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Just Value
Geschaftsbericht 2007
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Wichtige Kennzahlen der Gruppe Deutsche Borse

Verdanderung
2007 2006 in %
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatzerlése Mio. € 2.185,2 1.854,2 18
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft Mio. € 230,8 150,7 53
Gesamtkosten (ohne Wertminderungsaufwand fiir Geschéfts- oder Firmenwerte) Mio. € -1.323,5 -1.092,4 21
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Wertminderungsaufwand flir
Geschafts- oder Firmenwerte (EBITA) Mio. € 1.345,9 1.029,1 31
Konzern-Jahresiiberschuss Mio. € 911,7 668,7 36
Konzern-Kapitalflussrechnung
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. € 839,6 843,4 0
Konzernbilanz
Langfristige Vermogenswerte Mio. € 4.183,8 1.907,6 119
Kurzfristige Vermoégenswerte ohne stichtagsbedingte Positionen? Mio. € 1.208,4 932,8 30
Eigenkapital Mio. € 2.690,2 2.283,3 18
Langfristige Schulden Mio. € 771,4 646,4 19
Kurzfristige Schulden ohne stichtagsbedingte Positionen? Mio. € 2.629,9 550,8 377
Bilanzsumme Mio. € 79.657,6 65.025,1 23
Kennzahlen des Geschéfts
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) € 4,70 3,363 40
Dividende je Aktie € 2,104 1,703 24
Dividendenausschittung Mio. € 403,04 329,89 22
Cashflow je Aktie aus laufender Geschaftstatigkeit
(unverwassert und verwassert) € 4,33 4,243 2
Mitarbeiterkapazitat (Jahresdurchschnitt) 2.854 2.739 4
Umsatzerldse je Mitarbeiter T€ 766 677 13
EBITA-Marge % 62 56 11
Konzerneigenkapital-Rentabilitat (Jahresdurchschnitt) % 39 30 31
Eigenkapitalquote (Jahresdurchschnitt) % 59 77 -24
Kennzahlen der Mérkte
Xetra
Zahl der Transaktionen Mio. 176,3 107,7 64
Handelsvolumen (Einfachzahlung) Mrd. € 2.443,0 1.592,9 53
Prasenzhandel
Handelsvolumen (Einfachz&hlung)® Mrd. € 109,5 102,4 7
Scoach
Handelsvolumen (Einfachzéhlung)” Mrd. € 98,5 65,6 50
Eurex
Zahl der gehandelten Kontrakte Mio. 1.899,9 1.526,8 24
Clearstream
Wert der verwahrten Wertpapiere® (Jahresdurchschnitt) International Mrd. € 4.783 4.170 15
Inland Mrd. € 5.721 5.083 14
Zahl der Transaktionen® International Mio. 33,9 29,8 14
Inland Mio. 89,2 74,9 19

Deutsche Borse-Aktienkurs

Eréffnungskurs® 69,71 43,28

€
Hochster Kurst® € 136,32
Niggvimstenlity s e 68,91
€

135,75

1) Stichtagsbedingte
Verfligungsbeschrank
der Markttei\nehmer
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Chronik — Das war 2007/

1. Quartal

Scoach startet

Die Deutsche Bérse und die SWX
Group, die heutige Swiss Financial
Market Services AG, blindeln zum
Jahresbeginn ihren Handel mit Opti-
onsscheinen und Zertifikaten in einer
gemeinsamen Tochtergesellschaft.
Ab September firmiert dieses Joint
Venture unter dem Namen ,Scoach®.

Jahreserdffnung 2007
Aufsichtsratsvorsitzender Kurt Vier-
metz und Vorstandsvorsitzender Reto
Francioni begriiBen am 22. Januar
die 1.000 Gaste, die sich zur Jahres-
eroffnung in der Neuen Bdrse in
Frankfurt eingefunden haben. Fest-
rednerin ist Bundeskanzlerin Angela
Merkel. Weitere 200 Gaste folgen
zwei Tage spater der Einladung zur
Jahreseréffnung der Gruppe in London.

Deutsche Borse beteiligt sich an
Bombay Stock Exchange

Im Februar beteiligt sich die Deutsche
Borse mit 5 Prozent an der Bombay
Stock Exchange (BSE). Im Laufe
des Jahres wird die Deutsche Borse
weltweit exklusiver Vertriebspartner
fur alle Indizes der BSE.

Wiedererdffnung des GroBen
Handelssaals

Nach knapp fiinfmonatigem Umbau
wird am 26. Februar der Handel

im renovierten und modernisierten
GroBen Handelssaal der Borse Frank-
furt wieder aufgenommen. Mit einem
symbolischen Lauten der Glocke
eroffnen Petra Roth, Oberblrgermeis-
terin von Frankfurt, Alois Riehl,
hessischer Wirtschaftsminister, und
Reto Francioni, Vorstandsvorsitzender
der Deutschen Borse, den Saal.

Clearstream eréffnet Reprasentanzen
in Singapur und Tokio

Clearstream, der internationale Zen-
tralverwahrer (ICSD) der Deutschen
Borse, eroffnet im Méarz zwei Nieder-
lassungen in Singapur und Tokio,

um die wachsende Anzahl asiatischer
Kunden besser bedienen zu kdénnen.
Die neuen Reprasentanzen unter-
stehen der asiatischen Hauptnieder-
lassung von Clearstream in Hongkong.

Wachstumsmarkt China

Seit Mérz unterstitzt die Deutsche
Bérse die Weiterentwicklung des
chinesischen Kapitalmarktes, indem
sie den Finanzplatz Tianjin fordert.
Im selben Monat wahlt erstmals ein
chinesisches Unternehmen die Borse
Frankfurt als Listingplatz. Im Laufe
des Jahres entscheiden sich vier
weitere chinesische Unternehmen
fur Frankfurt. Ab August kdnnen
Teilnehmer des chinesischen Zentral-
verwahrers internationale Wert-
papiere bei Clearstream abwickeln
und verwahren.

2. Quartal

Neue Organisations- und
Fiihrungsstruktur

Mit einer neuen Organisationsstruktur
starkt die Deutsche Borse ihr erfolg-
reiches Geschéaftsmodell, in dem alle
Stufen der Wertpapierprozesskette in-
tegriert sind. Die neue Struktur bildet
die Marktbereiche des Unternehmens
besser ab und orientiert sich noch
starker an den Anforderungen der
Kunden. Frank Gerstenschléger wird
ab April zum Vorstand des Ressorts
Kassamarkt bestellt. Zum 1. Juli wird
Thomas Eichelmann neuer Finanz-
vorstand der Gruppe Deutsche Borse.

Erste Teilnehmer aus den Vereinigten
Arabischen Emiraten

Seit April sind alle an der Dubai Inter-
national Financial Exchange gehan-
delten Aktien Uber die Deutsche Bank
zur Abwicklung bei Clearstream zu-
gelassen. Die ersten Terminmarktteil-
nehmer aus den Vereinigten Arabi-
schen Emiraten werden im Juni an
die Handelsplattform Eurex® ange-
schlossen. An das Handelssystem
Xetra® bindet die Deutsche Borse den
ersten Teilnehmer aus den Emiraten
im September an.

Ausbau des Geschéfts in Russland
Im Mai erdffnet die Deutsche Borse
eine Reprasentanz in Moskau. Das
Unternehmen baut damit seinen
Service fur die wachsende Zahl russi-
scher Kunden vor Ort aus und pflegt
den Kontakt zu den russischen Behor-
den und Kapitalmarktinstitutionen.
Clearstream ldsst schon im Januar
als erster internationaler Zentral-
verwahrer den russischen Rubel zur
Abwicklung zu. Eurex fuhrt im April
Derivate auf die liquidesten russischen
Aktien ein und bietet damit erstmals
Anlage- und Diversifizierungsmog-
lichkeiten in den Emerging Markets
an. Die Deutsche Borse berechnet
ab Juni den neuen Index DAXglobal®
Russia, der die Entwicklung russischer
Unternehmen abbildet.

Hohere Dividende und Berichtigungs-
aktie fiir Aktionére

Die Aktionare der Deutschen Borse
beschlieBen bei der ordentlichen
Hauptversammlung am 11. Mai die
Ausschittung einer Dividende von
1,70 € pro Aktie. Das entspricht einer
Ausschittungsquote von 50 Prozent.
Im Juni erhalten die Anteilseigner der
Deutschen Borse im Rahmen einer
Kapitalerhdohung aus Gesellschafts-
mitteln fir jede Aktie in ihrem Bestand
jeweils eine neue Aktie.



3. Quartal

100. Unternehmen im Entry
Standard

Im Juli nimmt die Deutsche Borse
das 100. Unternehmen in ihr Listing-
segment Entry Standard auf. Gemes-
sen an der Marktkapitalisierung ist
der Entry Standard der groBte alter-
native Kapitalmarkt in Kontinental-
europa. Im Oktober feiert er sein
zweijahriges Bestehen. 2007 wird
zum Rekordjahr am gesamten Primar-
markt: 208 Unternehmen lassen
sich an der Borse Frankfurt erstmals
listen, zum ersten Mal auch Unter-
nehmen aus China, Russland und
der Ukraine.

Restrukturierungsprogramm

Die Deutsche Borse beschlieBt im
September ein Restrukturierungs-
und Effizienzprogramm, das ab 2010
Einsparungen von 100 Mio. € pro
Jahr vorsieht. Der Schwerpunkt liegt
darauf, die operativen Kosten zu opti-
mieren; die geplanten Investitionen

in kinftiges Wachstum werden aber
beibehalten.

Deutsche Borse Photography
Prize 2007

Die Deutsche Borse stellt im Septem-
ber die Beitrage der vier Finalisten
des ,Deutsche Borse Photography
Prize 2007 in Frankfurt aus. Ge-
zeigt werden die Arbeiten des Preis-
tragers Walid Raad/The Atlas Group
(Libanon) sowie die Fotografien
von Philippe Chancel (Frankreich),
Anders Petersen (Schweden) und
Fiona Tan (Indonesien).

4. Quartal

Deutsche Bérse im Dow Jones
EURO STOXX 50

Die Deutsche Borse AG wird am

15. Oktober in den Dow Jones EURO
STOXX 50®, den wichtigsten euro-
pdischen Leitindex, aufgenommen.
Nach der Aufnahme in den DAX®
Ende 2002 ist die Deutsche Borse
damit in zwei Leitindizes vertreten.

REITs-Segment und -Indizes
starten

Im November flhrt die Deutsche
Borse die neue Anlageklasse REITs
ein. AuBerdem startet sie mit der
Berechnung von Indizes fiir dieses
neue Segment.

Deutsche Borse Commodities
emittiert Xetra-Gold

Die Deutsche Borse griindet Ende
November mit sechs Partnern

das Gemeinschaftsunternehmen
Deutsche Borse Commaodities GmbH.
Das neue Unternehmen bietet
innovative Verbriefungsformen fir
Rohstoffe und gewahrleistet einen
kostenglinstigen Handel. Als erstes
Produkt emittiert Deutsche Borse
Commodities die physisch gedeckte
Schuldverschreibung Xetra-Gold®.

Rekordstand der Aktie

Deutsche Bérse

Am 6. Dezember erreicht die Aktie
der Deutsche Borse AG mit 136,32 €
ihren Jahreshéchststand. Sie schlieBt
am 28. Dezember mit 135,75 €

um 95 Prozent héher als am Jahres-
ende 2006.

EEX und Eurex kooperieren im
CO,-Handel

Die European Energy Exchange AG
(EEX) und die Terminbdrse Eurex
starten ihre Zusammenarbeit im
Emissionshandel. Eurex-Teilnehmer

kénnen ab Dezember ihre bestehende

Infrastruktur fir den Handel von
CO,-Terminmarktprodukten der EEX
nutzen. Das Netzwerk der beiden
Borsen umfasst insgesamt rund 600
mogliche Handelsteilnehmer.

Eurex und ISE schlieBen sich
zusammen

Eurex schlieBt am 19. Dezember die
Akquisition der US-amerikanischen
Aktienoptionshdrse ISE ab. Mit dieser
Fusion entsteht der internationale
Marktfiihrer im Handel von Aktien-
und Aktienindexderivaten.



Just Value

Geht es der Gruppe Deutsche Borse um Wert? Ja.
Denn wir wollen Wert schaffen fur Aktionare, Kunden,
Mitarbeiter und fur die Gesellschaft insgesamt. Wie
erfolgreich wir dabei im Geschaftsjahr 2007 waren,
belegt nicht zuletzt die Wertentwicklung der Deutsche
Borse-Aktie. Dieser Bericht zeigt den Kurs unserer
Aktie im Verlauf aller Handelstage des Jahres — ihren
jeweils aktuellen Marktwert: Just Value.

SSSSSSSSSSSS



Der Titel dieses Geschaftsberichts zeigt den Eroffnungs- und den Schluss-
kurs der Deutsche Borse-Aktie im Jahr 2007. Am 2. Januar erdffnete sie mit
einem Kurs von 69,71 € und am 28. Dezember schloss sie mit 135,75 €.
Jede Seite dieses Berichts zeigt chronologisch den Kursverlauf der Aktie
innerhalb eines Handelstages sowie den jeweiligen Schlusskurs in Euro und
Cent. Sieben Seiten des Berichts zeigen mehrere Tageskurse im Verlauf und
entsprechend auch mehrere Schlusskurse. Damit sind alle 252 Handelstage
des Jahres 2007 bericksichtigt.

Die Schlusskurse sind am rechten Seitenrand ausgerichtet. Je hoher der
Kurs, desto weiter oben auf der Seite verlauft die Kurve.
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Brief an die Aktionare

Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

Wert schaffen — darauf kommt es uns an. Wert schaffen fir Sie, fur unsere Kunden und
damit fur die Gruppe Deutsche Borse. Deshalb tragt dieser Bericht den Titel , Just Value*:
Auf jeder Seite zeigt er den Kurs der Deutsche Borse-Aktie im Verlauf und am Ende aller
252 Handelstage des Jahres 2007.

Ilhr Unternehmen hat das Geschéftsjahr 2007 mit einem Rekordstand des Aktien-
kurses abgeschlossen. Die Marktkapitalisierung der Gruppe Deutsche Borse erreichte
am Jahresende tber 26 Mrd. € — eine GroBe, die uns an der Weltspitze der Borsen-
organisationen platziert.

Der Kurs der Aktie Deutsche Borse stieg im Jahresverlauf 2007 um 95 Prozent und
schloss bei 135,75 €. Sie war damit die Aktie mit der besten Performance im deutschen
Bluechip-Index DAX. Und wie in jedem Jahr seit ihrer Erstnotierung 2001 hat sich
unsere Aktie signifikant besser entwickelt als die Indizes DAX und Dow Jones EURO
STOXX 50. Die Historie zeigt also: Investments in die Deutsche Borse sind auch auf lange
Sicht erfolgreich. Als erste Borsenorganisation ist die Deutsche Borse AG in den Dow
Jones EURO STOXX 50 aufgenommen worden. Damit zahlt Thre Gesellschaft nun zu den
50 fluhrenden borsennotierten Unternehmen des Euroraums; und auch in diesem euro-
paischen Bluechip-Index hat sie die beste Performance erzielt.

In der Unternehmensgeschichte der Gruppe Deutsche Borse war 2007 das mit Abstand
erfolgreichste Geschaftsjahr. Wir haben das Rekordjahr 2006 noch Ubertroffen und die
Umsatzerlose um 18 Prozent auf 2.185,2 Mio. € gesteigert. Das Ergebnis vor Steuern,
Zinsen und Wertminderungsaufwand fiir Geschafts- oder Firmenwerte (EBITA) nahm
um 31 Prozent zu und lag bei 1.345,9 Mio. €. Alle Unternehmenssegmente haben den
Umsatz erneut deutlich erhoht. Die Gruppe Deutsche Borse war ein weiteres Mal die
ertragreichste Borsenorganisation im weltweiten Vergleich.



Brief an die Aktionéare

Aufsichtsrat und Vorstand mochten die Dividende an Sie, sehr geehrte Aktionarinnen
und Aktionare, aufgrund der Rekordergebnisse des vergangenen Jahres erneut anheben
und werden der Hauptversammlung am 21. Mai eine Ausschuttung von 2,10 € je
Aktie vorschlagen. Fur Ihr Vertrauen in unser Geschaftsmodell, unsere Projekte und
Strategien danken wir Ihnen.

Was sind unsere Erfolgsfaktoren? Da ist zum einen unser integriertes Geschaftsmodell,
zum anderen unsere erfolgreiche Wachstumsstrategie, unser Fokus auf operative Effi-
zienz und unser wirksames Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur.

Einige Wettbewerber haben das integrierte Geschaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse
in der Vergangenheit kritisiert — mittlerweile aber finden sich immer mehr Nachahmer
dieses Erfolgsmodells. Es hat uns weltweit zu der Borse gemacht, die am starksten auf
die Bedlrfnisse der Kunden ausgerichtet ist. Wir bedienen unsere Kunden entlang der
gesamten Prozesskette aus Marktdaten, Handel, Clearing, Abwicklung, Verwahrung
und Verwaltung von Wertpapieren und bieten dazu jeweils die Informationstechnologie
aus einer Hand. Synergien, die in unserem Geschaftsmodell entstehen, rechnen sich
und schaffen Wert — flr Sie und fur unsere Kunden weltweit.

Den Handel mit strukturierten Produkten haben wir im vergangenen Jahr mit der
SWX Group, der heutigen Swiss Financial Market Services AG, in einer gemeinsamen
Tochtergesellschaft mit dem Namen Scoach gebiindelt. Einen ganz zentralen Schritt im
Sinne unserer Wachstumsstrategie haben wir im Bereich Derivate gemacht: Durch den
Zusammenschluss von Eurex mit der US-amerikanischen Aktienoptionsborse ISE hat die
Deutsche Borse nun als erste nicht amerikanische Borse ein Standbein im Kapitalmarkt
der USA. Dieses neue Geschéftspotenzial erhoht unsere Wachstumsaussichten. Wir sind
auch in Zukunft offen fur sémtliche Formate der Zusammenarbeit, inklusive Zukaufe,
wenn sie fur Sie, sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, nachhaltig Wert schaffen.
Den Schwerpunkt unserer Wachstumsstrategie legen wir aber auf profitables organisches
Wachstum — hierfur ist die Deutsche Borse hervorragend aufgestellt.

2007 haben wir das Produktportfolio unserer Marktbereiche weiter ausgebaut und
diversifiziert, unser Geschaft weiter internationalisiert und unsere Technologieflihrerschaft
gefestigt. Eingeflihrt haben wir die neuen Anlageklassen REITs und Xetra-Gold im Kassa-
markt, zahlreiche Single-Stock Futures sowie Emissionsprodukte im Terminmarkt. Weitere
internationale Marktteilnehmer — zum Beispiel aus den Vereinigten Arabischen Emiraten —
haben sich an unsere Handelsplattformen Xetra und Eurex anschlieBen lassen.

Der Gegenwert der bei unserem nationalen und internationalen Zentralverwahrer Clear-
stream verbuchten und hinterlegten Wertpapiere betrug 2007 erstmals tber 10 Billionen
Euro. Die Abwicklungsstandards der neuen Central Facility for Funds von Clearstream
schaffen Wert flr die gesamte Fondsbranche.
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Brief an die Aktionare

Unsere Kunden profitieren von umfassenderen Daten-Feeds fir ihre Handelsstrategien
und von zahlreichen neuen Indexprodukten, darunter so genannte Customized Indizes,
die wir auf die Bedirfnisse einzelner Kunden maBschneidern. Die Deutsche Borse IT
schlieBlich hat die Rechner- und Netzwerkkapazitaten massiv aufgertstet und so die
systemseitigen Anforderungen des Marktes zuverlassig und kosteneffizient erfillt.

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, der Erfolg jedes dieser Geschaftsbereiche
zeigt, dass Ihr Unternehmen eine Borsenorganisation der Spitzenklasse ist. Den strate-
gischen Wettbewerbsvorteil durch unser integriertes Geschaftsmodell werden wir auch
zukinftig sichern und weiter ausbauen.

Neben organischem Wachstum haben wir eine weitere strategische Prioritat gesetzt: Wir
werden unsere operative Effizienz weiter steigern. Unsere Fiihrungsstruktur und die
Geschaftsbereiche haben wir im vergangenen Jahr reorganisiert, sie effizienter gestaltet
und noch besser an den Kundenbedirfnissen ausgerichtet. AuBerdem haben wir ein
Restrukturierungs- und Effizienzprogramm aufgelegt, das bis 2010 umgesetzt wird. Unser
Ziel ist, die jahrlichen operativen Kosten um 100 Millionen Euro zu senken. Die erheb-
liche Gewerbesteuerersparnis an unserem kiinftigen deutschen Standort und die niedri-
geren Gebaude- und Energiekosten in einem Neubau, den wir ab 2010 beziehen werden,
tragen zu noch mehr Wirtschaftlichkeit Ihres Unternehmens bei.

Unser Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur der Deutschen Borse werden wir
fortfihren. Dieses Capital Management Program kombiniert hohe Dividenden-Ausschiit-
tungsquoten und Aktienrtickkaufe. Daflr setzen wir Mittel ein, die wir nicht fir den
Betrieb und die Weiterentwicklung unseres Geschafts bendtigen. Gleichzeitig werden wir
das flr Clearstream unabdingbare ,AA* Kredit-Rating aufrechterhalten.

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére, ich bedanke mich im Namen des gesamten
Vorstands der Gruppe Deutsche Borse flir Ihr Vertrauen in uns und in die erfolgreiche
Zukunft der Deutschen Borse. Ich denke, Sie stimmen mir zu, wenn ich auch allen Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern — ebenfalls im Namen des gesamten Vorstands — danke.
Mit ihrem professionellen Engagement werden sie die Erfolgsgeschichte der Gruppe
Deutsche Borse fortschreiben und auch zukunftig fir Sie und fur das Unternehmen
Wert schaffen.

Mit freundlichen GriiBen

/éé 7%% |

Reto Francioni
Vorsitzender des Vorstands



Die Aktie

Die Aktie

Der Aktienkurs der Deutsche Borse AG ist im Geschafts-
jahr 2007 um 95 Prozent gestiegen — von 69,71 €

am 29. Dezember 2006 auf 135,75 € am 28. Dezem-
ber 2007. Seit ihrem Bdrsengang am 5. Februar 2001
hat sich der Wert der Deutsche Borse AG, gemessen

an der Marktkapitalisierung, von 4 Mrd. € auf 26 Mrd. €
am 31. Dezember 2007 mehr als versechsfacht.

Die Deutsche Borse AG ist am 15. Oktober 2007 in den
wichtigsten europaischen Leitindex Dow Jones EURO
STOXX 50 aufgenommen worden. Der Index umfasst die
50 groBten borsennotierten Aktiengesellschaften im Euro-
raum. Bereits seit Ende 2002 ist die Deutsche Borse AG
fester Bestandteil des DAX®, des Leitindex fur den deut-
schen Aktienmarkt.

Die Bedeutung des Bdrsensektors hat im vergangenen
Jahr weiter zugenommen. Mittlerweile sind viele interna-
tionale Marktbetreiber dem Beispiel der Deutschen Borse
gefolgt und haben ebenfalls den Schritt an den Kapital-
markt vollzogen. Die Marktkapitalisierung aller 23 gelis-
teten Borsen weltweit betrug zum 31. Dezember 2007
rund 150 Mrd. €. Neben der Deutschen Borse gibt es
weltweit jedoch nur zwei weitere Handelsplatze, die per
31. Dezember 2007 eine Marktkapitalisierung von mehr
als 20 Mrd. € aufwiesen. Durch die anhaltende Konsoli-
dierung in der Branche hat sich das Interesse der profes-
sionellen und international agierenden Investoren am
Borsensektor weiter verstarkt.

Aktienkurs im Jahresverlauf von 69,71 € auf 135,75 € angestiegen (+95 Prozent)
Ergebnis je Aktie nach Steuern um 40 Prozent auf 4,70 € gesteigert

Erhohung der Dividende auf 2,10 € vorgeschlagen

4,1 Mio. Aktien im Rahmen des Capital Management Program zurlickgekauft
Deutsche Borse AG in den Dow Jones EURO STOXX 50® aufgenommen
Kredit-Ratings auf hohem Niveau bestatigt

Die Deutsche Borse hat zur Konsolidierung im Borsensektor
beigetragen: Am 30. April 2007 hatte die Deutsche Borse
die Akquisition der in New York ansassigen Aktienoptions-
borse ISE (International Securities Exchange) bekannt
gegeben, die am 19. Dezember abgeschlossen wurde.

Kennzahlen der Aktie Deutsche Borse

2007 2006Y
Ergebnis je Aktie € 4,70 3,36
Dividende je Aktie € 2,102 1,70
Cashflow je Aktie aus
operativer Geschéftstatigkeit € 4,33 4,24
Erdffnungskurs (am 01.01.)® € 69,71 43,28
Hochster Kurs® € 136,32 70,44
Niedrigster Kurs® € 68,91 42,13
Schlusskurs (zum 31.12.) € 135,75 69,71
Grundkapital Mio. € 200 204
Anzahl der Aktien (zum 31.12.) Mio. 200 204
davon im Umlauf (zum 31.12.) Mio. 191,9 195,6
Free Float (zum 31.12.) % 100 100
Marktkapitalisierung (zum 31.12.) Mrd. € 26,1 13,6

1) Nach der Kapitalerhéhung aus Gesellschaftsmitteln im zweiten Quartal 2007
wurden die Vorjahreszahlen riickwirkend angepasst.

