Jahresbilanz zum 31. Dezember 2006
der Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

Aktivseite 31.12.2006 31.12.2005 Passivseite 31.12.2006 31.12.2005
€ TE Nennbetrag zur Ein- gez. Kapital vor € TE
ziehung erw. Aktien Einziehung
ANLAGEVERMOGEN EIGENKAPITAL
Immaterielle Vermogensgegenstande Gezeichnetes Kapital -4.201.039,00 102.000.000,00 97.798.961,00 101.279
EDV-Programme 2.703.604,00 7.028
geleistete Anzahlungen 114.600,00 0 Kapitalriicklage 1.377.328.955,19 1.373.410
2.818.204,00 7.028
Gewinnriicklagen
Sachanlagen andere Gewinnrticklagen 21.629.985,99 6.802
Einbauten auf fremden Grundstiicken 4.734.009,00 5.982
Betriebs- und Geschéftsausstattung 13.028.718,00 14.504
geleistete Anzahlungen 4.031.488,89 0 Bilanzgewinn 350.000.000,00 340.000
21.794.215,89 20.486 Summe Eigenkapital 1.846.757.902,18 1.821.491
Finanzanlagen RUCKSTELLUNGEN
Anteile an verbundenen Unternehmen 1.775.656.435,61 1.811.093 Riickstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 49.445.327,00 31.955
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 350.000.000,00 360.637 Steuerriickstellungen 154.025.338,80 60.783
Beteiligungen 17.467.994,55 18.113 sonstige Ruickstellungen 131.545.815,99 101.626
Wertpapiere des Anlagevermégens 51.148.789,38 8.002 Summe Ruickstellungen 335.016.481,79 194.364
sonstige Ausleihungen 38.804,48 45
2.194.312.024,02 2.197.890 VERBINDLICHKEITEN
Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten 0,00 2
Summe Anlagevermdgen 2.218.924.443,91 2.225.404 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 14.732.969,45 7.800
Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen 620.046.945,39 674.440
UMLAUFVERMOGEN Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1.512.267,56 1.821
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sonstige Verbindlichkeiten 19.913.739,87 39.442
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 101.677.384,89 82.734 davon aus Steuern € 8.063.068,46 (i.Vj. T€ 9.077)
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 142.584.975,39 163.067 davon im Rahmen der sozialen Sicherheit € 115.202,99 (i.Vj. T€ 36)
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 169.380,14 413 Summe Verbindlichkeiten 656.205.922,27 723.505
sonstige Vermdgensgegenstande 32.778.283,13 18.209
davon Forderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr 18.971.211,43 € (i. Vj. 3.940 T€) RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 0,00 78
277.210.023,55 264.423
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 332.692.510,02 248.003
Summe Umlaufvermogen 609.902.533,57 512.426
STEUERABGRENZUNGSPOSTEN NACH § 274 ABS.2 HGB 7.495.020,99 0
RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 1.658.307,77 1.608
Summe Aktiva 2.837.980.306,24 2.739.438 Summe Passiva 2.837.980.306,24 2.739.438




Gewinn- und Verlustrechnung
der Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006

Umsatzerlése

sonstige betriebliche Ertrage

Personalaufwand
Léhne und Gehalter

soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fir Unterstiitzung

2006

2005

-102.470.971,58
-28.417.967,30

davon flr Altersversorgung € 22.426.681,60 (i. Vj. T€ 15.145)

Abschreibungen

auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen

sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrdge aus Beteiligungen

-10.716.722,20

davon aus verbundenen Unternehmen € 175.364.630,62 (i. Vj. T€ 190.111)

Ertrage aus Gewinnabfuhrungsvertragen

Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermégens

sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége

davon aus verbundenen Unternehmen € 22.157.205,00 (i. Vj. T€ 15.995)

Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermégens

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

davon an verbundene Unternehmen € 24.805.274,25 (i. Vj. T€ 22.148)

Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

sonstige Steuern

Jahrestiberschuss

Aufwand aus der Einziehung von Aktien

Einstellung in die Kapitalrticklage § 237 (5) AktG

Entnahme aus anderen Gewinnrtcklagen

Ertrag aus der Kapitalherabsetzung

Einstellung in andere Gewinnriicklagen

Bilanzgewinn

-266.025.000,00

1.043.333.875,98

142.385.097,38

-130.888.938,88

-10.716.722,20

-435.981.197,82

180.564.484,37

81.610.133,05

371.597,93

138.611.225,42

-5.322.560,09

-133.084.376,33

870.882.618,81

-259.684.812,82

4.827.194,01

616.025.000,00

-380.822.167,61

-3.918.789,00

380.822.167,61

3.918.789,00

350.000.000,00

-20.794

-19.348

T€ T€

861.120

153.536

-101.447
-122.241

-19.348
-500.802

194.116

84.820
431

97.802

-6.391

-101.889

641.154
-180.454
426

461.126

-715.330
-5.884
715.330
5.884
-121.126

340.000
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Anhang fur das Geschaftsjahr 2006

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss der Deutsche Bodrse AG fir das Geschaftsjahr 2006 wurde nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches und des Aktiengesetzes aufgestellt.

Fur die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahlt.
Die Gesellschaft ist i. S. d. § 267 Abs. 3 HGB eine groRe Kapitalgesellschaft.

Positionen des Anlagevermdgens in fremder Wéahrung sind zu historischen Wechselkursen des
Anschaffungszeitpunktes in Euro umgerechnet; bei dauerhafter Wertminderung erfolgt eine
Umrechnung zum Stichtagskurs. Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung sind zum
Referenzkurs der EZB des Einbuchungstages bzw. zum niedrigeren (Forderungen) bzw. hdéheren
(Verbindlichkeiten) Referenzkurs der EZB zum Bilanzstichtag bewertet, Aufwendungen und Ertrage
wurden am Buchungstag zum Referenzkurs der EZB umgerechnet.

Erworbene immaterielle Anlagenwerte sind zu Anschaffungskosten vermindert um planmaRige
lineare Abschreibungen bewertet.

Die Sachanlagen sind zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. Abnutzbare Sachan-
lagen wurden linear mit den steuerlichen Hdchstsatzen abgeschrieben. Bei beweglichen Anlage-
gutern wurden die steuerlichen Vereinfachungsregeln hinsichtlich des Abschreibungsbeginns in
ihrer jeweils zum Anschaffungszeitpunkt gultigen Form angewendet. Geringwertige Anlageguter
wurden im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben.

Die unter Finanzanlagen ausgewiesenen Anteile und Ausleihungen an verbundenen Unternehmen
sowie Beteiligungen sind zu Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegendem Wert, die
sonstigen  Ausleihungen sind zu  Nennwerten bilanziert. Wertpapiere werden zu
Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren Kurswert am Bilanzstichtag bewertet.

Im Geschéftsjahr 2006 wurde eine aullerplanméliige Abschreibung der Beteiligung an der
Infobolsa S.A. in Hohe von 2,4 Mio. € (i. Vj. 5,9 Mio. €) vorgenommen.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sind grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.
Alle erkennbaren Risiken sind einzelwertberichtigt. Latente Risiken sind pauschalwertberichtigt.

Die  Ruckstellungen fir  Pensionen und ahnliche Verpflichtungen wurden nach
versicherungsmathematischen Grundsatzen mit dem Teilwert gemal § 6a EStG unter Anwendung
der ,Richttafeln 2005 G* von Prof. Dr. Klaus Heubeck angesetzt. Abweichend vom
Rechnungszinsfu®R des Vorjahres in Hohe von 6 Prozent wurde im Berichtsjahr ein
Rechnungszinsful® von 4,5 Prozent zugrunde gelegt. Aufgrund der steuerlichen Vorschriften wurde
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fur Ruckstellungen zum mitarbeiterfinanzierten Deferred Compensation Programm teilweise der
Barwert fur die Ermittlung der Rickstellungshdhe verwendet.

Die sonstigen Riuckstellungen bertcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewisse
Verbindlichkeiten per 31. Dezember 2006 und wurden in Hohe des Betrages der voraussichtlichen
Inanspruchnahme gebildet. Bei der Ermittlung des Ruckstellungswertes fur
Aktienoptionsprogramme ist der Innere Wert zugrunde gelegt worden. Die Ruckstellungen ftr
Jubilden und Vorruhestand wurden nach versicherungsmathematischen Grundsdtzen mit dem
Teilwert (bzw. bei Vorruhestandsgeldempfangern mit dem Barwert) bewertet. Abweichend von dem
RechnungszinsfuR von 5,5 bzw. 6 Prozent im Vorjahr wurde im Berichtsjahr einheitlich ein
Rechnungszinsfu von 4,5 Prozent zugrunde gelegt. Als Rechnungsgrundlagen dienten die
,Richttafeln 2005 G“ von Prof. Dr. Klaus Heubeck.

Auf die Differenz des handels- und steuerbilanziellen Ansatzes der Ruckstellungen wurden latente
Steuern berechnet. Entsprechend den Vorschriften des § 274 Abs. 2 HGB ist ein gleich hoher
Betrag der anderen Gewinnricklagen fur Ausschittungen gesperrt.

Die Ubrigen Bewertungsmethoden wurden unveréndert zum Vorjahr beibehalten.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihren jeweiligen Rickzahlungsbetragen passiviert.

Angaben und Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermdgen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist aus dem Anlagespiegel ersichtlich.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Deutsche Bodrse AG halt per 31. Dezember 2006 folgende Anteile an verbundenen
Unternehmen:

Gesellschaft Sitz Eigenkapital in Jahresergebnis Anteil am
T€ 2006 in T€ Kapital
unmittelbar
(mittelbar)
AVOX Ltd. GrofRbritannien GBP 125% GBP (896)Y 50,33%
Clearstream International S.A. Luxemburg 853.431 182.534 100%
Clearstream Banking S.A. Luxemburg 265.283 215.164 (100%)

Clearstream Banking AG Deutschland 100.638 50.525 (100%)
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Clearstream Properties S.A.

Clearstream Services S.A.

Clearstream Services (UK) Ltd.

Immobiliere Espace Kirchberg A S.A.

Immobiliére Espace Kirchberg C S.A.

Immobiliére Espace Kirchberg D S.A.

Deutsche Borse Finance S.A.

Deutsche Bdérse IT Holding GmbH

Deutsche Borse Services s.r.o.

Deutsche Borse Systems AG

Deutsche Borse Systems Inc.

DGW Abwicklungs AG i.L.

Deutsche Gesellschaft flr
Wertpapierabwicklung mbh

Eurex Zlrich AG

Eurex Frankfurt AG

Eurex Clearing AG

Eurex Bonds GmbH

Eurex Repo GmbH

U.S. Exchange Holdings Inc.

Infobolsa S.A.

Difubolsa, Servigos de Difuséo e
Informacao de Bolsa, S.A.

Luxemburg

Luxemburg

GroRbritannien

Luxemburg

Luxemburg

Luxemburg

Luxemburg

Deutschland

Tschechien

Deutschland

USA

Deutschland

Deutschland

Schweiz

Deutschland

Deutschland

Deutschland

Deutschland

USA

Spanien

Portugal

19.543

48.234

GBP 0V

2.961

2.887

1.681

6.329

1.000

CZK 16.818*%

2.415

uUsD 2.713%Y

2.885%

16%

CHF 161.479Y

72.282

50.430

3.074

550

USD 42.991Y

10.598

10

215

7.890

GBP 0V

1.084

1.153

1.260

310

2.8262

CZK (3.227)*®

78.7842

uUsD 763Y

854

12)”

CHF 130"

(6.594)

8612

358

(2.229)

USD (36.298)"

568

(97)

Seite 3

(100%)

(100%)

(100%)

(100%)

(100%)

(100%)

100%

100%

(100%)

100%

(100%)

100%

100%

49,96%°

(49,96%)°

(49,96%)°

(39,69%)"

(49,96%)°

(49,96%)°

50%

(50%)
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Infobolsa Deutschland GmbH Deutschland 1.172 (401) (50%)
Risk Transfer Re S.A. Luxemburg 1.225 1.266 100%
Xlaunch Abwicklungs AG i.L. Deutschland 4939 (90)® 100%
Xlaunch GmbH Deutschland 712° (A3)® 100%®
b In Tausend.

2 Vor Gewinnabflihrung oder Verlustiibernahme.

3 Zahlen des Rumpfgeschéftsjahres vom 24. Mai 2006 bis 31. Dezember 2006.

4 Zahlen des Rumpfgeschéftsjahres vom 15. Mai 2006 bis 31. Dezember 2006.

5 Zahlen des Rumpfgeschéftjahres vom 10. Mai bis 31. Dezember 2006.

© Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 85 %.

n Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 67,52%.

8 Teilweise mittelbar Uber die Deutsche Gesellschaft fur Wertpapierabwicklung mbH.

Aufgrund bestehender Ergebnisabflinrungsvertrage wurden von der Deutsche Bérse Systems AG
(78,8 Mio. €) und der Deutsche Bérse IT Holding GmbH (2,8 Mio. €) Gewinne an die Deutsche
Borse AG abgefunhrt.

Im Laufe des Berichtsjahres hat die Deutsche Borse AG die Gesellschaften Deutsche Gesellschaft
fir Wertpapierabwicklung mbH, Xlaunch GmbH und Deutsche Boérse Services s.r.o. als
Tochtergesellschaften gegriindet. Des Weiteren wurden die Deutsche Gesellschaft flr
Wertpapierabwicklung AG sowie die Xlaunch AG in DGW Abwicklungs AG bzw. Xlaunch
Abwicklungs AG umfirmiert und die Liquidation der so umbenannten Gesellschaften beschlossen.
Zudem wurde die Gesellschaft Azdex Ltd. in Avox Ltd. umfirmiert.

Der unmittelbare Kapitalanteil der Deutsche Borse AG einschlielich der wvon ihren
Vorstandsmitgliedern gehaltenen 0,03 Prozent an der Eurex Zirich AG betragt 49,96 Prozent.
Aufgrund der der Deutsche Boérse AG gewdahrten Genussrechte betragt der Anteil am
wirtschaftlichen Ergebnis 85 Prozent. Der Kapitalkonsolidierung liegt diese Quote zugrunde. Unter
Bericksichtigung von Stimmbindungs- und Mandatsvertragen betrdgt der Stimmrechtsanteil
50 Prozent.

Die Eurex Frankfurt AG hat am 13. Dezember 2006 zusatzlich 2,5 Prozent der Anteile an der
Eurex Bonds GmbH erworben und héalt nun 79,44 Prozent am Kapital und an den Stimmrechten
dieser Gesellschaft. Der mittelbare Anteil der Deutsche Borse AG hat sich durch diese Transaktion
auf 39,69 Prozent erhoht.

Die SWX Group und die Deutsche Borse AG haben am 25. Oktober 2006 einen Vertrag zur
Grandung und fur den Betrieb einer gemeinsamen Bdrsenorganisation fur den Kassahandel mit
Zertifikaten unterzeichnet. Nach Abschluss der Bildung des Gemeinschaftsunternehmens
voraussichtlich im ersten Quartal 2007 werden die SWX Group / Deutsche Boérse JV Holding S.A.
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mit Sitz in Luxemburg und deren Tochtergesellschaften im Konzernabschluss der Gruppe Deutsche
Borse voll konsolidiert.

Beteiligungen

Folgende Beteiligungen mit einer Hohe von mehr als 20 Prozent hélt die Deutsche Borse AG
unmittelbar oder mittelbar zum 31. Dezember 2006:

Gesellschaft Sitz Eigenkapital in TEY Jahresergebnis Anteil am Kapital
2006 in TEY unmittelbar
(mittelbar)
FDS Finanz-Daten-Systeme Deutschland 3.138 678 50%

GmbH & Co. KG?

FDS Finanz-Daten-Systeme Deutschland 34 2 (50%)
Verwaltungs GmbH

STOXX Ltd. Schweiz CHF 43.466% CHF 32.568% 33,33%
b Vorlaufige Zahlen.
2 Unbeschrankt haftender Gesellschafter ist die FDS Finanz-Daten-Systeme Verwaltungs GmbH.
3 In Tausend.

Die Deutsche Borse AG hat am 1. Dezember 2005 den Lizenzvertrag mit der NEWEX
Kapitalmarktberatungsgesellschaft m.b.H. sowie die Kooperationsvereinbarung mit der Wiener
Borse AG mit Wirkung zum 31. Dezember 2006 gekiindigt. Aufgrund der Kindigung des
Lizenzvertrags hat die Wiener Borse AG die vertraglich vereinbarte Option, den Anteil der Deutsche
Borse AG an der NEWEX Kapitalmarktberatungsgesellschaft m.b.H. gegen Zahlung von 1,00 € zu
erwerben, am 2. Januar 2006 ausgeubt. Die Anteile wurden am 16. Februar 2006 Ubertragen.

Mit Wirkung zum 30. September 2006 hat die U.S. Exchange Holdings Inc. ihren Geschéftsanteil
an der U.S. Futures Exchange L.L.C.. von 91,67 Prozent auf 27,71 Prozent reduziert. Der
mittelbare Anteil der Deutsche Borse AG sank aufgrund dieser Transaktion auf 13,84 Prozent.

Zum 31. Dezember 2006 halt die Deutsche Borse AG mehr als 5 Prozent der Stimmrechte an den
folgenden Gesellschaften:

Gesellschaft Sitz Eigenkapital in TEY Jahresergebnis Anteil am Kapital
2006 in TEY unmittelbar
(mittelbar)

European Energy Exchange AG Deutschland 35.398?% 6.551? (11,60%)
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International Index Company Ltd.  GroRbritannien 10.438 3.326 14,89%
The Clearing Corporation Inc. USA USD 43.395% USD (15.149)® (8,17%)?
U.S. Futures Exchange L.L.C. USA USD 34.5463%9 USD (3.457)% (13,84%)®

b Vorlaufige Zahlen.

2 Teilkonzernzahlen.

3 In Tausend.

4 Mittelbarer Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 13,90%.

% Zahlen des Rumpfgeschéftsjahres vom 1. Oktober 2006 bis 31. Dezember 2006.

6 Mittelbarer Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 23,53%.

Forderungen gegen verbundenen Unternehmen

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen beinhalten neben den Forderungen aufgrund von
bestehenden Ergebnisabfiihrungsvertragen im Wesentlichen Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen gegeniber der Eurex Frankfurt AG in Hohe von 22,7 Mio. €.

Sonstige Angaben

Die Gesellschaft hat zwei exakt gegenlaufige Zinsswaps abgeschlossen. Der Aktiv SWAP ist in den
sonstigen Vermogensgegenstanden in Hohe des Marktwertes (i. Vj. in HOhe der Anschaffungs-
kosten) von 1,9 Mio. € enthalten. Der Passiv SWAP ist ebenfalls zum Marktwert in H6he von
1,9 Mio. € den langfristigen Rickstellungen ausgewiesen.

Steuerabgrenzungsposten nach § 274 Abs. 2 HGB

Im Zusammenhang mit der Anpassung des bei der Berechnung von Ruckstellungen fir Pensionen,
IHK-Schuldbeitritte, Vorruhestand, Hinterbliebenenversorgung, Jubilden und das Deferred
Compensation Programm verwendeten RechnungszinsfuBes werden die Ruckstellungen nach
Handels- bzw. Steuerrecht unterschiedlich bewertet. Aufgrund des sich ergebenden
Unterschiedsbetrages wurde ein Steuerabgrenzungsposten in Hohe von 7,5 Mio. € aktiviert.

Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Bei den Rechnungsabgrenzungsposten in Gesamthdhe von 1,7 Mio. € handelt es sich im
Wesentlichen um Vorauszahlungen fur Wartungs- und Lizenzgebuhren in Héhe von 0,7 Mio. €
sowie fur Mieten in Ho6he von 0,3 Mio. €. Weiterhin wurden Vorauszahlungen fur
Marketingaktivitaten in Hohe von 0,2 Mio. € abgegrenzt.
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Eigenkapital

Im Rahmen des Mitte April 2005 begonnenen Kapitalstrukturprogramms hat die Deutsche
Borse AG im Berichtsjahr 3.479.692 (i. Vj. 10.524.227) eigene Aktien zurtickgekauft und
3.918.789 (i. Vj. 5.884.091) eigene Aktien eingezogen. Das voll eingezahlte Grundkapital
(Gezeichnetes Kapital) hat sich damit auf 102,0 Mio. € (i. Vj. 105,9 Mio. €) verringert. Es ist
eingeteilt in 102.000.000 auf den Namen lautende Stiickaktien. Die sich zum Jahresende noch
im Bestand befindenden 4.201.039 Aktien (i. Vj. 4.640.136) sind ebenfalls zum Einzug
vorgesehen. Im Geschaftsjahr 2006 wurden 3,9 Mio. € in die Kapitalriicklage eingestellt. Der
Bestand zum Jahresende betrégt somit 1.377,3 Mio. € (i. Vj. 1.373,4 Mio. €).

