirgen; dabei ist § 349
HGB iiber den Ausschluss der Einrede der Vorausklage nicht anzuwenden.

Gemil § 3 Abs. 4 des Vertrages wird dieser vorbehaltlich der Zustimmung der Haupt-
versammlung der Deutsche Borse und der Hauptversammiung der DBD AG abge-~
schiossen. Dies bedeutet, dass der Vertrag bis zum Vorliegen der Zustimmungen
schwebend unwirksam ist.

§ 4 Teilnichtigkeit

§ 4 des Vertrages enthilt eine {ibliche sog. salvatorische Klausel, die die Wirksamkeit
und Durchfithrbarkeit des Vertrages fiir den Fall sichert, dass einzelne Bestimmungen
entweder bei Abschluss des Vertrages bereits unwirksam oder nicht durchfiihrbar waren
oder es spiter, z.B. durch eine Gesetzes- oder Rechtsprechungsinderung, werden.

KEINE FESTSETZUNGEN ENTSPRECHEND 88§ 304, 305 AktG

64.  Da die Dentsche Bérse sémtliche Aktien der zur Gewinnabfithrung verpflichteten DBD
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AG hilt und die DBD AG somit keine auBenstehenden Aktionére hat, sind Regelungen
{iber Ausgleich und Abfindung nach §§ 304, 305 AktG nicht erforderlich.

Deshalb entfillt auch die Verpflichtung zur Vertragspriifung (§ 293b Abs. 1 letzter Halbsatz
Akt(G).

Frankfurt am Main, 4. Marz 2008

Deutsche Bdrse Aktiengesellschaft
Der Vorstand

{{{ ﬁﬁ”??;f’,@ ’

ﬁ)( Reto Francioni)

(Andreas Preuﬁ)

y ‘/ﬁw zfe/

{Thomas Eichelmann)

Franifirt am Main, ¢

Deutsche Bérse Diep

/ {Thomas Eichelmann)
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