2) Vorschlag an die Hauptversammlung 2008

3) Schlusskurs des Vorhandelstages

4) Intraday-Kurs
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Die Aktie

Aktienkurs der Deutsche Borse AG entwickelt sich 2007 deutlich besser als Vergleichsindizes
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1) Indexiert auf den Schlusskurs der Aktie der Deutsche Borse AG am 29. Dezember 2006

Aktie der Deutschen Borse mit exzellenter

Performance 2007

Nach einem Kursanstieg von 95 Prozent im Geschafts-
jahr 2005 und von 61 Prozent im Jahr 2006 hat sich die
Aktie der Deutsche Borse AG 2007 im Vergleich zu den
Leitindizes DAX und Dow Jones EURO STOXX 50 erneut
Gberdurchschnittlich entwickelt: Wahrend diese im Jahres-
verlauf 22 beziehungsweise 7 Prozent zulegen konnten,
stieg die Aktie der Deutschen Borse von 69,71 € am
29. Dezember 2006 auf 135,75 € am 28. Dezember 2007 —
ein Kursgewinn von 95 Prozent. Der Jahrestiefststand be-
trug 68,91 € am 5. Januar 2007; der Jahreshéchststand
von 136,32 € wurde am 6. Dezember erreicht. Damit
war die Aktie der Deutsche Borse AG 2007 die Aktie mit
der starksten Kursentwicklung sowohl im DAX als auch
im Dow Jones EURO STOXX 50.

Deutsche Borse auch langfristig ein renditestarkes
Investment

Dank des profitablen Geschaftsmodells der Deutschen
Bdrse haben Anleger durch ein Investment in die Aktie
des Unternehmens die Chance, am langfristigen Wachs-
tumspotenzial der internationalen Kapitalmarkte teilzu-
haben. Seit dem erstmaligen 6ffentlichen Angebot der
Aktie Deutsche Borse AG konnten Investoren mit dem
Wertpapier eine durchschnittliche jahrliche Rendite von
36 Prozent erzielen und so von der im Vergleich zum
DAX deutlich besseren Wertentwicklung profitieren; im
selben Zeitraum hatte ein Direktinvestment in den DAX
eine Rendite von 3 Prozent erbracht. Das bedeutet: Wer
zum Borsengang der Deutsche Borse AG Aktien im Wert
von 10.000 € gekauft und die Dividenden stets reinves-
tiert hatte, konnte am Jahresende 2007 Uber ein Depot
im Wert von 86.685 € verfligen. Bei einem zeitgleichen
Investment in den DAX ware das Depot nur 12.153 €
wert gewesen.



Die Aktie

Anstieg des Aktienkurses geht einher mit positiver
Geschéftsentwicklung

An den Markten, die von der Deutschen Borse betrieben
werden, sorgten strukturelle Wachstumstrends und eine
gestiegene Volatilitat dafiir, dass die Handelsaktivitat
2007 erneut stark anzog. Die Deutsche Borse verbuchte
daher in allen Geschaftsbereichen zweistellige Wachs-
tumsraten bei Umsatz und Ergebnis. Basierend auf dem
starken Umsatzwachstum von 18 Prozent fur die Gruppe
und trotz des Anstiegs der Kosten um 21 Prozent, verbes-
serte sich das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschrei-
bungen auf Geschafts- oder Firmenwerte erneut deutlich
auf 1.345,9 Mio. € (+31 Prozent). Das Ergebnis je Aktie,
das auch die Effekte aus dem Aktienrlickkauf enthalt,
konnte die Deutsche Borse um 40 Prozent auf 4,70 €
steigern.

Im September 2007 kiindigte die Gesellschaft ein um-
fangreiches Restrukturierungs- und Effizienzprogramm
an, das Einsparungen von 100 Mio. € pro Jahr vorsieht.
Der Schwerpunkt liegt dabei auf der Optimierung der ope-
rativen Kosten. Bereits 2008 soll das Programm Wirkung
zeigen und die operativen Kosten erheblich, und zwar um
50 Mio. €, reduzieren; ab 2010 soll es in vollem Umfang
zum Tragen kommen. Bei den geplanten Investitionen

in zukUnftiges Wachstum sieht das Programm allerdings
keinerlei Einschrankungen vor.

Mit neuen Produkten und Markten will die Deutsche Borse
zusatzliches Wachstumspotenzial fur sich erschlieen.
Zusammen mit strukturellen Wachstumstrends in allen
Geschaftsbereichen bieten sich den Aktionaren dadurch
Perspektiven fir ein fortgesetztes Ergebniswachstum.

Kapitalstruktur weiter optimiert, Kredit-Ratings

bleiben stabil

Im Geschaftsjahr 2005 hatte die Deutsche Borse ein
Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur (Capital
Management Program) initiiert. Im Zuge dieses Pro-
gramms stellt die Gruppe Deutsche Borse den Aktionaren
ber die Zahlung von Dividenden und tber Aktienrtickkaufe
Mittel zur Verfligung, die flir den operativen Betrieb des
Unternehmens nicht bendtigt werden. Im September 2007
beschloss die Deutsche Borse ein Uberarbeitetes Finan-
zierungskonzept fiir die Ubernahme der ISE, und zwar
mit dem Ziel, ihr seit Anklndigung der ISE-Transaktion
temporar ausgesetztes Aktienrtickkaufprogramm mit sofor-
tiger Wirkung wieder aufzunehmen. Im Geschéftsjahr 2007
kehrte die Deutsche Borse insgesamt 724,8 Mio. € in
Form von Aktienrlickkaufen und Dividenden aus: Sie
kaufte rund 4,1 Mio. Aktien im Wert von 395,0 Mio. €
zurtick und schuttete im Mai 2007 eine Dividende von
329,8 Mio. € fir das Geschaftsjahr 2006 aus.

Die Deutsche Borse erzielte trotz der umfangreichen
Ausschuttungen unverdndert starke Kredit-Ratings:
Standard & Poor’s bewertet den Konzern mit ,AA". Clear-
stream Banking S.A. wurde von Standard & Poor’s und
Fitch Ratings ebenfalls mit ,AA“ eingestuft. Mit diesen
Ratings ist die Gruppe Deutsche Borse weiterhin hervor-
ragend am Kapitalmarkt positioniert.

Nach dem Beschluss der Hauptversammlung vom

11. Mai 2007 wurde im Geschaftsjahr eine Kapitaler-
hohung aus Gesellschaftsmitteln im Verhaltnis 1:1 um
100 Mio. € auf 200 Mio. € durchgefuhrt. Im Zuge dieser
MaBnahme gab die Gesellschaft am 8. Juni 2007 fur
jede bestehende Aktie eine neue Aktie (,Berichtigungs-
aktie") aus; die Notierung der Aktie wurde mit Handels-
start am 11. Juni 2007 umgestellt.
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Aktionare durch progressive Dividendenpolitik direkt
am Unternehmenserfolg beteiligt

Fur das Geschaftsjahr 2006 hatte die Deutsche Borse AG
die Dividende auf 1,70 € je Aktie erhoht. Im Mai 2007
schuttete sie 50 Prozent ihres Konzern-Jahresliberschusses
an ihre Anteilseigner aus. Im laufenden Jahr setzt die
Deutsche Borse AG ihre progressive Dividendenpolitik fort:
Sie beteiligt ihre Aktiondare am erneut gewachsenen
Betriebsergebnis und schlagt der Hauptversammlung vor,
die Dividende fur das Geschéftsjahr 2007 auf 2,10 €

zu erhohen — ein Anstieg von 24 Prozent gegenliber dem
Jahr zuvor. Das Unternehmen nimmt mit dieser Wachs-
tumsdynamik und einer Ausschittungsquote von 51 Pro-
zent (bereinigt um den auBerordentlichen Ertrag durch den
Verkauf von Gebauden in Luxemburg) auch weiterhin einen
Spitzenplatz unter den DAX-Unternehmen ein: Seit ihrem
Borsengang im Jahr 2001 hat die Deutsche Borse die
Dividende jedes Jahr um mindestens 20 Prozent erhoht.

Investor Relations-Arbeit der Deutsche Borse AG 2007
erneut ausgezeichnet

Die Deutsche Borse und ihre Aktie standen 2007 erneut
im Fokus internationaler Investoren, Analysten, Markt-
teilnehmer und der interessierten Offentlichkeit: einerseits
wegen ihrer strategischen Initiativen, insbesondere der
im April angekindigten Akquisition der US-Aktienoptions-
borse ISE, andererseits aufgrund der hervorragenden
Geschaftsentwicklung. Die Deutsche Borse hat 2007
gezielte und sehr umfangreiche MaBnahmen ergriffen, um
aktuellen und potenziellen Investoren Uber das Thema
Borsenkonsolidierung hinaus zu vermitteln, was das Ge-
schaftsmodell auszeichnet, warum das Unternehmen er-
folgreich ist und welche Aussichten auf weiteres Wachstum
in den Kernmarkten bestehen. Hierzu wurde im Juni 2007
auch erstmalig ein ,Investor Day“ fir professionelle Anle-
ger aus dem In- und Ausland veranstaltet. Auf internatio-
nalen Roadshows, Konferenzen und Besuchsterminen
fuhrte die Deutsche Bdrse weit Uber 400 Einzelgesprache
mit aktuellen und potenziellen Aktionaren in den wichtig-
sten Kapitalzentren weltweit. Nachdem die Qualitat der
Investor Relations-Arbeit der Deutsche Borse AG schon in
der Vergangenheit mit hervorragenden Platzierungen aner-
kannt worden war, erzielte die Gesellschaft 2007 bei der

jahrlichen Erhebung des international anerkannten Kapital-
markt-Fachmagazins ,Institutional Investor” mit ihrer
Investor Relations-Arbeit den ersten Platz in ihrem Sektor.

Internationales Investoreninteresse in der
Aktionarsstruktur sichtbar

Die hervorragende Geschaftsentwicklung, die Aussicht auf
anhaltendes Wachstum der Kapitalmarkte und die Markt-
erwartungen, dass die Borsenkonsolidierung fortschreiten
wird, haben zu dem nachhaltigen und breiten Interesse
nationaler, aber insbesondere auch internationaler Inves-
toren an der Aktie der Deutsche Borse AG beigetragen:
Der Anteil der Aktionare auBerhalb Deutschlands bewegt
sich mit rund 82 Prozent auf weiterhin hohem Niveau.

Internationale Aktionarsstruktur der Deutsche Borse AG

Sonstige Lander 11 %

Deutschland 18% 42 % USA

GroBbritannien 29% 0

Die hohe Liquiditat und die Zugehdrigkeit zum deutschen
Bluechip-Index DAX sowie die Aufnahme in den wichtig-
sten europaischen Bluechip-Index Dow Jones EURO STOXX
50 im Oktober 2007 macht die Aktie der Deutschen Borse
fur weltweit agierende Investmentfonds mit hohen Anlage-
volumina attraktiv. Seit dem Bdrsengang im Jahr 2001
haben sich die Handelsumsatze in der Aktie der Gesell-
schaft signifikant erhéht: Wurden 2001 noch durchschnitt-
lich 0,2 Mio. Aktien pro Tag gehandelt, waren es 2007
schon rund 1,8 Mio. Stlck.



1. Februar 2. Februar 5. Februar 6. Februar 7. Februar

81,20 81,97 81,38 80,02 80,72
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Das Geschaft: Geschichtliches

Geschichtliches — Wert schaffen

seit mehr als 400 Jahren

Am 9. September 1585 ergeht ein Erlass des Senats der Stadt Frankfurt, der die
Geburtsstunde der Frankfurter Borse markiert: Kinftig soll ein 84-kopfiges Gremium
aus Kaufleuten offizielle Wechselkurse fur die unzahligen Gold- und Silberstlicke
festlegen, die an dem Messeplatz kursieren. Damit will der Senat verhindern, dass
der florierende internationale Handel an diesem aufstrebenden Marktplatz weiterhin
von betrigerischen Minzwechslern behindert wird. Aus diesem Gremium, das

mit der unparteiischen Feststellung fairer und transparenter Wechselkurse betraut ist,
entwickelt sich im Laufe von gut vier Jahrhunderten die heute ertragreichste Borsen-
organisation der Welt, mit Marktteilnehmern in allen Erdteilen.

Der Erfolg der Gruppe Deutsche Borse basiert auf den
Wertvorstellungen ihrer Griindervéater: Neutralitat, Integritat
und Internationalitat — gepaart mit dem Willen, den wirt-
schaftlichen und technologischen Fortschritt zu fordern und
selbst zu leben.

Institution und Regelwerk der Borse wandeln sich in ihrer
langen Geschichte stetig. Der ersten Kursfeststellung folgen
im Laufe der Zeit Borsenordnung, -gesetz und -aufsicht,
um Kursmanipulationen und Insiderhandel zu verhindern.
1826 wird die Handelskammer gegriindet, in deren Trager-
schaft die Frankfurter Borse 166 Jahre lang bleibt, ehe sie
1992 in diejenige der Deutsche Borse AG Ubergeht.

Schon friih ist die heutige Vielfalt der Dienstleistungen der
Deutschen Borse — vom Handel am Termin- und Kassa-
markt tber Clearing und Abwicklung bis hin zur Verwahrung
— als beinahe natlrliche Entwicklungslinie zu erkennen.

Mit Staatsanleihen zur Weltgeltung

Im Laufe des 18. Jahrhunderts bringt das Zusammen-
spiel mit den Bankhausern am Finanzplatz Frankfurt eine
Finanzinnovation hervor: den Handel mit Staatsanleihen.
Zu einer Zeit, in der sich in Europa Nationalstaaten bilden
und in der die Industrialisierung voranschreitet, ist die
Ausgabe von Partialobligationen — den heutigen Teilschuld-
verschreibungen — ein ideales Instrument, um den stetig
wachsenden Geldbedarf der Staaten zu decken. Die Borse
Frankfurt ist schon damals eine verlassliche Plattform fairer
Preisfindung. Als Handelsplatz fur Staatspapiere steigt sie
im 19. Jahrhundert zu einer Weltborse auf.

Friihe Termingeschafte

Erste Termingeschéfte entwickeln sich ebenfalls friih-
zeitig: Kaufer zahlen einen bestimmten Geldbetrag fiir eine
Ware, die sie erst drei bis sechs Monate spater erhalten.
So sichern sich die Kaufleute beim Handel gegen Wechsel-
kurs- und Preisschwankungen ab. Diese Termingeschafte
laufen in den ersten Jahrhunderten an der Borse vorbei,
ein Verbot im Borsengesetz von 1896 schreibt diesen
Zustand auf lange Zeit fest. Erst der Start der Deutschen
Terminbodrse (DTB) im Jahr 1990 gibt dem Bedrfnis
nach Sicherheit global tatiger Unternehmen und Finanz-
institute einen neutralen und geordneten Rahmen. 1998
verschmilzt die DTB mit der Schweizer Terminborse
SOFFEX und verfligt seitdem als ,Eurex” Uber eine der welt-
weit groBten und erfolgreichsten Handelsplattformen fiir
Futures und Optionen.

Abwicklung und Verwahrung als integraler Bestandteil
des Borsengeschafts

Auch die Abwicklung von Geschaften und die Verwahrung
der Wertpapiere finden bei den Marktteilnehmern bereits
vor Uber 200 Jahren groBen Anklang: Die Originalurkunden
der Schuldner werden schon damals hinterlegt, um den
Inhabern von Obligationen Sicherheit zu gewahrleisten.
Den Hinterlegungsnachweis druckt die Borse auf den
einzelnen Stiicken ab. Diese Garantie gibt der Borse im
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internationalen Geschaft enormen Auftrieb. Vor allem
in Krisenzeiten unterstreicht die tberdurchschnittliche
Wertbestandigkeit der Papiere die Zuverlassigkeit des
Finanzplatzes Frankfurt.

Dieses Vertrauen der Anleger zeigt sich noch heute ein-
drucksvoll im Erfolg von Clearstream, seit 2002 eine
hundertprozentige Tochter der Deutschen Borse, die flr
Abwicklung und Verwahrung verantwortlich zeichnet.
Bei ihr sind internationale Wertpapiere im Wert von tber
10 Billionen Euro auf elektronischen Kundenkonten
verbucht, nur noch ein geringer Teil davon liegt physisch
als Wertpapier” in den borseneigenen Tresoren.

Erster Aktienhandel

Bereits 1820 wird die erste Aktie — die der Osterreichischen
Nationalbank — in Frankfurt gehandelt. Doch erst nach der
Reichsgriindung 1871 wendet sich die Frankfurter Anleihe-
borse zunehmend dem Aktienhandel zu. Funf Milliarden
Goldfranken aus franzosischer Kriegsentschadigung losen
in ganz Deutschland ein Grindungsfieber aus. Innerhalb
von nur vier Jahren werden allein in PreuBen 875 Aktien-
gesellschaften angemeldet. Der Einzug der Frankfurter
Borsenversammlung in das Gebaude am Rahmhof, dem
heutigen Borsenplatz, im Jahr 1879 fallt ebenfalls in
diese Zeit.

Der Erste Weltkrieg beendet die Euphorie, und nach Hyper-
inflation und Borsencrash im Oktober 1929 beginnt fir
die Frankfurter Borse das dunkelste Kapitel ihrer Geschichte:
Die Nationalsozialisten ergreifen die Macht in Deutsch-
land und ordnen den gesamten Kapitalmarkt der Kriegs-
wirtschaft unter. Schon 1937 steht kein ausléndischer
Titel mehr auf der Kurstafel. Der Finanzplatz Frankfurt
verliert seine internationale Bedeutung. 1945 liegt die
Borse, wie das ganze Land, in Schutt und Asche.

In den 50er und 60er Jahren leistet die Borse als Kapital-
vermittler und effizientester Ort fir die Geldanlage einen
wertvollen Beitrag zum Wiederaufbau. Ab 1958 werden
wieder auslandische Aktien notiert, und in den folgenden
Jahrzehnten starkt die zunehmende Liberalisierung den
Finanzplatz Deutschland.

Integration durch Technologie

Innerhalb von nur einem Jahrzehnt am Ende des 20. Jahr-
hunderts verdndert sich die Borse stéarker als in allen
vier Jahrhunderten zuvor. Der Grund ist die technologische
Revolution. Dank ihrer hoch leistungsfahigen Systeme
kann die Deutsche Borse den Aktien- und Terminhandel
samt Clearing, Abwicklung und Verwahrung unter einem —
ihrem — Dach zusammenfihren. Gleichzeitig macht sie
den Handel flr alle Marktteilnehmer transparent, indem
sie wichtige Echtzeit-Marktdaten wie Kurse und Indizes
bereitstellt. Innerhalb gut einer Dekade gelingt so der
Entwicklungssprung der flihrenden deutschen Regional-
borse zu einer Spitzenbdrsenorganisation weltweit. Heute
sind etwa 2.000 Banken, Wertpapierhandelshauser und
Unternehmen aus dem Bereich Clearing und Abwicklung
aus rund 20 Landern an die vollelektronischen Handels-
systeme Xetra® und Eurex® angebunden.

Noch vor ihren globalen Wettbewerbern geht die Deutsche
Borse 2001 selbst an die Borse. Nur ein Jahr spater tber-
nimmt sie Clearstream und steigt damit in die europaische
Spitzengruppe der Anbieter von Abwicklungsleistungen
fur borsliche- und auBerbdrsliche Geschéafte auf. Mit
dem Kauf der International Securities Exchange (ISE) im
Dezember 2007 hat sie als einzige auslandische Borsen-
organisation ein starkes Standbein im US-amerikanischen
Kapitalmarkt.

Es ist das aus ihrer Geschichte heraus gewachsene und
schlieBlich durch die Technologie erst moglich gewordene
integrierte Geschaftsmodell, das den Erfolg der Gruppe
Deutsche Borse ausmacht. Und dieser Erfolg ist messbar:
In den vergangenen zwei Jahren hat sich der Unterneh-
menswert nach mehreren aufeinander folgenden Rekord-
gewinnen verdreifacht. Im Oktober 2007 wird die Deutsche
Borse als einzige Borsenorganisation in den europaischen
Leitindex Dow Jones EURO STOXX 50® aufgenommen.
Mit einem Marktwert von rund 26 Milliarden Euro im
Dezember 2007 ist die Gruppe Deutsche Borse eine der
groBten Borsenorganisationen der Welt.
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Das Geschaft: Xetra

Xetra — Wert schaffen durch Handel

m Umsatzerlose um 38 Prozent auf 435,0 Mio. € gesteigert
m Handelsabschlisse auf Xetra® um 64 Prozent auf mehr als 176,3 Millionen gestiegen
m Hohere Liquiditat durch algorithmischen Handel

An der Borse Frankfurt werden iiber 280.000 Finanz-
instrumente gehandelt — mehr als an jedem anderen
europaischen Finanzplatz. Die Gruppe Deutsche Borse
organisiert diesen Wertpapierhandel iiber das Segment
Xetra in zwei Modellen: auf dem vollelektronischen
Marktplatz Xetra® und iiber die Skontrofiihrer auf dem
Frankfurter Borsenparkett. Beide Plattformen bieten
den Marktteilnehmern die bestmdgliche Orderausfiihrung,
hochste Transparenz und Liquiditat. Das Segment Xetra
sorgt dafiir, dass der Handel iiber die Deutsche Borse
stetig attraktiver und internationaler wird. Mit Erfolg:
Immer mehr Unternehmen aus dem Ausland lassen sich
hier listen.

Die Handels- und Clearinginfrastrukturen des Segments
Xetra schaffen Wert flir die Deutsche Borse. Aber wie
schafft die Deutsche Borse Wert flir die Marktteilnenmer?

= Emittenten: Die Deutsche Borse o6ffnet Unternehmen
das Tor zum Kapitalmarkt. Sie bietet ihnen die Mdglich-
keit, zu attraktiven Konditionen Eigen- oder Fremdkapital
zu beschaffen.

= [ntermedidre: Die Deutsche Borse unterstitzt neue und
hoch effiziente Handelstechniken. Dadurch konnen
Banken und Wertpapierhandelshauser ihre eigenen Han-
delsstrategien und die ihrer Kunden optimal umsetzen.

= |nvestoren: Die Deutsche Borse erweitert und diversifi-
ziert das Spektrum der handelbaren Wertpapiere und
Anlageklassen kontinuierlich — 2007 wurden z. B. die
Assetklassen REITs und Xetra-Gold® eingefiihrt. Mehr
Investmentmaoglichkeiten bedeuten: Anleger konnen ihr
Portfolio diversifizieren und ihr Risiko verringern.

Besonders wertvoll fir alle Marktteilnehmer sind die niedri-
gen Handelskosten an den Marktplatzen der Deutschen
Borse. Die expliziten Transaktionsentgelte flir Handel,
Clearing und Abwicklung sind hier geringer als an den
anderen Borsen in Europa. Die impliziten Handelskosten
sind auf Xetra und im Prasenzhandel der Borse Frankfurt
so niedrig, weil diese Handelsplatze so liquide sind.

Je tiefer das Orderbuch, also je mehr Auftréage vorliegen
und ausgefuhrt werden, und je niedriger die Spanne
zwischen Kauf- und Verkaufspreisen ist, desto geringer
sind die impliziten Kosten. Xetra hat einen Marktanteil
von rund 98 Prozent beim Handel in den DAX®-Werten.
Kauf- und Verkaufsangebote fir diese liquiden Werte
sind immer vorhanden — auch groBere Orders kdnnen
jederzeit und umgehend ausgefiihrt werden.

Die Umsatzerlose des Segments Xetra stiegen 2007

um 38 Prozent auf 435,0 Mio. €. Rund 93 Prozent der
Umsatzerlose stammten aus Handels- und Clearing-
aktivitaten — aus dem Handel auf der vollelektronischen
Plattform Xetra und auf dem Parkett, dem Clearing durch
den zentralen Kontrahenten (Central Counterparty, CCP)
und aus Geschaften von Scoach.

7 Prozent der Erlose hat das Segment mit Zulassungs-
und Listinggebthren fir den Borsenhandel erwirtschaftet
sowie mit dem Betreiben anderer Finanzplatze wie den
Bdrsen in Dublin und Wien. Beide Handelsplatze haben
2007 die Vertrage bis 2012 verlangert. AuBerdem ist
der Rahmenvertrag fir den Betrieb der Bulgarian Stock
Exchange in Sofia ab Mitte 2008 unterschrieben.
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Handelssystem Xetra: Internationale
Ausrichtung

Xetra ist die Handelsplattform fur liquide Werte, also Wert-
papiere mit einer hohen Marktkapitalisierung und hohen
Handelsumsatzen. Das sind vor allem Papiere aus den
Auswahlindizes DAX, MDAX® und TecDAX®, liquide Aus-
landsaktien (z.B. Aktien im Dow Jones EURO STOXX®),
Exchange Traded Funds (ETFs, borsengehandelte Index-
fonds) und Exchange Traded Commodities (ETCs).