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

Betrag in € Datum der Ablauf der Bestehende Bezugsrechte von
Genehmigung Genehmigung Aktionéren kénnen fr
durch die Spitzenbetrédge ausgeschlossen
Aktionére werden und/oder ausgeschlossen
werden, falls die Ausgabe der
Aktien:
Genehmigtes 5.200.000 24. Mai 2006 23. Mai 2011 - gegen Sacheinlagen zum
Kapital | Zweck des Erwerbs von
Unternehmen,

Unternehmensteilen oder von
Beteiligungen an Unternehmen
oder von sonstigen Vermdgens-

gegenstanden erfolgt.

Genehmigtes 14.797.440 14. Mai 2003 13. Mai 2008
Kapital Il Ausgabebetrag erfolgt, der den

gegen Bareinlagen zu einem

Borsenkurs nicht wesentlich
unterschreitet, wobei das
Emissionsvolumen 10 Prozent
des Grundkapitals nicht Uber-
steigen darf.

zur Ausgabe neuer Aktien im
Rahmen eines konzernweiten
Aktiensplans  fur  Mitarbeiter
oder Mitarbeiter von Tochter-
gesellschaften bis zu einem
Maximalbetrag von 3.000.000
Aktien erfolgt.
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- gegen Sacheinlagen zum
Zweck des Erwerbs von
Unternehmen,
Unternehmensteilen oder von
Beteiligungen an Unternehmen
erfolgt.

zur Gewahrung von Bezugs-
rechten auf neue Aktien an
Inhaber der von der Deutsche
Borse AG und ihren Tochter-
gesellschaften  ausgegebenen
Optionsscheinen und Wandel-
schuldverschreibungen erfolgt.

Zusatzlich zum Genehmigten Kapital | und Il ist der Vorstand unter Vorbehalt der Zustimmung des
Aufsichtsrats berechtigt, bedingtes Kapital bis zu 30.000.000 Aktien zu emittieren, und zwar
ausschlief3lich im Zusammenhang mit der Begebung von Wandelanleihen und deren Wandlung in
Aktien, und bis zu 3.000.000 Aktien im Zusammenhang mit der Ausibung von
Aktienbezugsrechten aus dem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan).

Die Hauptversammlung hat am 24. Mai 2006 beschlossen, aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres
129,6 Mio. € in die anderen Gewinnrucklagen einzustellen. 210,4 Mio. € wurden an die
Aktiondre ausgeschttet. Der Bilanzgewinn des Geschaftjahres betragt 350,0 Mio. €. Hieraus
werden voraussichtlich 17,5 Mio. € in die Gewinnrlcklagen eingestellt.

Sonstige Ruckstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen in Hohe von €131,5 Mio. setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. €
Virtuelles Aktienoptionsprogramm und Group Share Plan 56,8
Sonstige Personalriickstellungen 17,2
Drohverluste Miete 12,5
Ausstehende Rechnungen 12,2
Sonstige Steuerriickstellungen 10,7
Verpflichtung zur Erstattung laufender und zukunftiger
Pensionszahlungen an die IHK aufgrund des Uberleitungsvertrages 8,9
Ruckstellungen fur Miete und Mietnebenkosten 4,3
Rickstellungen Zins-Swaps 1,9
Ubrige Ruickstellungen 7,0

131,5
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Die Deutsche Bdrse AG hat ein virtuelles Aktienoptionsprogramm fir Vorstandsmitglieder und
leitende Angestellte der Deutsche Bdrse AG sowie deren Tochterunternehmen aufgelegt. In Hohe
des Inneren Wertes der zugeteilten virtuellen Aktienoptionen zum Abschlussstichtag wurde eine
Rickstellung in Hohe von 55,0 Mio. € zu Lasten des Personalaufwandes gebildet.

Weiterhin hat die Deutsche Borse AG einen Group Share Plan (GSP) fir nicht leitende Angestellte
der Deutsche Borse AG sowie deren Tochterunternehmen aufgelegt, der aus einer Komponente
zum Erwerb von Mitarbeiteraktien und aus einer Aktienoptions-Komponente besteht. In Hohe des
Inneren Wertes der im Umlauf befindlichen Aktienoptionen zum Abschlussstichtag wurde eine
Rickstellung in Hohe von 1,8 Mio. € zu Lasten des Personalaufwandes gebildet.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gliedern sich wie nachfolgend dargestellt. Pfandrechte oder &hnliche Rechte
wurden fur Verbindlichkeiten nicht bestellt.

Angaben in Mio. € Gesamtbetrag Davon bis 1 Jahr Davon 1 - 5 Jahre
Verbindlichkeiten gegentber 0 (0,0) 0 (0,0) 0 (0)
Kreditinstituten (Vj)

Verbindlichkeiten aus 14,7 (7,8) 14,7 (7,8) 0 (0)

Lieferungen und Leistungen (Vj)

Verbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen (Vj)

620,1 (674,5) 122,6 (177,0) 497,5 (497,5)

Verbindlichkeiten gegentiber 1,5 (1,8) 1,5 (1,8) 0 (0)
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht

(Vi)

Sonstige Verbindlichkeiten (Vj) 19,9 (39,4) 19,3 (38,1) 0,6 (1,3)
Davon aus Steuern (Vj) 8,1 (9,1) 8,1 (9,1) 0 (0)
Davon im Rahmen der sozialen 0,1 (0,0) 0,1 (0,0) 0 (0)

Sicherheit (Vj)

Summe Verbindlichkeiten (Vj)

656,2 (723,5)

158,1 (224,7)

498,1 (498,8)
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Angaben und Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatzerlose

Die Umsatzerlése in Hohe von 1.043,3 Mio. € betreffen die Segmente Eurex (583,0 Mio. €), Xetra
(314,1 Mio. €) und Market Data & Analytics (146,2 Mio. €).

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betragen 142,4 Mio. € und beinhalten hauptsachlich Ertréage
aus Geschéaftsbesorgung gegendber Gruppenunternehmen (131,4 Mio. €), Mietertrage
(2,7 Mio. €) und Ertrage aus Wahrungskursdifferenzen (1,9 Mio. €) sowie periodenfremde Ertrage
aus der Auflésung von Ruckstellungen (2,4 Mio. €).

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen 436,0 Mio. € und setzen sich insbesondere
aus Geschéftsbesorgungsentgelten an verbundene Unternehmen (151,4 Mio. €), Aufwendungen
fur EDV-Dienstleistungen (110,9 Mio. €), Rechts- und Beratungskosten (50,1 Mio. €),
Raumkosten (35,9 Mio. €), Abwicklungskosten Xontro (15,9 Mio. €), Kursaufwand
Regionalbdrsen (10,6 Mio. €), Werbe- und Marketingkosten (9,9 Mio. €), Abwicklungskosten
Zentraler Kontrahent (7,7 Mio. €), nicht abziehbaren Vorsteuern (6,2 Mio. €) und
Versicherungspramien (3,6 Mio. €) zusammen. Periodenfremde Aufwendungen in der H6he von
0,5 Mio. € sind ebenfalls in dieser Position enthalten. Hierbei handelt es sich um Verluste aus
dem Abgang von Anlagevermdogen.

Honorar des Abschlussprifers

Das Honorar des Abschlussprufers der Deutsche Borse AG betrug im Berichtsjahr 2,3 Mio. €.
Darin enthalten waren die Kosten der Abschlussprifung (0,9 Mio. €), Steuerberatungsleistungen
(0,9 Mio. €) sowie sonstige Leistungen (0,5 Mio. €).

Sonstige Steuern

In der Position sonstige Steuern wird ein Ertrag in Hohe von 4,8 Mio. € ausgewiesen. Dieser ist
auf Umsatzsteuererstattungen ftr die Jahre 2004 und 2005 zurtickzufthren.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen betreffen Miet-, Leasing- und Wartungs-, Versicherungs-
und sonstige Vertrage. Im Geschéftsjahr 2007 sind dafiir voraussichtlich 382,6 Mio. €
aufzuwenden.

Bei den Verpflichtungen aus Miet-, Leasing- und Wartungsvertragen (41,9 Mio. €) handelt es sich
hauptsachlich um langfristig abgeschlossene Vertrage zur Anmietung von Geschéaftsraumen in
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Hohe von 24,8 Mio. €. Bei den ubrigen Verpflichtungen in Hohe von 17,1 Mio. € handelt es sich
insbesondere um Wartungsvertrage fir den Gebaudebetrieb (12,3 Mio. €) und fir den User
Helpdesk (3,0 Mio. €).

Die Verpflichtungen aus Versicherungsvertragen (4,1 Mio. €) betreffen im Wesentlichen die
jahrliche Zahlungsverpflichtung aufgrund der Vermogensschadenhaftpflichtversicherung in Hohe
von 1,8 Mio. €.

Die sonstigen Verpflichtungen (336,6 Mio. €) resultieren aus Geschaftsbesorgungsvertragen mit
der Deutsche Borse Systems AG (144,6 Mio. €), der Eurex Frankfurt AG (103,2 Mio. €) und der
Eurex Clearing AG (88,8 Mio. €). Bei der Deutsche Borse Systems AG entfallen 74,6 Mio. € auf
Anwendungsentwicklung, 55,1 Mio. € auf Rechenzentrumsleistungen und 14,9 Mio. € auf
sonstige Geschaftsbesorgungsleistungen. Die Verpflichtungen gegentber der Deutsche Borse
Systems AG, Eurex Frankfurt AG und der Eurex Clearing AG sind Verpflichtungen gegeniber
verbundenen Unternehmen.

Die Gesellschaft hat eine interne Patronatserklarung gegeniiber der Eurex Clearing AG abgegeben.
Demnach verpflichtet sich die Deutsche Borse AG, die Eurex Clearing AG mit 85 Prozent
derjenigen finanziellen Mittel auszustatten, welche die Eurex Clearing AG zur Erfullung ihrer
Verpflichtung in ihrer Eigenschaft als Zentrale Kontrahentin fur die Abwicklung von an der FWB
gehandelten Wertpapieren, von an der Eurex Deutschland und der Eurex Schweiz gehandelten
Terminkontrakten, Uber das System der Eurex Bonds gehandelten Kontrakten sowie Uber das
System der Eurex Repo gehandelten echten Pensionsgeschaften bendtigt. Die Verpflichtung der
Deutsche Boérse AG aus der Patronatserklarung ist begrenzt auf einen Héchstbetrag in Hohe von
insgesamt 595,0 Mio. €.

Des Weiteren wurde gemall 8 5 Abs. 10 des Statuts des Einlagensicherungsfonds eine der Hohe
nach uneingeschrénkte Verpflichtungserklarung fir die Clearstream Banking AG abgegeben.
Demnach verpflichtet sich die Deutsche Borse AG, den Bundesverband deutscher Banken e.V. von
allen Verlusten freizustellen. Zusatzlich wurde eine Garantie- und Negativverpflichtung von der
Deutsche Boérse AG fur die Deutsche Borse Finance S.A. abgeschlossen, in der die Deutsche Bérse
AG die Zahlung von Kapital und Zinsen sowie von sonstigen Betrdgen, die aufgrund der von der
Deutsche Boérse Finance S.A. im Rahmen des Debt Issue Programms begebenen
Schuldverschreibungen zu leisten sind, garantiert.

Die auf die Deferred Compensation entfallenden Rickstellungen wurden mitarbeiterbezogen in den
einzelnen Tochtergesellschaften bilanziert. Da die Deutsche Borse AG aber Versorgungsschuldner
gegendber den teilnehmenden Mitarbeitern ist, besteht in HOhe der bei den einzelnen
Tochtergesellschaften gebildeten Rickstellungen von 8,4 Mio. € eine Eventualverpflichtung.
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Sonstige Angaben
Aufsichtsrat

Dem Aufsichtsrat gehdren an:

Kurt F. Viermetz Vorsitzender des Aufsichtsrats Hypo Real Estate Holding AG
Vorsitzender Munchen
Aufsichtsratsmandate ERGO-Versicherungs-AG (bis 12.04.2006)

Hypo Real Estate Holding AG (Vorsitzender)

David Andrews Chief Executive Officer Xchanging Ltd.

London
Aufsichtsratsmandat Xchanging Transaction Bank GmbH (Vorsitzender)
Herbert Bayer Gewerkschaftssekretar ver.di

Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandate dwpbank / Deutsche WertpapierService Bank AG
Eurohypo AG

Udo Behrenwaldt Unternehmensberater
Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandate Deutsche Asset Management Investmentgesellschaft mbH
(stellv. Vorsitzender)
Deutsche Bank Privat- und Geschéaftskunden AG
Deutsche Vermogensbildungsgesellschaft mbH (Vorsitzender)
Feri Finance AG
Karstadt Quelle AG (seit 01.07.2006)

Sonstige Mandate Deutsche Asset Management S.A. (bis 28.02.2006)
(Mitglied des Board of Directors)
DWS Investment S.A. (Mitglied des Board of Directors)
DWS Polska TFI S.A. (Mitglied des Board of Directors)
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Richard Berliand

Sonstiges Mandat

Birgit Bokel

Hans-Peter Gabe

Dr. Manfred Gentz

Aufsichtsratsmandate

Sonstiges Mandat

Richard M. Hayden

Sonstiges Mandat

Craig Heimark

Sonstiges Mandat

Managing Director
JP Morgan Securities Ltd., London
JP Morgan Futures Inc., London

JP Morgan Cazenove (seit 10.2006)
(Non-Executive Director)

Mitarbeiterin der Facility Management Section Deutsche Borse AG
Frankfurt am Main

Mitarbeiter der Staff Training Section Deutsche Borse AG
Frankfurt am Main

Prasident des Verwaltungsrats

Zurich Financial Services

ZUrich

Prasident der Internationalen Handelskammer (ICC) Deutschland
Koln

adidas AG
DWS Investment GmbH
Eurohypo AG (bis 31.03.2006) (Vorsitzender)

Zurich Financial Services
(Prasident des Verwaltungsrats)

Vice Chairman
GSC Group Ltd.
London

Cofra Holding AG (Non-Executive Director)
Managing Partner
Hawthorne Group LLC

Palo Alto

Avistar Communications Corporation
(Mitglied des Board of Directors)
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Hermann-Josef Mitglied des Vorstands Deutsche Bank AG
Lamberti Frankfurt am Main
Aufsichtsratsmandate Carl Zeiss AG

Deutsche Bank Privat- und Geschéaftskunden AG (Vorsitzender)
Schering AG (bis 20.03.2006)

Sonstiges Mandat Fiat S.p.A. (Mitglied des Board of Directors)

Silke Mitarbeiterin der Front Office Data & Analytics Section
Martinez Maldonado Deutsche Borse AG

(bis 24.05.2006) Frankfurt am Main

Friedrich Merz Mitglied des Bundestages

Rechtsanwalt
Mayer, Brown, Rowe & Maw LLP
Berlin

Aufsichtsratsmandate AXA Versicherung AG
Deutsche Rockwool GmbH (bis 31.03.2006)
Interseroh AG
IVG Immobilien AG (seit 30.05.2006)

Sonstige Mandate BASF Antwerpen NV (Mitglied des Verwaltungsrats)
Stadler Rail AG (seit 07.02.2006)
(Mitglied des Verwaltungsrats)

Friedrich von Metzler Personlich haftender Gesellschafter
B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA
Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandat DWS Investment GmbH
Roland Prantl Mitarbeiter der Configuration Management and Quality Assurance
(seit 24.05.2006) Section Deutsche Bérse Systems AG

Frankfurt am Main

Alessandro Profumo Chief Executive Officer
UniCredito Italiano S.p.A.
Mailand
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Aufsichtsratsmandat Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG (Vorsitzender)

Sonstige Mandate Bank Austria Creditanstalt AG (seit 25.01.2006)
(Mitglied des Aufsichtsrats) (Vorsitzender) (seit 13.07.2006)
Mediobanca S.p.A. (Mitglied des Board of Directors)
Unicredit Banca Mobiliare (UBM) S.p.A.

(Chairman of the Board of Directors)

Unicredit Banca S.p.A.

(Mitglied des Board of Directors)

Unicredit Banca d” Impresa S.p.A.

(Mitglied des Board of Directors)

Unicredit Private Banking S.p.A.

(Mitglied des Board of Directors)

Unicredit Xelion Banca S.p.A. (bis 26.01.2006)
(Deputy Chairman of the Board of Directors)

Sadegh Rismanchi Mitarbeiter der Configuration Management and Quality
Assurance Section Deutsche Borse Systems AG
Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandat Deutsche Borse Systems AG

Gerhard Roggemann Vice Chairman Hawkpoint Partners Ltd.
London

Aufsichtsratsmandate Euro-Product-Services AG

GP Gunter Papenburg AG (seit 21.07.2006)
(Vorsitzender)

Sonstige Mandate Rose & Sky Delta Fund Ltd. (bis 31.08.2006)
(Non-Executive Director)
Rose & Sky Delta Master Fund Ltd. (bis 31.08.2006)
(Non-Executive Director)
Rose & Sky Investment (Cayman) Ltd. (bis 31.08.2006)
(Non-Executive Director)
VHV Holding AG (Mitglied des Verwaltungsrats)

Dr. Erhard Schipporeit Unternehmensberater
Hannover
Ehem. Mitglied des Vorstands E.ON AG (bis 30.11.2006)
Dusseldorf
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Aufsichtsratsmandate Commerzbank AG
Degussa AG (bis 31.12.2006)
E.ON Ruhrgas AG (bis 31.12.2006)
SAP AG
Talanx AG

Sonstige Mandate E.ON Audit Services GmbH (bis 28.11.2006)
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)
E.ON IS GmbH (bis 28.11.2006)
E.ON Risk Consulting GmbH (bis 28.11.2006)
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)
E.ON UK plc (bis 28.11.2006) (Mitglied des Board of Directors)
E.ON US Investments Corp. (bis 30.11.2006)
(Mitglied des Board of Directors)
HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Dr. Herbert Walter Vorsitzender des Vorstands Dresdner Bank AG
Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandate Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG (seit 24.02.2006)
E.ON Ruhrgas AG (seit 24.03.2006)
TSV Minchen von 1860 GmbH & Co. KGaA (bis 13.07.2006)

Sonstige Mandate Banco BPI S.A.
(Member of the Board of Directors)
Banco Popular Espafiol S.A.
(Miembro, Consejo de administracion)
Dresdner Bank Luxemburg S.A. (bis 10.03.2006)
(Vorsitzender des Verwaltungsrats)

Otto Wierczimok Mitarbeiter der Vaults Section Clearstream Banking AG
Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandat Clearstream Banking AG

Johannes Witt Mitarbeiter der Central Billing Section Deutsche Borse AG
Frankfurt am Main

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhielten Bezlige in Hohe von 2,8 Mio. €.
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Der Aufsichtsrat hat die folgenden Ausschiisse eingerichtet:

Finanz- und Prufungsausschuss
Dr. Manfred Gentz (Vorsitzender)
Udo Behrenwaldt

Dr. Erhard Schipporeit

Johannes Witt

Personalausschuss

Kurt F. Viermetz (Vorsitzender)
Hans-Peter Gabe (bis 24.05.2006)
Richard M. Hayden

Friedrich von Metzler

Otto Wierczimok (seit 24.05.2006)

Aufsichtsratsausschuss fur Strategieangelegenheiten
Kurt F. Viermetz (Vorsitzender)

Herbert Bayer

Birgit Bokel (seit 24.05.2006)

Richard M. Hayden

Silke Martinez Maldonado (bis 24.05.2006)

Friedrich Merz

Gerhard Roggemann

Aufsichtsratsausschuss fur Technologiefragen
David Andrews (Vorsitzender)

Craig Heimark

Sadegh Rismanchi

Dr. Herbert Walter

Aufsichtsratsausschuss fur Fragen von Clearing und Settlement

Hermann-Josef Lamberti (Vorsitzender)
David Andrews

Richard Berliand

Hans-Peter Gabe (seit 24.05.2006)
Otto Wierczimok (bis 24.05.2006)

Seite 17
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Vorstand
Dem Vorstand gehdren an:

Dr. Reto Francioni verantwortlich flr Group Coordination/Corporate Center,

Vorsitzender Customers/Markets (Group Coordination und bis 31.03.2006
Trading and Clearing Services; Stock Market Business Development;
Derivatives Market Business Development)

Konzernmandate
Aufsichtsratsmandate Deutsche Borse Systems AG (Vorsitzender)
Eurex Clearing AG (stellv. Vorsitzender) (seit 27.04.2006)
Eurex Frankfurt AG (stellv. Vorsitzender) (seit 27.04.2006)
Sonstige Mandate Clearstream International S.A.
(Vice Chairman of the Board of Directors)
Eurex Zurich AG (Mitglied des Verwaltungsrats)
(stellv. Vorsitzender) (seit 27.04.2006)
Dr. Matthias Ganz verantwortlich flr Operations
Vorsitzender des Vorstands Clearstream Banking AG
Mitglied des Group Executive Management
Clearstream Banking S.A.
Mitglied des Group Executive Management
Clearstream International S.A.
Mitglied der Geschaftsfiihrung FWB Frankfurter Wertpapierbérse
Konzernmandate
Sonstige Mandate Clearstream Banking S.A. (Mitglied des Board of Directors)
Clearstream International S.A. (Mitglied des Board of Directors)
Mathias Hlubek verantwortlich flr Group Coordination/Corporate Center,

Customers/Markets (Group Corporate Center, Customer/Markets;
Market Data & Analytics; Corporate Development)

Mitglied des Vorstands Deutsche Borse Systems AG
Geschaftsfuhrer Deutsche Borse IT Holding GmbH
Mitglied des Group Executive Management
Clearstream Banking S.A.

Mitglied des Group Executive Management
Clearstream International S.A.
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Konzernmandate
Aufsichtsratsmandate

Sonstige Mandate

Dr.-Ing. Michael Kuhn

Konzernmandate

Aufsichtsratsmandate

Sonstige Mandate

Andreas PreulR
(seit 01.04.2006)

Chairman of the Group Executive Management
Clearstream Services S.A.

Clearstream Banking AG (seit 09.01.2006)
Eurex Clearing AG
Eurex Frankfurt AG

Clearstream Banking S.A. (Mitglied des Board of Directors)
Clearstream International S.A. (Mitglied des Board of Directors)
Clearstream Services S.A. (Chairman of the Board of Directors)
Deutsche Borse Finance S.A. (Chairman of the Board of Directors)
Eurex Zurich AG (Mitglied des Verwaltungsrats)

Risk Transfer Re S.A. (Mitglied des Board of Directors)

verantwortlich flr Technology/Systems

Vorsitzender des Vorstands Deutsche Bérse Systems AG
Mitglied des Group Executive Management

Clearstream Services S.A.

Geschaftsfuhrer Deutsche Borse IT Holding GmbH

Eurex Clearing AG
Eurex Frankfurt AG
Xlaunch Abwicklungs AG i.L. (seit 13.03.2006) (Vorsitzender)

Clearstream Services S.A. (Mitglied des Board of Directors)
Eurex Zurich AG (Mitglied des Verwaltungsrats)

verantwortlich flr Customers/Markets (Trading and Clearing Services;
Stock Market Business Development; Derivatives Market Business
Development)

Vorsitzender des Vorstands Eurex Clearing AG (seit 27.04.2006)
Vorsitzender des Vorstands Eurex Frankfurt AG (seit 19.04.2006)
Vorsitzender der Geschéftsleitung Eurex Zirich AG

(seit 19.04.2006)

Mitglied der Geschéaftsfuhrung Eurex Deutschland

(seit 22.06.2006)

Vorsitzender der GeschaftsfUhrung FWB Frankfurter Wertpapierborse
(seit 22.06.2006)
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Konzernmandate

Sonstiges Mandat U.S. Futures Exchange L.L.C. (seit 01.10.2006)
(Member of the Board of Directors)

Jeffrey Tessler verantwortlich fur Customers/Markets
CEO Clearstream International S.A.
CEO Clearstream Banking S.A.

Konzernmandate

Aufsichtsratsmandat Clearstream Banking AG (Vorsitzender)
Deutsche Borse Systems AG (seit 09.03.2006)
(stellv. Vorsitzender) (seit 06.04.2006)

Sonstige Mandate Clearstream Banking S.A. (Chairman of the Board of Directors)

Clearstream International S.A. (Mitglied des Board of Directors)

Die Mitglieder des Vorstands erhielten in 2006 Gesamtbeziige in H6he von 17,7 Mio. €. Im
Berichtsjahr wurden 89.826 virtuelle Aktienoptionen an Vorstéande gewahrt. Der Optionswert zum
Gewahrungsstichtag belief sich auf 3,1 Mio. €.Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre
Hinterbliebenen erhielten in 2006 Bezige in Hohe von 0,7 Mio. €. Der
versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen betrug im Berichtsjahr zum
Bilanzstichtag 22,8 Mio. €.

Die Vergutung der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sind im Vergltungsbericht individualisiert
ausgewiesen. Der Vergltungsbericht ist Bestandteil des Lageberichts, der vom Wirtschaftsprifer
gepruft wird.

Mitarbeiter

Die Durchschnittszahl der wahrend des Geschéftsjahres 2006 beschéftigten Arbeitnehmer betrug
532 (i. Vj. 520). Am 31. Dezember 2006 waren in der Deutsche Borse AG ohne Vorstand 542
(i. Vj. 521) Arbeitnehmer beschéatftigt.

Von den 542 Arbeitnehmern haben 17 Mitarbeiter zeitlich befristete Arbeitsvertrage und 80
Arbeitnehmer sind Teilzeitbeschaftigte. 25 Arbeitnehmer/-innen befanden sich im Mutterschutz
bzw. Erziehungsurlaub. Unter  Berlcksichtigung  von  Teilzeitkraften  betrug  die
Arbeitnehmerkapazitat im Jahresdurchschnitt 479 (i. Vj. 466).

Konzernzugehorigkeit

Die Deutsche Borse AG stellt einen Konzernabschluss auf. Der Konzernabschluss wird im
Bundesanzeiger veroffentlicht und ist in den Geschaftsraumen der Gesellschaft erhaltlich.
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The Children’s Investment Fund Management (UK) LLP, London, GroRRbritannien, hat der Deutsche
Borse AG gem. 88 21 Abs. 1, 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) mitgeteilt,
dass ihr seit dem 10. April 2006 mehr als 10 Prozent der Stimmrechte der Gesellschaft gehoren.

The Children’s Investment Master Fund, George Town, Cayman Islands, ein von The Children’s
Investment Fund Management (UK) LLP gemanagter Fonds, hat der Deutsche Bérse AG gem. § 21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihm seit dem 10. April 2006 mehr als 10 Prozent der Stimmrechte
der Gesellschaft gehoren.

Die Atticus Management LLC (vormals Atticus Capital, L.L.C.), New York, USA, hat der Deutsche
Borse AG gem. 88 21 Abs. 1, 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG mitgeteilt, dass ihr seit dem
11. Mai 2005 mehr als 5 Prozent der Stimmrechte der Gesellschaft gehéren. Ferner hat die Atticus
Management LLC der Deutsche Borse AG mitgeteilt, dass ihr die Stimmrechte seit 1. Januar 2006
nach 8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6, Satz 2 WpHG zuzurechnen sind.

Die Atticus Capital LP, New York, USA hat der Deutsche Bodrse AG gemal 88 21 Abs. 1,
22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG mitgeteilt, dass ihr seit dem 1. Januar 2006 mehr als 5 Prozent der
Stimmrechte der Gesellschaft gehdren.

Corporate Governance Kodex

Am 4. Dezember 2006 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entsprechungserklarung nach
8 161 AktG erneuert und den Aktionaren dauerhaft zuganglich gemacht.

Frankfurt am Main, den 21. Februar 2007

Deutsche Borse AG

Der Vorstand

% %m | M&W@ /éw% %%/ /74

Dr. Reto Francioni Dr. Matthias Ganz Mathias Hlubek

Dr.-Ing Michael Kuhn Andreas Preul Jeffrey Tessler
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Anlagespiegel zum 31.12.2006

Immaterielle Vermdgensgegenstande

EDV-Programme
geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

Einbauten auf fremden Grundstiicken
Betriebs- und Geschéftsausstattung
geleistete Anzahlungen

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Beteiligungen

Wertpapiere des Anlagevermégens
sonstige Ausleihungen

Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen Buchwerte
Vortrag zum Zugénge Abgange Umbuchung Stand per Vortrag zum Abschreibung Abgange Stand per
01.01.2006 2006 2006 2006 31.12.2006 01.01.2006 2006 2006 31.12.2006 31.12.2006 31.12.2005
€ € € € € € € € € € €
191.774.253,80 1.094.395,36 0,00 0,00 192.868.649,16 184.746.699,80 5.418.345,36 0,00 190.165.045,16 2.703.604,00 7.027.554,00
0,00 114.600,00 0,00 0,00 114.600,00 0,00 0,00 0,00 0,00 114.600,00 0,00
191.774.253,80 1.208.995,36 0,00 0,00 192.983.249,16 184.746.699,80 5.418.345,36 0,00 190.165.045,16 2.818.204,00 7.027.554,00
14.729.935,34 120.511,53 37.134,34 0,00 14.813.312,53 8.747.762,34  1.368.675,53 37.134,34  10.079.303,53 4.734.009,00 5.982.173,00
42.159.793,60 2.930.082,14 1.800.724,38 0,00 43.289.151,36 27.656.264,60 3.929.701,31 1.325.532,55 30.260.433,36 13.028.718,00 14.503.529,00
0,00 4.031.488,89 0,00 0,00 4.031.488,89 0,00 0,00 0,00 0,00 4.031.488,89 0,00
56.889.728,94 7.082.082,56 1.837.858,72 0,00 62.133.952,78 36.404.026,94 5.298.376,84 1.362.666,89 40.339.736,89 21.794.215,89 20.485.702,00
1.865.011.685,41  25.495.987,70 58.525.813,16 0,00 1.831.981.859,95 53.918.633,98  2.406.790,36 0,00 56.325.424,34 1.775.656.435,61 1.811.093.051,43
360.636.856,37 0,00 8.366.086,64 0,00 352.270.769,73 0,00 2.270.769,73 0,00 2.270.769,73 350.000.000,00 360.636.856,37
30.888.158,13 0,00 5.087.098,40 0,00 25.801.059,73 12.775.162,58 645.000,00 5.087.097,40 8.333.065,18 17.467.994,55 18.112.995,55
8.002.221,08  43.146.568,30 0,00 0,00 51.148.789,38 0,00 0,00 0,00 0,00 51.148.789,38 8.002.221,08
45.883,72 80.459,54 87.538,78 0,00 38.804,48 0,00 0,00 0,00 0,00 38.804,48 45.883,72
2.264.584.804,71 68.723.015,54 72.066.536,98 0,00 2.261.241.283,27 66.693.796,56 5.322.560,09 5.087.097,40 66.929.259,25 2.194.312.024,02 2.197.891.008,15
2.513.248.787,45 77.014.093,46  73.904.395,70 0,00 2.516.358.485,21 287.844.523,30 16.039.282,29 6.449.764,29 297.434.041,30 2.218.924.443,91 2.225.404.264,15
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Lagebericht fur das Geschéaftsjahr 2006

Der Lagebericht der Deutsche Borse Aktiengesellschaft wurde gegeniber dem Vorjahr umstruktu-
riert, um den gednderten gesetzlichen Anforderungen in adaquater Weise Rechnung zu tragen.

Im Einzelfall wurden Referenzkennzahlen der Gruppe Deutsche Bdrse im Lagebericht verwandt,
wenn diese nicht auf Ebene der Deutsche Borse AG vorlagen.

Geschaft und Rahmenbedingungen

Allgemeine Lage der Gesellschaft

Im Jahresverlauf 2006 ist die Weltwirtschaft das vierte Jahr in Folge deutlich gewachsen. Fir die
wichtigsten Industrienationen wird dabei ein stéarkeres Wirtschaftswachstum als im Vorjahr
erwartet. Aktuellen Schatzungen zufolge ist das reale Bruttoinlandsprodukt in den OECD-Staaten
im Durchschnitt um 3,2 Prozent gestiegen (2005: 2,7 Prozent).

Im Kontext der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung wird das Geschéft der Deutsche Borse AG
hauptséachlich von den konjunkturellen Trends in Deutschland, den tbrigen européischen Landern
und den USA bestimmt.

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2006 etwas starker als vom Unternehmen erwartet
gewachsen. Das reale Bruttoinlandsprodukt lag 2,5 Prozent héher als im Vorjahr. Das bedeutet die
starkste wirtschaftliche Belebung seit 2000. Die Wachstumsimpulse kamen dabei anders als in
den Vorjahren maRgeblich aus dem Inland. Neben den hdheren Investitionen wurde auch wieder
starker konsumiert: Der private Konsum legte nach zwei nahezu stagnierenden Jahren um 0,6
Prozent zu.

Auch auf européischer Ebene haben die hohere Binnennachfrage und Investitionen die Wirtschaft
kraftig belebt. 2006 ist das reale Bruttoinlandsprodukt im Euroraum um 2,6 Prozent gestiegen.
Aufgrund dieses Wachstums und der damit verbundenen Inflationsrisiken hat die Europaische
Zentralbank ihren Leitzins im Jahresverlauf um insgesamt 1,25 Prozentpunkte auf 3,5 Prozent er-
hoht.

In den USA hat sich nach einem sehr starken ersten Quartal das Wirtschaftswachstum im Verlauf
des Jahres verlangsamt. Insgesamt wird flr das Gesamtjahr 2006 trotzdem ein Wachstum des
realen Bruttoinlandsprodukts von 3,3 Prozent erwartet. Die Verlangsamung des Wachstums ist
hauptsachlich auf einen Anstieg der Importe, einen Rickgang der Investitionen in Immobilien und
eine Verlangsamung des Konsums im 6ffentlichen und privaten Bereich zurtickzufihren. Die US-
Notenbank verzichtete deshalb trotz anhaltender Inflationsrisiken seit Jahresmitte auf eine weitere
Anhebung ihres Leitzinses, der seit Sommer 2006 bei 5,25 Prozent liegt.
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Vor dem Hintergrund des wirtschaftlichen Wachstums haben sich auch die Finanzmarkte im
Berichtsjahr sehr positiv entwickelt:

Die Aktienmarkte entwickelten sich besonders in der zweiten Jahreshalfte 2006 unter dem
Einfluss sinkender Olpreise, steigender Gewinnschatzungen fur die Unternehmen und reger
Ubernahmeaktivitat ausgesprochen freundlich und erreichten mehrjahrige Hochststande. So legte
der Bluechip-Index DAX, trotz einer Schwachephase im zweiten Quartal, im Jahresverlauf um 22
Prozent auf 6.597 Punkte zu. Ungeachtet einer weiterhin niedrigen Volatilitdt ist das
Handelsvolumen auf dieser Basis an den wichtigsten Bérsen gegenudber dem Vorjahr teilweise
deutlich angestiegen.

Handelsaktivitat ausge- Transaktionen in Veranderung
wahlter europaischer Kas- Einfachzahlung ggu. 2005
samarktbetreiber 2006

Mio %
London Stock £1.511 +44
Exchange?
Gruppe Deutsche €1.593 +42
Borse — Xetra¥
Euronext €2.444 +34
NYSE Group? 458.495 +10
NASDAQ® 244.798 +4

1) Orderbuchvolumen elektronischer Handel
2) Ausgefiihrtes Volumen der an der NYSE gelisteten Wertpapiere in Stiick

3) Ausgefiihrtes Volumen der an der NASDAQ gelisteten Wertpapiere in Stiick

An den Terminmarkten haben die verdnderten Einschatzungen des kunftigen Kurses der
Geldpolitik, insbesondere in den USA, dem Geschéaft mit Geldmarktprodukten Auftrieb gegeben.
Auch am langen Ende des Laufzeitenspektrums hat sich der Umsatz mit Derivaten auf Staats-
anleihen vor dem Hintergrund steigender Renditen in den wichtigsten Volkswirtschaften deutlich
erhoht. Die Handelsaktivitdt von Aktien- und Aktienindexderivaten wurde naturgemafl von der
Entwicklung der zugrunde liegenden Aktienmarkte beeinflusst. Im ersten und letzten Quartal 2006
hatten gestiegene Bewertungen einen Einfluss und im zweiten Quartal die voriibergehend deutlich
gestiegene Volatilitat.

Handelsaktivitat an aus- Gehandelte Veranderung
gewahlten Terminmarkten Kontrakte ggl. 2005
2006

Mio %
CME 1.341 +28
Gruppe Deutsche Borse — 1.527 492
Eurex
Euronext Liffe 730 +21
CBOT 806 +19

Quelle: Angefiihrte Bdrsen
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Uberblick tiber den Geschaftsverlauf im Berichtsjahr

Die Deutsche Bodrse AG hat 2006 das mit Abstand beste Geschaftsergebnis in der
Unternehmensgeschichte erzielt. Hierzu haben das &uRerst positive Finanzmarktumfeld,
strukturelle Wachstumsfaktoren und die anhaltende Kostendisziplin beigetragen. Auf Basis des
skalierbaren Geschéaftsmodells konnte die Deutsche Boérse AG die zusatzlichen Umsatzerldse
ganzlich in zusatzlichen Ertrag umsetzen.

Die Umsatzerlose stiegen im Berichtsjahr um 21 Prozent auf 1.043,3 Mio. € (2005:
861,1 Mio. €). Da sich zudem die Gesamtkosten im Berichtsjahr um 10 Prozent auf 577,6 Mio. €
(2005: 642,3 Mio. €) reduzierten, stieg das Ergebnis deutlich an: Der Rickgang der Kosten
basiert hauptsachlich auf geringerer Kostenerstattung an die Eurex Frankfurt AG im Rahmen der
Geschaftsbesorgung als auch gesunkenen Abschreibungsaufwendungen. Das EBITA (Ergebnis vor
Zinsen, Steuern und Wertminderungsaufwand fur Geschéfts- oder Firmenwerte) erreichte mit
einem Zuwachs von 34 Prozent einen neuen Hochstwert von 870,7 Mio. € (2005: 651,6 Mio.
€).

G os | auos | s
Umsatz (Mio. €) 1.043,3 861,1 +21
Vorsteuergewinn (Mio. €) 870,9 641,2 +36
Jahresuberschuss (Mio. €) 616,0 461,1 +34
Ergebnis je Aktie (€)* 6,20 4,31 +44
1) Berechnung auf Basis des gewichteten Durchschnitts der Aktien im Umlauf

Darstellung des unternehmensintern eingesetzten Steuerungssystems

Zur Steuerung des Unternehmens verwendet die Gruppe Deutsche Borse im Wesentlichen die
KenngroBen EBITA, Kosten, Eigenkapitalrendite und Net Tangible Equity (Eigenkapital abziglich
Geschafts- oder Firmenwerte).

Als eine der wichtigsten Kennzahlen steuert die Gruppe Deutsche Bérse ihr EBITA Uber den
Umsatz und die Kosten. Der Gesamtumsatz setzt sich aus den Umsatzerldsen mit externen
Kunden, den aktivierten Eigenleistungen und den sonstigen betrieblichen Ertrdagen zusammen. Die
Umsatzerlose mit externen Kunden hangen grundsatzlich von den drei oben genannten
Wachstumsfaktoren ab. Bei den aktivierten Eigenleistungen handelt es sich um Entwicklungs-
kosten flr selbst erstellte Software. Die sonstigen betrieblichen Ertrage stammen tberwiegend aus
der Betriebsfihrung des Terminmarkts Eurex Zirich fur die SWX Swiss Exchange AG.