Mit 199,0 Mio. € (+42 Prozent) lag der Anteil des voll-
elektronischen Handelssystems an den Umsatzerlosen des
Segments Xetra bei 46 Prozent. Die Handelsabschllsse
auf Xetra nahmen 2007, verglichen mit dem Vorjahr, um
64 Prozent zu und stiegen auf 176,3 Mio. Transaktionen.
Das Handelsvolumen erhohte sich um 53 Prozent und
lag bei 2.443,0 Mrd. €; etwa zwei Drittel davon ergaben
sich im Geschaft mit Kunden auBerhalb von Deutschland.
Rund 4.700 Héandler in 19 Landern sind an Xetra an-
geschlossen — seit 2007 auch der erste auBereuropaische
Teilnehmer in den Vereinigten Arabischen Emiraten.

68 Prozent des Xetra-Handelsvolumens kommen von
auBerhalb Deutschlands

Andere Lander 9%

Schweiz 2%

Frankreich 13%
44% GroBbritannien

Deutschland 32%

Das Handelssystem schafft seit 2007 durch zwei zu-
satzliche MaBnahmen einen Mehrwert fiir alle Handels-
teilnehmer: durch die erhohte Systemleistung flir den
algorithmischen Handel (Algotrading) und die Verbesse-
rung von Xetra BEST®.

Algotrading: Mit dieser Handelstechnik generieren die
Systeme der Teilnehmer eigenstandig Kauf- und Verkaufs-
auftrage auf Grundlage von mathematisch bestimmten

Zusammenhangen, den Algorithmen. Die Deutsche Borse
IT hat 2007 die Performance der Handelssysteme weiter
erhoht und auf die Anforderungen des algorithmischen
Handels, der nach extrem kurzen Orderlaufzeiten verlangt,
ausgerichtet. Algotrading reagiert in Millisekunden auf
Bewegungen in verschiedenen Markten, wertet Handels-
signale aus und beriicksichtigt historische Daten (siehe
S.19, 27 und 28). Diese Orders machten 2007 schon
39 Prozent des Handelsvolumens auf Xetra aus — Tendenz
steigend. Algotrading ist ein Gewinn flr alle Handelsteil-
nehmer: Auftrage werden schneller ins Orderbuch gestellt
und in Transaktionen umgesetzt, Wertpapiere also haufiger
gehandelt. Die Spanne zwischen Kauf- und Verkaufspreis
der Wertpapiere wird enger, der Handel liquider.

Xetra BEST: Mit der Verbesserung dieser Funktionalitat
bietet die Deutsche Borse Marktteilnehmern die Maoglich-
keit, auf einfachem Wege die Best Execution-Forderung
der EU-Finanzmarktrichtlinie MiFID (Markets in Financial
Instruments Directive), die seit 1. November 2007 gilt,
zu erflllen. Intermediare wie Banken und Wertpapier-
handelshauser, die sog. Best Executors, flihren mit Xetra
BEST die Auftrage ihrer Kunden im Handel mit Aktien
und ETFs bestmoglich aus. Xetra BEST garantiert die
besten Preise und die volle Ausflihrung der Orders.

Zentraler Kontrahent: Niedrigere
Clearinggebthren

Der zentrale Kontrahent ist fiir das Segment Xetra der
zweitgroBte Umsatztrager. 2007 lagen die Umsatzerlose
bei 115,1 Mio. € (+35 Prozent).

Beim Clearing von CCP-fahigen Wertpapiergeschaften
bleiben die Handelspartner anonym. Der CCP ist der
unmittelbare Vertragspartner der Handelsteilnehmer und
Ubernimmt deren Ausfallrisiko. Ein weiterer wertvoller
Vorteil des CCP fiir Kaufer und Verkaufer ist das multilate-
rale Netting bei der Verrechnung der Geschafte: Samt-
liche Forderungen und Verbindlichkeiten pro Wertpapier
und Clearingteilnehmer werden zu einer einzigen Posi-
tion aufgerechnet und damit auf den Ausgleich des
Saldos reduziert.
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Die Deutsche Borse hat die fixen CCP-Entgelte am
1. Juli 2007 fir Orders auf Xetra um 20 Prozent
gesenkt. Davon profitieren vor allem die Auftraggeber
von kleineren Orders.

Prasenzhandel: Neues Entgeltmodell

Im Prasenzhandel auf dem Parkett werden Wertpapiere
gehandelt, deren Preise zum Teil von Referenzmarkten
abhangen und flr die eine Preisfeststellung durch Skontro-
flhrer notig ist: inlandische Small- und Midcaps, viele
Auslandsaktien, Fonds und Anleihen.

Das Handelsvolumen im Prasenzhandel lag bei
109,5 Mrd. €, der Anteil des Prasenzhandels an den
Umsatzerlosen des Segments Xetra bei 12 Prozent.

Mehrwert fur alle Handelsteilnehmer schafft die Trans-
parenz des neuen Preismodells fiir den Prasenzhandel,
das seit 1. November 2007 gilt: Die Handels- und
Clearingentgelte lassen sich schon vor der Auftragser-
teilung genau berechnen.

Scoach: Erfolgreicher Start

Zwei Borsen, eine Marke, ein Management: Im Januar
2007 grindete die Deutsche Borse ein Joint Venture
mit der SWX Group, der heutigen Swiss Financial Market
Services AG, flir den Handel mit Zertifikaten und Options-
scheinen. Seit 1. September firmiert dieses Joint Venture
unter dem Namen ,Scoach®. Anleger geben ihre Auftrage
Uber den etablierten Orderweg ein und wéhlen die Borse
Frankfurt als Handelsplatz. Die Palette der hier gehandelten
strukturierten Produkte wurde im Berichtsjahr um rund
120.000 Instrumente erweitert.

Das Handelsvolumen von Scoach belief sich im Berichts-
jahr auf 98,5 Mrd. €. Der Anteil von Scoach an den
Umsatzerlosen des Segments Xetra lag bei 9 Prozent.

Emissionsmarkt: Rekordjahr

Erneut hat sich 2007 der Trend bei Unternehmen verstarkt,
Eigenkapital lber die Borse aufzunehmen. Insgesamt lieBen
sich 208 Unternehmen erstmals an der Borse Frankfurt
listen. Diese Borsenneulinge platzierten ein Volumen von
rund 7,8 Mrd. € am Markt — rund 9 Prozent mehr als

im Jahr davor. Im Entry Standard begrlBte der Frankfurter
Handelsplatz im Juni 2007 das 100. Unternehmen.

Die Listingplattform der Deutschen Borse wird immer
internationaler: Im Berichtsjahr hatten zahlreiche Unter-
nehmen, die an der Borse debutierten, ihren Sitz im
Ausland. Zum ersten Mal fanden gleich mehrere Erst-
notizen von Unternehmen aus China, Russland und der
Ukraine statt.

Deutsche Borse: Attraktivster Listingplatz im
internationalen Vergleich

Eine unabhangige Studie der TU MUnchen und der Euro-
pean Business School bescheinigte der Deutschen Borse
im November 2007 die hochste Attraktivitat als Listing-
platz flr internationale Unternehmen: In allen drei
Listingsegmenten — Prime, General und Entry Standard —
bietet die Deutsche Borse die niedrigsten Kapitalkosten
im Vergleich mit den Bdrsen Euronext, Hong Kong Stock
Exchange, London Stock Exchange, Nasdag und New
York Stock Exchange.
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Eurex — Wert steigern durch globales Wachstum

m Umsatzerlose um 19 Prozent auf 713,9 Mio. € erhoht

m Handelsvolumen auf 1,9 Mrd. Kontrakte gestiegen

m Durch Fusion mit ISE fihrenden Betreiber von
transatlantischen Marktplatzen fur Derivate geschaffen

Die Terminborse Eurex ist ein weltweit fiihrender Markt-
platz fiir den Handel und das Clearing von Futures und
Optionen. Entscheidende Erfolgsfaktoren von Eurex sind
der konsequente Ausbau des weltweiten Distributions-
netzwerks, innovative Produkte und Funktionalitaten,
das technologisch fiihrende elektronische Handelssystem
und neue Standards im Risikomanagement. Mit dem
Zusammenschluss von Eurex und der International
Securities Exchange (ISE), der weltweit groBten Aktien-
optionsborse, wurde im Dezember 2007 ein Meilenstein
beim Ausbau der globalen Marktfiihrerschaft erreicht: Die
Gruppe Deutsche Borse ist seitdem der fithrende Be-
treiber von transatlantischen Marktplatzen fiir Derivate.

Im Jahr 2007 konnte Eurex einen weiteren Rekordumsatz
erzielen. Handels- und Clearingvolumina stiegen erneut
zweistellig: Eurex-Kunden handelten 1.899,9 Mio. Kon-
trakte (+24 Prozent) auf dem Terminmarkt. Zugleich trugen
die effizienten und liquiden Absicherungsinstrumente von
Eurex zur Stabilitat der internationalen Finanzmarkte im
Berichtsjahr bei.

Zehn Jahre Eurex: Stetiges Wachstum

Transaktionsvolumen in Mio.

1.900

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Internationalisierung: Neue Markte und
Kundengruppen

Das internationale Distributionsnetzwerk von Eurex wuchs
im Jahr 2007 weltweit um 59 neue Teilnehmer. Dartber
hinaus befanden sich am Ende des Berichtsjahres 40 wei-
tere Teilnehmer im Anbindungsprozess. Der Schwerpunkt
des Wachstums lag in den USA und im Mittleren Osten.
Eurex etablierte im Jahr 2007 als erste auslandische
Terminbdrse einen direkten hochleistungsfahigen Zugang
am Finanzplatz Dubai. Insgesamt 78 Prozent des Trans-
aktionsvolumens auf der Eurex-Plattform stammen von
Teilnehmern auBerhalb Deutschlands und der Schweiz.

USA im Fokus bei der Kundenanbindung

Das Eurex-Angebot eines direkten Marktzugangs stieB mit
elf neu akquirierten Teilnehmern in den USA auf hohe
Akzeptanz. Insbesondere zeigten US-basierte Hedgefonds,
die algorithmische Handelsstrategien verfolgen, ein ver-
stérktes Interesse an einem direkten Marktzugang. Eurex
arbeitet eng mit den amerikanischen Behdrden zusammen
mit dem Ziel, Anforderungen der jeweiligen Regulierungs-
behorden gegenseitig anzuerkennen. Die Deutsche Borse
hat der U.S. Securities and Exchange Commission (SEC)
und dem US-Finanzministerium Vorschldge unterbreitet,
wie Investoren in den USA direkten Zugang zu Aktien- und
Aktienindexoptionen von Eurex erhalten kdnnen.

ErschlieBung von Wachstumsmarkten

Um das zusatzliche Marktpotenzial in ausgewahlten, stark
wachsenden Regionen zu erschlieBen, initiierte Eurex

im August 2007 das ,Trader Development Program for New
Markets“. Eurex gewahrt Kunden aus Mittel- und Ost-
europa, Mittel- und Stidamerika, Asien und Afrika, die aus
regulatorischen Griinden keinen direkten Marktzugang
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erhalten konnen, aber Orderrouting-Systeme bestehender
Teilnehmer nutzen, beachtliche Entgeltbefreiungen. Die
Zahl der gehandelten Kontrakte seit dem Start dieses
Programms zeigt eine gute Akzeptanz in diesen Wachs-
tumsregionen.

Wachstumsquelle institutionelle Investoren

Im Berichtsjahr haben institutionelle Anleger wie Invest-
mentfonds und Kapitalanlagegesellschaften wesentlich
zum Umsatzanstieg von Eurex beigetragen. Ermoglicht
wurde dies durch neue Regulierungen der Europaischen
Union, die die Anwendungsmaglichkeiten von derivativen
Finanzinstrumenten flir diese Kundengruppe erweitert
haben. Institutionelle Investoren werden auch in den
kommenden Jahren eine wichtige Wachstumsquelle fir
Eurex sein.

Produktinnovation: Neue und erweiterte
Anlageklassen

Im Jahr 2007 hat Eurex neue Produktgruppen eingefihrt
und bereits bestehende erweitert. Insgesamt wurden tber
220 neue Produkte eingefiihrt.

Neue Anlageklassen

Der Eintritt in die zwei neuen Anlageklassen Kreditderivate
und Emissionszertifikate hat Potenzial flr zukinftiges
Wachstum geschaffen. Die neue Anlageklasse Emissions-
zertifikate zeigt, dass Eurex offen ist fiir Partnerschaften:
in diesem Fall mit der Leipziger Strombdrse European
Energy Exchange (EEX). Im Januar 2008 hat Eurex eine
weitere neue Anlageklasse eingefihrt: Euro-Inflations-
Futures. Sie basieren auf dem harmonisierten Verbraucher-
preisindex fir die Eurozone. Eurex ist die erste européaische
Terminborse, die inflationsindexierte Futures anbietet.
Sie erganzen die klassischen inflationsgebundenen Kassa-
marktprodukte der Deutschen Borse.

Ausbau bestehender Produktsegmente

Neue Produkte auf der Grundlage etablierter Basiswerte
zu entwickeln ist das Kerngeschaft des Segments Eurex.
Und hier offenbart sich auch der Wert des integrierten
Geschaftsmodells der Gruppe Deutsche Borse fiir den
Terminmarkt. Ein Beispiel: Die Deutsche Borse entwickelt
neue Indizes und bietet anschlieBend auf ihrem Termin-
markt Derivate dieser Indizes an. So lassen sich innova-
tive Produkte — und damit neue Erlésquellen — leicht und
kostengtinstig einflihren.

Auch 2007 wurden in den vorhandenen Produktsegmenten
Neuerungen geschaffen. So hat Eurex Aktienoptionen und
Futures in US-Dollar und in britischen Pfund eingefuhrt.
Damit kann sie jetzt auch Derivate auf Basiswerte der
Emerging Markets anbieten, die vorwiegend in US-Dollar
gehandelt werden. Eurex hat im Jahr 2007 erstmals mit
Aktienoptionen sowie Aktien- und Aktienindex-Futures auf
russische Werte einen der attraktivsten dieser Emerging
Markets abgedeckt. Das Angebot an Aktienoptionen wurde
konsequent ausgebaut. Im noch jungen, aber schnell
wachsenden Bereich der Aktienfutures hat Eurex das An-
gebot im Berichtsjahr auf Giber 500 Werte erweitert.

Clearing: Optimale Risikoabsicherung

Von besonderem Wert fur die Eurex-Handelsteilnehmer
ist die vollstandige Integration von Handel und Clearing
auf einer Plattform. Die Eurex Clearing AG ist der zentrale
Kontrahent flr die auf Eurex und anderen Plattformen
abgeschlossenen Geschafte mit Derivaten, Aktien, Anleihen
und Repos. Sie sichert die Handelsteilnehmer gegen

das Risiko ab, dass ein Geschéaft nicht erflllt wird, weil
ein Handelspartner ausféllt (siehe S.15).

Clearingmitglieder verfligen seit November 2007 Uber
noch bessere Moglichkeiten, sich vor Risiken zu schiitzen.
Mit neuen Tools haben sie einen genaueren Uberblick
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Uber die Handelsaktivitat von Nicht-Clearing-Mitgliedern
und konnen deren OrderbuchgroBe flur einzelne Produkte
oder Zeitraume limitieren.

Seit 2007 kooperiert Eurex Clearing mit der European
Commodity Clearing AG, dem Clearinghaus der EEX, und
bietet Teilnehmern am Emissionshandel eine effiziente
und flexible Abrechnung ihrer Geschafte.

Zuwachse bei besicherter Finanzierung

Neben dem Geschaft mit Futures und Optionen betreibt
die Deutsche Borse tber Eurex Repo® den auBerbors-
lichen Repo-Handel mit Staatsanleihen und gedeckten
Anleihen wie Jumbo-Pfandbriefen. Das Produkt Euro GC
Pooling® fur den Handel mit EZB-féhigen Sicherheiten
hat sich besonders wahrend der Liquiditatskrise an den
Finanzmarkten in der zweiten Halfte des Berichtsjahres
bewéhrt (siehe S.23). Das in Euro GC Pooling gehandelte
Volumen hat sich 2007 mehr als verdoppelt. Das gesamte
ausstehende Repo-Volumen wuchs auf 46,8 Mrd. €
(+13 Prozent).

Gemeinsam mit institutionellen Marktteilnehmern betreibt
die Deutsche Borse die Plattform Eurex Bonds®, auf der
u.a. Europaische Staatsanleihen, Basisinstrumente und
European Covered Bonds gehandelt werden. Im Dezem-
ber 2007 waren 33 internationale Teilnehmer an Eurex
Bonds angebunden, darunter die Deutsche Bundesbank
und die Deutsche Finanzagentur. Der Handelsumsatz im
Berichtsjahr betrug 145,8 Mrd. €.

Technologie: Wachstum durch
leistungsfahige Systeme

Algorithmusbasierte Handelstechniken sind — wie im
Kassamarkt — auch im Terminmarkt ein wesentlicher
Wachstumstreiber (Algotrading; siehe S.15 und 28). Die
entscheidende Voraussetzung fir die Handelsteilnehmer
sind hochleistungsfahige Handelssysteme. Eurex hat im
Berichtsjahr weiter in neue Hard- und Software sowie

in die Netzwerk-Infrastruktur investiert. Mit dem neuesten
Release des Eurex-Handelssystems im November 2007
wurde die Initiative ,Eurex Technology Roadmap* fort-
gesetzt; auBerdem wurden die Handels- und Clearing-
systeme konsequent auf die Anforderungen des immer
schneller werdenden Handels ausgerichtet:

= Die Systemleistungen und -kapazitaten wurden
deutlich erhoht.

= Eine Order kann die Systeme nun in der Rekordzeit
von vier bis sechs Millisekunden durchlaufen (Eingabe,
Ausfiihrung, Bestatigung).

= Die Verteilung von Marktdaten wurde erheblich
beschleunigt.

= Den Teilnehmern stehen neue, wertvolle Funktionen
fur ihr Risikomanagement zur Verfligung.

Die Eurex-Handels- und Clearingsysteme wurden erneut
exzellent bewertet. Zum zweiten Mal in Folge erhielt Eurex
im Rahmen der ,Financial News Awards for Excellence

in IT* eine Auszeichnung: 2006 als ,Best Trading Venue —
Derivatives” und im Berichtsjahr als ,Best Exchange 2007*.
Auch hier manifestieren sich Erfolg und Wert des inte-
grierten Geschaftsmodells der Gruppe Deutsche Borse.
Die Deutsche Borse IT stellt die zuverlassigen und leis-
tungsstarken Systeme bereit, auf denen die Effizienz im
Handel und Clearing an der Terminbdrse Eurex beruht.
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Zusammenschluss von Eurex und ISE — Eine wertvolle Wachstumsoption

Im Dezember 2007 hat Eurex die Ubernahme der Inter-
national Securities Exchange (ISE) abgeschlossen. Die
ISE erweitert ganz wesentlich das Liquiditatsnetzwerk,
lber das Eurex direkten Borsenteilnehmern und Investoren
auf der ganzen Welt Zugang zu einer Vielzahl hochliquider
Produkte und Dienstleistungen in verschiedenen Anlage-
klassen bietet. Mit der ISE verstarkt Eurex die Prasenz

in Nordamerika und bietet ein breites Spektrum von Pro-
dukten in US-Dollar an.

Komplementare Produkte und Distributionsnetze

Die Angebotspaletten von Eurex und ISE erganzen sich:
Eurex bietet die europdischen Benchmarkprodukte bei
Zins- und Aktienindexderivaten, ISE ist die groBte Aktien-
optionshorse weltweit. Mit der Kombination von Eurex
und ISE entsteht der weltweite Marktfihrer im Handel
von Aktien- und Aktienindexderivaten. Das gemeinsame
Handelsvolumen von Eurex und ISE lag 2007 bei tber
2,7 Mrd. Kontrakten.

Auch die Kundenbasis ist komplementar: Uber das welt-
umspannende Distributionsnetzwerk hatten am Ende des
Berichtsjahres 398 Teilnehmer in 22 Landern Zugang zu
den Eurex-Produkten und Dienstleistungen, davon 69
aus den USA. Die umfangreiche Teilnehmerschaft der ISE
starkt die Position von Eurex in den USA deutlich: Ende
2007 hatte ISE 178 registrierte Borsenteilnehmer bei
minimaler Uberschneidung mit der Eurex-Kundenbasis.
Durch den Zusammenschluss stieg die Zahl der direkten
Teilnehmer im gemeinsamen Netzwerk auf rund 560.

Komplementére Distributionsnetze und Produkte eroffnen
Moglichkeiten fur Cross-Selling und fur gemeinsame Initiati-
ven bei der Produktentwicklung. Davon profitieren Kunden
und Aktionare in gleichem MaBe: Fir die Kunden entste-
hen neue Geschaftsmoglichkeiten, fur die Aktionare wird
Wert geschaffen.

ISE — Mehr als die groBte Aktienoptionsborse weltweit
Auch nach der Ubernahme durch Eurex bleibt die ISE eine
Borse unter der Aufsicht der US-amerikanischen Aufsichts-
behorde SEC. Das Kerngeschaft der ISE ist der elektroni-
sche Handel mit auf US-Dollar lautenden Optionen auf
Aktien, ETFs, Indizes und Devisen. Mit einem Anteil von
30 Prozent am gesamten Markt flr bérsengehandelte
US-Aktienoptionen ist die ISE in diesem Segment Welt-
marktfihrer. Sie verzeichnete 2007 ein Handelsvolumen
von 804,4 Mio. Kontrakten — eine Steigerung von 36 Pro-
zent gegenliber dem Vorjahr. ISE betreibt auBerdem die
Aktienborse ISE Stock Exchange, an der rund 6.000 Wert-
papiere gehandelt werden. ISE Alternative Markets wird
eine neue Handelsplattform flr Derivateauktionen bieten.
Zudem ist die ISE ein fuhrender Lieferant von umfassenden
Marktdaten an Investoren.

Wertschaffende Strategie

Die Ubernahme der ISE entspricht der Strategie der
Gruppe Deutsche Borse, sowohl organisch als auch durch
Akquisitionen zu wachsen, sofern Letztere Wert schaffen
fur die Aktionare und das Unternehmen. Die Gruppe baut
damit ihre fuhrende Stellung in den weltweit schnell und
stetig wachsenden Derivatemarkten weiter aus. Durch
Cross-Selling und eine Steigerung der Effizienz sollen ab
2012 jahrliche Synergien von 50 Mio. US$ entstehen;

die Halfte davon soll schon 2010 erreicht werden. Zusatz-
liches erhebliches Synergiepotenzial ergibt sich aus der
gemeinsamen Neu- und Weiterentwicklung von Produkten.
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Clearstream — Werte verwalten

m Umsatzerlose um 10 Prozent auf /68,2 Mio. € gestiegen
m Gegenwert der verwahrten Wertpapiere erstmals Uber 10 Bio. €
m Abwicklungsvolumen um 18 Prozent auf 123,1 Mio. Transaktionen erhoht

Als internationaler Zentralverwahrer (International
Central Securities Depository, ICSD) erbringt Clearstream
weltweit Dienstleistungen fiir die Wertpapierbranche. Das
Kerngeschaft der in Luxemburg ansassigen Gesellschaft
ist die Abwicklung und Verwahrung internationaler
Renten. Der Wert der von Clearstream verwahrten Wert-
papiere belauft sich auf Giber 10 Bio. €; damit zahlt
Clearstream zu den groBten weltweit tatigen Anbietern
von Wertpapierservices. AuBerdem bietet das Segment
Mehrwertdienste an, etwa die globale Wertpapierfinan-
zierung (Global Securities Financing, GSF) und Invest-
mentfonds-Services. Als Zentralverwahrer (CSD) stellt
Clearstream zudem die dem Handel nachgelagerte In-
frastruktur fiir deutsche und luxemburgische Wertpapiere
zur Verfiigung.

Mehr als 2.500 Finanzinstitute in tber 100 Landern sind
Kunden bei Clearstream. Mit seinen Hauptstandorten in
Luxemburg und Frankfurt sowie den Reprasentanzen in
New York, London, Dubai und Hongkong ist Clearstream
in allen wichtigen Zeitzonen nah bei seinen Kunden.

Um den wachsenden asiatischen Markt noch besser zu
bedienen, hat Clearstream dort im Marz 2007 zwei
weitere Reprasentanzen eroffnet, in Singapur und Tokio.

Als umsatzstarkstes Geschaftssegment tragt Clearstream

entscheidend zum Wert der Gruppe Deutsche Borse bei:
Im Jahr 2007 konnte es seine Umsatzerlose um 10 Pro-
zent auf 768,2 Mio. € steigern. Der groBte Anteil entfiel
dabei auf das Verwahrgeschaft.

Clearstream verfolgt drei wesentliche Ziele:

= Spitzenleistungen in der Verwahrung bieten

= |nteroperabilitat zwischen Liquiditatspools erhdhen

= Mehrwert schaffen in der globalen Wertpapier-
finanzierung und bei Investmentfonds-Services

Zusatzlich zu diesen strategischen Zielen wirkt Clear-
stream beim Aufbau eines integrierten européaischen
Finanzmarktes mit.

Spitzenleistungen in der Wertpapier-
verwahrung

Clearstream erzielte auch 2007 ein starkes Umsatz-
wachstum und Ubertraf im Verwahrgeschaft erstmals
die 10-Billionen-Euro-Marke: Der durchschnittliche Wert
der verwahrten Wertpapiere stieg um 14 Prozent auf
10,5 Bio. €; hiervon entfielen 54 Prozent auf deutsche
und 46 Prozent auf internationale Wertpapiere. Diese
Steigerung wurde vorangetrieben von den positiven Ent-
wicklungen in den zugrunde liegenden Markten und
vom groBeren Marktanteil bei inlandischen Schuldtiteln.