Bei den Kosten unterscheidet das Unternehmen grundsétzlich zwischen Personalaufwand,
Abschreibung und Wertminderungsaufwand (ohne Geschéfts- oder Firmenwerte) und sonstigen
betrieblichen Aufwendungen. Der Personalaufwand setzt sich aus den Léhnen und Gehéltern
sowie den sozialen Abgaben und Aufwendungen fir die Altersvorsorge zusammen. Er unterliegt
zum einen einer gewissen Inflation und hangt zum anderen von der Entwicklung des Aktienkurses
der Deutsche Borse AG ab, da er auch die Veranderungen der Rickstellungen und Zahlungen far
das Aktienoptionsprogramm fur Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte enthalt. Die
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Abschreibungen und der Wertminderungsaufwand enthalten die planmafRigen und
auBerplanmaRigen Abschreibungen ohne Geschéfts- oder Firmenwerte und hangen von der Hohe
der aktivierten Investitionen ab. 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, kann das Unternehmen zuséatzliche Geschaftsvolumina
ohne einen signifikanten Anstieg der Kosten abwickeln. Zu den rund 20 Prozent der variablen
Kosten zahlen unter anderem der Systembetrieb flr den Prasenzhandel und diverse Lizenzentgelte.

Im November 2005 hatte die Gruppe Deutsche Bodrse als Ziel ausgegeben, das Geschéftsjahr
2006 mit gleich bleibenden Kosten gegentber 2005 abzuschlielen. Bereinigt um die 2005 im
Zusammenhang mit dem entory-Teilkonzern entstandenen Kosten entspricht dies einem Kostenziel
von rund 1.090 Mio. €. Mit Gesamtkosten in Hohe von 1.092,4 Mio. € konnte die Gruppe
Deutsche Borse das vorgegebene Kostenziel erreichen. Grundlage fur diesen Erfolg war die strikte
Kostendisziplin im Berichtsjahr.

Die Konzern-Eigenkapitalrendite nach Steuern ist eine weitere Kennzahl, an der die Gruppe
Deutsche Borse ihre Strategie ausrichtet. Die Eigenkapitalrendite stellt das Verhaltnis von Ergebnis
nach Steuern zu Eigenkapital dar, das der Gesellschaft 2006 durchschnittlich zur Verfigung stand.
Im Jahr 2006 hat sie sich auf 30,1 Prozent erhdht (2005: 17,7 Prozent). Das lag hauptsachlich
am hoheren Ergebnis, aber auch an der weiteren Senkung des Eigenkapitals im Rahmen des
Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur. Damit hat die Gruppe Deutsche Bérse ihr
ursprunglich fir 2007 gesetztes Ziel, eine Eigenkapitalrendite von 20 Prozent zu erzielen, schon
im Berichtsjahr erreicht.

Das Net Tangible Equity (Eigenkapital abzlglich Geschéfts- oder Firmenwerte) wird von der
Gruppe Deutsche Borse als SteuerungsgroBe im Rahmen des Programms zur Optimierung der
Kapitalstruktur verwendet. Ziel dieses Programms ist es, Aktionaren Mittel zur Verfliigung zu
stellen, die fur den operativen Betrieb des Unternehmens nicht bendétigt werden. Als MindestgroRe
fir das Net Tangible Equity wurde ein Betrag von rund 1 Mrd. € ermittelt, um die guten Kredit-
Ratings der Gruppe zu sichern. Das Programm ist ausfuhrlich im Abschnitt Finanzlage dargestellt.

Geschaftsverlauf in den Segmenten

Die Organisationsstruktur der Deutsche Borse AG ist funktional ausgerichtet. Sie gliedert sich in die
Segmente Xetra (Kassamarkt: elektronische Handelsplattform, Parketthandel und Clearingdienst-
leistungen), Eurex (Terminmarkt: elektronische Handelsplattform und Clearingdienstleistungen;
OTC-Handelsplattformen) und Market Data & Analytics (Kursvermarktung und Vertrieb von Infor-
mationen).

Segment Xetra

Die Geschéaftsaktivitat im Kassamarktsegment Xetra entwickelte sich im Berichtsjahr &uferst
positiv. Die Handelsvolumina sind sowohl im elektronischen Handelssystem Xetra wie auch im
Prasenzhandel gegeniiber dem schon erfolgreichen Vorjahr nochmals signifikant angestiegen. Zum
Wachstum im Segment Xetra haben neben dem sehr ginstigen Finanzmarktumfeld auch
strukturelle Entwicklungen im Aktienmarkt beigetragen.
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Im elektronischen Handelssystem Xetra stieg die Zahl der Handelsabschliisse gegeniiber dem
Vorjahr um 32 Prozent auf 107,7 Mio. Das Handelsvolumen in Einfachzahlung erhéhte sich um
42 Prozent auf 1.592,9 Mrd. €. Die Geschaftsentwicklung im Xetra-System héangt weitgehend von
der Handelsaktivitat institutioneller Anleger und dem Eigenhandel von Banken ab. Verschiedene
Faktoren wirkten sich erfreulich auf die Xetra-Handelsvolumina aus: Die positive 6konomische
Lage — zu messen u. a. am Wirtschaftswachstum im Jahr 2006 und den steigenden
Unternehmensgewinnen —, die im Jahresschnitt gestiegenen Indexstande der Leitindizes sowie die
zeitweise gestiegene Volatilitdt. Neben diesen konjunkturellen Einflussfaktoren spielten auch
strukturelle Veranderungen im Handel eine mafRgebliche Rolle. Hier ist v. a. der zunehmende
Einsatz von vollstandig rechnergestitzten Handelsstrategien zu erwdhnen. Im Rahmen eines
Anreizprogramms fur das Automated Trading, der ATP-Initiative, gewahrt die Deutsche Borse AG
Volumenrabatte fur automatisch generierte Orders. Auch bedingt durch diese ATP-Initiative ist der
Anteil des Algorithmic Trading im Berichtsjahr weiter gestiegen und machte im Jahresdurchschnitt
rund 34 Prozent des gesamten Xetra-Handelsvolumens aus (2005: 25 Prozent).

Im Prasenzhandel erhéhte sich die Zahl der Handelsabschliisse um 22 Prozent auf 33,8 Mio. und
das Handelsvolumen in Einfachzdhlung um 19 Prozent auf 137,6 Mrd. €. Die Entwicklung auf
dem Parkett der Frankfurter Wertpapierbdrse hangt zum gréten Teil von den Auftrdgen der
Privatanleger ab. Im ersten Quartal 2006 platzierten Privatanleger die gréte Zahl an Kauf- oder
Verkaufsauftragen fur Aktien, Anleihen und strukturierte Produkte. Bedingt durch den starken
Ruckgang des Leitindex DAX und anderer Indizes im Mai war ihr Anlageverhalten zur Mitte des
Jahres trotz eines zuversichtlichen Ausblicks fur die deutsche Wirtschaft von Unsicherheit gepragt.
Zusammen mit dem jedes Jahr zu beobachtenden saisonbedingten Riickgang der Auftrage in den
Sommermonaten machte dies das dritte Quartal zum schwéchsten Quartal im Berichtsjahr. Erst im
vierten Quartal belebte sich die Handelsaktivitdét im Kontext ausgepragter Kursgewinne zum
Jahresende wieder.

Handelsabschlusse in Xetra und auf dem Parkett
der Frankfurter Wertpapierbérse (in Mio.)
Xetra Parkett

2006 2005 2006 2005
Q1 26,8 19,6 31,6 19,8
Q2 28,8 19,3 26,5 17,6
Q3 24,6 21,8 17,5 21,4
Q4 27,6 20,6 22,5 21,0
Gesamt 107,7 81,3 98,1 79,8

Insgesamt steigerte das Segment Xetra seine Umsatzerlése um 27 Prozent auf 314,1 Mio. €
(2005: 247,7 Mio. €). Hierzu trugen neben den Erlésen aus dem Handel auch der zentrale
Kontrahent fir Aktien (Central Counterparty — CCP) sowie Listing- und Kooperationserlése bei. Die
Umsatzerlgse des zentralen Kontrahenten hangen dabei hauptsachlich von der Aktivitat auf dem
elektronischen Handelssystem Xetra ab. Die Listingerlése werden auf Basis der Anzahl der neu
zugelassenen Unternehmen und der insgesamt notierten Unternehmen generiert. Die
Kooperationserlose setzen sich weitgehend aus dem Systembetrieb fur die Irish Stock Exchange
und die Wiener Boérse zusammen.
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Verteilung der Umsatzerlése im Segment Xetra

in Mio. €

314,1

2417 -

108,1

Sonstige

Présenzhandel

Zentraler Kontrahent fiir Aktien

Elekironisches Handelssystem Xetra

2005 2006

1) Inkl. Listing- und Kooperationserlose
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Das EBITA des Segments Xetra stieg gegenuber dem Vorjahr um 59 Prozent auf 179,0 Mio. €
(2005: 112,6 Mio. €); die EBITA-Marge belief sich auf 57 Prozent (2005: 45 Prozent). Bei
weitgehend unveranderten Kosten gegeniber dem Vorjahr ist der Anstieg der Profitabilitat im
Wesentlichen auf die héheren Umsatzerlose zurtickzufiihren.

Segment Eurex

Die Handelsvolumina an der Terminbdrse Eurex, einem Gemeinschaftsunternehmen der Deutsche
Borse AG und der SWX Swiss Exchange AG, haben den Wachstumstrend der Vorjahre fortgesetzt
und sind im Berichtsjahr weiter gestiegen. Die Handelsaktivitat hat sich gegentiber dem Vorjahr
um 22 Prozent erhoht und erreichte mit 1.527 Mio. gehandelten Kontrakten (2005: 1.249 Mio.)

erneut Rekordniveau.

Zu diesem Wachstum haben am starksten die Aktienindexprodukte

beigetragen, die im Berichtsjahr um 46 Prozent gewachsen sind.

Kontraktvolumina in 2006 2005 Veranderung
Produktgruppen Mio. Mio. %
von Eurex Kontrakte Kontrakte
Aktienindexprodukte 487 334 +46
Aktienprodukte 308 256 +20
Kapitalmarktprodukte: 731 659 +11
Summe 1.527 1.249 +22

Obwohl auch die gtinstige Entwicklung an den Aktien- und die Bewegungen an den Zinsmarkten
Einfluss auf die Handelsaktivitéat an der Eurex haben, ist das Handelsvolumen in den vergangenen
Jahren hauptséachlich auf Grund von strukturellen Verédnderungen gestiegen.

Im Berichtsjahr lassen sich diesbezuglich unter anderem die folgenden Wachstumstreiber

identifizieren:
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Investmentfonds kdnnen im Rahmen der neuen europdischen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften zunehmend auch Derivate einsetzen.

Marktteilnehmer nutzen Derivate verstarkt, um Finanzmarktrisiken abzusichern.

Emittenten von strukturierten Kassamarktprodukten verwenden Derivate, um Produkte zu
erstellen und zu verwalten, sowie als Absicherungsinstrument.

Banken und Investoren wenden vermehrt vollstandig rechnergestitzte Handelsstrategien
an.

Das Anlagevermoégen bei den sehr handelsaktiven Hedgefonds ist gestiegen.

Zudem férdern neue Produkte und Dienstleistungen von Eurex die Handelsaktivitat der
Marktteilnehmer. Im Berichtsjahr wurden beispielsweise Futures auf einzelne Aktien und eine
Reihe von Aktien- und Aktienindexoptionen eingefuhrt. Ferner wurde in den Jahren 2005 und
2006 ein Programm zur Steigerung der Handelsaktivitat bei Aktien- und Aktienindexprodukten
eingeftihrt und erweitert. Hierbei sind die Handelsentgelte fiir besonders grof3e Auftrage auf einen
je nach Produkt unterschiedlichen Betrag limitiert, um verstarkt Geschéft aus dem auRerbérslichen
Markt anzuziehen.

Die Umsatzerldse lagen mit 583,0 Mio. € um 20 Prozent héher als im Vorjahr (2005: 485,5 Mio.
€), hauptsachlich auf Grund der gestiegenen Handelsaktivitat.

Auch der Verkauf von 70 Prozent der U.S. Futures Exchange L.L.C. an die Man Group plc wirkte
sich positiv auf das Ergebnis des Segments Eurex aus: Im Rahmen der Transaktion wurde im
dritten Quartal 2006 ein auBerordentlicher Ertrag in H6he von rund 24 Mio. € verbucht.

Segment Market Data & Analytics

Das Segment Market Data & Analytics vermarktet u. a. Kursdaten, Handelsstatistiken, Analysen
und Indizes. Das Geschéft in diesem Segment hat sich im Berichtsjahr sehr positiv entwickelt.

Das Segment erzielte mit 146,2 Mio. € gegeniber dem Vorjahr um 14 Prozent héhere
Umsatzerlose (2005: 127,9 Mio. €). Rund 69 Prozent der Erlése stammen dabei aus dem
Vertrieb von Echtzeitdaten aus den von der Deutsche Borse AG betriebenen Kassa- und
Terminmarkten (2005: 67 Prozent). Mehr verkaufte Datenpakete beziehungsweise die gestiegene
Abnahme von héherwertigen Produkten haben ebenso zu dem Wachstum beigetragen, wie neu
eingefuhrte Produkte und Dienstleistungen.

Forschungs- und Entwicklungstatigkeiten

Als Dienstleistungsunternehmen betreibt die Gruppe Deutsche Borse keine mit produzierenden
Unternehmen vergleichbare Forschungs- und Entwicklungsaktivitat. Daher entféllt dieser
Teilbericht. Uber die Aktivitaiten im Rahmen der Produktentwicklung wird naher im Progno-
sebericht eingegangen.
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Mitarbeiter

Im Berichtsjahr blieb die Zahl der Mitarbeiter der Deutsche Borse AG nahezu konstant und lag bei
542 Mitarbeitern zum 31. Dezember 2006. Im Durchschnitt des Geschaftsjahres 2006 waren
532 Mitarbeiter fur die Deutsche Bérse AG beschéftigt.

Im Verlauf des Geschéftsjahres 2006 haben 32 Mitarbeiter die Deutsche Bérse AG verlassen, da-
mit betrug die Fluktuationsrate 6,0 Prozent.

Die Deutsche Borse AG beschéftigte zum 31. Dezember 2006 Mitarbeiter an sieben Standorten
weltweit. Die wichtigsten Standorte und Regionen sind:

Mitarbeiter nach Region

31. Dezember 2006
Deutschland 512
GroRbritannien 20
Europa sonstige 7
Nord-Amerika 3
Gesamt 542

Die Altersstruktur der Deutsche Borse AG stellte sich zum 31. Dezember 2006 wie folgt dar:

Alterstruktur der Anzahl

Mitarbeiter Mitarbeiter Prozent
Unter 30 Jahre 46 8,5 %
30 bis 39 Jahre 274 50,6 %
40 bis 49 Jahre 180 33,2%
Uber 50 Jahre 42 7,7 %
Gesamt 542

Die Analyse der Unternehmenszugehorigkeit ergab zum 31. Dezember 2006 folgendes Bild:

Betriebszugehdérigkeit 31. Dezember Prozent
der Mitarbeiter 2006
Unter 5 Jahre 153 28,2 %
5 bis 15 Jahre 315 58,1 %
Uber 15 Jahre 74 13,7 %
Gesamt 542

Zum 31. Dezember 2006 betrug die Akademikerquote in der Deutsche Bdrse AG 65,7 Prozent.
Die Quote ergibt sich aus der Anzahl der Mitarbeiter mit einem Abschluss an einer Universitat,
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Fachhochschule oder einer Berufsakademie sowie der Mitarbeiter, die ein Auslandsstudium
absolviert haben.

Insgesamt investierte das Unternehmen je Mitarbeiter durchschnittlich 2,6 Tage in seine Weiter-
bildung.

Umweltschutz

Der schonende Umgang mit der Umwelt und den natirlichen Ressourcen ist selbstverstéandlicher
Bestandteil des Handelns der Deutsche Borse AG. Ihre Geschéftstatigkeit — das Bauen, Betreiben
und Beladen von IT-Systemen — zieht keine unmittelbaren Umweltrisiken nach sich. Daher
beziehen sich alle umweltschutzrelevanten MalRnahmen auf die Infrastruktur der Verwal-
tungsgebaude sowie auf die Auswahl und Kontrolle von Zulieferern.

Der im Jahr 2000 bezogene Frankfurter Hauptsitz der Deutsche Bodrse AG wurde unter
Beruicksichtigung modernster Niedrigenergiekonzepte geplant.

Die Aktie Deutsche Borse

Der Kurs der Aktie Deutsche Bérse stieg im Jahresverlauf um 61 Prozent und damit fast genauso
stark wie das Ergebnis je Aktie, das um 68 Prozent gestiegen ist. Die Aktie schloss mit 139,42 €
am letzten Handelstag 2006 (2005: 86,56 €), erreichte das Jahrestief von 84,25 € gleich am
Anfang des Berichtsjahres am 10. Januar und das Jahreshoch von 140,88 € am 19. Dezember.

Im Jahr 2006 konnten Investoren mit der Aktie eine Rendite von 64 Prozent erzielen
(Wertentwicklung plus Dividende). Im gleichen Zeitraum konnten sie mit einem Investment auf
den Leitindex DAX lediglich eine Rendite von 22 Prozent erreichen.

Die hervorragende Geschaftsentwicklung, die Aussicht auf anhaltendes Wachstum der
Kapitalmarkte und die Markterwartungen, dass die Bérsenkonsolidierung fortschreiten wird, haben
zu dem nachhaltigen und breiten Interesse nationaler, aber insbesondere auch internationaler
Investoren an der Aktie der Deutsche Borse AG beigetragen: Zum 31. Dezember 2006 hat sich der
Anteil der nicht deutschen Aktionare auf hohem Niveau bei 84 Prozent gefestigt (2005: 90
Prozent). Der Anteil der institutionellen Investoren ist ebenfalls weiterhin hoch: Sie hielten am
Ende des Berichtsjahres 98 Prozent der Aktien des Unternehmens (2005: 97 Prozent).

Angaben gemal} 8 289 Abs. 4 Handelsgesetzbuch

GemaR § 289 Absatz 4 Handelsgesetzbuch (HGB) macht die Deutsche Bérse AG zum 31.
Dezember 2006 die folgenden Angaben:

Das Grundkapital der Deutsche Bodrse AG betragt 102.000.000 € und ist eingeteilt in
102.000.000 nennwertlose auf den Namen lautende Stiickaktien. Neben diesen Stammaktien
bestehen keine weiteren Aktiengattungen.

Dem Vorstand der Deutsche Borse AG sind keine Beschrankungen bekannt, die Stimmrechte oder
die Ubertragung von Aktien betreffen.
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The Children’s Investment Fund Management (UK) LLP, London, Grol3britannien, hat am 10. April
2006 die Schwelle von 10 Prozent der Stimmrechte an der Deutsche Borse AG Uberschritten. Die
Hbéhe des Stimmrechtsanteils betrug zu diesem Zeitpunkt 10,06 Prozent bzw. 10.264.953
Stimmen.

The Children’s Investment Master Fund, George Town, Cayman lIsland, ein von The Children’s
Investment Fund Management (UK) LLP gemanagter Fonds, hat am 10. April 2006 die Schwelle
von 10 Prozent der Stimmrechte an der Deutsche Bdrse AG uberschritten. Die Hohe des
Stimmrechtsanteils betrug zu diesem Zeitpunkt 10,06 Prozent bzw. 10.264.953 Stimmen.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, sind nicht vorhanden.

Arbeitnehmer, die am Kapital der Deutsche Borse AG beteiligt sind, konnen ihre Kontrollrechte
unmittelbar ausuben.

Mitglieder des Vorstands werden gemall 88 84, 85 AktG bestellt und abberufen. Die Mitgliedschaft
im Vorstand endet gemall § 6 Abs. 3 der Satzung grundsatzlich mit Vollendung des 60.
Lebensjahres.

Uber Anderungen der Satzung beschlieBt gemaR § 119 Abs. 1 Satz 5 AktG die
Hauptversammlung. Nach § 12 Abs. 4 der Satzung ist dem Aufsichtsrat die Befugnis eingerdumt,
Anderungen der Satzung zu beschlieRen, die nur die Fassung betreffen. Nach § 18 Abs. 1 der
Satzung werden Beschlisse der Hauptversammlung mit einfacher Mehrheit der abgegebenen
Stimmen gefasst, soweit nicht zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abweichendes
bestimmen. Soweit das Aktiengesetz dartber hinaus zur Beschlussfassung eine Mehrheit des bei
der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals vorschreibt, genigt, soweit dies gesetzlich
zuléassig ist, die einfache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital bis zum 23. Mai 2011 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlckaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 5.200.000 € zu erhéhen (genehmigtes
Kapital 1). Die vollstandige Ermachtigung im genauen Wortlaut insbesondere die Voraussetzungen
flr einen Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére ergibt sich aus § 4 Abs. 3 der Satzung.

Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital bis zum 13. Mai 2008 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlckaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 14.797.440 € zu erhdhen (genehmigtes
Kapital I1). Die vollstandige Erméachtigung, insbesondere die Voraussetzungen fir einen Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus § 4 Abs. 4 der Satzung.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemall § 4 Abs. 5 der Satzung um bis zu 3.000.000 €
bedingt erhdht durch Ausgabe von bis zu 3.000.000 auf den Namen lautenden Stickaktien
(bedingtes Kapital 1). Die bedingte Kapitalerhdhung dient ausschlieBlich der Erfullung von
Bezugsrechten, die aufgrund der Erméachtigung der Hauptversammlung vom 14. Mai 2003 unter
Punkt 7 der Tagesordnung bis zum 13. Mai 2008 gewéhrt werden. Die bedingte Kapitalerhdhung
wird nur insoweit durchgefuhrt, wie die Inhaber der ausgegebenen Bezugsrechte von ihrem
Bezugsrecht Gebrauch machen und die Gesellschaft die Bezugsrechte nicht durch Ubertragung
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eigener Aktien oder im Wege einer Barzahlung erfillt. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des
Geschéftsjahres an, in dem sie durch Austibung von Bezugsrechten entstehen, am Gewinn teil.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaR § 4 Abs. 6 der Satzung um weitere bis zu
30.000.000 € durch Ausgabe von bis zu 30.000.000 auf den Namen lautenden Stickaktien
bedingt erhoht (bedingtes Kapital 1lI). Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit
durchgefuhrt, wie die Inhaber von Options- oder Wandlungsrechten bzw. die zur
Wandlung/Optionsausiibung Verpflichteten aus Options- oder Wandelanleihen, die von der Gesell-
schaft oder einer hundertprozentigen unmittelbaren oder mittelbaren Beteiligungsgesellschaft der
Gesellschaft aufgrund des Erméachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 14. Mai 2003
bis zum 13. Mai 2008 ausgegeben bzw. garantiert werden, von ihren Options- bzw.
Wandlungsrechten Gebrauch machen oder, soweit sie zur Wandlung bzw. Optionsaustibung
verpflichtet sind, ihre Verpflichtung zur Wandlung/Optionsausibung erfiillen. Die Ausgabe der
neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaBgabe des vorstehend bezeichneten
Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden Options- bzw. Wandlungspreis. Die neuen
Aktien nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie aufgrund der Ausibung von
Options- oder Wandlungsrechten bzw. der Erfullung von Wandlungs- bzw. Optionspflichten
entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die
weiteren Einzelheiten der Durchfuihrung der bedingten Kapitalerhbhung festzusetzen.

Die Hauptversammlung vom 24. Mai 2006 hat den Vorstand erméchtigt, eigene Aktien bis zu 10
Prozent des Grundkapitals zu erwerben. Die erworbenen Aktien diurfen zusammen mit etwaigen
aus anderen Grinden erworbenen eigenen Aktien, die sich jeweils im Besitz der Gesellschaft
befinden oder ihr nach 88 71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt 10 Prozent des
Grundkapitals der Gesellschaft Ubersteigen. Die Erméachtigung kann ganz oder in Teilbetragen,
einmalig oder mehrmals, durch die Gesellschaft ausgelibt werden, aber auch durch abhangige
oder im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen oder fur ihre oder deren
Rechnung durch Dritte durchgefuhrt werden und gilt bis zum 31. Oktober 2007. Der Erwerb darf
nach Wahl des Vorstands (1) Uber die Borse oder (2) mittels eines an alle Aktionare gerichteten
offentlichen Kaufangebots erfolgen. Der vollstandige und genaue Wortlaut der Erméchtigung zum
Erwerb eigener Aktien, insbesondere die zulassigen Zwecke fur die Verwendung, ergeben sich aus
Punkt 7 der Tagesordnung fur die Hauptversammlung vom 24. Mai 2006.

Im Falle eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots bestehen die folgenden
wesentlichen Vereinbarungen:

Am 31. August 1998 haben die Deutsche Borse AG und die SWX Swiss Exchange AG in
einem Aktionarsbindungsvertrag betreffend ihrer gemeinsamen Beteiligung an der Eurex
Ziurich AG und deren Tochterunternehmen ein auflerordentliches Kiindigungsrecht binnen
einer Frist von 60 Tagen ab eingeschriebener Mitteilung vereinbart. Dies gilt fur den Fall,
dass eine dritte Borsenorganisation einen herrschenden Einfluss auf die andere Partei
erlangt, sei es durch Ubernahme oder durch Verschmelzung. Eine Kindigung hatte die
Beendigung des Joint Venture zur Folge.

Am 25. Oktober 2006 haben die Deutsche Borse AG und die SWX Group in einem
Kooperationsvertrag vereinbart, ihr Geschaft im Bereich von strukturierten Produkten in
einer europdischen Borsenorganisation unter einer gemeinsamen Firma und Marke
zusammenzufiihren. Der Kooperationsvertrag sieht fir beide Parteien ein Kiindigungsrecht
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mit einer Kindigungsfrist von sechs Monaten zum Monatsende vor, das die Beendigung
des Joint Venture zur Folge hat, wenn ein Kontrollwechsel bei der Deutsche Bdrse AG oder
der SWX Group eintritt. Das Kindigungsrecht verfallt, wenn es nicht innerhalb von drei
Monaten nach dem Eintreten des Kontrollwechsels ausgetibt wird. Ein Kontrollwechsel liegt
nach dem Kooperationsvertrag vor, wenn eine Person, Kapital- oder Personengesellschaft,
allein oder gemeinsam mit Konzerngesellschaften oder in gemeinsamer Absprache mit
anderen Personen oder Gesellschaften, direkt oder indirekt die Kontrolle Uber eine
Gesellschaft erwirbt. Kontrolle hat eine Gesellschaft, wenn sie direkt oder indirekt mehr als
50 Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals einer anderen Kapital- oder
Personengesellschaft halt, eine andere Kapital- oder Personengesellschaft nach IFRS voll
konsolidieren muss oder sie durch Stimmabsprachen oder die Bestellung von leitenden
Organen kontrollieren kann.

Am 10. Mai 2005 haben die Deutsche Borse AG und ihr Tochterunternehmen Clearstream
Banking S.A. mit einem Konsortium aus 37 Banken eine Vereinbarung (Facility Agreement)
Uber einen Betriebsmittelkredit in einer Héhe von insgesamt bis zu 1.000.000.000 USD
geschlossen. Im Falle eines Kontrollwechsels hat der Konsortialfihrer die Vereinbarung mit
einer Frist von 30 Tagen zu kindigen und samtliche Forderungen der Kreditgeber sofort
fallig zu stellen, falls eine Mehrheit der Konsortialbanken, die zusammen zwei Drittel der
zum Zeitpunkt des Kontrollwechsels gewdahrten Kreditsumme bereitstellt, dies verlangt.
Kontrolle im Sinne dieser Vereinbarung haben eine Person oder mehrere Personen, die ihr
Verhalten abstimmen, gemeinsam, wenn sie die Mdglichkeit haben, die Geschafte der
Gesellschaft zu leiten oder die Zusammensetzung der Mehrheit des Vorstands zu
bestimmen.

Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Bdrse AG haben bei einem Kontrollwechsel ein
besonderes Kundigungsrecht. Ein Kontrollwechsel setzt nach einem Teil der
Vereinbarungen mit Vorstandsmitgliedern voraus, dass ein oder mehrere handelnde
Aktionare oder Dritte 30 Prozent der vorhandenen Stimmrechte erwerben oder sonst einen
beherrschenden Einfluss auf die Gesellschaft austiben kénnen. Ein solcher Einfluss besteht
danach auch, wenn der oder die gemeinsam handelnden Aktiondre oder Dritte in drei
aufeinander folgenden Hauptversammlungen einen Stimmrechtsanteil von mehr als die
Haélfte des prasenten stimmberechtigten Kapitals halten. Nach dem anderen Teil der
Vereinbarungen mit Vorstandsmitgliedern liegt ein Kontrollwechsel vor, wenn (1) ein
Aktionar oder Dritter nach 88 21, 22 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) mitteilt, mehr als
50 Prozent der Stimmrechte an der Deutsche Borse AG zu besitzen, (2) mit der Deutsche
Borse AG als abhangigem Unternehmen ein Unternehmensvertrag nach § 291 AktG
abgeschlossen oder (3) die Deutsche Bérse AG gemal § 319 AktG eingegliedert oder
gemanR § 2 Umwandlungsgesetz (UmwG) verschmolzen wird.

Zusatzlich zu diesen Vereinbarungen der Deutsche Bdrse AG und ihrer Tochterunternehmen, die
unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen, bestehen
weitere Vereinbarungen, die aber aus Sicht der Deutsche Bérse AG nicht wesentlich im Sinne von
8 289 Abs. 4 HGB sind und daher hier nicht genannt werden.

Die Entschadigungsvereinbarungen, die fur den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern
des Vorstands getroffen sind, kbnnen dem Vergltungsbericht entnommen werden.
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Vergutungsbericht

Als Richtschnur fir die angemessene Vergutung eines Vorstandsmitglieds gilt seine individuelle
Leistung ebenso wie die Leistung des Vorstands insgesamt, verbunden mit den Faktoren
Unternehmenserfolg, wirtschaftliche Lage und Perspektiven der Deutsche Bérse AG. Die jahrlichen
Bezlige der Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG umfassen fixe und variable Komponenten.
Der feste, erfolgsunabhéangige Teil der Vergttung (Fixum) besteht aus einem festen monatlichen
Gehalt und anderen zu versteuernden  Gehaltsbestandteilen wie  Kranken- und
Pflegeversicherungspramien und/oder der Nutzung eines Dienstwagens. Die variablen Teile setzen
sich aus einer leistungsorientierten Vergitung sowie Elementen mit langfristiger Anreizwirkung
zusammen (virtuelles Aktienoptionsprogramm). Zudem haben die Mitglieder des Vorstands
Pensionszusagen erhalten.

Der Personalausschuss des Aufsichtsrats legt das Fixum als Grundvergitung fest. Eine
Uberpriifung soll spatestens alle zwei Jahre stattfinden. Die leistungsbezogene, variable Vergiitung
wird jahrlich vom Personalausschuss bestimmt. Sie orientiert sich an der individuellen Bewertung
der Vorstandsmitglieder in den funf Kategorien analytische Fahigkeiten, Sozialkompetenz,
Produktivitat, Fihrungsqualitat sowie ausgewogene Ubernahme von Risiken.

Fur alle Mitglieder des Vorstands der Deutsche Bodrse AG bestehen einzelvertragliche Ruhe-

geldvereinbarungen (,,Direktzusagen). Diese Zusagen basieren im Wesentlichen auf folgenden
Regelungen:

Merkmal Regelung

Rente Nach Vollendung des 63. Lebensjahres bei Ausscheiden aus dem Unternehmen oder
bei Versetzung in den Ruhestand sowie nach mindestens dreijahriger Bestellung zum
Vorstand und (mindestens) einmaliger Verlangerung des Dienstvertrags erhalten die
Vorstandsmitglieder ein Ruhegeld. Die Zahlung beginnt an dem Tag, der auf den Tag
der letzten Gehaltszahlung folgt.

Berufs- bzw. Im Falle voruibergehender Berufsunfahigkeit besteht ein Anspruch auf Fortzahlung der

Erwerbsunfahigkeitsrente Bezlge, langstens bis zur Beendigung des Dienstvertrags. Bei einer dauerhaften
Berufsunféahigkeit ist die Deutsche Borse AG berechtigt, den Vorstand nach sechs
Monaten in den Ruhestand zu versetzen.

Invaliditatsrente Die Deutsche Borse AG hat eine Unfallversicherung abgeschlossen, die im
Leistungsfall (bei Tod oder Vollinvaliditat des Vorstands) einmalig das Dreifache des
Jahresfestgehalts auszahit.

Kappungsgrenze Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem Unternehmen wird das Ruhegeld um den
Betrag gekirzt, um den ein neues Arbeitseinkommen zuziiglich Ruhegeld die
laufenden Beziige des alten Dienstverhaltnisses tbersteigt.

Bemessungsgrundlage des Das Ruhegeld betragt 30 Prozent des zuletzt gezahlten Fixgehalts und erhéht sich
Ruhegeldes um 5 Prozent pro Wiederbestellungsperiode auf maximal 50 Prozent.

Hinterbliebenenversorgung Im Todesfall wahrend des aktiven Dienstes oder nach Eintritt des Rentenfalls (siehe
oben) steht dem Ehepartner eine lebenslange Witwenrente 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 Dienst nach dem Erreichen des Pensionsalters oder der
Versetzung in den Ruhestand erhélt der Berechtigte in den ersten zwdlf Monaten nach
der Pensionierung eine Ubergangszahlung von insgesamt zwei Dritteln der letzten
Tantieme sowie in den zwdlf darauf folgenden Monaten in H6he von insgesamt einem
Drittel der letzten Tantieme. Falls der Berechtigte innerhalb von 24 Monaten nach der
Versetzung in den Ruhestand stirbt, stehen dem Uberlebenden Ehegatten die o0.g.
Ubergangsgelder drei Monate lang voll sowie in der restlichen Zeit zu 60 Prozent zu.

Aus der nachfolgenden Tabelle ist ersichtlich, wie hoch die Aufwendungen fur fixe und variable
VergUtungen sowie kinftige Anspriiche aus der aktienbasierten Vergttung sind.
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Vorstandsvergitung fur das Jahr 2006 (Aufwandssicht)

Erfolgs- Erfolgsbezogene Komponenten Gesamt-
unabhéngige Vergiitung®  mit langfristiger vergiitung
Vergiitung® Anreizwirkung®

TE TE TE TE

Reto Francioni 703,7 1.171,0 1.413,7 3.288,4

Matthias Ganz 481,3 900,0 4.560,1 5.941,4

Mathias Hlubek 624,8 1.150,0 4.673,2 6.448,0
Michael Kuhn?

Andreas PreuR® 419,6 825,0 805,8 2.050,4
Jeffrey Tessler®

Summe 2.229,4 4.046,0 11.452,8 17.728,2

1)Die erfolgsunabhéngige Vergiitung enthélt das Fixgehalt und andere zu versteuernde Gehaltsbestandteile wie Kranken- und
Pflegeversicherungspramien sowie Dienstwagenregelungen.

2) Gegen den Aufwand des Berichtsjahres fir die erfolgsbezogene Vergiitung sind Ertrage aus der Aufldsung von Riickstellungen des Vorjahres erfasst.

3)Als Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung wird nur der auf das Berichtsjahr verteilte Aufwand fir Optionen der Tranchen erfasst, die 2006 noch innerhalb der Sperrfrist waren (Tranchen 2004 bis
2006) bzw. deren Sperrfrist im Berichtsjahr endete (Tranche 2003). Die Tranchen 2004 bis 2006 werden mit ihren inneren Wert zum Bilanzstichtag bewertet und die Tranche 2003 zum Ende der Sperr-
frist (31. Januar 2006). Wertanderungen, die nach Ablauf der Sperrfrist bis zum Ausiibungszeitpunkt entstehen kdnnen, sind nicht in der Gesamtvergiitung erfasst.

4) Vergutung erfolgt von der Deutsche Bérse Systems AG

5)Am 30. Mérz 2006 zum 1. April 2006 in den Vorstand berufen

6)Vergltung erfolgt von der Clearstream International S.A.

Die Deutsche Borse AG hat fur ihre Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder zudem eine so
genannte D&O-Versicherung (,Directors & Officers“-Versicherung — Haftpflichtversicherung fur
Vermodgensschaden) mit einem Selbstbehalt abgeschlossen.

Fur die Vorstandsmitglieder Francioni, Ganz und Hlubek bestehen Abfindungszusagen fir den Fall,
dass ihre Bestellung widerrufen wird. Die Hohe der Abfindung hangt ab von der Vergutung fur die
restliche vereinbarte Vertragslaufzeit, sie betragt jedoch in zwei Fallen mindestens das Dreifache
und in einem Fall das 1,5-Fache der im letzten vollen Kalenderjahr zugeflossenen
Jahresgesamtvergtitung (bestehend aus Festgehalt, Tantiemen und virtuellen Aktienoptionen).

Regelungen fir den Kontrollwechsel

Die Vorstandsmitglieder haben auf Basis der mit ihnen geschlossenen Dienstvertrége Anspruch auf
Abfindungszahlungen, wenn sie in bestimmten Fallen des Kontrollwechsels aus dem Vorstand
ausscheiden. Bei den Vorstandsmitgliedern Ganz und Hlubek bemessen sich diese aus der
Abgeltung samtlicher bis zum Ende der vereinbarten Vertragslaufzeit anfallender
VergUtungsansprtiche und einer einmaligen, zum Zeitpunkt des Ausscheidens falligen Vergltung in
Hohe der im letzten vollen Kalenderjahr zugeflossenen Jahresgesamtvergutung (bestehend aus
Festgehalt, Tantiemen und virtuellen Aktienoptionen) fir jede begonnene Bestellperiode. Die sich
daraus ergebende Summe betrdgt mindestens drei und maximal sechs Jahresgesamtvergitungen.
Die Zahlungen fiir die Vorstandsmitglieder Francioni, Kuhn, Preul und Tessler bemessen sich aus
den kapitalisierten Bezligen (Festgehalt und Tantiemen) fir die restliche vereinbarte
Vertragslaufzeit und einer Abfindung von bis zu zwei Jahresbeziigen in Hohe der Bezlige fur das
letzte Kalenderjahr (Festgehalt und Tantiemen). Die sich daraus ergebende Summe darf flnf
Jahresbeziige nicht Cberschreiten. Die Aktienoptionen werden mit dem Tag des Ausscheidens
abgerechnet. Im Falle einer Amtsniederlegung der Vorstandsmitglieder werden die Aktienoptionen
nur zu 50 Prozent ausgezahlt.
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Virtuelles Aktienoptionsprogramm

Seit dem Bérsengang am 5. Februar 2001 legt die Deutsche Bodrse AG ein virtuelles
Aktienoptionsprogramm auf, das auch fur Vorstandsmitglieder gilt. Die ausgegebenen Optionen
haben eine Laufzeit von maximal finf Jahren und eine Sperrfrist von drei Jahren. Die Ausiibung
der Optionen ist in den zwei Jahren nach Ablauf der Sperrifrist jedes Quartal in jeweils 14-tagigen
Ausitbungsfenstern mdglich. Die Optionen sind fiktiv ausgestaltet. Sie berechtigen nicht zum
Bezug von Aktien der Deutsche Borse AG zu einem bestimmten Preis, sondern gewdhren das
Recht auf eine Barauszahlung. Die Hohe der Barauszahlung ist abhéngig von der relativen
(dividendenbereinigten) Entwicklung der Aktie der Deutsche Borse AG gegentiber dem Dow Jones
STOXX® 600 Technology Index (EUR) (Return) als Referenzindex (1 € pro 1 Prozent
Outperformance). Um die Outperformance festzustellen, werden die Anfangs- und Endwerte der
Deutsche Borse-Aktie und des Referenzindexes auf Basis eines Mittelwertes der Schlusskurse im
Xetra®-Handel an der FWB® Frankfurter Wertpapierborse (bzw. Endwerte des Index) ermittelt: Der
Anfangswert Uber 60 Handelstage vor Ausgabe der Optionen, der Endwert tber 60 Handelstage
vor den Stichtagen 1. Februar, 1. Mai, 1. August und 1. November vor Beginn eines
AusiUbungsfensters.

Die fiktiven Optionen werden jahrlich zum 1. Februar ausgegeben. Der Personalausschuss des
Aufsichtsrats bestimmt die Anzahl der je Vorstandsmitglied auszugebenden Optionen. Er legt dabei
die individuelle Performance des jeweiligen Vorstandsmitglieds zugrunde.