Die Verwahrung schafft Wert weit Uber die bloBe Aufbe-
wahrung von Wertpapieren hinaus. Zum Verwahrgeschaft
gehort die Depotverwaltung, die Abrechnung von Zins-
oder Dividendenausschuttungen, die Ausflihrung von
KapitalmaBnahmen wie vorzeitige Riicknahmen, Aktien-
splits oder Bezugsrechtsemissionen, die Zahlung von
Steuern sowie die ordnungsgemaBe Berichterstattung tber
solche Geschaftsvorgdnge an Kunden. Da je nach Emittent,
Investor und Anlageinstrument unterschiedliche rechtliche
Rahmenbedingungen, Steuergesetze und Wahrungen
gelten, erfordern diese Dienstleistungen haufig Einzelfall-
|6sungen.
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Die Aufgaben in der Verwahrung werden stetig komplexer,
da immer neue Finanzinstrumente auf den Markt kom-
men, etwa indexgebundene und variabel verzinsliche
Wertpapiere oder strukturierte Produkte. Das Segment
Clearstream unterstitzt solche Innovationen und ermog-
licht dem Markt eine effiziente Abwicklung bei diesen
Instrumenten. Clearstream erhoht kontinuierlich den
Automatisierungsgrad, sorgt fur schnellere, effizientere
und genauere Ablaufe in der Wertpapierverwahrung und
-verwaltung und schneidet seine Dienstleistungen auf
individuelle Bedrfnisse zu.

Auch 2007 verbesserte Clearstream seine Leistung als Bran-
chenfiihrer in der Wertpapierverwahrung und -verwaltung.
Beispielsweise sank die Rickabwicklungsquote bei Ertrags-
zahlungen um 22 Prozent, obwohl sich die Menge der
Zahlungsvorgange um 38 Prozent erhohte.

Wert flr den Kunden

Die Kunden bestatigen kontinuierlich die herausragenden
Leistungen von Clearstream und seinen Beitrag zur Wert-
schopfung. In den jahrlichen Umfragen der Zeitschrift
,Global Custodian” erhielt Clearstream erneut das Pradikat
Ltop-rated” als internationaler Zentralverwahrer sowie

als Anbieter von Tripartite Repo-Services fiir den interna-
tionalen Wertpapiermarkt.

Interoperabilitéat zwischen Liquiditatspools

Mit der hoheren Handelsaktivitat auf den globalen Finanz-
markten stieg auch die Anzahl der von Clearstream ver-
arbeiteten Transaktionen im Jahr 2007, und zwar um

18 Prozent auf 123,1 Mio. Der Abwicklungsprozess ist
inzwischen stark automatisiert: Transaktionen werden
aufbereitet und in Echtzeit verarbeitet, Back-to-Back-
Geschafte miteinander verrechnet. Durch diesen hohen
Automatisierungsgrad in Verbindung mit einer nahezu
100-prozentigen Straight-through Processing-Quote hat
die Abwicklungseffizienz ein ganz neues Niveau erreicht.

Clearstream arbeitet intensiv an der weiteren Verbesserung
der Interoperabilitat. Durch die Nutzung seiner bewahrten
Systeme und Prozesse liefert Clearstream seinen Kunden
schnell und kostenglinstig bedarfsgerechte Losungen.

Wachsendes Netzwerk

Clearstream bietet einen zentralen Zugang zu fast 700.000
Wertpapieren aus 46 Markten und deckt damit — entspre-
chend der Definition der Bank fur Internationalen Zahlungs-
ausgleich (BIZ) — 96 Prozent der weltweit ausstehenden
Schuldtitel ab. 2007 hat Clearstream sein globales Netz-
werk weiter ausgebaut und erbringt jetzt auch Abwicklungs-
leistungen fiir slowenische Staatspapiere und flir an der
Dubai International Financial Exchange (DIFX) gehandelte
Aktien. AuBerdem hat das Segment eine neue Verbindung
mit Zypern eingerichtet und das zypriotische Pfund zur
Abwicklung zugelassen. Der chinesische Zentralverwahrer
(CDC) hat 2007 einen Link zu Clearstream eingerichtet,
um chinesischen Finanzinstituten Moglichkeiten an den
internationalen Markten zu erdffnen. Clearstream hat 2007
zudem als erster ICSD den russischen Rubel, den Bahrain-
Dinar und den peruanischen Nuevo Sol als Abwicklungs-
wahrungen akzeptiert. Ende des Jahres waren insgesamt
42 Wahrungen von Clearstream als Abwicklungswéahrungen
zugelassen, weitere 51 als Nennwahrungen.

2008 wird Clearstream eine neue Generation der Wert-
papierabwicklung einfihren und wichtige Verbindungen
zu inlandischen Markten erneuern und erweitern. Dadurch
wird eine reibungslose grenziberschreitende Interopera-
bilitat in der Abwicklung mit mehreren Liquiditatspools
gewahrleistet.
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Weiterer Ausbau der Bridge

Die Funktionen der sog. Bridge zwischen Clearstream und
der Euroclear Bank, tber die jede Nacht Wertpapiere im
Wert von durchschnittlich Gber 80 Mrd. € abgewickelt
werden, wurden im Berichtsjahr nochmals erweitert. Die
Kunden profitieren nun von der verbesserten Abwicklung
zwischen den beiden internationalen Zentralverwahrern,
u.a. von

verlangerten Eingabefristen

friherem Feedback zum Matching
hoheren Abwicklungsgeschwindigkeiten
mehr Abwicklungsmoglichkeiten

Im Juni 2008 werden die Eingabefristen nochmals ver-
langert; auBerdem wird die Anzahl der Abwicklungszyklen
und der Ubermittlungen vor der Orderzusammenfiihrung
(Pre-Matching) erhoht.

Mehrwert bei globaler Wertpapierfinan-
zierung und Investmentfonds-Services

Das Angebot von Clearstream in der globalen Wertpapier-
finanzierung (GSF) umfasst die automatisierte Wertpapier-
leihe und das Sicherheitenmanagement bei Geschaften
zwischen drei Parteien. Dadurch entlastet Clearstream die
Kunden bei der Verwaltung und reduziert ihre Risiken und
Kosten. Die GSF-Dienstleistungen sind 2007 erneut stark
gewachsen. Im Dezember erreichte das durchschnittlich
ausstehende Volumen 365,8 Mrd. €, ein Plus von 21 Prozent
gegeniber dem Vorjahresmonat.

Clearstream verfolgt weiterhin seine Vision, den Kunden
die Verwaltung ihrer Sicherheiten in Form eines einzelnen
virtuellen Pools von Vermogenswerten zu ermoglichen,
und zwar unabhéangig davon, wo sie diese halten. In
Zusammenarbeit mit Eurex wurden daher die Euro GC
Pooling®-Dienstleistungen auf internationale Kunden und
Wertpapiere ausgeweitet. Euro GC Pooling unterstitzt den
barmittelorientierten internationalen Handel mit einem
Korb von rund 9.000 Wertpapieren, die die Européaische
Zentralbank (EZB) als Sicherheiten akzeptiert. Dadurch
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wird die Effizienz des Handels und des Sicherheiten-
managements bei besicherten Geldmarkttransaktionen
erhoht. Seit der Krise an den Subprime-Méarkten, die im
Jahr 2007 begann und die es vielen Banken erschwert,
Barmittel aufzunehmen, erweist sich dieser Dienst als
besonders wertvoll, da er die Liquiditat der Kunden
verbessert:

= Das Clearing Uber den zentralen Kontrahenten CCP
eliminiert das Kontrahentenrisiko.

= Die Qualitat der zugrunde liegenden Wertpapiere ist
Uberlegen, weil nur die von der EZB als Sicherheiten
angenommenen Vermogenswerte akzeptiert sind.

Euro GC Pooling: Komplette Wertschdpfungskette flir
besicherte Geldmarkttransaktionen

Wertschopfungskette
«—> Eurex Repo Handel
Euro GC <«—» Eurex Clearing Clearing (CCP)
Pooling®-
Teilnehmer l
Clearstream Sicherheitenmanagement
<> Luxemburg/ Abwicklung
Verwahrung

Frankfurt

Im vergangenen Jahr hat Clearstream auBerdem seine zwei
Sicherheitenmanagementsysteme in Luxemburg und Frank-
furt miteinander verknupft. Kunden kénnen nun die an
den verschiedenen Clearstream-Standorten verwahrten Wert-
papiere Uber einen einzigen Sicherheitenpool verwalten.
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Clearstream ist branchenweit Vorreiter bei Dienstleistungen
fur Investmentfonds. Seine zentrale Orderrouting-Plattform
Vestima™ automatisiert und standardisiert Nachrichten
und Geschaftsprozesse flr internationale Investmentfonds.
Ende 2007 bot Vestima™® den Kunden Zugang zu Uber
30.000 Fonds und wurde weltweit von 160 Fondsvertrei-
bern genutzt. 2007 stieg das Abwicklungsvolumen um
21 Prozent auf 6,5 Millionen Transaktionen.

Im Berichtszeitraum hat Clearstream dartber hinaus die
Central Facility for Funds (CFF®) eingeflihrt, eine Post-
Trade-Losung fir in Luxemburg ansassige Fondsgesell-
schaften. Bis zum Ende des Jahres hatten bereits 13 Kun-
den ihre Investmentfondsanteile auf die neue Plattform
Ubertragen. CFF ermoglicht den synchronen Austausch
von Geld und Wertpapieren zwischen Fondsvertreibern
und Transferstellen und damit die Anwendung von Ab-
wicklungsstandards, die schon lange bei anderen Anlage-
instrumenten gelten.

Laut einer Untersuchung der unabhéangigen Beratungs-
gesellschaft Deloitte konnte die europaische Investment-
fondsbranche mit ihren Zentren in Luxemburg und Irland
durch eine effizientere Gestaltung von Handel, Abwicklung
und Verwahrung bei grenziiberschreitenden Publikums-
fonds bis zu 30 Prozent der Bearbeitungskosten und
pro Jahr mehr als 300 Mio. € einsparen. Vestima* und
CFF ermdglichen diese Effizienz und kdénnten somit ganz
erheblichen Wert fir die Branche schaffen.

Beitrag zu einem integrierten
europaischen Finanzmarkt

Clearstream beteiligt sich intensiv an Initiativen, die vom
Markt oder von Regulierungsbehdrden angestoen werden,
um einen einheitlichen europaischen Finanzmarkt zu
schaffen und einen fairen Wettbewerb zu férdern. Dartiber
hinaus vertritt Clearstream die Interessen seiner Kunden
bei der Weiterentwicklung der Kapitalmaérkte. An erster
Stelle sind hier der branchenweite Verhaltenskodex (Code
of Conduct) sowie die Initiative TARGET2-Securities

(T2S) zu nennen.

Der Code of Conduct ist eine vom Markt getragene Initia-
tive, um einheitliche und kosteneffiziente europaische
Rahmenbedingungen flr Aktienhandel, -clearing und
-abwicklung tber Grenzen hinweg zu schaffen. Clearstream
hat die Anforderungen des Verhaltenskodex bereits um-
gesetzt — die Bridge zwischen den beiden internationalen
Zentralverwahrern ist dabei das beste Beispiel fir effiziente
Interoperabilitat. Die Gruppe Deutsche Borse beabsichtigt,
die Clearing- und Post-Trade-Dienstleistungen flir Aktien
kinftig auch auf weitere Handelsplatze auszudehnen. Da-
her haben Clearstream und Eurex Clearing bei der NYSE
Euronext, der LSE und bei virt-x Zugang und Interoperabi-
litat beantragt.

Mit der T2S-Initiative will das Eurosystem die Abwick-
lungsdienstleistungen fur Euro-Zentralbankgeld auf einer
einzigen technischen Plattform biindeln. Uber die tiber-
geordneten Ziele, namlich Integration der europaischen
Finanzmarkte, Verbesserung der Effizienz sowie Risikore-
duzierung, sind sich alle Beteiligten einig. Der funktionale
und technische Anwendungsbereich der Initiative, die
rechtlichen Rahmenbedingungen und die wirtschaftliche
Machbarkeit missen jedoch noch endgtiltig bestimmt
werden. Clearstream wird das Projektteam weiterhin kon-
struktiv unterstitzen, sich auch an den abschlieBenden
Marktkonsultationen zu Nutzeranforderungen aktiv betei-
ligen und so dazu beitragen, dass die T2S-Plattform best-
moglich spezifiziert ist.

Zum Jahresbeginn 2008 hat Clearstream die Eigenkapital-
anforderungen flr operationelle Risiken nach Basel Il um-
gesetzt. Die luxemburgische Aufsichtsbehdrde Commission
de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) hatte Clear-
stream als erstem internationalen Zentralverwahrer die
Genehmigung erteilt, fir die Berechnung seines Eigen-
mittelbedarfs den weiterentwickelten Messansatz (Advan-
ced Measurement Approach, AMA) zu nutzen.
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Market Data & Analytics —

Wertvolle Handelsgrundlagen liefern

m Umsatzerlose um 14 Prozent auf 168,3 Mio. € gestiegen
m Neue Produkte zu 15 Prozent an Umsatzerlosen beteiligt

m |[ndexpalette um 31 Produkte erweitert

Kurse und Handelsumsatze, Statistiken und Analysen,
Indizes und Stammdaten - all diese Informationen
machen das Geschehen an den Kapitalmarkten trans-
parent. Das Segment Market Data & Analytics erhebt
und veredelt kapitalmarktrelevante Daten und vertreibt
sie an Kunden in 133 Landern. Handelsteilnehmer und
Vendoren abonnieren die Informationen, um sie selbst
zu nutzen, sie weiterzuverarbeiten oder zu verteilen.
Sie profitieren dabei von den hohen Qualitatsstandards
der Deutschen Borse: Die Marktdaten sind umfassend,
akkurat und jeweils zeitnah verfiigbar.

Informationen sind die Grundlage fur fundierte und schnelle
Handelsentscheidungen. Die Produkte des Segments
Market Data & Analytics wirken sich daher unmittelbar
auf die Aktivitat an den Finanzplétzen aus: Sie stimulieren
den Markt und beleben den Handel. Die Infrastruktur

fur das Datengeschaft liefert wie bei Handel und Abwick-
lung die Deutsche Borse IT. Auch hier wird deutlich,

wie wertvoll das integrierte Geschaftsmodell der Gruppe
Deutsche Borse ist.

Das Angebot der Geschéftsbereiche des Segments orien-
tiert sich an drei Kundengruppen:

= Emittenten: Sie nutzen Indizes als Basiswerte flr
die Produkte, die sie begeben.

= Wertpapierhandler, Fondsmanager, Investmentberater
und Privatanleger: Sie beziehen Echtzeit-Kursinforma-
tionen Uber deutsche und internationale Finanzinstru-
mente und leiten aus diesen Informationen ihre Kauf-
und Verkaufsentscheidungen bzw. -empfehlungen ab.

= Clearing-, Settlement- und Wertpapierhandelshauser:
Sie erhalten prazise Referenz- und Unternehmens-
stammdaten als Grundlage fur ihr Risikomanagement
und fur eine fehlerfreie Abwicklung.

In allen drei Geschaftsbereichen ist im vergangenen Jahr
der Umsatz gestiegen, insgesamt um 14 Prozent auf
168,3 Mio. €. Generell sind die Umsatzerldse von Market
Data & Analytics weniger von den Handelsvolumina und
den Schwankungen an den Kapitalmarkten abhangig,
mabBgebend sind vielmehr neue Produkte und Services
sowie die Internationalisierung des Geschafts: Im Berichts-
jahr hat das Segment 42 neue Produkte eingefiihrt, zwei-
mal so viele wie 2006. Der Umsatzbeitrag der Produkte,
die seit weniger als drei Jahren auf dem Markt sind, stieg
von 12 auf 15 Prozent. Und wahrend bereits 2002 der
Segmentumsatz zu 66 Prozent auf internationale Kunden
entfiel, stieg deren Anteil 2007 weiter auf 69 Prozent. In
Nordamerika erzielte das Segment im selben Zeitraum
eine deutliche Steigerung von 105 Prozent. Zudem ist die
Deutsche Borse seit dem vergangenen Jahr exklusiver
Partner flir die Vermarktung der Indizes des chinesischen
Indexanbieters CSI und der Bombay Stock Exchange.

Ertragreich fur Emittenten: Neue
Basiswerte

Die Deutsche Bdrse entwickelt, berechnet und verteilt
weltweit mehr als 2.300 Indizes. Sie dienen Banken und
Fondsgesellschaften als Basis flir die Finanzinstrumente,
die sie dem Markt anbieten. Kunden sind vor allem Fonds-
manager und Emittenten von strukturierten Produkten
wie Optionsscheinen. Daneben nutzen Investoren Indizes
als Messlatte fiir die Performance ihrer Anlagen.
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Innerhalb des Segments Market Data & Analytics wachst
das Indexgeschaft am stéarksten. Um die zentrale Index-
familie aus DAX®, MDAX®, SDAX® und TecDAX® haben
sich neue Produktfamilien etabliert: die Strategiefamilie
DAXplus®, die internationalen Indizes DAXglobal® sowie
eine Vielzahl von sog. Customized Indizes, die unter
dem Markennamen der Emittenten vertrieben werden.

Strategie-Indizes: Mit der Indexfamilie DAXplus unterstitzt
die Deutsche Borse spezifische Investmentstrategien —
transparent und regelbasiert. Der neue ShortDAX® ist
invers an den Leitindex DAX geknlpft. Mit diesem Index-
produkt kdnnen Investoren von einem Abwartstrend

am deutschen Aktienmarkt profitieren.

Moderne Portfoliotheorien zum optimierten Renditerisiko
waren die Grundlage flr die neuen Produkte DAXplus®
Minimum Variance und DAXplus® Maximum Sharpe Ratio.

AuBerdem neu sind der Auswahlindex OkoDAX® mit Unter-
nehmen aus dem Bereich erneuerbare Energien sowie die
beiden Immobilienindizes RX REIT und RX REIT All Share.

Internationale Indizes: DAXglobal Austria erweitert seit
2007 die Palette der Landerindizes. DAXglobal® Asia und
DAXglobal® Emerging 11 komplettieren die Basiswerte flr
Weltregionen. AuBerdem wurde die internationale Index-
familie flr spezielle Branchen erweitert. Neu hinzugekom-
men sind im Laufe des vergangenen Jahres DAXglobal®
Agribusiness, DAXglobal® Nuclear Energy und DAXglobal®
Sarasin Sustainability.

Customized Indizes: Die Nachfrage von Emittenten nach
individuellen Produkten, sog. Customized Indizes, ist im
Berichtsjahr sprunghaft angestiegen. Mehr als zehn dieser
kundenspezifischen Produkte hat die Deutsche Borse im
vergangenen Jahr entwickelt, etwa den World Luxury Index
fur die BNP, die CitiFX-Familie fur die Citigroup oder den
INFRAX Infrastructure Index fliir Berenberg Private Capital
und Goldman Sachs.

Wert flr den Handel: Transparenz
in Echtzeit

Die Deutsche Borse verteilt nicht nur ihre eigenen Markt-
daten, sondern auch die von internationalen Kooperations-
partnern. Sie erhebt die Daten dort, wo sie entstehen: in
den Handelssystemen der Gruppe Deutsche Borse, direkt
bei internationalen Indexlieferanten (z.B. STOXX Ltd.) und
an anderen Handelsplatzen (z. B. Irish Stock Exchange).
Ein erfolgreiches Konzept, wie die Geschéaftszahlen belegen:
Im Jahr 2007 hat Market Data & Analytics 77 Prozent sei-
nes Gesamtumsatzes mit Marktdaten erwirtschaftet und die
Umesatzerlose gegentiber 2006 um 13,1 Mio. € gesteigert.

Market Data & Analytics bedient einen sehr dynamischen
Markt und erweitert seine Produktpalette bedarfsgerecht
und in klrzestmoglicher Zeit. Aufgrund der technischen
und inhaltlichen Qualitat sowie des konsequenten Aus-
baus des Angebots an Echtzeit-Daten-Feeds konnte die
Deutsche Barse ihren Kundenkreis 2007 um 73 neue
internationale Abonnenten auf 463 Kunden erweitern.

CEF Daten-Feeds

Uber die CEF® Daten-Feeds verteilt das Segment aufberei-
tete und auf Kundenanforderungen zugeschnittene Daten-
pakete. Abonnenten konnen ihre Datenlieferungen selbst
konfigurieren und Art, Umfang sowie Geschwindigkeit
des Datenstroms bestimmen. Neben CEF Core, dem kom-
pletten Daten-Feed zu lber 470.000 Instrumenten, bietet
das Segment die flexibleren Feeds CEF alpha® und seit
2007 auch CEF DataSelect: Deren Inhalt konnen Kunden
je nach Bedarf selbst zusammenstellen. CEF ultra liefert
seit 2006 die kompletten und unsaldierten Vor- und
Nachhandelsinformationen der Eurex®-Handelsplattform;
die noch leistungsstarkere 2007er-Variante CEF ultra+
bietet einen noch tieferen und differenzierteren Einblick
ins Orderbuch fir Futures und Optionen.
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Rapider Zuwachs bei verteilten Handelsdaten

Durchschnittliche Anzahl
CEFY Messages
pro Tag in Mio.
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1) CEF Core inklusive CEF alpha und CEF DataSelect

MiFID-Services

Die EU-Finanzmarktrichtlinie MiFID (Markets in Financial
Instruments Directive) stellt seit 1. November 2007 neue
Anforderungen an die Transparenz der Markte. Den MiFID-
OTC-Nachhandelstransparenz-Service der Deutschen
Borse nutzten zum Jahresende bereits 60 Kunden. Das
MiFID OTC Trades-Produkt der Deutschen Borse liefert alle
Daten fur die Nachhandelstransparenz von auBerbors-
lichen Aktiengeschéften.

Ausgezeichneter Service der Deutschen Borse flir
Nachhandelstransparenz

Die britische Finanzaufsichtsbehorde FSA (Financial
Services Authority) hat der Deutschen Borse 2007
offiziell den Status ,Trade Data Monitor* verliehen und
bestatigt damit die Qualitat des MiFID-OTC-Nachhandels-
transparenz-Services.

Prazise Stammdaten: Geringeres Risiko
und fehlerfreie Abwicklung

Market Data & Analytics bietet individuelle Analysen auf
der Basis historischer Daten, auBerdem Referenzdaten
sowie Services rund um die Meldepflicht gegentber der
Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungen (BaFin). Avox,
eine Tochtergesellschaft der Deutschen Borse, liefert
prazise Unternehmensstammdaten und unterstitzt Banken
und Finanzdienstleister im Risikomanagement.

Historische Daten: Informationen direkt von der Quelle
sind die sicherste Grundlage fiir Analysen und fir die
Entwicklung von Anlagestrategien. Sie sind auBerdem
KenngroBen flr die neuesten rechnergestitzten Handels-
techniken (algorithmischer Handel). Market Data & Ana-
lytics stellt nun auch die volle historische Orderbuchtiefe
des Eurex-Handelsplatzes zur Verfligung, damit Marktteil-
nehmer ihre Analysen und Strategien verfeinern kénnen.

Stamm- und Termindaten: Die Deutsche Borse liefert
Referenzdaten flir Wertpapiere Uber PROPRIS® — seit
2007 mit noch groBerer Inhaltstiefe und mehrmals taglich
in geprufter Form.

Pflichtdaten: Mit TRICE® bietet die Deutsche Bdrse Han-
delsteilnehmern die Ubermittiung der Daten meldepflich-
tiger Geschafte an die BaFin. 2007 wurde dieser Service
auf die Regulierungsbehorden in Frankreich ausgeweitet.

Unternehmensstammdaten: Das Deutsche Borse-Tochter-
unternehmen Avox verwaltet, erweitert und bereinigt Un-
ternehmensdaten. Im Berichtsjahr konnte Avox seinen
Kundenstamm um elf internationale Finanzinstitute er-
weitern. Im Juli 2007 hat die Gruppe Deutsche Borse
den Anteil an ihrem erfolgreichen Tochterunternehmen
von 51 auf 77 Prozent erhoht.
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Das Geschéft: Information Technology

Information Technology — Wert schaffen mit Systemen

m Umsatzerlose um 6 Prozent auf 99,8 Mio. € gestiegen
m Alle Kernsysteme beschleunigt und weiterentwickelt

m Mehr externe Kunden akquiriert

Warum sind Borsen die modernsten Marktplatze der
Welt? Weil sie mit Hochleistungstechnologie betrieben
werden. Das Segment Information Technology entwickelt
und betreibt solche Hochleistungssysteme - in Frankfurt,
Luxemburg, Prag und Chicago. Keiner der Geschafts-
prozesse der Gruppe Deutsche Borse entlang der Wert-
schopfungskette aus Information, Handel, Clearing,
Abwicklung und Verwahrung wére ohne diese Systeme
denkbar. Wie wertvoll eine exzellente Informations-
technologie fiir das Unternehmen Deutsche Borse ist,
liegt auf der Hand: Innerhalb des integrierten Geschéfts-
modells der Gruppe ermdglicht das Segment Infor-
mation Technology anderen Segmenten, komplexe
Marktanforderungen schnell und zuverlassig zu erfiillen —
Wert zu schaffen.

Den GroBteil ihrer Dienstleistungen erbringt die Deutsche
Borse IT fur die Segmente der Gruppe Deutsche Borse.
Aber auch extern akquiriert sie zunehmend Geschaft:
durch den Betrieb weiterer internationaler Handelsplatze
und als Sourcing-Partner flr Finanzdienstleister. 2007
erzielte sie einen externen Umsatz in Hohe von 99,8 Mio. €.

Die Gruppe Deutsche Borse investiert in neue wie in be-
wahrte Technologien, um sich weiterhin als ein fliihrender
Technologiedienstleister im Finanzsektor zu behaupten.
Wert flr ihre Kunden schafft sie durch:

= Zuverlassigkeit: Sie erfllt Systemanforderungen in
puncto Leistungsfahigkeit, Verfligbarkeit und Service-
qualitat — bei standig neuen Spitzenlasten.

= Schnelligkeit: Sie setzt Forderungen nach immer
schnelleren Reaktionszeiten der Systeme um.

= |nnovation: Sie beobachtet die Entwicklungen der
Markte und der Informationstechnologie, um ihre
Systeme bedarfsgerecht weiterzuentwickeln.

m Kosteneffizienz: Sie erzielt Synergien, denn Entwick-
lung und Betrieb aus einer Hand rechnen sich.

Information und Handel: Mehr Volumen
und Tempo

Die Gruppe Deutsche Borse verbindet Uber ihr Netzwerk
weltweit etwa 2.000 Marktteilnehmer. Trotz der stark
gewachsenen Leistungsanforderungen aller Geschafts-
zweige waren die Services des Unternehmens auch im
Jahr 2007 zu mehr als 99,99 Prozent der Zeit bei den
Kunden verfugbar. So konnte die Deutsche Borse rapide
Zuwachse bei den Handelsabschlissen auf Xetra®, z. B.
nach dem Kursrutsch in China im ersten Quartal, ohne
Weiteres verarbeiten: Wahrend auf ihrem Handelssystem
problemlos mehr als doppelt so viele Geschéfte wie lb-
lich zustande kamen, mussten andere groBe Borsen zur
gleichen Zeit trotz geringerer Zusatzlasten den Handel ver-
zogern oder sogar bis zu eine Stunde lang aussetzen. Auch
in solchen Spitzenlastzeiten — also dann, wenn es ganz
besonders darauf ankommt — erweist sich die integrierte
IT der Gruppe Deutsche Borse als sehr leistungsfahig.

Die Deutsche Borse hat schon frih den Trend zum algo-
rithmischen Handel aufgenommen: Algotrading, die neues-
te und schnellste rechnergestiitzte Handelstechnik (siehe
S. 15 und 19). Sie beschleunigt dafir die Reaktionszeiten
der Systeme und erhoht kontinuierlich und bedarfsge-
recht den Durchsatz. 2007 hat sie die Handelssysteme
Xetra fur den Kassamarkt und Eurex® fur den Terminmarkt
deutlich aufgeristet: durch verbesserte Software, weitere
Hardware und leistungsfahigere Teilnehmeranbindungen.
Seit April 2007 kann Xetra dank einer optionalen Kunden-
anbindung mit bis zu einem Gigabit pro Sekunde immer
neue Spitzenlasten in Rekordzeit und dennoch gewohnt
zuverlassig verarbeiten.
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Bei Marktteilnehmern mit entsprechender Anbindung
dauerte die Verarbeitung der schnellsten Xetra-Auftrage —
von der Eingabe bis zum Backend und zurtick zum Teil-
nehmer — per Ende 2007 nur noch vier Millisekunden
und war damit mehr als zehnmal so schnell wie noch im
Dezember 2006. Bei Eurex-Kunden mit entsprechender
Anbindung war die Antwortzeit ebenso kurz.

Immer kiirzere Reaktionszeiten trotz wachsender

Handelsvolumina am Beispiel von Eurex
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Proximity Services

63 Kunden nutzten am Ende des Berichtsjahres die
Proximity Services der Deutschen Bdrse. Sie haben ihre
Rechner in unmittelbarer Nachbarschaft zu den Bérsen-
systemen aufgestellt und reduzieren damit die distanz-
abhangigen Durchlaufzeiten auf ein Minimum.
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Schnelle Informationsverbreitung

Auch die Informationen, auf denen der Handel beruht,
werden seit 2007 dank der leistungsstarken Systeme in
immer hoherem Tempo und mit immer groBerer Inhalts-
tiefe veredelt und kundenspezifisch verteilt. Je umfassender
die Datenstrome sind, die Vendoren und Marktteilnehmer
erhalten, desto praziser lassen sich Handelstaktiken ent-
wickeln. Und je schneller diese Daten zur Verflgung ste-
hen, desto eher werden Handelsentscheidungen getroffen,
desto lebhafter wird der Handel — ein hochwertiger Service
der Deutschen Barse flr alle Marktteilnehmer (siehe
S.15, 19 und 26).

Zum Jahresende 2007 hat Eurex eine Enhanced Broad-
cast Solution (EBS) eingeflihrt, die unsaldierte Marktdaten
in Hochgeschwindigkeit per Multicast-Protokoll verteilt.
EBS minimiert die Verzogerung zwischen einem Markt-
ereignis und dem Empfang der zugehorigen Informationen
durch die Marktteilnehmer. Die Daten werden mit einer
Bandbreite von 10 bis 70 Megabit pro Sekunde an die
Teilnehmer verteilt.

Clearing, Abwicklung und Verwahrung:
Erhohte Nachhandelseffizienz

Der zentrale Kontrahent (Central Counterparty, CCP)
verarbeitete 2007 in Spitzenzeiten Uber eine Million
Trades am Tag. Die Deutsche Borse IT hat sowohl die Soft-
ware als auch die Hardware-Kapazitaten des CCP erwei-
tert, um auch das deutlich erhdhte Transaktionsvolumen
bei der Verrechnung CCP-fahiger Wertpapiere zuverlassig
zu verarbeiten.

Die Systeme im Bereich Wertpapierabwicklung und Ver-
wahrung wurden ebenfalls verbessert. Die Verkniipfung
von Echtzeit-Zyklen mit effizienteren Prozessen hat die
Verarbeitung von innerdeutschen und internationalen
Auftragen deutlich beschleunigt, und zwar entlang der
gesamten Kette: von der Eingabe eines Auftrags durch
den Kunden Uber die Abwicklung selbst bis zur Abschluss-
bestatigung fir den Kunden. Seit dem ersten Quartal 2008
profitieren Kunden von erweiterten Eingabefristen und
kdnnen Abwicklungsauftrage flexibler erteilen (siehe S. 23).
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Mehr externes Geschaft: In Frankfurt,
Luxemburg und international

Das Segment Information Technology ermdglicht der
Gruppe Deutsche Borse auch auBerhalb der eigenen Markt-
platze, Wert zu schaffen und zu wachsen — primar durch
den Betrieb weiterer Handelsplatze wie den Borsen in
Wien, Dublin und ab Mitte 2008 in Sofia (siehe S. 14).
AuBerdem lauft der Handel auf Eurex Bonds® und Eurex
Repo® sowie der Stromhandel — und seit Dezember 2007
auch der CO,-Zertifikatehandel — an der European Energy
Exchange (EEX) in Leipzig komplett mit der Technologie der
Deutschen Borse. Die Kernsysteme der U.S. Futures Ex-
change L.L.C. (USFE) werden ebenfalls von der Deutschen
Borse betrieben.

Als ,Professionel du Secteur Financier” — ein vom Finanz-
ministerium in Luxemburg verliehener Status — hat das
Segment Information Technology einen stetig wachsenden
internationalen Kundenstamm. Finanzdienstleister wie
Nord Europe Private Bank S.A., Compagnie de Banque
Privée S.A. und Banca Regionale Europea S.p.A. nutzen
die wertvollen ,Managed IT Services“ der Deutschen Borse,
z.B. flr Rechenzentrumsleistungen, Bankenldsungen,
und das Risikomanagement.

Werthaltig flir alle Kundengruppen sind die Leistungs-
starke und die Kostenvorteile, die durch das integrierte
Geschaftsmodell der Deutschen Borse entstehen. Flr

die Deutsche Borse ist die integrierte IT ein Wettbewerbs-
vorteil. Hier erweist sich wieder, dass die Gruppe mehr
ist als die Summe ihrer Teile.

Ausgezeichnete Information Technology

2007 hat die Deutsche Borse IT das Netzwerk der
Gruppe Deutsche Borse neu gestaltet. Kunden und Part-
ner haben dadurch einen verbesserten Zugang zu den
erweiterbaren Hochleistungsnetzen der Gruppe. Auf den
Handelsplattformen Xetra® und Eurex® sorgt es flir immer
klrzere Antwortzeiten.

Die deutsche Tochtergesellschaft von Cisco International
wahlte das neu gestaltete Netzwerk der Deutschen Borse
zum ,Best Corporate IP Network” in Deutschland.

Fir ihren internationalen Qualitatsstandard des IT-Service-
Managements erhielt die Deutsche Borse IT 2007 erneut
die Bestatigungen des ISO 9001-Zertifikats und des Qua-
litatssiegels 1ISO/IEC 20000.
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Das Unternehmen: Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter —

Wertvolle Leistung

m Rund 3.300 leistungsorientierte Spezialisten aus 64 Landern
m Berufliche Entwicklung und personliche Perspektiven

m Attraktive Vergltung und Nebenleistungen

Der Wert der Gruppe Deutsche Borse basiert nicht nur
auf ihren Marktplatzen, Produkten und Systemen, son-
dern auch - und ganz besonders — auf ihren Mitarbeitern:
hoch qualifizierten und hoch motivierten Menschen mit
analytischen, kreativen und sozialen Fahigkeiten. Mit
ihrer Kompetenz und ihrem Einsatz schaffen sie Wert:
fiir Kunden, fiir das Unternehmen und fiir sich selbst.
Die Deutsche Borse honoriert ihre Leistungen mit einer
iiberdurchschnittlichen Vergiitung und individuellen
Perspektiven in einem internationalen Umfeld.

Langst ist die Deutsche Borse mehr als eine ,deutsche
Borse“. Sie ist ein Hightech-Dienstleister flr globale Wert-
papiermarkte, eine internationale Unternehmensgruppe
mit Mitarbeitern aus 64 Landern. Die Vielfalt der Kulturen
und der Fachrichtungen, aus denen die Mitarbeiter der
Gruppe Deutsche Borse kommen, zeigt: Diversity wird
hier gelebt.

Das internationale Wachstum und der Ausbau der Ge-
schéftsfelder stellen die Mitarbeiter an weltweit 18 Stand-
orten immer wieder vor neue Herausforderungen. Mit
groBer fachlicher Kompetenz, innovativem Denken und
hoher Leistung tragen die Mitarbeiter zur Wertsteigerung
des Unternehmens bei.

Rekrutierung: Zukunftsorientiert und
aus vielen Fachrichtungen

Am 31. Dezember 2007 waren 3.281 Mitarbeiter bei der
Gruppe Deutsche Borse fest angestellt (2006: 2.966 Mit-
arbeiter). 242 von ihnen kamen durch den Zusammen-
schluss mit der New Yorker Aktienoptionsboérse ISE zur
Gruppe Deutsche Borse.

Insgesamt wurden im Berichtsjahr 240 Stellen neu
besetzt; rund 9.000 Bewerbungen gingen im Laufe des
Berichtsjahres bei der Gruppe ein. Die groBe Zahl der
Bewerber ermoglicht es dem Unternehmen, alle Stellen
mit Spitzenkandidaten zu besetzen.

Die Gruppe Deutsche Borse beschaftigt motivierte Men-
schen aus ganz unterschiedlichen Fachrichtungen:
Wirtschafts- und Finanzexperten, Juristen, IT-Spezialisten,
Mathematiker, Physiker und Geisteswissenschaftler.
Branchenfremde Bewerber mit den entsprechenden Fahig-
keiten und personlichen Starken haben im Auswahl-
verfahren der Deutschen Borse die gleichen Chancen
wie Kandidaten aus der Finanzindustrie.

Diese Palette von Kenntnissen, Erfahrungen und Person-
lichkeiten sichert die Zukunftsfahigkeit des Unternehmens
im globalen Wettbewerb.



Das Unternehmen: Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Gezielte Forderung: FUr personliche
Perspektiven

Die personliche Entwicklung der Mitarbeiter mit dem
Wachstum des Unternehmens in Einklang zu bringen ist
eine der wichtigsten Aufgaben des Personalmanagements
der Gruppe Deutsche Borse. Mit ihren individuellen Ent-
wicklungskonzepten hat das Unternehmen entsprechende
Leistungsanreize geschaffen.

Die Deutsche Borse qualifiziert und fordert ihre Mitarbei-
ter mit einem Weiterbildungsangebot, das auf die Bedurf-
nisse und Aufgaben jedes Einzelnen zugeschnitten ist:
,0n the job“ durch gezielte Projekteinsatze und ,off the
job* durch spezielle Trainings. Neben Sprachseminaren
umfasst das Angebot Themen wie Borsenwissen, Soft-
ware-Anwendungen sowie Kommunikations-, Personlich-
keits- und Flhrungstrainings.

Zudem kooperiert die Deutsche Borse mit internationalen
Hochschulen und ermaoglicht ausgewéhlten Mitarbeitern
eine Promotion oder die Teilnahme an sog. ,Executive
Education“-Programmen. Dazu gehdren beispielsweise
der ,Executive MBA*-Studiengang an der Duke University
(USA) und der Johann Wolfgang Goethe-Universitat in
Frankfurt sowie ein Masterprogramm der Luxembourg
School of Finance.

Auf drei Laufbahnen konnen Deutsche Borse-Mitarbeiter
ihr personliches Karriereziel verfolgen: Projektmanager,
Experte oder — ganz klassisch — Flihrungsverantwortlicher.
Fach- und Fuhrungskrafte entwickelt die Deutsche Borse
Uberwiegend aus den eigenen Reihen.

Der gruppenweite High Potential Circle fordert Nachwuchs-
talente, bereitet sie auf Flihrungsaufgaben vor und ist ein
echtes Karrieresprungbrett: Rund 60 Prozent der ehema-
ligen Mitglieder dieses ausgewahlten Kreises sind mittler-
weile ins weltweite Management der Gruppe Deutsche
Borse aufgestiegen.

33

Individuelle Perspektiven binden die Mitarbeiter an die
Deutsche Borse: Die Fluktuationsrate im Unternehmen
lag 2007 unter 7 Prozent.

Wert flur Mitarbeiter: Mehr als ein
attraktives Gehalt

Motivierte Menschen, die eigenverantwortlich arbeiten
und deren Zielvorgabe die Steigerung des Unternehmens-
wertes ist, verlangen zu Recht attraktive Konditionen.

Die Deutsche Borse bietet genau das: attraktive Fixge-
halter und ein leistungsorientiertes Bonussystem.

Die umfangreichen Sozialleistungen der Deutschen Borse
reichen von Jobtickets flr offentliche Verkehrsmittel bis
hin zu einer betrieblichen Altersversorgung ohne Eigen-
beteiligung der Mitarbeiter.

Dartiber hinaus sind rund zwei Drittel der Mitarbeiter
Uber ein Aktienprogramm direkt am Unternehmenserfolg
beteiligt. Je nach Leistung und Dauer der Betriebszuge-
horigkeit konnten sie im Berichtsjahr Aktien der Deutsche
Borse AG mit einem Abschlag von bis zu 40 Prozent auf
den Marktpreis erwerben; zudem erhielten sie fir je zehn
gekaufte Aktien eine weitere Deutsche Borse-Aktie als
Bonus. 2007 war das Rekordjahr dieses sog. Group Share
Plans: 51 Prozent der berechtigten Mitarbeiter nahmen
teil, um von der Wertentwicklung der Deutsche Borse-
Aktie zu profitieren. Wie wertvoll dieses Investment ist,
zeigt die Erfahrung: Teilnehmer am Aktienprogramm
2003 haben seither eine Rendite vor Steuern von durch-
schnittlich tber 90 Prozent pro Jahr erzielt.
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Vorstandsmitglieder und ihre Mandate in

Kontrollgremien anderer Gesellschaften

J. Tessler

Reto Francioni, geb. 1955

Prof. Dr. jur.

Frankfurt am Main

Vorsitzender des Vorstands, Deutsche Borse AG
Chief Executive Officer

= Deutsche Borse Dienstleistungs AG
(Vorsitzender; seit 21.06.2007)

= Deutsche Borse Systems AG
(Vorsitzender)

= Furex Clearing AG
(stellv. Vorsitzender)

= Eurex Frankfurt AG
(stellv. Vorsitzender)
Clearstream International S.A.
(stellv. Vorsitzender des Board of Directors)
Eurex Zirich AG
(stellv. Vorsitzender des Verwaltungsrats)

M. Kuhn

R. Francioni F. Gerstenschlager

Thomas Eichelmann, geb. 1965
lic. oec. publ.

Minchen

Mitglied des Vorstands, Deutsche Borse AG
Chief Financial Officer (seit 01.07.2007)

Mitglied des Group Executive Management,
Clearstream Banking S.A. (seit 05.10.2007)
Mitglied des Group Executive Management,
Clearstream International S.A. (seit 05.10.2007)
Mitglied des Group Executive Management,
Clearstream Services S.A. (seit 10.07.2007)
Mitglied des Vorstands,

Deutsche Borse Dienstleistungs AG

(seit 01.07.2007)

Mitglied des Vorstands,

Deutsche Bérse Systems AG (seit 20.08.2007)

= Eurex Clearing AG
(seit 27.09.2007)

= Eurex Frankfurt AG
(seit 27.09.2007)

= HW-invest AG
Clearstream Banking S.A.
(Mitglied des Board of Directors)
Clearstream International S.A.
(Mitglied des Board of Directors)
Clearstream Services S.A.
(Mitglied des Board of Directors)
Deutsche Bérse Finance S.A.
(Vorsitzender des Board of Directors;
seit 23.07.2007)
Eurex Zirich AG
(Mitglied des Verwaltungsrats;
seit 27.09.2007)

A. Preufl

|

T. Eichelmann

Frank Gerstenschlager, geb. 1960
Dipl.-Wirtschaftsingenieur

Darmstadt

Mitglied des Vorstands, Deutsche Borse AG
(seit 01.04.2007)

verantwortlich fiir Cash Division

Mitglied des Vorstands,

Deutsche Borse Dienstleistungs AG

(seit 21.06.2007)

Vorsitzender der Geschéftsfiihrung,

Frankfurter Wertpapierbdrse (seit 17.07.2007;
Mitglied der Geschaftsfiihrung seit 14.06.2007)
Geschaftsfihrer,

Deutsche Borse IT Holding GmbH

(bis 31.03.2007)

Direktor,

Finnovation Ltd.

= Clearstream Banking AG

(Mitglied des Aufsichtsrats; seit 01.09.2007)
= Deutsche Borse Systems AG

(Mitglied des Aufsichtsrats; seit 28.03.2007)

Clearstream International S.A.

(Mitglied des Board of Directors;

seit 29.05.2007)

Scoach Holding S.A.

(Mitglied des Verwaltungsrats;

seit 08.11.2007)

= Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausléndischen
Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen

Stand 31. Dezember 2007 (sofern nicht anders vermerkt)
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Michael Kuhn, geb. 1954

Dr.-Ing.

Frankfurt am Main

Mitglied des Vorstands, Deutsche Borse AG
Chief Information Officer

verantwortlich fiir Information Technology
Division

Vorsitzender des Group Executive Management,
Clearstream Services S.A. (seit 01.08.2007)
Vorsitzender des Vorstands,

Deutsche Bérse Systems AG

Geschaftsfiihrer,

Deutsche Bérse IT Holding GmbH

(bis 31.03.2007)

= Clearstream Banking AG
(10.03. bis 30.08.2007)

= Deutsche Borse Dienstleistungs AG
(stellv. Vorsitzender; seit 21.06.2007)

= Eurex Clearing AG

= Eurex Frankfurt AG

= Xlaunch Abwicklungs AG i.L.
(Vorsitzender; bis 05.10.2007)
Clearstream Services S.A.
(Mitglied des Board of Directors)
Eurex Zurich AG
(Mitglied des Verwaltungsrats)
Deutsche Borse Systems Inc.
(Mitglied des Board of Directors)

Andreas PreuB, geb. 1956
Dipl.-Kaufmann

Frankfurt am Main

Mitglied des Vorstands, Deutsche Borse AG
verantwortlich fiir Derivatives & Market Data
Division

Vorsitzender des Vorstands,
Deutsche Borse Dienstleistungs AG
(seit 21.06.2007)

Vorsitzender des Vorstands,

Eurex Clearing AG

Vorsitzender des Vorstands,

Eurex Frankfurt AG

Vorsitzender der Geschéftsleitung,
Eurex Zurich AG

Mitglied der Geschéftsfiihrung,
Eurex Deutschland

Mitglied der Geschéftsfiihrung,
Eurex Services GmbH (seit 31.10.2007)
Vorsitzender der Geschéftsfiihrung,

Frankfurter Wertpapierborse (bis 14.06.2007)

= Deutsche Borse Systems AG
(seit 28.03.2007)
International Securities Exchange, L.L.C.
(seit 19.12.2007; Mitglied des Board of
Directors)

International Securities Exchange Holdings, Inc.

(seit 19.12.2007; Mitglied des Board of
Directors)

U.S. Futures Exchange L.L.C.

(Mitglied des Board of Directors)

Jeffrey Tessler, geb. 1954

MBA

Luxemburg

Mitglied des Vorstands, Deutsche Borse AG
verantwortlich furr Clearstream Division

Chief Executive Officer,
Clearstream International S.A.
Chief Executive Officer,
Clearstream Banking S.A.

= Clearstream Banking AG (Vorsitzender)

= Deutsche Borse Systems AG
(stellv. Vorsitzender)

= Deutsche Borse Dienstleistungs AG
(seit 21.06.2007)
Clearstream Banking S.A.
(Vorsitzender des Board of Directors)
Clearstream International S.A.
(Mitglied des Board of Directors)
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Ehemalige Vorstandsmitglieder

Matthias Ganz, geb. 1963

Dr. oec.

Frankfurt am Main

Mitglied des Vorstands, Deutsche Borse AG
(Amt am 07.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Chief Operating Officer

verantwortlich fiir Operations

Vorsitzender des Vorstands,

Clearstream Banking AG (Amt am 13.03.2007
mit sofortiger Wirkung niedergelegt)

Mitglied des Group Executive Management,
Clearstream Banking S.A. (Amt am 13.03.2007
mit sofortiger Wirkung niedergelegt)

Mitglied des Group Executive Management,
Clearstream International S.A. (Amt

am 13.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Mitglied der Geschaftsfiihrung,

Frankfurter Wertpapierbdrse (Amt

am 07.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

= Clearstream Banking S.A.
(Mitglied des Board of Directors; Amt nieder-
gelegt mit Wirkung zum 31.03.2007)

= Clearstream International S.A.
(Mitglied des Board of Directors; Amt
am 13.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

= Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
= Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausléndischen
Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen

Stand 31. Dezember 2007 (sofern nicht anders vermerkt)

Mathias Hlubek, geb. 1963

MBA

Kronberg

Mitglied des Vorstands, Deutsche Borse AG
(Amt am 07.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Chief Financial Officer

verantwortlich fir Group Coordination/
Corporate Center, Market Data & Analytics

Mitglied des Vorstands,

Deutsche Borse Systems AG (Amt am
09.03.2007 mit sofortiger Wirkung niedergelegt)
Geschaftsfiihrer,

Deutsche Bérse IT Holding GmbH

(bis 31.03.2007)

Mitglied des Group Executive Management,
Clearstream Banking S.A. (Amt am 09.03.2007
mit sofortiger Wirkung niedergelegt)

Mitglied des Group Executive Management,
Clearstream International S.A. (Amt am
09.03.2007 mit sofortiger Wirkung nieder-
gelegt)

Vorsitzender des Group Executive Management,
Clearstream Services S.A. (Amt am 09.03.2007
mit sofortiger Wirkung niedergelegt)

= Clearstream Banking AG

(Amt am 09.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Eurex Clearing AG

(Amt am 19.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Eurex Frankfurt AG

(Amt am 19.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Clearstream Banking S.A.

(Mitglied des Board of Directors; Amt nieder-
gelegt mit Wirkung zum 31.03.2007)
Clearstream International S.A.

(Mitglied des Board of Directors; Amt

am 09.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Clearstream Services S.A.

(Vorsitzender des Board of Directors; Amt
am 09.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Deutsche Borse Finance S.A.
(Vorsitzender des Board of Directors; Amt
am 19.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Eurex Zurich AG

(Mitglied des Verwaltungsrats; (Amt

am 19.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)

Risk Transfer Re S.A.