Die Anzahl der im Berichtsjahr gewahrten virtuellen Optionen und deren beizulegender Zeitwert
zum Gewahrungsstichtag am 1. Februar 2006 stellen sich wie folgt dar:

Tranche 2006

Anzahl gewahrte virtuelle Optionswert zum

Aktienoptionen Gewahrungsstichtag

Stiick T€

Reto Francioni 29.070 1.002,3

Matthias Ganz 20.930 721,7

Mathias Hlubek 23.256 801,9
Michael Kuhn®

Andreas Preul 16.570 571,3
Jeffrey Tessler?

Gesamt 89.826 3.097,2

1) Vergutung erfolgt von der Deutsche Bérse Systems AG
2)Vergutung erfolgt von der Clearstream International S.A.

Beziige des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten fur ihre Tatigkeit im Geschéaftsjahr 2006 eine zeitanteilige fixe
Vergutung. Das Fixum fir die Mitgliedschaft betrdgt 96 T€ jahrlich fur den Vorsitzenden (2005:
96 T €), fur einen stellvertretenden Vorsitzenden 72 T€ (2005: 72 T€) und 48 T€ jahrlich fur
jedes andere Mitglied (2005: 48 T €). Zusatzlich wird die Mitgliedschaft in den Aufsichtsrats-
ausschissen (Strategie-, Technologie-, Personal-, Clearing- und Settlement- sowie Finanz- und
Prifungsausschuss) vergutet: Sie betragt 30 T € jahrlich fur den Vorsitzenden jedes Ausschusses
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(bzw. 40 T€ jahrlich fur den Vorsitzenden des Finanz- und Prifungsausschusses) und 20T €
jahrlich fur jedes andere Ausschussmitglied.

Daneben erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine variable Jahresvergitung, fur deren
Ausschittung zwei unterschiedliche, vom Unternehmenserfolg abhangige Ziele definiert sind. Ziel
1: Die Konzerneigenkapitalrendite nach Steuern des Deutsche Borse-Konzerns muss im
Vergutungsjahr den Durchschnitt der von der Deutschen Bundesbank monatlich ermittelten
durchschnittlichen Umlaufrenditen inlandischer Inhaberschuldverschreibungen und Anleihen der
offentlichen Hand mit einer Restlaufzeit von Uber neun bis einschlieBlich zehn Jahren um
mindestens funf Prozentpunkte Ubersteigen. Ziel 2: Das Konzernergebnis je Aktie muss in den
beiden zuletzt abgeschlossenen Geschéftsjahren 8 Prozent oder mehr tber dem Konzernergebnis je
Aktie des jeweils entsprechenden Vorjahres liegen. Fir jedes erreichte Ziel erhalten die
Aufsichtsratsmitglieder eine variable Jahresvergitung in Hohe von jeweils 16 T€.

Dieses Konzept gilt seit dem 1. Januar 2005; es hat die seit dem Jahr 2003 géangige Praxis der
variablen VergUtung abgeldst, nach der jedes Mitglied unentgeltlich am 1. Februar eines jeden
Jahres fiktive Optionen aus dem virtuellen Aktienoptionsprogramm mit einer Laufzeit von jeweils
funf Jahren und einem Zielwert von jeweils 40 T € erhalten hat. Die bis zum Geschéftsjahr 2004
gewahrten fiktiven Optionen aus dem virtuellen Aktienoptionsprogramm konnten erstmals 2006
ausgeubt werden.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhielten im Berichtsjahr Bezlige in H6he von 2.812,0 T€.

Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Ertragslage

Die Umsatzerlose der Deutsche Borse AG sind auf Basis der positiven Entwicklung an den Fi-
nanzmarkten im Jahr 2006 um 21 Prozent auf 1.043,3 Mio. € gestiegen (2005: 861,1 Mio. €).
Zu diesem Umsatzanstieg hat absolut gesehen insbesondere das Segment Eurex beigetragen.

Umsatzerlése nach Seg- 2006 2005
menten Mio. € Mio. €
Xetra 3141 247,7
Eurex 583,0 485,5
Market Data & Analytics 146,2 127,9
Summe 1.043,3 861,1

Die Deutsche Borse AG steigerte den Vorsteuergewinn im Vergleich zum Vorjahr um 36 Prozent
auf 870,9 Mio. € (2005: 641,2 Mio. €). Die Vorsteuergewinn-Marge stieg auf 83 Prozent (2005:
74 Prozent).

Die Kosten sanken im Berichtsjahr gegentuber 2005 um 10 Prozent auf 577,6 Mio. €:
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Kostenuberblick 2006 2005 Veranderung
Mio. € Mio. € %
Personalaufwand 130,9 122,2 +7

Abschreibungen (ohne

. 10,7 19,4 -45
Geschafts- oder Firmenwerte)
. ieblich
Sonstige betriebliche 436,0 500.8 13
Aufwendungen
Gesamt 577.,6 642.,4 -10

Der deutlich héhere Personalaufwand basiert mafRgeblich auf héheren Kosten im Rahmen des
Aktienoptionsprogramms fur Vorstand und leitende Angestellte. Nachdem der Aktienkurs des
Unternehmens gegentber dem Referenzindex Dow Jones STOXX 600 Technology (Return) deutlich
gestiegen war, mussten hoéhere Rickstellungen gebildet werden.

Entwicklung der Rentabilitat

Die Eigenkapitalrentabilitdt der Deutsche Borse AG — sie stellt das Verhaltnis vom Ergebnis nach
Steuern zum Eigenkapital dar, das der Gesellschaft 2006 durchschnittlich zur Verfigung stand —
hat sich gegeniber 2005 von 23,1 Prozent auf 34,5 Prozent erhoht. Das lag hauptsachlich am
hoheren Ergebnis, aber auch an der Senkung des Eigenkapitals im Rahmen des Programms zur
Optimierung der Kapitalstruktur.

Finanzlage

Ende 2006 beliefen sich die liquiden Mittel auf 332,7 Mio. € (2005: 248,0 Mio. €) und bein-
halteten Kassenbestand, Bankguthaben in laufender Rechnung sowie Festgeldkonten.

Aufgrund bestehender Ergebnisabflihrungsvertrdge wurden von der Deutsche Borse Systems AG
(78,8 Mio. €) und der Deutsche Boérse IT Holding GmbH (2,8 Mio. €) Gewinne an die Deutsche
Borse AG abgefiihrt. Des Weiteren hat die Gesellschaft in Héhe von 175,0 Mio. € Dividenden von
Clearstream erhalten.

Unverandert gegeniiber dem Vorjahr verflgt die Deutsche Borse AG Uber Kreditlinien in Hohe von
435 Mio. €.

Die Deutsche Borse AG erzielte 2006 aus laufender Geschaftstatigkeit einen starken operativen
Cashflow von 703,0 Mio. € (2005: 581,6 Mio. €). Der Anstieg ist im wesentlichen auf den
héheren Konzern-Jahrestiberschuss und hohere mittel- und kurzfristige RuUckstellungen
zurickzufihren.

Ende 2006 belief sich der Finanzmittelbestand auf 247,8 Mio. € (2005: 148,5 Mio. €). Der
starke operative Cashflow sichert damit die Liquiditat der Gesellschaft.
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Kapitalflussrechnung 2006 2005 Veranderung
(Kurzfassung)

Mio. € Mio. € %
Cashfl?w aus Ifd.. 703.0 581.6 121
Geschéftstéatigkeit
Cashflpyv au? .der . 9.5 36,0 474
Investitionstéatigkeit
Cashflowaus -594,2 -794,0 +25
Finanzierungstéatigkeit
Finanzmittelbestand zum 247.8 1485 +67
31. Dezember

Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur

Im Rahmen dieses Programms stellt die Gruppe Deutsche Bérse den Aktiondren Mittel zur
Verfugung, die fur den operativen Betrieb des Unternehmens nicht bendétigt werden. Dabei werden
eine Dividendenausschittungsquote von 50 bis 60 Prozent und weitere Ausschittungen in Form
von Aktienrickkdufen angestrebt. Diese MaRnahmen sind vorbehaltlich  spezieller
Investitionsbedurfnisse und Anforderungen an die Kapitalstruktur. Das Programm ist das Ergebnis
einer umfassenden Uberpriifung des Kapitalbedarfs, der aus rechtlichen und aufsichtsrechtlichen
Anforderungen sowie aus Anforderungen in Bezug auf das Kredit-Rating und das wirtschaftlich
notwendige Kapital des Unternehmens resultiert. Das Unternehmen will ein starkes ,AA“-Rating
aufrecht erhalten, um den nachhaltigen Erfolg der Geschéftsaktivititen beim zentralen
Kontrahenten im Segment Eurex und im Verwahrgeschaft des Segments Clearstream
sicherzustellen. Die Kunden erwarten bei ihren Geschéaftsaktivititen einen Dienstleister mit starken
Bonitatsbewertungen. Als eine der Steuerungskennzahlen fiir den Kapitalbedarf wird aktuell das
Net Tangible Equity (Eigenkapital abzuglich Geschéafts- oder Firmenwerte) verwendet. Als Mindest-
groRe wurde im Jahr 2005 ein Betrag von rund 1 Mrd. € ermittelt, der zusammen mit
konservativen Kennzahlen fiir den Zinsdeckungs-und Verschuldungsgrad die guten Kredit-Ratings
sichern soll. Zum 31. Dezember 2006 belief sich das Net Tangible Equity der Gruppe Deutsche
Borse auf 1.193,5 Mio. € (2005: 1.115,2 Mio. €).

Im Mai 2005 hatte die Gruppe Deutsche Bérse angekindigt, bis einschlieBlich Mai 2007 rund 1,5
Mrd. € an die Aktiondre auszukehren. Aufgrund der positiven Geschaftsentwicklung erhdhte sie
diesen Betrag im August 2006 um rund 200 Mio. € auf 1,7 Mrd. €. Nachdem die Gruppe
Deutsche Borse bereits im Jahr 2005 rund 800 Mio. € im Rahmen von Aktienrickkaufen und
Dividenden an ihre Aktiondre ausgekehrt hatte, schiittete sie 2006 eine Dividende in Hohe von
210,4 Mio. € aus und kaufte Aktien zu einem Gesamtpreis von 389,8 Mio. € zurlick. Zum
Bilanzstichtag am 31. Dezember 2006 wurden seit Auflegung des Programms zur Optimierung der
Kapitalstruktur somit insgesamt 1,4 Mrd. € an die Aktionare ausgekehrt.

Von den insgesamt in den Jahren 2005 und 2006 zurlckgekauften 14,2 Mio. Aktien zog das
Unternehmen 5,9 Mio. Aktien am 24. Mai 2005 und 3,9 Mio. Aktien am 10. April 2006 ein.
Weitere 0,2 Mio. Aktien erwarben Mitarbeiter im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms.
Die verbleibenden 4,2 Mio. Aktien befanden sich zum 31. Dezember 2006 im Eigenbestand des
Unternehmens.
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Die Gruppe Deutsche Borse wird ihren Kapitalbedarf als Teil des reguldaren Planungsprozesses
weiterhin kontinuierlich tberprifen.

Dividende

Fir das Geschéaftsjahr 2006 wird der Hauptversammlung die Zahlung einer Dividende von 3,40 €
je Stuickaktie vorgeschlagen — dies entspricht einem Anstieg um 62 Prozent gegenuber dem Vorjahr
(2005: 2,10 €). GemaR diesem Vorschlag betragt die Ausschittungsquote auf Ebene der Gruppe
Deutsche Boérse 50 Prozent (2005: 49 Prozent) und befindet sich damit am unteren Ende des im
Mai 2005 im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur mittelfristig anvisierten
Zielkorridors von 50 bis 60 Prozent. Bei 97.799.111 ausgegebenen Aktien, die derzeit fur das
Geschaftsjahr 2006 dividendenberechtigt sind, ergdbe sich eine Ausschittungssumme von 332,5
Mio. € (2005: 210,4 Mio. €).

Kredit-Ratings

Die Deutsche Borse AG lasst ihre Bonitat regelmaRig von den Rating-Agenturen Moody’s und
Standard & Poor’s und die Clearstream Banking S.A. von Fitch und Standard & Poor’s tUberprifen.
Moody'’s setzte im Berichtsjahr den im Zuge der Ankindigung des Programms zur Optimierung der
Kapitalstruktur herabgestuften Ausblick von ,negative* auf ,stable” herauf. Dartiber hinaus gab es
keine Anderungen.

Ratings der Deutsche Bdrse AG Langfrist Kurzfrist

Moody’s Aal P-1

Standard & Poor’s AA A-1+
Sonstiges

Im Geschéftsjahr 2006 erhielt die Deutsche Borse AG wie im Vorjahr keine staatlichen Subventio-
nen.

Vermogenslage

Zum 31. Dezember 2006 betrug das Anlagevermdgen der Deutsche Borse AG 2.218,9 Mio. €
(2005: 2.225,4 Mio. €). Anteile an verbundenen Unternehmen in Héhe von 1.775,7 Mio. €
(2005: 1.811,1 Mio. €), hauptsachlich aus der 100-prozentigen Beteiligung an der Clearstream
International S.A., stellten den gro3ten Teil dar.

Gegenuber dem Vorjahr standen 10,6 Mio. € weniger und somit 350,0 Mio. € zum 31. Dezember
2006 als Ausleihungen an verbundene Unternehmen in der Bilanz. Dabei handelt es sich um
langfristige innerkonzernliche Darlehen an Clearstream Banking S.A. und Deutsche Borse Finance
S.A.
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Dem Anlagevermdgen stand Eigenkapital in Héhe von 1.846,8 Mio. € (2005: 1.821,5 Mio. €)
gegeniber. Die Eigenkapitalquote in Héhe von 53,4% ist gegenlber dem Vorjahr von 58,8% leicht
gesunken. Hintergrund des Ruckgangs ist die Fortsetzung des Aktienriickkaufprogramms.

Den Abschreibungen in Hohe von 16,0 Mio. € (2005: 25,8 Mio. €) standen hdhere Investitionen
gegeniber. Insgesamt investierte die Deutsche Bdrse AG im Berichtsjahr 77,0 Mio. € (2005:
41,2 Mio. €) und damit 87 Prozent mehr als im Vorjahr. Der Schwerpunkt der Investitionen lag im
Erwerb von Wertpapieren des Anlagevermogens.

Forderungen gegen und Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen beinhalten die
Abrechnungen fur innerkonzernliche Leistungen und die Betrdge, die im Rahmen von Cash-
Pooling-Regelungen durch die Deutsche Borse AG angelegt werden. Dartber hinaus hat die
Deutsche Borse Finance S.A. endféllige 500 Mio. € Kredit am Markt aufgenommen und im
Rahmen eines innerkonzernlichen Kredites an die Deutsche Borse AG weitergereicht.

Da die Deutsche Borse AG die Gebuhren fur einen GroR3teil ihrer Dienstleistungen unmittelbar nach
Monatsende einzieht, sind die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen mit 101,7 Mio. €
zum 31. Dezember 2006 (2005: 82,7 Mio. €) im Vergleich zu den Umsatzerldsen relativ gering.

Das Working Capital ist mit 596,2 Mio. € negativ (2005: -536,0 Mio. €). Die Veradnderung ist
hauptsachlich auf die gestiegene vorgesehene Gewinnausschittung in Hohe von 332,5 Mio. €
(2005: 210,6 Mio. €) zurtckzufuhren.

Risikobericht

Das Risikomanagement ist ein elementarer Bestandteil der Fihrung und Kontrolle innerhalb der
Deutsche Borse AG. Ein wirksames und effizientes Risikomanagement ist entscheidend fur die
Wahrung der Interessen der Gesellschaft, sowohl in Bezug auf das Erreichen der
Unternehmensziele als auch auf ihren Fortbestand. Die Gesellschaft hat daher ein
unternehmensweites Risikomanagementkonzept etabliert, das Prozesse, Funktionen und
Verantwortlichkeiten umfasst und das fur alle Mitarbeiter und organisatorische Einheiten der
Deutsche Boérse AG verbindlich ist. Dieses Konzept soll sicherstellen, dass auftretende Risiken
frihzeitig erkannt werden und ihnen umgehend und adaquat begegnet werden kann.

Risikomanagement: Organisation und Methodik

Das Risikomanagementsystem der Deutsche Borse AG zielt — wie in der ,,Group Risk Management
Policy* festgelegt — darauf ab, alle Gefahren sowie alle Ursachen fir potenzielle Verluste und
Storungen rechtzeitig zu erkennen, zentral zu erfassen und zu bewerten (d.h. so weit wie mdoglich
finanziell zu quantifizieren). Das Risikomanagementsystem muss gewahrleisten, dass das jeweils
geeignetste Vorgehen gewahlt wird und passende GegenmalRhahmen eingeleitet werden. AufRerdem
wird dem Vorstand der Deutsche Bdrse AG zeitnah ein konsolidierter Bericht vorgelegt. Der
Vorstand der Deutsche Borse AG tragt gemeinschaftlich die Verantwortung fur alle Aufgaben im
Zusammenhang mit dem Risikomanagement.

Alle wesentlichen bestehenden oder potenziellen Risiken und die entsprechenden Mallnahmen der
Risikokontrolle werden routinemafRig in monatlichen Berichten erldutert. Informationen zu diesen
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Risiken werden, sofern erforderlich, umgehend an den Vorstand weitergeleitet, damit dieser die
geeigneten MalRnahmen ergreifen kann.

Der Vorstand ist zwar in letzter Instanz fUr die Steuerung aller Risiken verantwortlich, die Deutsche
Borse AG verfolgt jedoch einen zweistufigen Ansatz: Zunachst gibt es eine dezentrale
Risikomanagementorganisation, in der die Hauptverantwortung fir die Identifizierung, Meldung
und Kontrolle von Risiken innerhalb vorgegebener Parameter bei den zustdndigen Abteilungen
liegt. Die Bewertung von und die Berichterstattung Uber Risiken Ubernimmt dagegen ein zentraler
Funktionsbereich mit unternehmensweiten Kompetenzen, das Group Risk Management
Department.

Die Deutsche Bodrse AG hat eine eigene Risikosystematik entwickelt und unterscheidet
operationelle, finanzwirtschaftliche, Projekt- und Geschéftsrisiken (siehe folgende Grafik).

Internal Auditing stellt durch unabhangige Prifungen sicher, dass die Risikocontrolling- und
Risikomanagementfunktionen angemessen sind. Die Ergebnisse dieser Prifungen flieRen ebenfalls
in das Risikomanagementsystem ein.

Gruppenweite Risikosteuerungsinstrumente

Die Deutsche Borse AG widmet der Risikominderung besondere Aufmerksamkeit und stellt sicher,
dass geeignete MaRnahmen zur Vermeidung, Reduzierung und Ubertragung von Risiken bzw. zur
bewussten Risikolibernahme getroffen werden.

Die Deutsche Borse AG verfolgt im gesamten Unternehmen einen standardisierten Ansatz fir die
Messung und Berichterstattung aller operationellen, finanzwirtschaftlichen und geschéftlichen
Gesamt- und Restrisiken: Das Konzept des ,Value at Risk* (VaR). Ziel dieses Konzepts ist, die
allgemeine Risikobereitschaft umfassend und leicht verstandlich darzustellen und die Priorisierung
der RisikomalRnahmen zu erleichtern.

Der VaR quantifiziert bestehende und potenzielle Risiken. Er stellt die Obergrenze der kumulierten
Verluste dar, die der Deutsche Bdrse AG entstehen kdnnen, wenn bestimmte unabhéngige
Verlustereignisse innerhalb eines festgelegten Zeitraums mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit
eintreten. Die Modelle der Deutsche Borse AG basieren auf einem Haltezeitraum von einem Jahr,
einem Konfidenzniveau von 99 Prozent und der Annahme nicht korrelierter Ereignisse.

Das heif3t, dass der kumulierte Verlust innerhalb des nachsten Jahres mit einer Wahrscheinlichkeit
von 99 Prozent unter 2,5 Mio. € liegen wird. Im Umkehrschluss bedeutet dies, dass mit einer
Wahrscheinlichkeit von 1 Prozent innerhalb des néchsten Jahres ein durch ein oder mehrere
Ereignisse induzierter Verlust eintreten kann, der insgesamt genauso grof3 oder groRer ist als der
errechnete VaR.