(Mitglied des Board of Directors; Amt

am 19.03.2007 mit sofortiger Wirkung
niedergelegt)
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Aufsichtsratsmitglieder und ihre Mandate
in Kontrollgremien anderer Gesellschaften

Kurt F. Viermetz

Vorsitzender

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Hypo Real Estate Holding AG, Miinchen
Ehem. Vice Chairman

JP Morgan-Gruppe, New York

= Hypo Real Estate Holding AG, Miinchen
(Vorsitzender)

Herbert Bayer

Gewerkschaftssekretar

ver.di, Fachbereich 1 Finanzdienstleistungen,
Bezirk Frankfurt am Main und Region,
Frankfurt am Main

= dwpbank — Deutsche WertpapierService
Bank AG, Frankfurt am Main

= Eurohypo AG, Eschborn
(bis 29.08.2007)

Udo Behrenwaldt
Unternehmensberater
Frankfurt am Main

= Arcandor AG, vormals Karstadt Quelle AG,
Essen

= Deutsche Asset Management Investment-
gesellschaft mbH, Frankfurt am Main
(stellv. Vorsitzender)

= Deutsche Bank Privat- und Geschéfts-
kunden AG, Frankfurt am Main

= Deutsche Vermogensbildungsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main (Vorsitzender)

= Feri Finance AG, Bad Homburg

= Feri Rating & Research AG, Bad Homburg
(seit 20.12.2007; stellv. Vorsitzender)
BioCentive Ltd., Jersey
(seit 30.03.2007; Mitglied des Board
of Directors)
DWS Investment S.A., Luxemburg
(Mitglied des Board of Directors)
DWS Polska TFI S.A., Warschau
(bis 31.12.2007; Mitglied des Board
of Directors)
InCentive Investment Ltd., Jersey
(seit 15.05.2007; Mitglied des Board
of Directors)

= Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausléndischen
Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen

Stand 31. Dezember 2007 (sofern nicht anders vermerkt)

Richard Berliand

Managing Director

JP Morgan Securities Ltd., London
JP Morgan Futures Inc., New York

JP Morgan Cazenove Ltd., London
(Non-Executive Director)

Birgit Bokel
Mitarbeiterin der Facility Management Section
Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

Hans-Peter Gabe

Mitarbeiter der Recruitment, Development &
Training Section Deutsche Borse AG,
Frankfurt am Main

Dr. Manfred Gentz

Prasident des Verwaltungsrats

Zurich Financial Services, Zlrich

Prasident der Internationalen Handelskammer
(ICC) Deutschland, Berlin

= adidas AG, Herzogenaurach

= DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main
Zurich Financial Services, Zrich
(Président des Verwaltungsrats)

Richard M. Hayden

Vice Chairman
GSC Partners Europe Ltd., London

Cofra Holding AG, Zug

(bis 30.06.2007; Non-Executive Director)
GSC Investment Corp., New York

(seit 21.03.2007; Vorsitzender des Board
of Directors)

Craig Heimark
Managing Partner
Hawthorne Group L.L.C., Palo Alto

Avistar Communications Corporation,
Redwood Shores (Mitglied des Board
of Directors)

Dr. Konrad Hummler

(seit 11.09.2007)

Geschéftsfiihrender Teilhaber

Wegelin & Co. Privatbankiers, St. Gallen

AG fur die Neue Zircher Zeitung, Zurich
(Mitglied des Verwaltungsrats)
BrainsToVentures AG, St. Gallen
(Prasident des Verwaltungsrats)
Christian Fischbacher Co. AG, St. Gallen
(Mitglied des Verwaltungsrats)

Christian Fischbacher Holding AG,

St. Gallen (Mitglied des Verwaltungsrats)
Credit Europe Bank S.A., Genf
(Vizeprésident des Verwaltungsrats)
Freie Presse Holding AG, Zirich
(Mitglied des Verwaltungsrats)

Habib Bank AG Zurich, Zirich

(Mitglied des Verwaltungsrats)

Neue Zircher Zeitung AG, Zirich
(Mitglied des Verwaltungsrats)

Private Client Bank AG, Zirich

(Mitglied des Verwaltungsrats)

SNB Schweizerische Nationalbank,
Zurich und Bern (Mitglied des Bankrats)
Telsonic AG, Bronschhofen

(Prasident des Verwaltungsrats)

Hermann-Josef Lamberti
Mitglied des Vorstands
Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main

= BVV Versicherungsverein des Bank-
gewerbes a.G., Berlin (seit 22.06.2007)

= Carl Zeiss AG, Oberkochen

= Deutsche Bank Privat- und Geschéfts-
kunden AG, Frankfurt am Main (Vorsitzender)
BVV Versorgungskasse des Bankgewerbes e.V.,
Berlin (seit 22.06.2007; Mitglied des
Aufsichtsrats)
European Aeronautic Defence and Space
Company EADS N.V., Schiphol-Rijk
(seit 22.10.2007; Mitglied des Board
of Directors)
Fiat S.p.A., Turin
(bis 24.07.2007; Mitglied des Board
of Directors)
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Friedrich Merz

Mitglied des Bundestages

Rechtsanwalt

Mayer, Brown, Rowe & Maw L.L.P., Berlin

= AXA Konzern AG, Koln
(seit 24.07.2007)

m AXA Versicherung AG, Kéln
(bis 19.04.2007)

= DBV-Winterthur Holding AG, Wiesbaden
(seit 01.06.2007)

= |nterseroh AG, Kdln

= |VG Immobilien AG, Bonn
BASF Antwerpen N.V., Antwerpen
(Mitglied des Verwaltungsrats)
Stadler Rail AG, Bussnang
(Mitglied des Verwaltungsrats)

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

= DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main

Roland Prantl

Mitarbeiter der Configuration Management and
Quality Assurance Section

Deutsche Borse Systems AG, Frankfurt am Main

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

= Deutsche Borse Systems AG,
Frankfurt am Main

= Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausléndischen

Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen

Stand 31. Dezember 2007 (sofern nicht anders vermerkt)

Gerhard Roggemann
Vice Chairman
Hawkpoint Partners Ltd., London

= Euro-Product-Services AG, Miinchen

= GP Ginter Papenburg AG, Schwarmstedt
(Vorsitzender)
Friends Provident plc., Dorking
(seit 20.06.2007; Non-Executive Director)
F & C Asset Management plc., Edinburgh
(seit 19.06.2007; Non-Executive Director)
VHV Holding AG, Hannover
(Mitglied des Verwaltungsrats)

Dr. Erhard Schipporeit
Unternehmensberater
Hannover

= CareerConcept AG, Minchen
(seit 07.12.2007)

= Commerzbank AG, Frankfurt am Main
(bis 31.01.2007)

= Hannover Rickversicherung AG, Hannover
(seit 03.05.2007)

= HDI Haftpflichtverband der Deutschen
Industrie V.a.G., Hannover

= SAP AG, Walldorf

= Talanx AG, Hannover
TUI Travel plc., London
(seit 29.10.2007; Non-Executive Director)

Dr. Herbert Walter

Vorsitzender des Vorstands
Dresdner Bank AG, Frankfurt am Main

= Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG,
Minchen

= E.ON Ruhrgas AG, Essen
Banco BPI S.A., Porto
(Mitglied des Board of Directors)
Banco Popular Espafiol S.A., Madrid
(Mitglied des Consejo de Administracion)

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

= Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main

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

Ehemalige Aufsichtsratsmitglieder

David Andrews

(ausgeschieden mit Wirkung zum 03.06.2007)
Chief Executive Officer

Xchanging Ltd., London

= Xchanging Transaction Bank GmbH,
Frankfurt am Main (Vorsitzender)

Alessandro Profumo

(ausgeschieden mit Wirkung zum 17.10.2007)
Chief Executive Officer

UniCredito Italiano S.p.A., Mailand

= Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG,
Minchen (Vorsitzender)
Bank Austria Creditanstalt AG, Wien
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Mediobanca S.p.A., Mailand
(bis 27.06.2007; Mitglied des Board
of Directors)
UniCredit Banca Mobiliare S.p.A., Mailand
(Vorsitzender des Board of Directors)
UniCredit Banca S.p.A., Bologna
(bis 01.10.2007; Mitglied des Board
of Directors)
UniCredit Banca d’'Impresa S.p.A., Verona
(bis 01.10.2007; Mitglied des Board
of Directors)
UniCredit Private Banking S.p.A., Turin
(Mitglied des Board of Directors)
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

der Aufsichtsrat hat sich im abgelaufenen Geschaftsjahr intensiv mit der Lage und den
Perspektiven des Unternehmens befasst und dabei die ihm nach Gesetz und Satzung
obliegenden Aufgaben wahrgenommen. Den Vorstand haben wir bei der Leitung des
Unternehmens regelmaBig beraten und die Geschéftsfiihrung der Gesellschaft Uiberwacht.
Dabei waren wir in alle Entscheidungen, die fiir das Unternehmen von grundlegender
Bedeutung sind, unmittelbar eingebunden.

Wir haben insgesamt acht Sitzungen abgehalten, davon vier auBerordentliche. In unseren
Sitzungen hat uns der Vorstand ausfuhrlich, zeitnah, umfassend, schriftlich und mdndlich
sowie den gesetzlichen Vorgaben entsprechend tber den Gang der Geschéfte, die Lage
der Gesellschaft und des Konzerns (einschlieBlich der Risikolage und des Risikomanage-
ments) sowie Uber die Strategie und Planung des Unternehmens unterrichtet. Samtliche
fur das Unternehmen bedeutende Geschéftsvorgange haben wir auf Basis der Berichte
des Vorstands im Plenum und in den Aufsichtsratsausschissen ausfihrlich erortert.
Durch die gestiegene zeitliche Frequenz sowohl der Plenums- als auch der Ausschuss-
sitzungen hat sich der Dialog des Aufsichtsrats mit dem Vorstand tber die letzten Jahre
hinweg quantitativ und qualitativ nochmals intensiviert, sodass die enge Kommuni-
kation zwischen Vorstand und Aufsichtsrat, die Beratung und auch die Kontrolle seitens
des Aufsichtsrats auf pragmatische Art und Weise die erheblich gesteigerten Heraus-
forderungen reflektieren, die der globale Wettbewerb an das Unternehmen stellt. Auch
zwischen den Sitzungsterminen wurden Einzelfragen in Gesprachen erdrtert und in
schriftlicher Form vom Vorstand berichtet. Ich selbst stand darlber hinaus mit dem Vor-
sitzenden des Vorstands in regelmaBigem Kontakt und habe mich Uber die aktuelle
Entwicklung der Geschéftslage, wesentliche Geschaftsvorfalle und anstehende Entschei-
dungen informiert. Alle Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Jahr 2007 an mehr als
der Halfte der Aufsichtsratssitzungen teilgenommen.
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Schwerpunkte der Beratung im Aufsichtsrat

In unseren Aufsichtsratssitzungen haben wir uns vom Vorstandsvorsitzenden im Rahmen
seines CEO-Reports Uber aktuelle Entwicklungen und Initiativen informieren lassen.
Dabei wurden sowohl flir das Unternehmen relevante Projekte als auch Marktentwick-
lungen und regulatorische Veranderungen erortert. RegelmaBig wurde der Aufsichtsrat
Uber die Entwicklung der Aktie der Deutsche Borse AG auch im Vergleich zu unseren
Wettbewerbern informiert. Zudem hat uns der Vorstand im ersten Halbjahr mehrfach tber
die Reorganisation der Gruppe Deutsche Borse unterrichtet, die zum 1. Juli 2007 in
Kraft trat. Im zweiten Halbjahr hat uns der Vorstand wiederholt Gber die Entwicklung des
Restrukturierungsprogramms und das damit verbundene Kostenmanagement informiert.

Der Vorstand hat uns alle zustimmungspflichtigen Geschéfte korrekt vorgelegt und wir
haben diesen Geschaften zugestimmt.

In der auBerordentlichen Sitzung am 15. Januar 2007 haben wir uns mit den kiinftigen
Expansionspldanen der Eurex im US-amerikanischen Raum beschaftigt.

Die auBerordentliche Sitzung am 12. Februar 2007 war hauptsachlich dem Erwerb einer
Minderheitsbeteiligung an der Bombay Stock Exchange gewidmet. Wir haben diesem
Erwerb zugestimmt.

In unserer Bilanz-Aufsichtsratssitzung am 19. Marz 2007 haben wir uns eingehend mit
dem Jahresabschluss der Deutsche Bérse AG und dem Konzernabschluss zum 31. Dezem-
ber 2006 sowie den jeweiligen Lageberichten befasst. Der Abschlussprifer stand dabei
wahrend der Sitzung fur Fragen zur Verfligung. Nach eingehender Priifung und Erorte-
rung haben wir sowohl den Jahresabschluss als auch den Konzernabschluss gebilligt.
Damit sind wir der Empfehlung des Finanz- und Prifungsausschusses gefolgt, der eben-
falls die Unterlagen einer intensiven Prifung unterzogen hatte. Zudem haben wir in der
Sitzung am 19. Méarz 2007 verschiedene Vorstandspersonalien behandelt und die Tages-
ordnung der Hauptversammlung 2007 erértert und verabschiedet.

Hauptgegenstand der auBerordentlichen Sitzung am 30. April 2007 war der Erwerb der
International Securities Exchange Holdings Inc. (ISE) durch die Eurex Frankfurt AG, eine
Tochtergesellschaft der Deutsche Borse AG und der SWX Swiss Exchange AG. Durch

die Kombination von Eurex und ISE entsteht der groBte transatlantische Marktplatz fir
Derivate mit einer fihrenden Position bei Index-, Aktien- und Zinsderivaten in US-Dollar
und Euro. Nach intensiver Erorterung aller Aspekte der Transaktion haben wir dem
Erwerb zugestimmt.
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In der auBerordentlichen Sitzung am 11. Mai 2007 sind wir tber die Fortschritte beim
Erwerb der ISE informiert worden und haben die Ricknahme eines Tagesordnungspunktes
von der Agenda der Hauptversammlung beschlossen. Der Erwerb der ISE war ebenfalls
Thema der Sitzung am 18. Juni 2007. Zudem haben die Aufsichtsratsmitglieder in dieser
Sitzung entschieden, sich im Wege einer freiwilligen Selbstverpflichtung den strengeren
internen Regelungen zur Vermeidung von Insiderhandel zu unterwerfen. Diese internen
Regelungen sehen insbesondere regelmaBige Zeitraume fir Handelsverbote vor.

In der Sitzung am 24. September 2007 hat uns der Vorstand Uber Initiativen zur Opti-
mierung der Kapitalstruktur und zur Verbesserung interner Prozesse und Strukturen
unterrichtet. Wir haben erneut aktuelle Informationen zum Erwerb der ISE erhalten und
entschieden, den Selbstbehalt bei der Directors & Officers Liability Insurance (Haftpflicht-
versicherung fur Vermogensschaden) fur Aufsichtsrate abzuschaffen. Weiterhin hat der
Aufsichtsrat die jiingste Anderung des Deutschen Corporate Governance Kodex aufgegriffen
und beschlossen, einen Nominierungsausschuss zu bilden. Dessen Aufgabe ist es, dem
Aufsichtsrat geeignete Kandidaten vorzuschlagen, die dieser der Hauptversammlung zur
Aufsichtsratswahl empfehlen kann. Zudem haben wir die Ergebnisse der diesjahrigen Effi-
zienzprufung erortert und Empfehlungen zur Optimierung der Aufsichtsratsarbeit erarbeitet.

Die Sitzung am 6. Dezember 2007 war insbesondere der Verabschiedung des Budgets
fur das Jahr 2008 gewidmet. Weiterhin hat der Aufsichtsrat einen Vorschlag zum ,sale
and leaseback” eines Gebaudekomplexes in Luxemburg angenommen und die Entspre-
chenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex flir das Jahr 2007
beschlossen. AuBerdem wurde beschlossen, der Hauptversammlung 2008 eine Ver-
kleinerung des Aufsichtsrats im Rahmen der drittelparitatischen Mitbestimmungsregeln
mit Wirkung flr die nachste turnusmaBige Amtsperiode 2009 vorzuschlagen.

Arbeit der Ausschiisse

Der Aufsichtsrat hat sechs Ausschisse gebildet, die Entscheidungen und Themen fir
das Plenum vorbereiten. Soweit gesetzlich zulassig, sind auch einzelne Entscheidungs-
befugnisse auf die Ausschusse Ubertragen worden. Die Ausschussvorsitzenden haben
in den Aufsichtsratssitzungen jeweils ausflhrlich Uber die Ausschussarbeit berichtet.
Der Aufsichtsratsvorsitzende hat den Vorsitz im Personalausschuss, im Nominierungs-
ausschuss sowie im Ausschuss flr Strategieangelegenheiten inne. Zur personellen
Zusammensetzung der einzelnen Ausschiisse siehe die folgende Ubersicht:
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Zusammensetzung der Ausschiisse

Personalausschuss

Kurt F. Viermetz (Vorsitzender)
Richard M. Hayden

Friedrich von Metzler

Otto Wierczimok

Aufsichtsratsausschuss fiir Strategieangelegenheiten
Kurt F. Viermetz (Vorsitzender)

Herbert Bayer

Birgit Bokel

Richard M. Hayden

Friedrich Merz

Gerhard Roggemann

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

Dr. Erhard Schipporeit

Johannes Witt

Aufsichtsratsausschuss fiir Technologiefragen
David Andrews (bis 03.06.2007; Vorsitzender)
Craig Heimark (Vorsitzender seit 18.06.2007)
Sadegh Rismanchi

Gerhard Roggemann (seit 18.06.2007)

Dr. Herbert Walter

Aufsichtsratsausschuss fiir Fragen von Clearing
und Settlement

Hermann-Josef Lamberti (Vorsitzender)

David Andrews (bis 03.06.2007)

Richard Berliand

Hans-Peter Gabe

Dr. Konrad Hummler (seit 24.09.2007)

Nominierungsausschuss

Kurt F. Viermetz (Vorsitzender)
Richard Hayden

Friedrich von Metzler

Dem Personalausschuss obliegt insbesondere die Aufgabe, Dienstvertrage mit Vor-
standsmitgliedern abzuschlieBen, zu andern oder zu beenden, die Hohe der variablen
Vorstandsvergltung festzulegen sowie die Hohe der erfolgsunabhangigen Vorstands-
vergltung regelméaBig zu Uberpriifen und gegebenenfalls anzupassen. Im Berichtsjahr
ist der Personalausschuss sieben Mal zusammengetreten. Zu Beginn des Jahres wurden
der Bonus der Vorstande fur das Jahr 2006 verabschiedet und die Ziele fur das Jahr 2007
festgelegt. Ein wesentliches Thema der folgenden vier Sitzungen waren die Aufhebungs-
vertrage zweier Mitglieder des Vorstands (Herr Mathias Hlubek und Herr Dr. Matthias
Ganz) sowie die Auswahl eines geeigneten Kandidaten (Herr Thomas Eichelmann) fur
die Position des Chief Financial Officers (CFO). Ferner wurde das Projekt ,Optima“ zur
Reorganisation des Unternehmens im Gremium vorgestellt und Gber die Besetzung

der Vorstandsposition fur den Bereich Cash (Kassamarkt) beraten. Als geeigneten Kandi-
daten schlug der Personalausschuss dem Aufsichtsrat Herrn Frank Gerstenschlager vor.
Weitere Themen des Personalausschusses waren die Nachfolgeregelung flir den Vorstand
und die Erdrterung einer maximalen Abfindungshéhe bei Vorstandsvertragen.

Der Ausschuss fiir Strategieangelegenheiten hat im Berichtszeitraum zwei Mal getagt,
wobei eine Sitzung gemeinsam mit dem Finanz- und Prifungsausschuss stattfand. In
dieser Sitzung wurden beiden Ausschussen Initiativen zur Optimierung der Kapitalstruktur
und zur Verbesserung interner Prozesse und Strukturen vorgestellt sowie aktuelle Infor-
mationen zum Erwerb der ISE gegeben. In seiner zweiten Sitzung befasste sich der
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Strategieausschuss hauptsachlich mit der strategischen Dreijahresplanung. Zudem hat
der Vorstand Uber aktuelle Initiativen in Asien und die Umsetzung der Clearingstrategie
berichtet. Aktuelle strategische Themen wurden dartber hinaus insbesondere in den

ordentlichen und auBerordentlichen Sitzungen des Aufsichtsrats im Plenum behandelt.

Der Finanz- und Priifungsausschuss hielt im Berichtszeitraum neun Sitzungen sowie
eine gemeinsame Sitzung mit dem Ausschuss flr Strategieangelegenheiten ab. In Gegen-
wart des Abschlussprifers erorterte der Finanz- und Prifungsausschuss die Jahresab-
schlisse fur das Geschaftsjahr 2006 und den Prifbericht. Des Weiteren beschéftigte er
sich mit den Zwischenberichten flir das erste und dritte Quartal, dem Halbjahresfinanz-
bericht, der einer priiferischen Durchsicht unterzogen wurde, sowie mit dem vorlaufigen
Ergebnis des ersten Halbjahres 2007. Er holte die erforderliche Unabhangigkeitserklarung
des Abschlussprifers ein, bereitete den Vorschlag des Aufsichtsrats an die Hauptver-
sammlung im Mai 2007 zur Wahl des Abschlussprufers vor und erorterte das Honorar
flr den Abschlussprifer. Der Abschlussprifer unterstitzte den Ausschuss bei allen
wesentlichen Fragen der Rechnungslegung und der regelmaBigen Uberwachungstétig-
keit. Bedeutende Themen waren zudem das Risikomanagement der Gruppe Deutsche
Borse, das Thema Compliance sowie die Auswirkungen der Eigenkapitalanforderungen
aus Basel Il. Hierzu haben sich die Mitglieder des Finanz- und Prifungsausschusses
regelméaBig unterrichten lassen. Weitere und zum Teil wiederkehrende Themen im
Berichtszeitraum waren der Revisionsbericht, das interne Kontrollsystem, der Compliance-
Bericht, die Preismodelle verschiedener Geschéaftsbereiche und das Verglitungssystem des
Vorstands. SchlieBlich hat sich der Finanz- und Priifungsausschuss ausfiihrlich bezlg-
lich der Ausgestaltung von Initiativen zur Optimierung der Kapitalstruktur und ihrer
Konsequenzen beraten lassen. In seiner letzten Sitzung im Berichtszeitraum hat er zudem
das Budget 2008 und die Entsprechenserklarung intensiv erortert und dem Aufsichtsrat
zur Zustimmung empfohlen.

Der Ausschuss fiir Technologiefragen befasste sich in drei Sitzungen im Berichtszeit-
raum vor allem mit den Handelssystemen Xetra® und Eurex® und erorterte Fragen zu
deren Effizienz und Weiterentwicklung auf Basis einer sog. Technology Roadmap.

In diesem Zusammenhang erorterte das Gremium die Rolle von Technologie als Weg-
bereiter flr algorithmischen Handel. Darlber hinaus beschéftigte sich der Ausschuss
mit Risikomanagementprozessen sowie einem aktuellen Benchmarking des IT-Bereichs
der Gruppe Deutsche Borse. Auch die Kundenanbindung (Customer Connectivity),
die Berichte tber die Systemverflugbarkeit, der Investitionsplan 2007 sowie das
~Nearshoring” wurden erortert.

Die Arbeit des Clearing- und Settlementausschusses konzentrierte sich in drei Sitzungen
im Berichtszeitraum hauptsachlich auf regulatorische Entwicklungen und strukturelle
Veranderungen, beispielsweise die Markets in Financial Instruments Directive (MiFID), den
europaischen Code of Conduct fir Clearing und Settlement und TARGET2-Securities,
sowie auf deren Auswirkungen auf die Nachhandelsservices der Gruppe Deutsche Borse.
Auch mit der Entwicklung von Perspektiven im Clearing- und Settlementbereich und
den daraus resultierenden Optionen fir die Gruppe hat sich der Ausschuss wieder-
holt beschaftigt.
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Die Grindung des Nominierungsausschusses hat der Aufsichtsrat in der Sitzung vom
24. September 2007 beschlossen. Der Ausschuss trat daraufhin ein Mal zusammen
und befasste sich — neben einigen organisatorischen Aspekten zur kinftigen Zusammen-
arbeit — mit der derzeitigen Zusammensetzung des Aufsichtsrats und seiner Ausschuiisse
im Hinblick auf die Kompetenzen und Qualifikation der Aufsichtsratsmitglieder.

Uber die Ausschusssitzungen wurde der Aufsichtsrat regelmaBig und umfassend informiert.

Corporate Governance und Entsprechenserklarung

Das Thema Corporate Governance besitzt fiir den Aufsichtsrat einen hohen Stellenwert.
So haben wir uns entschlossen, in unserer jahrlichen Entsprechenserklarung nach § 161
Aktiengesetz (AktG) nicht nur zu den Empfehlungen, sondern auch auf freiwilliger Basis
ohne Rechtspflicht zu den Anregungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
Stellung zu nehmen. Die Erklarung haben wir auf der Internetseite der Gesellschaft unter
www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance > Entspre-
chenserklarung offentlich zuganglich gemacht. Weitere Informationen zum Thema Corpo-
rate Governance konnen Sie den Seiten 46 bis 58 dieses Geschaftsberichts entnehmen.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Die KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Berlin und Frankfurt am Main, hat den Jahresabschluss der Deutsche Bérse AG
und den Konzernabschluss sowie die entsprechenden Lageberichte unter Einbeziehung
der Buchflihrung gepriift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Die Abschlussunterlagen und Berichte von KPMG wurden uns rechtzeitig zur Einsicht
ausgehandigt. Der Abschlussprifer hat sowohl an den entsprechenden Sitzungen des
Finanz- und Prifungsausschusses als auch an der Bilanzsitzung des Gesamtaufsichtsrats
teilgenommen. Er berichtete Uber die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung; insbeson-
dere hat er Erlauterungen zur Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft und
des Konzerns abgegeben und uns flr erganzende Ausklinfte zur Verfligung gestanden.

Der Finanz- und Prifungsausschuss hat die Abschlussunterlagen und die Berichte der
KPMG intensiv mit dem Abschlussprifer erortert und einer eigenen sorgfaltigen Prifung
unterzogen. Uber die Priifung hat der Ausschuss dem Aufsichtsrat berichtet und dem
Aufsichtsrat die Billigung von Jahresabschluss und Konzernabschluss empfohlen.

Nach eigener Priifung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses, des Lageberichts
und des Konzernlageberichts haben wir dem Ergebnis der Prifung durch den Abschluss-
prifer zugestimmt. Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Prifung sind keine Ein-
wande zu erheben. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss
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und den Konzernabschluss in der Sitzung vom 27. Marz 2008 entsprechend der Emp-
fehlung des Finanz- und Prifungsausschusses gebilligt. Damit ist der Jahresabschluss
der Deutsche Borse AG festgestellt. Den Vorschlag des Vorstands flr die Verwendung
des Bilanzgewinns hat der Finanz- und Priifungsausschuss insbesondere vor dem Hinter-
grund der Liquiditat der Gesellschaft und ihrer Finanzplanung sowie der Berlicksichti-
gung der Aktionarsinteressen eingehend mit dem Vorstand diskutiert. Der Finanz- und
Prifungsausschuss hat sich nach dieser Diskussion und eigener Priifung fir den Vor-
schlag des Vorstands zur Verwendung des Bilanzgewinns ausgesprochen. Auch der
Aufsichtsrat hat sich nach eigener Priifung dem Vorschlag des Vorstands zur Verwendung
des Bilanzgewinns angeschlossen.

Personalia

Im Berichtszeitraum haben sich folgende personelle Anderungen im Aufsichtsrat ergeben.
Herr David Andrews ist am 3. Juni 2007 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Herr
Alessandro Profumo ist am 17. Oktober 2007 ausgeschieden. Herr Dr. Konrad Hummler
ist durch Beschluss des zustéandigen Gerichts vom 11. September 2007 zum Mitglied
des Aufsichtsrats bestellt worden. Durch Gerichtsbeschluss vom 12. Dezember 2007

ist Herr David Krell mit Wirkung zum 1. Januar 2008 zum Mitglied des Aufsichtsrats
bestellt worden.

Auch im Vorstand haben sich Anderungen ergeben: Herr Mathias Hlubek und Herr

Dr. Matthias Ganz haben jeweils mit Wirkung zum 7. Méarz 2007 ihr Vorstandsmandat
niedergelegt. Herr Frank Gerstenschlager ist mit Wirkung zum 1. April 2007, Herr Thomas
Eichelmann mit Wirkung zum 1. Juli 2007 vom Aufsichtsrat zum Mitglied des Vorstands
bestellt worden. Herr Gerstenschlager ist fir das Ressort Cash und Herr Eichelmann
fur das Finanzressort zustandig. In der Sitzung am 6. Dezember 2007 haben wir den
Vorstandsvorsitzenden Herrn Dr. Reto Francioni mit Wirkung zum 1. November 2008
fur finf Jahre wiederbestellt.

Mein persénlicher Dank gilt den ausgeschiedenen Aufsichtsratsmitgliedern Herrn David
Andrews und Herrn Alessandro Profumo ebenso wie den ausgeschiedenen Vorstandsmit-
gliedern Herrn Mathias Hlubek und Herrn Dr. Matthias Ganz flr ihre wertvollen Beitrage
zum Unternehmenserfolg. Dartber hinaus bedankt sich der Aufsichtsrat beim Vorstand,
allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sowie den Arbeitnehmervertretungen fir die
geleistete Arbeit. Sie haben damit erneut zu einem sehr erfolgreichen Geschaftsjahr der
Gruppe Deutsche Bdrse beigetragen.

Frankfurt am Main, den 27. Marz 2008
FlUr den Aufsichtsrat:

Kurt F. Viermetz
Vorsitzender
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Corporate Governance

Corporate Governance steht flr eine verantwortungsvolle Unternehmensfihrung, die
auf langfristige Wertschdpfung ausgerichtet ist; sie hat bei der Gruppe Deutsche Borse
einen hohen Stellenwert. Im Sinne einer verantwortungsvollen Unternehmensfihrung
arbeiten Vorstand und Aufsichtsrat eng zusammen und pflegen eine transparente

Kommunikation mit den Aktionaren.

Corporate Governance-Bericht

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG erkléren,
dass den Empfehlungen der ,Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex" entsprochen
wurde. In Zukunft wird es nur eine Einschrankung geben:
Der Empfehlung, fur die D&O-Versicherung (Directors &
Officers-Versicherung, Haftpflichtversicherung fir Vermo-
gensschaden) angemessene Selbstbehalte zu vereinbaren,
wird die Gesellschaft ab dem 1. Januar 2008 nicht mehr
folgen. Die von der Deutsche Bdrse AG abgeschlossene
D&O-Versicherung schlieBt einen Schutz fur vorsatzliche
Pflichtverletzung aus. Demzufolge stellt sich nur im Rahmen
fahrlassig begangener Pflichtverletzungen die Frage nach
der Vereinbarung eines Selbstbehalts. Ein Selbstbehalt

in Fallen von Fahrlassigkeit ist in anderen Landern eher
unublich. Die zukunftige Beibehaltung des Selbstbehalts
konnte deshalb das Ziel der Gesellschaft beeintrachtigen,
ihre Gremien mit herausragenden Personlichkeiten aus dem
Ausland zu besetzen, die lber groBe unternehmerische
Erfahrung verfigen.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich entschlossen, dartiber
hinaus Abweichungen von den im Kodex enthaltenen An-
regungen offenzulegen, ohne dass insoweit eine Rechts-
pflicht bestiinde. Den Anregungen des Kodex wurde und
wird Gberwiegend entsprochen.

So konnten die Aktionare der Deutsche Borse AG die
Hauptversammlung 2007 der Gesellschaft vollstandig im
Internet verfolgen, wie es die Anregung im Kodex vor-
sieht. Die Reden der Verwaltung zu Beginn einer Haupt-
versammlung werden auch bei der Hauptversammlung
2008 wieder im Internet Gbertragen werden. Allerdings
wurde noch nicht entschieden, ob die Hauptversammlung
2008 vollstandig im Internet Ubertragen wird.

Der Kodex regt dartiber hinaus an, Aufsichtsratssitzungen
stets gesondert durch Vertreter der Aktionare und der
Arbeitnehmer vorzubereiten. Der Aufsichtsrat der Deutsche
Borse AG halt es aber fur sinnvoller, dies nur nach Bedarf
zu tun. Der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG hat sich
bereits in der Vergangenheit intensiv mit der Frage von
Abfindungs-Caps auseinandergesetzt. Beispielsweise ent-
halten die Vorstandsvertrage bereits heute Limitierungen
fir Abfindungszahlungen im Falle eines Change of Control.
Die neue Anregung zu den Abfindungs-Caps bei einer
vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit bezieht sich
auf neu abzuschlieBende Vorstandsvertrage und war daher
flr die Deutsche Borse AG mit Stand 31. Dezember 2007
nicht aktuell. Soweit es zu einem Neuabschluss kommen
sollte, wird der zustandige Ausschuss des Aufsichtsrats
der Deutsche Borse AG prifen, ob die Anregung dann voll-
standig umgesetzt werden soll.

Der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG

Der Aufsichtsrat spiegelt in seiner Besetzung die globale
Ausrichtung des Unternehmens und die vielfaltigen
Geschaftsfelder der Gruppe wider. Er setzt sich aus 21 Mit-
gliedern zusammen, hiervon 14 Anteilseignervertreter
und sieben Arbeitnehmervertreter. Dem Aufsichtsrat der
Deutsche Borse AG gehdren keine ehemaligen Vorstands-
mitglieder an. Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, die
Geschaftsfiihrung zu Uberwachen, den Vorstand zu be-
stellen und wichtige unternehmerische Planungen und
Entscheidungen zu genehmigen. Die Aufsichtsratsaus-
schusse, ihre Zusammensetzung, Kompetenzen und
Sitzungshaufigkeit werden ausfuhrlich im Bericht des Auf-
sichtsrats dargestellt (siehe S. 39 bis 45). Ebenso wird
dort die Tatigkeit des Aufsichtsratsplenums detailliert
beschrieben.
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In der neuen Fassung des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex wird u.a. empfohlen, einen Nominierungs-
ausschuss zu bilden, der ausschlieBlich mit Vertretern der
Anteilseigner besetzt ist und dem Aufsichtsrat flir dessen
Wahlvorschlage an die Hauptversammlung geeignete Kan-
didaten vorschlagt (Ziffer 5.3.3). Diese Empfehlung wurde
mit Beschluss des Aufsichtsrats der Deutsche Borse AG
vom 24. September 2007 umgesetzt. Der Finanz- und
Prifungsausschuss des Aufsichtsrats beschéftigt sich regel-
maBig nicht nur mit Fragen der Rechnungslegung und
des Risikomanagements, sondern auch mit Fragen der
Compliance. Im Zuge dessen hat er sich mit dem Risiko-
bericht und dem Bericht zu internen Kontrollsystemen
detailliert auseinandergesetzt (siehe S. 70 im Konzern-
lagebericht).

David Andrews ist am 3. Juni 2007 und Alessandro
Profumo am 17. Oktober 2007 aus dem Aufsichtsrat aus-
geschieden. Gerichtlich bestellt wurde Dr. Konrad Hummler
am 11. September 2007. Mit gerichtlichem Beschluss
vom 12. Dezember 2007 wurde David Krell mit Wirkung
zum 1. Januar 2008 in den Aufsichtsrat bestellt.

Enge Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat
Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten im Interesse des Unter-
nehmens eng zusammen und steigern dadurch nachhaltig
den Unternehmenswert. Der Vorstand berichtet dem Auf-
sichtsrat zeitnah, regelmaBig und umfassend Uber alle
Fragen, die fUr die Geschaftsentwicklung, die Planung und
das Risikomanagement wichtig sind. Die Berichterstattung
des Vorstands umfasst auch das Thema Compliance,
also die MaBnahmen, mit denen die Deutsche Borse
sicherstellen will, dass Gesetze und unternehmensinterne
Richtlinien, insbesondere zum Finanzaufsichtsrecht und
zur Pravention von Wirtschaftskriminalitat, eingehalten
werden. Eine Geschéftsordnung legt fest, welche Angele-
genheiten dem Gesamtvorstand vorbehalten sind und
welche Mehrheiten bei Vorstandsbeschliissen erforderlich
sind. Der Geschaftsverteilungsplan fuhrt aus, flr welche
Ressorts die einzelnen Vorstandsmitglieder zustandig
sind. Auch 2007 hat der Aufsichtsrat die Effizienz seiner
eigenen Arbeit geprift. Eines der grundsatzlich positiven
Ergebnisse: Der Aufsichtsrat fihlt sich durch den Vorstand
sehr gut informiert.

Directors’ Dealings

Nach § 15a des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHQG)
mussen die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichts-
rats der Deutsche Borse AG den Erwerb und Verkauf
von Deutsche Borse-Aktien und -Derivaten offenlegen.

Am 19. Februar 2007 kaufte Kurt F. Viermetz 49.183
Easy-Express-Aktien-Zertifikate (ISIN DEOOOSCL7V49) mit
Falligkeit zum 19. Méarz 2008.

Am 15. Juni 2007 verduBerte Otto Wierczimok 200 Aktien
(ISIN DEO005810055) der Deutsche Borse AG.

Am 2. August 2007 erwarb Thomas Eichelmann 3.000 Ak-
tien (ISIN DEOO05810055) der Deutsche Borse AG.

Am 2. August 2007 kaufte Thomas Eichelmann 2.000
Deutsche Borse Discount-Zertifikate (ISIN DEOOOCB4WTF9),
am 3. August 2007 erwarb Thomas Eichelmann 1.850
Deutsche Borse Discount-Zertifikate (ISIN DEOOODBOPLYS),
jeweils mit Falligkeit zum 18. September 2008.

Am 15. August 2007 erwarb Thomas Eichelmann insge-
samt 3.000 Aktien (ISIN DEO005810055) der Deutsche
Borse AG in drei gleich groBen Tranchen.

Am 10. September 2007 kaufte Thomas Eichelmann
1.000 Aktien (ISIN DEO005810055) der Deutsche
Borse AG.

Der Gesamtaktienbesitz aller Vorstands- und Aufsichts-
ratsmitglieder der Deutsche Bdrse AG betrug zum

31. Dezember 2007 weniger als 1 Prozent der von der
Gesellschaft ausgegebenen Aktien. Mitteilungspflichtiger
Besitz nach Ziffer 6.6 des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex lag daher zu diesem Stichtag nicht vor.
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Kauf- und Verkaufsgeschafte von Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats in Aktien der Deutsche Borse AG

Aktienbesitz zum Kéufe Verkaufe Aktienbesitz
31.12.2006" im Jahr 2007V im Jahr 2007 zum 31.12.2007
Vorstand
Reto Francioni 0 0 0 0
Thomas Eichelmann? - 7.000 0 7.000
Matthias Ganz® 0 0 0 -
Frank Gerstenschlager® - 0 0 0
Mathias Hlubek® 10.000 0 0 -
Michael Kuhn 0 0 0 0
Andreas PreuB 60 0 0 60
Jeffrey Tessler 0 0 0 0
Aufsichtsrat
Kurt F. Viermetz 0 0 0 0
David Andrews® 0 0 0 -
Herbert Bayer 0 0 0 0
Udo Behrenwaldt 0 0 0 0
Richard Berliand 0 0 0 0
Birgit Bokel 0 4409 0 440
Hans-Peter Gabe 200 0 0 200
Dr. Manfred Gentz 0 0 0 0
Richard M. Hayden 127.400 0 0 127.400
Craig Heimark 0 0 0 0
Dr. Konrad Hummler” - 0 0 0
Hermann-Josef Lamberti 0 0 0 0
Friedrich Merz 0 0 0 0
Friedrich von Metzler 0 0 0 0
Roland Prantl 0 0 0 0
Alessandro Profumo® 0 0 0 -
Sadegh Rismanchi 800 4409 0 1.240
Gerhard Roggemann 0 0 0 0
Dr. Erhard Schipporeit 0 0 0 0
Dr. Herbert Walter 0 0 0 0
Otto Wierczimok 502 2679 200 569
Johannes Witt 0 0 0 0

1) Nach der im zweiten Quartal 2007 durchgefiihrten Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmit-
teln wurden der Aktienbesitz zum 31. Dezember 2006 und Kaufe vor der Kapitalerhohung
angepasst.

2) Zum 1.Juli 2007 in den Vorstand berufen, daher keine Angaben fiir den 31. Dezember 2006.

Kéaufe und Verkaufe beziehen sich auf den Zeitraum 1. Juli bis 31. Dezember 2007.

3) Hat am 7. Mérz 2007 das Amt als Mitglied des Vorstands niedergelegt, daher keine
Angaben flir den 31. Dezember 2007. Kéufe und Verkdufe beziehen sich auf den Zeitraum
1. Januar bis 7. Marz 2007.

4) Zum 1. April 2007 in den Vorstand berufen, daher keine Angaben fiir den 31. Dezember 2006.

Kéaufe und Verkaufe beziehen sich auf den Zeitraum 1. April bis 31. Dezember 2007.

5) Am 3. Juni 2007 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden, daher keine Angaben fuir den
31. Dezember 2007. Kdufe und Verkéaufe beziehen sich auf den Zeitraum 1. Januar
bis 3. Juni 2007.

6) Nicht meldepflichtiger Kauf im Rahmen des Group Share Plan

7) Am 11. September 2007 in den Aufsichtsrat berufen, daher keine Angaben fir
den 31. Dezember 2006. Kaufe und Verkéufe beziehen sich auf den Zeitraum
11. September bis 31. Dezember 2007.

8) Am 17. Oktober 2007 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden, daher keine Angaben
flir den 31. Dezember 2007. Kaufe und Verkaufe beziehen sich auf den Zeitraum
1. Januar bis 17. Oktober 2007.
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Aktive und transparente Unternehmenskommunikation
Um eine groBtmaogliche Transparenz und Chancengleich-
heit fur alle zu gewahrleisten, folgt die Unternehmens-
kommunikation dem Anspruch: Alle Zielgruppen missen
alle Informationen zum gleichen Zeitpunkt erhalten.
Aktionare und potenzielle Aktionare konnen sich zeitnah
iiber die aktuelle Entwicklung informieren. Uber die
wesentlichen wiederkehrenden Termine wie den Termin der
Hauptversammlung unterricht die Deutsche Bdrse Aktionare,
Analysten, Aktionarsvereinigungen, Medien sowie die inter-
essierte Offentlichkeit regelmaBig in einem Finanzkalender,
der — wie die Geschaftsberichte und die Zwischenbe-
richte — unter www.deutsche-boerse.com veroffentlicht
ist. Neben den jahrlichen Analystenkonferenzen zum
Jahresabschluss und zum Halbjahresbericht finden an-
lasslich der Veroffentlichung der Zwischenberichte zum
ersten und dritten Quartal Telefonkonferenzen flr Analysten
statt. Aktionare und interessierte Leser konnen auf den
Internetseiten einen elektronischen Newsletter mit Unter-
nehmensnachrichten abonnieren.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Die Deutsche Borse unterrichtet Anteilseigner und Offent-
lichkeit durch diesen Geschéftsbericht tber ihre Geschafts-
zahlen. Wahrend des Geschaftsjahres werden sie zusatz-
lich durch den Halbjahresfinanzbericht, der im Jahr 2007
einer pruferischen Durchsicht unterzogen wurde, sowie
im ersten und zweiten Halbjahr durch Zwischenberichte
informiert. Der Geschaftsbericht erscheint binnen 90 Tagen
nach dem Ende des Geschaftsjahres (31. Dezember),

die Zwischenberichte binnen 45 Tagen nach Ende des
jeweiligen Quartals — alle Berichte sind offentlich Uber
das Internet abrufbar.
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Abschlusspriifer fur den Jahres- und Konzernabschluss
2007 der Deutsche Borse AG ist die KPMG Deutsche
Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft. Die KPMG wurde auch als Prifer fur
die priferische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts
von der Hauptversammlung 2007 gewahlt. Bevor die
KPMG der Hauptversammlung zur Wahl vorgeschlagen
wurde, hatte der Finanz- und Prifungsausschuss eine
Erklarung eingeholt, dass keine geschaftlichen, finanziellen,
personlichen oder sonstigen Beziehungen zwischen dem
Prifer und seinen Organen und Prifungsleitern einerseits
und dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern
andererseits bestehen, die Zweifel an der Unabhangigkeit
des Prifers begrinden.

Im Zuge der Abschlussprifung hat KPMG keine Tatsachen
festgestellt, denen zufolge die von Vorstand und Aufsichts-
rat nach §161 Aktiengesetz (AktG) abgegebene Entspre-
chenserklarung unrichtig ist.

Anreizprogramme fiir leitende Angestellte

und Mitarbeiter

Group Share Plan: Der geschéftliche Erfolg der Gruppe
Deutsche Borse beruht zu groBen Teilen auf der Leistung
und dem Engagement ihrer Mitarbeiter. Vorstand und
Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG belohnen diesen
Einsatz und legen seit dem Jahr 2003 den Group Share
Plan auf, das gruppenweite Programm zur Beteiligung der
Mitarbeiter am Unternehmenserfolg. Der Group Share
Plan ist an die individuelle Leistung des Mitarbeiters und
den unternehmerischen Erfolg der Gruppe gekoppelt.

2007 konnten teilnahmeberechtigte Mitarbeiter je nach
ihrem Grundgehalt bis zu 400 Aktien mit einem Nachlass
von 20 bis 40 Prozent erwerben, je nach Leistungsbeur-
teilung und Dauer der Betriebszugehorigkeit. Die Aktien
missen mindestens zwei Jahre gehalten werden. Fir je
zehn gekaufte Deutsche Borse-Aktien erhielt der Teilnehmer
zum ersten Mal eine Deutsche Borse-Aktie zuséatzlich
(,Bonusaktie”); sie ersetzte die bisherigen Aktienoptionen.
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Aktientantiemeprogramm: Fir leitende Angestellte der
Deutsche Borse AG und ihrer Tochterunternehmen sowie
fur Mitglieder der Geschéftsfiihrungen der Tochterunter-
nehmen gilt das gleiche Aktientantiemeprogramm (ATP)
wie fUr die Mitglieder des Vorstands der Deutsche Borse AG,
das im Vergltungsbericht beschrieben wird (siehe

S. 51 und 55 bis 57). Dieses Aktientantiemeprogramm
wurde im Jahr 2007 eingeftihrt und I6ste das bisherige
Aktienoptionsprogramm ab. Die Berechtigten sollen mit
dem neuen Tantiemeprogramm noch starker am Unter-
nehmenserfolg teilhaben; es soll ihre Identifikation mit dem
Unternehmen erhohen. Die Anzahl der gewahrten ATP-
Aktien flir den jeweils Berechtigten ergibt sich aus der
Division des individuellen Bonus, der fir den Berechtigten
jahrlich fir das ATP festgelegt wird, durch den Schluss-
auktionspreis der Deutsche Borse-Aktie am Tag der
Festlegung. Nach einer Frist von zwei Jahren erhalt der
Berechtigte dann entweder Aktien der Deutsche Borse AG
oder einen Barausgleich.

Compliance

Compliance ist fester Bestandteil der Unternehmenskultur
der Gruppe Deutsche Borse. Es gelten gruppenweit ein-
heitliche Compliance-Regeln, die neben einer Vielzahl
anderer Themen die Vermeidung von Insidergeschaften
sowie die Bekampfung von Fraud und Korruption umfassen.

Vermeidung von Insiderhandel: Mitarbeiter der Gruppe
Deutsche Borse erhalten im Rahmen ihrer Tatigkeit Zugang
zu vertraulichen Informationen tber die Deutsche Borse AG
und andere Emittenten. Abhangig vom Zugang der jewei-
ligen Mitarbeiter zu Insiderinformationen wurden Rege-
lungen getroffen, um Insidergeschéafte auf der Grundlage
dieser Informationen zu vermeiden. Zum Beispiel dirfen
Mitarbeiter, die Zugang zu Finanzinformationen Uber die
Gruppe Deutsche Borse vor deren Veroffentlichung haben,

die Aktie der Deutsche Borse AG sowie darauf bezogene
Derivate nur in bestimmten Zeitraumen handeln. Zu-
dem fuhrt die Deutsche Borse AG ein Insiderverzeichnis,
in dem alle Personen erfasst sind, die bestimmungsge-
maB Zugang zu Insiderinformationen Uber die Deutsche
Borse AG haben.

Bekampfung von Fraud: Unter Fraud ist jede absichtliche
betrligerische oder tduschungsahnliche Handlung oder
Unterlassung zu verstehen, bei der sich jemand unrecht-
maBige Vorteile zu Lasten der Gruppe Deutsche Borse
verschafft. Die Gruppe Deutsche Borse hat sich verpflichtet,
ein Umfeld zu schaffen, in dem Fraud verhindert wird.
Dazu wurden gruppenweit strukturelle Vorgaben insbeson-
dere hinsichtlich der Regelung von Zustandigkeiten und
Autorisierungsprozessen getroffen, die fur alle Mitarbeiter
gelten und dem Schutz des Gruppenvermdogens dienen.

Korruptionsbekampfung: Objektivitat und Integritat werden
bei allen Entscheidungen und Handlungen der Gruppe
Deutsche Borse vorausgesetzt. Daher hat sie Antikorrup-
tionsregeln eingefiihrt, nach denen die Annahme und
Vergabe von Geschenken oder sonstigen Zuwendungen
durch Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Bdrse nur unter
bestimmten Voraussetzungen zulassig ist. Geldgeschenke
durfen Mitarbeiter der Gruppe weder annehmen noch
vergeben. Auch dirfen sie keine anderen Vorteile flr eine
bevorzugte Behandlung im Verhaltnis zu Geschaftspart-
nern oder Behorden gewahren oder entgegennehmen.
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Vergutungsbericht

Seit der Einfiihrung des Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK) im Jahr 2002 veroffentlicht die Gruppe
Deutsche Borse die Vorstandsvergltung individualisiert.
Am 11. August 2005 trat das ,Gesetz Uber die Offen-
legung der Vorstandsvergtitungen® (Vorstandsvergltungs-
Offenlegungsgesetz, VorstOG) in Kraft. Die Vorschriften
des VorstOG waren erstmalig auf Jahres- und Konzern-
abschlisse fir das ab dem 1. Januar 2006 laufende
Geschaftsjahr anzuwenden. Im Jahr 2006 kommentierte
das Institut Deutscher Wirtschaftsprifer (IDW) diese Vor-
schriften und vertrat im IDW ERS HFA 20 eine rein
aufwandsorientierte Betrachtungsweise fur die Darstellung
der Gesamtvergltung von Vorstanden und dabei insbe-
sondere der Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung
(sog. Konzept der ,aufwandsbezogenen Betrachtung®).
Die Gruppe Deutsche Borse ist daraufhin im Geschafts-
bericht flir das Jahr 2006 von der zuvor praktizierten
Betrachtungsweise nach dem Zuflussprinzip abgewichen
und hat die Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung,
den Kommentierungen des IDW folgend, aufwandsorien-
tiert dargestellt.