Auf der nachsten Seite ist die beispielhafte Risiokverteilung bei einem Konfidenzniveau von 99%
dargestellt.
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Beispielhafte Risikoverteilung bei einem Konfidenzniveau
von 99 Prozent

Wahrscheinlichkeit

VaR ist 2,5 Mio. € bei
Konfidenzniveau 99%

99% der Verluste 1% aller Verluste
sind kleiner sind groBer oder
als 2,5 Mio. € gleich 2,5 Mio. €
I I I 1 I ! I 1
0 0,5 1,0 1,56 2,0 25 3,0 3,5 4,0

Verlust in Mio. €

Der VaR wird in drei Schritten ermittelt:
1. Bestimmung der Verlustverteilung fur jedes einzelne Risiko

Die Verteilung wird anhand historischer Daten (beispielsweise Marktdaten, bisherige Ausfélle,
geltend gemachte Anspriche oder Betriebsunterbrechungen) oder anhand von Fachgutachten
ermittelt. Die Verluste in Zusammenhang mit einem bestimmten Risiko kdnnten beispielsweise
eine Dreiecksverteilung (wird z. B. fur das operative Risiko auf Grund von Zerstérung bzw. Verlust
von eingelagerten Wertpapieren verwendet) oder eine Bernoulli-Verteilung aufweisen (wird z.B. fur
Kreditrisiken verwendet, bei denen der Kontrahent entweder ausfallt oder seinen Verpflichtungen
nachkommt).

2. Simulation der Verluste anhand der Monte-Carlo-Methode

Mit einer Monte-Carlo-Simulation werden zeitgleich die mdglichen Auspragungen aller zufélligen
Verlustverteilungen mehrfach durchgespielt, um eine stabile VaR-Berechnung zu erreichen. Das
Ergebnis ist eine Verteilung der moglichen Gesamtverluste.

3. Berechnung des VaR auf Basis der Monte-Carlo-Simulationen

Die Ergebnisse der Monte-Carlo-Simulation werden nach ihrer GrélRe in absteigender Reihenfolge
sortiert. Bei z. B. 100 Simulationen und einem erforderlichen Konfidenzniveau von 99 Prozent
entspricht der zweitgrofite Verlust der jeweiligen VaR-Schatzung.

Um festzustellen, ob die Gruppe Deutsche Borse das Risiko eines potenziellen Verlusts tragen
kann, wird der ermittelte VaR der jeweils aktuellen EBITA-Vorhersage gegentbergestellt. Zum 31.
Dezember 2006 betrug der VaR der Gruppe insgesamt weniger als die Halfte des EBITA flr das
Jahr 2006. Die Quote ist noch niedriger, wenn die Risikominderung durch das spezifische
Portfolio von Versicherungen der Gruppe Deutsche Borse mit eingerechnet wird.
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Strukturierung und Bewertung der Risiken

Risikostruktur der Gruppe Deutsche Borse

Risikopositionen des Konzerns

Operationelle Risiken Finanzwirtschaftliche Risiken Projektrisiken Geschaftsrisiken
Verfugbarkeitsrisillo Kreditrisiko | Einfluss auf Oper;tions Makrobkonomiscl!es Risiko
Fehlverarbeitunge:'l Marktpreisrisiko | Einfluss auf Finan‘zen Umsatzrisiken |

Schéden an mateliellen Giitern Liquiditatsrisiko | Einfluss auf das (;eschéft Kostenrisiken |
Rechtliche Risikerln Regulatorische Ar;forderungen Regulatorische Erltwicklung

Die relevanten Einzelrisiken werden im Folgenden detailliert beschrieben.
Operationelle Risiken

Operationelle Risiken umfassen alle bestehenden und neu entstehenden Risiken in Verbindung mit
der kontinuierlichen Erbringung von Dienstleistungen durch die Deutsche Borse AG. Inhaltlich sind
operationelle Risiken mdgliche 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 Gutern sowie aus rechtlichen
Risiken. Die Hauptrisiken in dieser Risikoklasse liegen fur die Deutsche Borse AG in der
unterbrechungs- und fehlerfreien Bereitstellung ihrer Kernprodukte. Dazu zahlen insbesondere die
Kassa- bzw. Terminmarkt-Handelssysteme Xetra® und Eurex® sowie das Clearing- und
Abwicklungssystem CCP.

Operationelle Risiken, die die Deutsche Bdrse AG nicht selbst tragen will und die zu einem
angemessenen Preis versicherbar sind, werden durch den Abschluss von Versicherungsvertragen
Ubertragen. Alle Vertrage werden zentral koordiniert, so dass sichergestellt ist, dass fur die gesamte
Gruppe Deutsche Borse jederzeit ein einheitlicher Versicherungsschutz mit einem gunstigen Risi-
ko/Kosten-Nutzen-Verhéaltnis besteht. Die wichtigsten Vertrdge des Versicherungsportfolios werden
einzeln Uberprift und vom Vorstand der Deutsche Borse AG genehmigt.

(a) Verfugbarkeitsrisiko

Das Verflugbarkeitsrisiko ergibt sich dadurch, dass Betriebsmittel, die flr das Leistungsangebot der
Deutsche Borse AG unabdingbar sind, ausfallen kdnnten, so dass Dienstleistungen nicht oder nur
mit Verzdgerung erbracht werden. Dieses Risiko ist deshalb eines der kritischsten fiur die Deutsche
Borse AG. Zu den Auslosern zéhlen u.a. der Ausfall von Hard- und Software, Bedien- und
Sicherheitsfehler sowie Beschadigungen an den Rechenzentren.

Beispielsweise kann nicht ausgeschlossen werden, dass Marktteilnehmer in dem eher
unwahrscheinlichen Fall eines langeren Ausfalls der Eurex-Handelssysteme wéhrend eines extrem
volatilen Marktes erhebliche Anspriiche gegen die Deutsche Bérse AG geltend machen, wenn sie
nachweisen kénnen, dass sie wahrend des Systemausfalls ihre Positionen glattstellen wollten, dies
aber nicht mdglich war.
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Die Deutsche Bodrse AG steuert das VerflUgbarkeitsrisiko insbesondere durch umfangreiche
Aktivitdten auf dem Gebiet des Business Continuity Management (BCM). Das BCM umfasst
samtliche Ablaufe, die den fortlaufenden Betrieb auch im Krisenfall sicherstellen, und verringert
somit das Verfugbarkeitsrisiko erheblich. Dazu z&hlen Vorkehrungen fur alle wesentlichen Res-
sourcen (Systeme, R&aumlichkeiten, Mitarbeiter, Lieferanten/Dienstleister), einschliel3lich der
redundanten Auslegung aller kritischen IT-Systeme und der technischen Infrastruktur sowie
Notfallarbeitsplatze fur Mitarbeiter in Kernfunktionen in allen wichtigen operativen Zentren. Diese
BCM-Vorkehrungen werden regelméaRig in den folgenden drei Dimensionen Uberpruft:

Operative Wirksamkeit: Prifen, dass die Vorkehrungen technisch funktionsfahig sind
Durchfuhrbarkeit: Sicherstellen, dass die Mitarbeiter mit der Durchfiihrung der Plane und
Ablaufe vertraut sind und tber entsprechende Kenntnisse verfligen

Wiederherstellungszeit: Bestéatigen, dass die Plane und Ablaufe innerhalb der vorgegebenen
Wiederherstellungszeit ausgefuhrt werden kénnen

Dies wird in der folgenden Grafik dargestellt:

Drei Dimensionen des Business Continuity Management

Krisen-
management
= Abléufe bei
Storungen
und Krisen

.q‘}\,
é‘r Notfallplane fiir die %
X Geschaftsbereiche bei )
\ll' u Nichtverfiigbarkeit von Arbeits- 6@‘
& platzen und Mitarbeitern é‘
L m Ausfall von Systemen und Lieferanten 69
S %
& <
Q (ol
QQ Technik
m Ablaufe zur Wiederherstellung der IT
m Plane zur Raumung/Verlegung der Arbeitsplatze
(lokal/grenziiberschreitend)
Systeme Standorte Mitarbeiter Lieferanten/
= Rechenzentren = Haupt- und u Verlust vieler Dienstleister
u Netzwerke Regianalbiiros zentraler m Keine Erbringung
m PCs Mitarbeiter zenlraler Leistungen

Wiederherstellungszeit

Die Serviceverflugbarkeit der Hauptprodukte der Gruppe Deutsche Boérse lag im Jahr 2006
erneut bei Uber 99,9 Prozent und wurde damit den hohen Anforderungen an Verlasslichkeit
gerecht.

(b) Fehlverarbeitungen

Im Unterschied zum Verfugbarkeitsrisiko wird bei Fehlverarbeitungen zwar eine
Dienstleistung an die Kunden der Deutsche Borse AG erbracht, es kann jedoch dabei z. B. zu
Auslassungen kommen, die im Wesentlichen auf manuellen Eingaben beruhen. Trotz aller
Automatisierungen und Bemuihungen, ein so genanntes Straight-through Processing (STP) zu
erreichen, sind manuelle Arbeiten noch immer notwendig. AuBerdem muss in speziellen
Fallen per Hand in die Markt- und Systemsteuerung eingegriffen werden.
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Auch im Jahr 2006 wurden nachhaltige Verbesserungen erreicht, um das Risiko von
Fehlverarbeitungen zu reduzieren, und zwar entweder durch Reduktion oder durch bessere
Absicherung der notwendigen manuellen Eingriffe. Nennenswerte Verluste durch
Fehlverarbeitungen sind im Jahr 2006 nicht entstanden, es gibt auch keine Anhaltspunkte
far Ereignisse aus dem Jahr 2006, die kinftig zu signifikanten Verlusten fiuhren kénnten.

Dennoch ist zu beachten, dass Risikomanagementprozesse keine Garantie dafiir sind, dass
Risikoereignisse nicht eintreten, Anspriche nicht geltend gemacht werden und keine damit
zusammenhéangenden Verluste entstehen. Auch kann ein Risikomanagementsystem den
Eintritt bestimmter Risikoereignisse nicht vorhersagen.

(c) Schéaden an materiellen Gitern

In diese Kategorie fallen Risiken auf Grund von Unféllen oder Naturkatastrophen sowie
Terrorismus und Sabotage. Im Jahr 2006 sind keine signifikanten Verluste durch
Beschadigungen von materiellen Gitern entstanden und es sind auch keine akuten Risiken
erkennbar.

(d) Rechtliche Risiken

Rechtliche Risiken umfassen Verluste, die sich daraus ergeben, dass neue oder bestehende
Gesetze nicht eingehalten oder nicht angemessen beachtet werden, sowie aus
unzulanglichen Vertragsbedingungen oder aus Rechtsprechungen im Zusammenhang mit
Corporate Governance. Die Deutsche Boérse AG hat die Funktion Group Compliance
eingerichtet, die die Aufgabe hat, die Gesellschaft vor mdglichen Schaden aus einem Verstol}
gegen geltende Gesetze, Verordnungen oder Standards guter Unternehmensfiihrung zu
schitzen, wobei ein besonderer Schwerpunkt auf den folgenden Themen liegt:

Verhinderung von Geldwéasche und der Finanzierung terroristischer Aktivitaten
Berufs- und Bankgeheimnis

Verhinderung von Insidergeschéften

Verhinderung von Marktmanipulation

Verhinderung von betriigerischen Handlungen

Verhinderung von Interessenkonflikten und Korruption

Datenschutz

Im Berichtsjahr sind keine nennenswerten Verluste durch rechtliche Risiken entstanden und
auch keine akut drohenden Risiken erkennbar.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Finanzwirtschaftliche Risiken treten bei der Deutsche Bdrse AG vor allem als Kreditrisiko in
der Eurex Clearing AG sowie im Bereich Treasury auf. Darliber hinaus sind die Forderungen
der Gruppe mit einem Kreditrisiko behaftet. In sehr geringem Umfang bestehen zudem
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Marktpreisrisiken aus Geldanlagen sowie Liquiditatsrisiken. Das Risiko aus den oben
genannten Risikoformen wird durch effektive KontrollmalBnahmen begrenzt.

(a) Kreditrisiko

Ein Kreditrisiko besteht darin, dass ein Kontrahent ausfallt und in der Folge die Forderungen
der Deutsche Bodrse AG gegen diesen Kontrahenten nicht oder nicht vollstandig erfullt
werden.

Eurex Clearing AG schlieBt nach ihren Clearingbedingungen nur mit ihren
Clearing-Mitgliedern Geschéafte ab. Das Clearing bezieht sich auf Wertpapiere, Rechte und
Derivate, die an der Eurex Deutschland und der Eurex Zurich AG (,,Eurex-Borsen®), der Eurex
Bonds GmbH, der Eurex Repo GmbH, der Frankfurter Wertpapierbdrse sowie der Irish Stock
Exchange gehandelt werden und bei denen die Eurex Clearing AG als zentraler Kontrahent
eintritt.

Zur Absicherung des Risikos der Eurex Clearing AG, dass ein Clearing-Mitglied ausfallt,
verpflichten sich die Clearingmitglieder gemall den Clearingbedingungen in ihrer Fassung
vom 20. November 2006 zu taglichen - und dartber hinaus gegebenenfalls auch
untertdgigen — Sicherheitsleistungen in Geld oder Wertpapieren (Margins) in einer von der
Eurex Clearing AG festgelegten Hohe. Der wahrend des Tages aus Kursschwankungen
entstandene Gewinn oder Verlust wird dabei zwischen den Kontrahenten entweder in Geld
ausgeglichen (Variation-Margin) oder als Sicherheitsleistung auf Grund des veranderten
Gegenwerts der Position vom Verkaufer bei der Eurex Clearing AG hinterlegt (Premium-
Margin). Im Falle von Anleihen-, Repo- oder Aktiengeschéaften wird die Margin entweder vom
Kaufer oder vom Verkdufer erhoben (Current Liquidating Margin) — je nachdem, wie das
Verhaltnis von Kaufpreis zu aktuellem Marktpreis ist. Uber diesen Ausgleich von Gewinnen
und Verlusten hinaus soll so das Risiko der hdchstmdglichen Glattstellungskosten eines
Kontos am jeweils nachsten Bdrsentag abgesichert werden, und zwar unter der Annahme der
ungunstigsten moglichen Preisentwicklung (Worst-case Loss) der im Konto enthaltenen
Positionen (Additional Margin). Die Margin-Berechnung erfolgt fur Eigen- und Kundenkonten
getrennt.

Die Methode zur Margin-Berechnung wird als Risk-based Margining bezeichnet und stellt im
Wesentlichen einen VaR-Ansatz dar. Die maximalen Glattstellungskosten werden zunéachst fur
jeden Handelsteilnehmer, jedes Positionskonto und jedes Produkt einzeln ermittelt. Anschlie-
Rend werden gegenlaufige Positionen des gleichen Risikomusters verrechnet, wenn Uber
langere Zeitraume eine gute Korrelation zwischen ihnen bestand. Das angestrebte
Konfidenzniveau fir die Additional Margin betragt mindestens 99 Prozent.

Uber die Entrichtung von Margins hinaus muss jedes Clearingmitglied abhangig von seinem
individuellen Risiko Beitrdge in einen Clearingfonds leisten. Dieser haftet solidarisch fur die
finanziellen Folgen eines Verzugs von Clearingmitgliedern. Ferner muss jedes
Clearingmitglied ein haftendes Eigenkapital nachweisen, dessen Hohe die Eurex Clearing AG
in Abhangigkeit vom Risiko des Clearingmitglieds festlegt. RegelmalRige Stresstests stellen
sicher, dass die Hohe der Margins und der Verteidigungslinien risikoadaquat sind.
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Fir den Fall, dass ein Clearingmitglied seinen Verpflichtungen gegeniber der Eurex Clearing
AG nicht nachkommt, konnen die offenen Positionen und Geschafte des betreffenden
Clearingmitglieds saldiert und geschlossen werden (Glattstellung). Fir den sich im Rahmen
einer solchen Glattstellung ergebenden offenen Betrag sowie angefallene Kosten wiuirde
zunachst die von dem betreffenden Clearingmitglied erbrachte Sicherheitsleistung bzw. der
von ihm geleistete Beitrag zum Clearingfonds zur Deckung herangezogen. Eine eventuell
verbleibende Unterdeckung wirde zunachst durch die Gewinnriicklage der Eurex Clearing AG
und dann durch die anteilige Inanspruchnahme der von allen anderen Clearingmitgliedern in
den Clearingfonds eingezahlten Beitrdge abgesichert. Schliefllich wirden etwaige durch den
Verzug eines Clearingmitglieds entstehende Fehlbetrage durch Patronatserklarungen der
Deutsche Borse AG und der SWX Swiss Exchange AG gedeckt. In diesen Erklarungen haben
sich die Deutsche Bdrse AG und die SWX Swiss Exchange AG gegenliber der Eurex Clearing
AG verpflichtet, die Eurex Clearing AG mit den finanziellen Mitteln zur Deckung der
entstandenen Fehlbetrage auszustatten. Die Verpflichtung gilt anteilig — Deutsche Borse AG
zu 85 Prozent und SWX Exchange AG zu 15 Prozent — und bis zu einem Maximalbetrag von
700 Mio. €.

Weitere Kreditrisiken entstehen bei der Anlage von Geldern durch den Bereich Treasury. Die
Deutsche Borse AG reduziert dieses Risiko, indem sie es auf mehrere Kontrahenten verteilt,
Anlagegrenzen fir jeden Kontrahenten definiert und die Anlagen Uberwiegend besichert. Die
Deutsche Bodrse AG legt Hochstgrenzen fur die Anlage auf Basis einer regelmafRigen
Bonitatsprufung sowie im Rahmen anlassbezogener Ad-hoc-Analysen fest.

(b) Marktrisiko

Marktpreisrisiken ~ kdénnen bei der Anlage von Geldern durch Zins- und
Wahrungsschwankungen entstehen. Diese Marktpreisrisiken wurden 2006 uberwiegend
durch Swapgeschéafte abgesichert. Dabei werden kinftige Zahlungsstrome, die auf Grund von
Marktpreisrisiken unsicher sind, gegen in der HGhe garantierte Zahlungsstrome getauscht.
Die Wirksamkeit dieser Absicherung wird durch laufende Uberpriifung gewahrleistet. Aktien-
kursrisiken ergeben sich in sehr geringem Umfang aus der Anlage in einen
aktienindexbasierten borsengehandelten Fond sowie im Rahmen der sog. ,Contractual Trust
Arrangements”  (insolvenzgesichertes Fondsvermdgen zur Ruckdeckung bestehender
Versorgungspléane der Deutsche Borse AG).

(c) Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko der Deutsche Bdrse AG besteht darin, dass nicht gentgend Liquiditat fur
die Erfullung der taglichen Zahlungsverpflichtungen vorhanden sein kdnnte oder im Falle von
Liquiditatsengpassen erhdhte Refinanzierungskosten anfallen kénnten. Die tagliche und
untertdgige Liquiditat wird von Treasury Uberwacht und mit Hilfe eines Limitsystems
gesteuert. Zur Absicherung gegen extreme Situationen stehen — wie im Anhang aufgefihrt —
umfangreiche Kreditlinien zur Verfigung. Im Berichtsjahr besall die Deutsche Bdrse AG einen
Liquiditatsiberschuss, so dass es nicht zu Liquiditatsengpassen kam.
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Projektrisiko

Projektrisiken konnen sich aus der Umsetzung laufender Projekte (Einfuhrung neuer
Produkte, Prozesse oder Systeme) ergeben, die wesentliche Auswirkungen auf eine der drei
anderen Risikokategorien (operationelle, finanzwirtschaftliche und Geschéaftsrisiken) haben
kénnten. Diese Risiken werden wie oben beschrieben bewertet und bereits in der
Anfangsphase wesentlicher Projekte bericksichtigt. Alle Projekte, die 2006 geplant und
umgesetzt wurden, waren nicht oder nur in beschrdnktem Male risikobehaftet. Sie
verursachten keine Anderung des Gesamtrisikoprofils der Deutsche Borse AG. Risiken im
Zusammenhang mit der Umsetzung von Projekten, wie Budgetrisiko, Qualitats-
/Umfangsrisiko oder Terminrisiko, werden gesondert vom Bereich Corporate Project
Coordination tUberwacht und monatlich an den Vorstand berichtet.

Geschaéaftsrisiken

Das Geschaftsrisiko spiegelt die relative Abhéangigkeit der Gesellschaft von der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und ihre Anfalligkeit fur Ereignisrisiken aus externen
Gefahren wider. Dieses Risiko wird unter Bezugnahme auf das EBITA ausgedrickt;
bertcksichtigt wird eine gewisse Volatilitat des Umsatzes sowie ein potenzieller Anstieg von
Strukturkosten.

(a) Makrookonomisches Risiko

Die Ertragslage der Deutsche Bdrse AG hangt mittelbar und unmittelbar von der Entwicklung
einer Reihe makrodkonomischer Faktoren ab (z. B. Zinssatze, Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts, Indexstdnde, Indexvolatilitat). Das Verlustpotenzial, das sich daraus
ergibt, ist Dank der Diversifizierung des Geschaftsmodells der Deutsche Bdrse AG begrenzt.
Dieses umfasst derzeit den Betrieb der Systeme fir Kassa- und Terminmarkte sowie
Abwicklungsdienstleistungen fir Aktien und Anleihen im nationalen und internationalen
Handel. Die makro6konomischen Annahmen werden vierteljahrlich Gberpruft.

(b) Umsatz- und Kostenrisiken sowie Risiken aus regulatorischer Entwicklung

Die Ertragslage der Deutsche Bdrse AG konnte auch durch externe Gefahren beeintrachtigt
werden. Dies kodnnen entweder endogene Verdnderungen der Marktstruktur und des
Geschaftsumfelds oder exogene Veranderungen wie die Weiterentwicklung des
regulatorischen Umfelds sein. Fir die Segmente der Eurex und Xetra werden Szenarien auf
der Grundlage der wichtigsten Risikoereignisse erstellt und quantitativ bewertet. Die
jeweiligen Abteilungen der Deutsche Borse AG Uberwachen die Entwicklungen sehr genau,
um frihzeitig risikomindernde MaBhahmen einzuleiten.

Einer der wichtigsten Aspekte des Kerngeschafts der Gruppe ist die institutionelle Liquiditat,
aus der sich der besondere Vorteil der geringen Transaktionskosten flr den institutionellen
Handel mit standardisierten Anlageinstrumenten ergibt. Auch der Prozess der Preisfindung ist
fur Investoren transparent: Die automatische Ausfihrung der Orders in einem offenen, d. h.
von allen Parteien einsehbaren Orderbuch. Das Geschaftsrisiko, wesentliche institutionelle
Liquiditat zu verlieren, ist wegen der aus Marktsicht entscheidenden Alleinstellungsmerkmale
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der Deutschen Bérse AG gering. Die Deutsche Bodrse AG garantiert Neutralitat, d.h.
Unabhangigkeit von einzelnen Intermedidren, sowie effiziente und nachvollziehbare
Preisfindung in ihren Handelssystemen.

Ein generelles Merkmal der Branche ist die Abhangigkeit von GroBkunden. In den Segmenten
Xetra und Eurex entfdllt ein wesentlicher Anteil der Handelsumsatze auf einige wenige
GroRRkunden. Da jedoch die Grolkunden der Handelssysteme nicht identisch sind, fihrt dies
zu einer Diversifizierung und gleicht die Abhangigkeit von bestimmten Groffkunden auf
Gruppenebene teilweise aus.

Regulatorisches Umfeld

Die Deutsche Bdrse AG hat die Entwicklungen in Bezug auf die Eigenkapitalrichtlinien der
EU (Basel 1) von den anfanglichen Uberlegungen bis zu ihrer Verabschiedung im Juni 2006
genau verfolgt. Die Gruppe beobachtet zurzeit aktiv die Umsetzung des internationalen
Konzepts in nationales Recht, um die neuen lokalen Anforderungen zeitnah zu erfillen.

In Deutschland hat die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) am 20.
Dezember 2005 ein Rundschreiben zu den Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(-MaRisk®™) fur Kreditinstitute und Finanzdienstleister veréffentlicht. Die MaRisk basieren auf
8 25a Kreditwesengesetz und ersetzen die Rundschreiben bzw. Verlautbarungen zu den
Mindestanforderungen an das Betreiben von Handelsgeschaften (MaH), den
Mindestanforderungen an das Kreditgeschéaft (MaK) und den Mindestanforderungen an die
Ausgestaltung der Internen Revision (MalR). Die MaRisk sind die Grundlage fur die
Umsetzung der zweiten Saule von Basel Il (Aufsichtliches Uberprufungsverfahren). Neben
den Anforderungen an das Risikomanagement enthélt das Rundschreiben zu den MaRisk
auch die Mindestanforderungen an die Ausgestaltung der Internen Revision sowie an das
Betreiben von Leihe- und Handelsgeschéften.

Zusammenfassung

Angesichts des Marktumfelds und des Geschaftsmodells der Deutsche Bdrse AG schatzt der
Vorstand die Risiken fur die Unternehmensgruppe als begrenzt und steuerbar ein. Im
Geschaftsjahr 2007 sind keine wesentlichen Anderungen des Risikoprofils zu erwarten.

Niederlassungen

Die Gesellschaft unterhalt seit 2004 Niederlassungen in London und Paris.

Nachtragsbericht

Berichtspflichtige Ereignisse lagen nicht vor.
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Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Entwicklung der Deutsche Bdrse AG in
den Geschaftsjahren 2007 und 2008. Er enthalt zukunftsgerichtete Aussagen und
Informationen, also Aussagen und Informationen tber Vorgange, die in der Zukunft, nicht in
der Vergangenheit liegen. Diese vorausschauenden Aussagen und Informationen beruhen auf
Erwartungen und Annahmen des Unternehmens zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses
Prognoseberichts. Diese wiederum unterliegen bekannten und unbekannten Risiken und
Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren beeinflussen den Erfolg, die Geschéaftsstrategie
und die Ergebnisse des Unternehmens. Viele dieser Faktoren liegen auflerhalb des
Einflussbereichs des Unternehmens. Sollte sich eines der Risiken oder eine der
Ungewissheiten realisieren oder sollte sich erweisen, dass eine der zugrunde liegenden
Annahmen nicht korrekt war, kann die tatsadchliche Entwicklung des Unternehmens sowohl
positiv als auch negativ von den Erwartungen und Annahmen in den zukunftsgerichteten
Aussagen und Informationen dieses Prognoseberichts abweichen.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

FUr die Jahre 2007 und 2008 erwartet die Deutsche Boérse AG eine Fortsetzung des
wirtschaftlichen Wachstums in allen fir das Geschaft der Gruppe relevanten Regionen.
Bedingt durch die erwartete leichte Verlangsamung des Wachstums  der
Unternehmensgewinne wird fir den Prognosezeitraum mit einem Wirtschaftswachstum leicht
unterhalb des Niveaus von 2006 gerechnet. So wird flr Deutschland, den europdischen
Raum und die USA ein Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts von rund 2 Prozent
erwartet. Diese Erwartung basiert im Wesentlichen auf der Annahme, dass es in den USA zu
einem sog. ,soft landing“-Szenario kommt. Im Rahmen eines solchen Szenarios wirde es
nicht zu einer Rezession, sondern zu einem Uber langere Zeit anhaltenden schwacheren
Wirtschaftswachstum kommen. Unter Wirtschaftsexperten ist dies das Szenario mit der
hochsten Eintrittswahrscheinlichkeit.

Das erwartete Wirtschaftswachstum wird die Grundlage fur eine weiterhin positive
Entwicklung der Finanzmarkte bilden. Diese Entwicklung dirfte zudem unterstitzt werden
durch weiterhin hohe Unternehmensgewinne, im langfristigen Vergleich attraktive
Aktienmarktbewertungen und durch die anhaltenden sog. ,de-equitisation“, worunter zum
Beispiel die Ubernahme von Unternehmen durch privates Beteiligungskapital und der
Ruckkauf von eigenen Aktien seitens der Unternehmen fallen.

Als Risikoszenarien bezuglich der erwarteten positiven Entwicklung der Finanzmarkte stellen
sich u. a. ein weiterer Anstieg von Inflation und Zinsen, einbrechende Unternehmensgewinne
und reduzierte Konsumausgaben dar. Die Wahrscheinlichkeit, dass einzelne oder mehrere
dieser Szenarien sich stark negativ auf die Entwicklung der Finanzméarkte im
Prognosezeitraum auswirken konnten, schatzt das Unternehmen aktuell als gering ein.

Das Unternehmen geht fir den Prognosezeitraum zurzeit nicht von wesentlichen Anderungen
der Geschéaftspolitik aus. Auf der Basis ihres erfolgreichen Geschéaftsmodells, das die
wichtigsten Anlageklassen abdeckt, wird die Deutsche Borse AG weiterhin die Trends an den
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Finanzmarkten weltweit beobachten, und diese fur die Weiterentwicklung ihrer Produkte und
Dienstleistungen nutzen. Vorrangiges strategisches Ziel ist dabei, alle Kunden mit
hervorragenden Leistungen zu bedienen.

Entwicklung der Ertragslage

Ausgehend von der Annahme einer positiven Entwicklung der Finanzmarkte in Kombination
mit dem erfolgreichen Geschaftsmodell der Deutsche Bérse AG erwartet das Unternehmen fir
die Jahre 2007 und 2008 eine weitere Steigerung der Umsatzerldse. Zu dieser Steigerung
werden auch strukturelle Verdnderungen auf den Finanzmarkten sowie die Einfihrung von
neuen Produkten und Dienstleistungen beitragen. In Verbindung mit dem fortgesetzten
aktiven Kostenmanagement erwartet das Unternehmen eine im Vergleich zu den
Umsatzerlésen Uberproportionale Steigerung des EBITA. Sollte die Entwicklung der
Finanzmarkte von den Erwartungen abweichen, ist das Unternehmen auf Basis des
diversifizierten Geschaftsmodells zuversichtlich, die Abweichungen ganz oder teilweise
kompensieren zu kénnen.

Segment Xetra

Im Kassamarkt-Segment Xetra werden die Umsatzerlése von der Entwicklung auf den
Aktienmarkten, von der Aktienvolatilitat und von strukturellen Verdnderungen der
Handelsaktivitait abhangen. Die Volatilitat der Aktienmarkte, also die Kursschwankungen
eines Wertpapiers oder Index um einen Mittelwert, war im Jahresdurchschnitt 2006
weiterhin auf historisch niedrigem Stand. Ein Anstieg der Volatilitat, wie er schon kurzzeitig
im zweiten Quartal 2006 zu beobachten war, koénnte dem Segment Xetra im
Prognosezeitraum zusatzliche Wachstumsimpulse geben. Die strukturellen Veranderungen auf
dem Aktienmarkt bestehen zum gréRten Teil aus dem zunehmenden Einsatz von vollstandig
rechnergestitzten Handelsstrategien, dem sog. Algorithmic Trading. Fir den Pro-
gnosezeitraum rechnet das Unternehmen mit einem weiteren Anstieg des Anteils dieser
Strategien am Xetra-Handelsvolumen. Das Wachstum der Umsatzerlése im Kassamarkt wird
aber auch durch die Erweiterung des Angebots von Produkten und Dienstleistungen unter-
stutzt. Beispielsweise haben am 1. Januar 2007 die SWX Group und die Deutsche Borse AG
ihren Handel mit strukturierten Produkten in einer gemeinsamen Tochtergesellschaft mit dem
Ziel zusammengefuhrt, Europas fliihrende Boérse in diesem Marktsegment zu werden. Auch fur
den Handel von institutionellen Investoren und Banken wird es im Rahmen des Xetra Release
8.0, das im zweiten Quartal 2007 eingefuhrt wird, eine Reihe von Verbesserungen geben.

So werden u. a. die Verarbeitungs- und Datendistributionszeiten des elektronischen
Handelssystems weiter verkirzt, um steigende Anforderungen der Marktteilnehmer zu
erfullen.

Segment Eurex

Anders als im Kassamarkt wird im Terminmarkt-Segment Eurex die allgemeine Entwicklung
der Finanzmarkte eine untergeordnete Bedeutung spielen. Hier geht das Unternehmen von
einer starkeren Bedeutung der strukturellen Wachstumsfaktoren aus, die im Abschnitt
Ertragslage n&her erlautert wurden. Auch im Terminmarkt baut es das Produkt- und
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Dienstleistungsportfolio kontinuierlich weiter aus. Mit dem Ziel, die Verarbeitungszeiten auch
im Terminmarkt weiter zu reduzieren, wird im Rahmen des Eurex Release 10.0 die Software
weiter optimiert und die Hardware aufgerlstet. Neben der fortlaufenden Erweiterung der
bestehenden Produktreihen wird im ersten Quartal 2007 zudem ein Produkt in einer neuen
Anlageklasse eingefuhrt, den Kreditderivaten. Es handelt sich hierbei um einen Futures-
Kontrakt auf den iTraxx Europe Index. Der Index bildet ein gleichgewichtetes Portfolio der
125 liquidesten europdischen Referenzschuldner fir Credit Default Swaps (CDS) im
Investment Grade-Bereich ab. Berechnet werden die iTraxx-Indizes von der International
Index Company Ltd., einem flihrenden Anbieter von CDS Indizes. Marktteilnehmer kénnen
sich mit Kreditderivaten gegen Kreditereignisse wie Unternehmensinsolvenz, Zahlungsausfall
oder Restrukturierung absichern.

Zum 1. Februar 2007 fuhrte Eurex ein Anreizprogramm zur Steigerung des Eigenhandels von
Kunden ein, das den Ausbau des Algorithmic Trading zum Ziel hat. Das Programm enthalt
Volumenrabatte fur boérsliche Geschafte in den wesentlichen Eurex-Produktgruppen in Hohe
von bis zu 30 Prozent. Eine Anwendung des neuen Preismodells hatte in den ersten neun
Monaten 2006 die Handels- und Clearingerldse bei Eurex in der GréRenordnung von 25 bis
30 Mio. € reduziert. Die Effekte der Preisreduzierung betreffen Deutsche Bdrse AG und SWX
Swiss Exchange AG im Verhéltnis der Gewinnverteilung von 85 zu 15 Prozent. Der
Preisreduzierung stehen die positiven Effekte des erwarteten dynamischen Wachstums gegen-
tber.

Segment Market Data& Analytics

Basierend auf der Erwartung bezuglich der Entwicklung der Finanzmarkte geht das
Unternehmen flr das Segment Market Data & Analytics von einer weiteren Steigerung der
Nachfrage nach Finanzmarkdaten aus.

Regulatorische Rahmenbedingungen

In Bezug auf regulatorische Anderungen in Bereichen, in denen die Deutsche Borse AG
geschéaftlich tatig ist, ist zum einen die Richtlinie Gber Méarkte fur Finanzinstrumente (MiFID)
und zum anderen der Verhaltenskodex fur das Clearing und die Abwicklung von Aktien am
Kassamarkt (Code of Conduct) zu erwahnen.

Die MIFID soll fur alle Teilnehmer transparente, faire Wettbewerbsbedingungen schaffen und
den Anlegerschutz verbessern. Dazu fuhrt die MIFID u. a. strenge Regeln zur Vor- und
Nachhandelstransparenz fir den bérslichen und auBerbérslichen Aktienhandel ein. Dartber
hinaus sind Wertpapierdienstleistungsunternehmen kinftig zur fir den Kunden gunstigsten
Ausfiihrung von Auftrdgen — der sog. Best Execution — verpflichtet.

Die Deutsche Borse AG sieht die neue Richtlinie als Chance, ihr Serviceportfolio
auszudehnen: Das Unternehmen entwickelt eine Reihe neuer Dienstleistungen im
Kassamarkt und bei Marktdaten, die im Prognosezeitraum zu einer leichten Verbesserung der
Ertragslage fuhren sollen. Mit ihrem transparenten und tiefen Liquiditatspool sieht sich die
Deutsche Borse AG — auch vor dem Hintergrund der neuen Best Execution-Verpflichtungen —
sehr gut im Wettbewerb positioniert. Durch den mdglichen Markteintritt von Banken oder
anderen Bdrsenorganisationen erwartet das Unternehmen im Prognosezeitraum keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Ertragslage im Kassamarktgeschaft.
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Der Code of Conduct ist eine durch den Markt getragene Initiative zur Schaffung konsistenter,
einheitlicher und kosteneffizienter europdischer Rahmenbedingungen flar grenziber-
schreitenden Aktienhandel, -clearing und -abwicklung. Der Verhaltenskodex, an dessen
Ausarbeitung die Deutsche Boérse AG mitgewirkt hat, wird bis Ende 2007 vollstandig
eingefuhrt sein. Er deckt folgende Bereiche ab: Preistransparenz, Zugang und
Interoperabilitat sowie die Aufteilung von Dienstleistungen und getrennte Rechnungslegung.
Die Deutsche Borse AG erfillt bereits viele der Anforderungen des Kodex und erwartet nach
Einfuhrung keine wesentlichen Auswirkungen auf das Geschaftsmodell, den Umsatz oder die
Kostenstruktur des Unternehmens.

Kostenmanagement

Auf Grund eines weiterhin aktiven Kostenmanagements erwartet die Deutsche Borse AG fir
den Prognosezeitraum einen Ruckgang der Gesamtkosten. Fir das Geschaftsjahr 2007
erwartet das Unternehmen einen Rickgang der Kosten um 5 bis 8 Prozent, was
Gesamtkosten von etwas Uber 530 Mio. € entspricht. Positiv auf die Kosten wirken sich eine
weitere Reduktion der Abschreibungen und des Wertminderungsaufwands (ochne Geschafts-
oder Firmenwerte). Flr das Geschéaftsjahr 2008 ist das Ziel des Unternehmens, zuséatzliche
Geschaftsaktivitat mit nur leicht steigenden Gesamtkosten abzuwickeln.

Auf Basis der erwarteten Steigerung der Umsatzerlése und des aktiven Kostenmanagements
erwartet die Deutsche Bérse AG im laufenden Geschéftsjahr gemessen am EBITA ein neues
Rekordergebnis von tber 930 Mio. €.

Auf Basis der derzeit fur Deutschland geplanten Unternehmenssteuerreform kdénnte sich, so-
fern die Reform wie aktuell geplant umgesetzt wird, ab 2008 eine leichte steuerliche
Entlastung fir das Unternehmen ergeben.

Entwicklung der Finanzlage

Die Deutsche Bodrse AG erzielte 2006 aus laufender Geschaftstatigkeit einen starken operativen
Cashflow von 703,0 Mio. € (2005: 581,6 Mio. €). Der Anstieg ist im wesentlichen auf den
hoheren Jahrestiberschuss und hdhere mittel- und kurzfristige Ruckstellungen zurtickzufihren.

Ende 2006 belief sich der Finanzmittelbestand auf 247,8 Mio. € (2005: 148,5 Mio. €). Der
starke operative Cashflow sichert damit die Liquiditat der Gesellschaft. Aus der laufenden
Geschaftstatigkeit heraus erwartet das Unternehmen weiterhin einen positiven operativen
Cash-flow.

Im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur wird die Gesellschaft im
Prognosezeitraum den Aktionaren weiterhin Mittel zur Verfigung stellen, die sie nicht fir den
operativen Betrieb des Unternehmens bendtigt. Fur die Geschaftsjahre 2007 und 2008 strebt
die Deutsche Bodrse AG im Rahmen der Dividendenpolitik an, 50 bis 60 Prozent des
Jahresiberschusses an ihre Aktionare auszuschutten. Die verbleibenden Mittel sind zum
grofiten Teil fur den weiteren Rickkauf von Aktien vorgesehen.
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Deutsche Birse AG
Prifungsbericht
Jahresabschluss zum 31.12.2006 und Lagebericht

Bestatigungsvermerk

Den uneingeschrénkten Bestitigungsvermerk haben wir wie folgt erteilt:

18189

Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss --bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie An-
hang-- unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht der Deutsche Borse AG, Frankfurt
am Main, fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006 gepriift. Die Buchfiihrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und iiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmiBiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priffung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstolle, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsit-
ze ordnungsmdBiger Buchfilhrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse liber die Geschiftstitigkeit und iber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iber mogliche Fehler
berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und
Lagebericht iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Pritfung umfasst die Beurtei-
lung der angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschdtzungen des Vorstands
sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bil-
det.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsitze ord-
nungsméBiger Buchfithrung ein den tatséichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermd-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahres-
abschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.”

Frankfurt am Main, den 23. Februar 2007

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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