Im Jahr 2007 verdffentlichte das Deutsche Rechnungs-
legungs Standards Committee e.V. (DRSC) den Deutschen
Rechnungslegungs Standard (DRS) 17 ,Berichterstattung
Uber die Vergiitung der Organmitglieder” zur Umsetzung
des VorstOG (Near final Standard in der Fassung vom

7. Dezember 2007). DRS 17 ist erstmals fiir Geschafts-
jahre anzuwenden, die nach dem 31. Dezember 2007
beginnen, und verpflichtet die Unternehmen zu einer vom
IDW-Ansatz abweichenden Vorgehensweise: dem sog.
Konzept der ,definitiven Vermogensmehrung".

Um die Transparenz zu erhdohen und eine bessere Ver-
gleichbarkeit der immer noch vorherrschenden unter-
schiedlichen Darstellungen der Vorstandsvergitung borsen-
notierter Unternehmen zu gewahrleisten, hat sich die
Gruppe Deutsche Borse entschlossen, die fir 2008 ver-
pflichtend anzuwendenden Vorschriften friihzeitig bereits
im Berichtsjahr 2007 vollumfanglich anzuwenden. Die
Vorjahreswerte wurden entsprechend dem Konzept der
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Ldefinitiven Vermogensmehrung” angepasst. Wesentliche
Unterschiede ergeben sich bei den Gesamtbeziigen durch
die veranderte Angabe der Komponenten mit langfristiger
Anreizwirkung. Die Darstellung nach DRS 17 zeigt, in
welchem Geschaftsjahr die Tatigkeit erbracht wurde, fir
die Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung gewahrt
worden sind.

Leistungsorientierte Vergiitung fiir den Vorstand

Als Richtschnur flr die angemessene Verglitung eines
Vorstandsmitglieds gilt seine individuelle Leistung ebenso
wie die Leistung des Vorstands insgesamt, verbunden mit
den Faktoren Unternehmenserfolg, wirtschaftliche Lage
und Perspektiven der Deutsche Borse AG. Die jahrlichen
Bezlige der Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG
umfassen fixe und variable Komponenten. Der feste,
erfolgsunabhangige Teil der Verglitung (Fixum) besteht
aus einem festen monatlichen Gehalt und anderen zu
versteuernden Gehaltsbestandteilen, wie steuerpflichtige
Zuschusse zur privaten Rentenversicherung, eine steuer-
pflichtige Telefonpauschale und/oder die Nutzung eines
Dienstwagens. Die variablen Teile setzen sich aus einer
leistungsorientierten Verglitung sowie Elementen mit lang-
fristiger Anreizwirkung zusammen (Aktientantiemepro-
gramm, ATP). Das ATP versetzt die Gesellschaft in die
Lage, als Bestandteil der variablen erfolgsabhangigen Ver-
gutung neben Bargeld auch Aktien der Gesellschaft zu
gewahren. Das ATP |6st das bisherige virtuelle Aktienopti-
onsprogramm ab. Zudem haben die Mitglieder des Vor-
stands Pensionszusagen erhalten. Der Personalausschuss
des Aufsichtsrats legt das Fixum als Grundvergttung fest.
Es wird regelmaBig Uberpruft, spatestens alle zwei Jahre.
Die leistungsbezogene, variable Vergitung wird jahrlich
vom Personalausschuss beschlossen. |hre Hohe hangt
u.a. vom Erreichen unternehmensbezogener Ziele, wie
z. B. der Umsetzung unternehmensubergreifender Pro-
jekte oder dem Erreichen bestimmter Ziele (z. B. bestimmte
Kostenvorgaben, Gesamtlage des Unternehmens), sowie
vom Erreichen individueller Ziele der Vorstandsmitglieder
ab. Dartber hinaus werden auch die Kompetenzen der
Vorstandsmitglieder im Hinblick auf verschiedene Kate-
gorien, wie z. B. analytische Fahigkeiten, Sozialkompetenz,
Produktivitat oder Fihrungsqualitat, berlicksichtigt. Zwei
Drittel der erfolgsbezogenen Vergltung werden in bar aus-
gezahlt und ein Drittel in das ATP eingestellt.
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Aus der nachfolgenden Tabelle ist ersichtlich, wie hoch Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung beziehen
die Aufwendungen fur fixe und variable Vergltungen sich im Berichtsjahr auf Aktien aus dem ATP, im Vor-
sowie die im Berichtsjahr gewahrten Bezlge aus der jahr dagegen auf virtuelle Aktienoptionen aus dem bis
aktienbasierten Vergltung sind. Die Vorjahreszahlen 2006 geltenden Aktienoptionsprogramm.

sind jeweils in Klammern angegeben. Die Angaben zu

Vergiitung der Vorstandsmitglieder im Geschaftsjahr 2007 (Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfolgsunabhangige Erfolgsbezogene Komponenten mit Gesamt-
Verglitung? Vergilitung? langfristiger Anreizwirkung® vergiitung
I |

2007: Anzahl Wert zum

ATP-Aktien Gewahrungs-

(2006: Virtuelle stichtag

Aktienoptionen)

T€ T€ Stiick T€ T€
Reto Francioni 717,1 1.683,1 6.753 883,5 3.283,7
(703,7) (1.171,0) (29.070) (1.002,3) (2.877,0)
Thomas Eichelmann® 3.043,59 - - - 3.043,5
(=) (=) (=) (=) (=)
Frank Gerstenschlager® 389,5 625,0 2.303 301,3 1.315,8
(=) (=) (=) (=) (=)
Michael Kuhn 520,2 1.166,4 4.666 610,5 2.297,1
(480,7) (900,0) (20.930) (721,7) (2.102,4)
Andreas Preu” 571,9 1.675,0 5.525 722,9 2.969,8
(419,6) (825,0) (16.570) (571,3) (1.815,9)
Jeffrey Tessler 568,7 933,3 4.175 546,2 2.048,2
(553,3) (1.000,0) (16.279) (561,3) (2.114,6)
Summe 5.810,9 6.082,8 23.422 3.064,4 14.958,1
(2.157,3) (3.896,0) (82.849) (2.856,6) (8.909,9)

Vergiitung der zum 7. Mérz 2007 ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder

T€ T€ Stlick T€ T€

Matthias Ganz 128,6 -8 -8 -8 128,6
(481,3) (900,0) (20.930) (721,7) (2.103,0)

Mathias Hlubek 148,2 -8 -8 -8 148,2
(624,8) (1.150,0) (23.256) (801,9) (2.576,7)

Summe 276,8 -9 -9 -9 276,8
(1.106,1) (2.050,0) (44.186) (1.523,6) (4.679,7)

—

Die erfolgsunabhangige Verglitung umfasst das Fixgehalt und andere zu versteuernde Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschusse zur privaten Rentenversicherung, steuer-

pflichtige Telefonpauschale/Wohnkosten sowie Dienstwagenregelungen.

2) Differenzen zwischen den in die Gesamtverglitung 2006 einbezogenen Betragen und den tatséchlich zugesagten Betragen sind in die Gesamtverglitung 2007 mit einbezogen.

3) GemaB §314 Abs. 1 Nr. 6a Satz 4 HGB sind Bezugsrechte und sonstige aktienbasierte Verglitungen mit ihrer Anzahl und dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt ihrer Gewahrung
anzugeben. Die Vorjahreszahlen sind entsprechend angepasst. Da der Gewéhrungsstichtag fiir die Tranche 2007 in den ersten zwei Monaten des Jahres 2008 liegt, wurden die
ATP-Aktien mit dem beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag bewertet. Siehe hierzu auch die Erlauterungen zum ATP-Programm ab S. 55.

4) Zum 1. Juli 2007 in den Vorstand berufen

5) Hierin enthalten ist eine einmalige erfolgsunabhéngige Sonderverguitung in Hohe von 2.725,0 T€, u. a. als Ausgleich flr entgangene Bonuszahlungen.

6) Zum 1. April 2007 in den Vorstand berufen

7) Zum 1. April 2006 in den Vorstand berufen

8) Die im Berichtsjahr ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder Matthias Ganz und Mathias Hlubek haben im Rahmen ihrer Abfindungszusagen Abfindungen in Héhe von 7.500,0 T€ bzw.

9.100,0 T€ erhalten. Mit diesen Zahlungen wurden insbesondere auch Anspriiche aus erfolgsbezogener Verglitung und Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung abgegolten.
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Die Deutsche Borse AG hat fur ihre Vorstands- und Auf-
sichtsratsmitglieder zudem eine sog. D&O-Versicherung
(Directors & Officers-Versicherung, Haftpflichtversicherung
fur Vermogensschaden) abgeschlossen.

Fur den Vorstandsvorsitzenden besteht eine temporére
Abfindungszusage bis 2008 flir den Fall, dass seine Bestel-
lung ohne wichtigen Grund widerrufen wird. Die Hohe

der Abfindung hangt ab von der Vergttung flr die restliche

betragt jedoch mindestens das 1,5-fache der im letzten
vollen Kalenderjahr zugeflossenen Jahresgesamtvergtitung
(bestehend aus Festgehalt, erfolgsbezogener Vergltung
und einem Teil der virtuellen Aktienoptionen bzw. Aktien).

Fir alle Mitglieder des Vorstands der Deutsche Bdrse AG
bestehen einzelvertragliche Ruhegeldvereinbarungen
(,Direktzusagen®). Diese Zusagen basieren im Wesent-
lichen auf folgenden Regelungen:

vereinbarte Vertragslaufzeit bis 31. Oktober 2008, sie

Merkmal

Regelung

Rente

Nach Vollendung des 60." bzw. 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.?

Fir neu bestellte Vorstande beginnt die Zahlung friihestens ab dem 55. Lebensjahr.®

Berufs- bzw. Erwerbs-
unféahigkeitsrente

Im Falle vortibergehender Berufsunfahigkeit besteht ein Anspruch auf Fortzahlung der Beziige, langstens bis zur Beendigung des
Dienstvertrags. Bei einer dauerhaften Berufsunfahigkeit ist die Deutsche Bérse 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 einmalig das Dreifache und bei
Vollinvaliditat einmalig das Vierfache des Jahresfestgehalts auszahlt.

Kappungsgrenze

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem Unternehmen wird das Ruhegeld um den Betrag gekdirzt, um den ein neues Arbeitseinkommen
zuziglich Ruhegeld die laufenden Bezlige des alten Dienstverhaltnisses ubersteigt, bzw. es werden alle Einkiinfte im Sinne des
Einkommensteuergesetzes durch regelmaBige geschéftliche, beratende oder berufliche Tatigkeit aus nicht selbststandiger Tatigkeit
in voller Hohe auf das zu gewadhrende Ruhegeld angerechnet. Es wird von einer Anrechnung der Bezlige abgesehen, wenn das
Vorstandsmitglied das 60. bzw. 63. Lebensjahr vollendet hat.

Bemessungsgrundlage
des Ruhegeldes

Das Ruhegeld betrégt 30 Prozent des zuletzt gezahlten Fixgehalts und erhoht sich um fiinf Prozentpunkte pro Wiederbestellungs-
periode auf maximal 50 Prozent.

Auszahlungsform

Die Versorgungsleistung wird grundsatzlich als Rente gewahrt. Das jeweilige Vorstandsmitglied kann bis spétestens sechs Monate
vor Eintritt des Versorgungsfalls gegenlber der Deutsche Borse AG schriftlich mitteilen, ob es die Leistungen aus der Ruhegeld-
vereinbarung in Form einer monatlichen Rente, einer einmaligen Kapitalleistung oder in flinf Teilzahlungen in Anspruch nehmen
maochte. Die Deutsche Bérse AG entscheidet in diesem Fall unter Berlicksichtigung der Mitteilung des Vorstandsmitglieds tber die
Auszahlungsform gegentiber dem Vorstandsmitglied.

Hinterbliebenen-
versorgung

Im Todesfall wéhrend 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 aktiven Dienst nach dem Erreichen des Pensionsalters oder der Versetzung in den Ruhestand erhalt der
Berechtigte in den ersten zwdlf Monaten nach der Pensionierung eine Ubergangszahlung von insgesamt zwei Dritteln der letzten er-
folgshezogenen Verglitung sowie in den zwolf darauf folgenden Monaten in Héhe von insgesamt einem Drittel der letzten erfolgs-
bezogenen Vergltung. Falls der Berechtigte innerhalb von 24 Monaten nach der Versetzung in den Ruhestand stirbt, stehen dem
liberlebenden Ehegatten die o.g. Ubergangsgelder drei Monate lang voll sowie in der restlichen Zeit zu 60 Prozent zu.

1) Die Regelung bezieht sich auf die Vorstandsmitglieder Reto Francioni und Jeffrey Tessler.
2) GemaB dieser Vereinbarung gilt dies fiir Mathias Hlubek ab dem Jahr 2011 und flr Matthias Ganz ab dem Jahr 2008.
3) Diese neue Regelung gilt fiir die Vorstandsmitglieder Andreas PreuB und Thomas Eichelmann.
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Der Aufwand fir Pensionen setzt sich aus dem Dienstzeit-
aufwand und dem nachzuverrechnenden Dienstzeitauf-
wand zusammen. Im Berichtsjahr wurden den Rickstel-
lungen folgende Betrage als Aufwand flir Pensionen
zugeflhrt:

Aufwand flr Pensionen

2007 2006

T€ T€

Reto Francioni 1.213,6 1.552,5
Thomas Eichelmann? 44 .4 -
Frank Gerstenschlager? 393,1 -
Michael Kuhn 185,6 775,4
Andreas PreuB 518,8 407,2
Jeffrey Tessler 1.196,3 818,4
Summe 3.551,8 3.553,5

1) Zum 1. Juli 2007 in den Vorstand berufen
2) Zum 1. April 2007 in den Vorstand berufen

Regelungen fiir den Kontrollwechsel

Die Vorstandsmitglieder haben auf Basis der mit ihnen
geschlossenen Dienstvertrage Anspruch auf Abfindungs-
zahlungen, wenn in bestimmten Fallen des Kontroll-
wechsels der Dienstvertrag innerhalb von sechs Monaten
beendet wird oder wenn das Vorstandsmitglied, ohne
dass ein von ihm zu vertretender wichtiger Grund flr
die Beendigung vorliegt, sein Amt niederlegt, weil durch
den Kontrollwechsel seine Stellung als Vorstandsmitglied
erheblich beeintrachtigt wird.

Die Zahlungen im Falle eines Kontrollwechsels flr die
zum Jahresende aktiven Vorstandsmitglieder bemessen
sich aus den kapitalisierten Bezligen (Festgehalt und
erfolgsbezogene Verglitung) fur die restliche vereinbarte

Vertragslaufzeit und einer Abfindung von bis zu zwei
Jahresbeziigen in Hohe der Bezige fur das letzte Kalender-
jahr (Festgehalt und erfolgsbezogene Vergiitung). Die sich
daraus ergebende Summe darf flinf Jahresbeziige nicht
Uberschreiten. Die virtuellen Aktienoptionen werden mit
dem Tag des Ausscheidens abgerechnet. Legt ein Vorstands-
mitglied sein Amt nieder, werden die virtuellen Aktienop-
tionen nur zu 50 Prozent ausgezahlt. Die Anspriiche auf
Aktien aus dem Aktientantiemeprogramm bleiben beste-
hen und werden nach Ablauf der Wartezeit gemaB den
Regelungen des Aktientantiemeprogramms erfullt.

Virtuelles Aktienoptionsprogramm

Vom Zeitpunkt des Borsengangs am 5. Februar 2001 bis
einschlieBlich zum Jahr 2006 hatte die Deutsche Borse AG
ein virtuelles Aktienoptionsprogramm aufgelegt, das auch
flr Vorstandsmitglieder galt. Die ausgegebenen Optionen
haben eine Laufzeit von maximal funf Jahren und eine
Sperrfrist von drei Jahren. Die Austibung der Optionen ist
nach Ablauf der Sperrfrist bis zum Ende der Laufzeit jedes
Quartals in jeweils 14-tagigen Auslibungsfenstern mog-
lich. Die Optionen sind fiktiv ausgestaltet. Sie berechtigen
nicht zum Bezug von Aktien der Deutsche Borse AG

zu einem bestimmten Preis, sondern gewahren das Recht
auf eine Barauszahlung. Die Hohe der Barauszahlung

ist abhangig von der relativen (dividendenbereinigten)
Entwicklung der Aktie der Deutsche Borse AG gegenliber
dem Dow Jones STOXX® 600 Technology Index (EUR)
(Return) als Referenzindex (1,00 € pro 1 Prozent Out-
performance). Um die Outperformance festzustellen,
werden die Anfangs- und Endwerte der Deutsche Borse-
Aktie und des Referenzindex auf Basis eines Mittelwertes
der Schlusskurse im Xetra®-Handel an der FWB® Frank-
furter Wertpapierborse (bzw. Endwerte des Index) ermit-
telt: der Anfangswert Uiber 60 Handelstage vor Ausgabe
der Optionen, der Endwert tber 60 Handelstage vor den
Stichtagen 1. Februar, 1. Mai, 1. August und 1. November,
an denen das AuslUbungsfenster beginnt.

Die fiktiven Optionen wurden jahrlich zum 1. Februar
ausgegeben. Der Personalausschuss des Aufsichtsrats be-
stimmte die Zahl der Optionen, die jedes Vorstandsmitglied
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erhielt. Er legte dabei die individuelle Leistung des jewei-
ligen Vorstandsmitglieds zugrunde. Zur Bewertung des
Aktienoptionsprogramms fur den Vorstand siehe Erldute-
rung 47 im Konzernanhang.

Die folgende Tabelle zeigt den im Berichtsjahr erfassten
Gesamtaufwand flr die Optionen und den Bilanzansatz
der gebildeten Rickstellungen fur die Optionen zum
Bilanzstichtag. Wie im Vorjahr waren zum Bilanzstichtag
keine vorhandenen Optionen auslbbar.

Virtuelles Aktienoptionsprogramm
(Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfasster Buchwert zum

Aufwand Bilanzstichtag

T€ T€

Reto Francioni 2.488,9 3.077,9
(589,0) (589,0)

Thomas Eichelmann® — _
(=) (=)

Frank Gerstenschlager? - -
(=) (=)

Michael Kuhn 8.505,6 10.620,9
(3.906,6) (4.287,5)

Andreas PreuB 1.418,7 1.754,4
(335,7) (335,7)

Jeffrey Tessler 4.736,5 6.393,1
(1.402,6) (1.656,6)

Summe 17.149,7 21.846,3
(6.233,9) (6.868,8)

1) Zum 1. Juli 2007 in den Vorstand berufen
2) Zum 1. April 2007 in den Vorstand berufen

Aktientantiemeprogramm

Das Aktientantiemeprogramm |6st das virtuelle Aktien-
optionsprogramm der vergangenen Jahre ab. Das ATP
ermoglicht es, als Bestandteil der variablen Vergltung
nicht mehr nur Bargeld, sondern Aktien der Deutsche
Borse AG zu gewahren, um so die Berechtigten noch
starker am Unternehmenserfolg zu beteiligen und ihre
Identifikation mit dem Unternehmen zu erhdhen.

Als Komponente mit langfristiger Anreizwirkung erhalten
die Mitglieder des Vorstands flir das Berichtsjahr erstmalig
ein Drittel ihrer variablen Verglitung umgerechnet in eine
Anzahl Aktien der Deutsche Borse AG (,ATP-Aktienanzahl®).
Die ATP-Aktienanzahl ergibt sich aus dem individuell und
leistungsabhangig festgelegten Bonusbetrag (ein Drittel
der variablen Verglitung) jedes Vorstandsmitglieds, geteilt
durch den Bérsenkurs der Gesellschaft (Schlussauktions-
preis der Deutsche Borse Aktie im elektronischen Handel
an der Frankfurter Wertpapierborse) am Tag der Fest-
legung des Bonusbetrags. Weder der umgerechnete Bonus
noch die Aktienanzahl werden zum Zeitpunkt der Fest-
legung des Bonus geleistet, sondern nach Ablauf von zwei
Jahren nach ihrer Gewahrung (,Wartezeit"). Nach Ablauf
der Wartezeit wird zunachst die urspringliche ATP-Aktien-
anzahl in einen Zahlungsanspruch umgerechnet. Dazu wird
der an diesem Tag aktuelle Borsenkurs (Schlussauktions-
preis der Deutsche Bdrse-Aktie im elektronischen Handel
an der Frankfurter Wertpapierborse) mit der Anzahl der
ATP-Aktien multipliziert. Die Gesellschaft hat dann ein
Wahlrecht, ob sie den Zahlungsanspruch des Vorstands-
mitglieds in Aktien oder bar erfullt.

Fur das Berichtsjahr wird unterstellt, dass alle zum Bilanz-
stichtag aktiven Vorstandsmitglieder mit Ausnahme von
Thomas Eichelmann ATP-Aktien erhalten werden. GemaR
IFRS 2 wird der Gesamtbetrag der ATP-Aktienanzahl mit
dem beizulegenden Zeitwert (Fair Value) am Stichtag

der Gewahrung bewertet. Da der Gewéahrungsstichtag im
Jahr 2008 liegt, wurde die ATP-Aktienanzahl im Berichts-
jahr mit dem beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag
bewertet, wobei unterstellt wurde, dass alle Vorstands-
mitglieder 100 Prozent ihres Bonusrahmens als variable
Vergltung erhalten. Um die ATP-Aktienanzahl aus der
Tranche 2007 zu bewerten, wurde ein modifiziertes
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Black-Scholes-Optionspreismodell (Merton-Modell) ange-
wandt. Dieses Modell berlcksichtigt keine Austibungs-
hirden. Die folgenden Bewertungsparameter liegen diesem
Modell zugrunde:

der Verteilung des Wertes zum Gewahrungsstichtag (bzw.
Bilanzstichtag) aus der Tabelle ,Verglitung der Vorstands-
mitglieder im Geschaftsjahr 2007“ (siehe S. 52) iber
drei Jahre (ab Februar 2007).

Bewertungsparameter

Tranche

20077
Laufzeit bis 31.01.2010
Risikoloser Zins % 4,15
Volatilitat % 28,1
Kurs der Aktie der Deutsche Bérse AG € 135,75
Dividendenrendite % 1,8
Auslibungspreis € 0
Beizulegender Zeitwert € 130,83

1) Bewertungsparameter und beizulegender Zeitwert zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2007

Der Aufwand im Berichtsjahr, der sich aus dem ATP
2007 ergibt, ist nachfolgend zusammen mit dem Buch-
wert zum Bilanzstichtag dargestellt. Er ergibt sich aus

Aktientantiemeprogramm 2007

Erfasster Buchwert zum

Aufwand Bilanzstichtag

T€ T€

Reto Francioni 270,0 270,0
Thomas Eichelmann?® - -
Frank Gerstenschlager? 92,1 92,1
Michael Kuhn 186,5 186,5
Andreas PreuB 220,9 220,9
Jeffrey Tessler 166,9 166,9
Summe 936,4 936,4

1) Zum 1. Juli 2007 in den Vorstand berufen
2) Zum 1. April 2007 in den Vorstand berufen

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der flr das
Berichtsjahr unterstellten ATP-Aktienanzahl.

ATP-Aktienanzahl Tranche 2007

Unterstellte

Unterstellter

Stand am ATP-Aktienanzahl Erfillung in Verfallene Stand am

31.12.2006 fiir 2007 ATP-Aktien ATP-Aktienanzahl 31.12.2007

Reto Francioni 0 6.753 0 0 6.753
Thomas Eichelmann? 0 0 0 0 0
Frank Gerstenschlager? 0 2.303 0 0 2.303
Michael Kuhn 0 4.666 0 0 4.666
Andreas Preuf 0 5.525 0 0 5.525
Jeffrey Tessler 0 4.175 0 0 4.175
Summe 0 23.422 0 0 23.422

1) Zum 1. Juli 2007 in den Vorstand berufen
2) Zum 1. April 2007 in den Vorstand berufen
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Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre
Hinterbliebenen

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebe-
nen erhielten im Berichtsjahr Beziige in Hohe von 922 T€
(2006: 661 T€). Der versicherungsmathematische Barwert
der Pensionsverpflichtungen (DBO) betrug im Berichts-
jahr zum Bilanzstichtag 30.251 T€ (2006: 26.031 T€).
Der Anstieg beruht auf dem Ausscheiden der beiden Vor-
standsmitglieder im Berichtsjahr und der damit zusam-
menhangenden sofortigen Zufihrung des Ruhegeldes zu
den Pensionsverpflichtungen.

Flr beide im Berichtsjahr ausgeschiedenen Vorstandsmit-
glieder betragt die Bemessungsgrundlage fur das Ruhegeld
35 Prozent des zuletzt gezahlten Fixgehalts.

Beziige des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten fur ihre Tatigkeit im
Geschaftsjahr 2007 eine zeitanteilige fixe Vergltung, ab-
hangig von der Dauer ihrer Zugehdorigkeit im Berichtsjahr.
Das Fixum fur die Mitgliedschaft betrug wie im Vorjahr
unverandert 96 T€ jahrlich fur den Vorsitzenden, flir einen
stellvertretenden Vorsitzenden 72 T€ und 48 T€ jahrlich
fur jedes andere Mitglied. Zusatzlich wird die Mitgliedschaft
in den Aufsichtsratsausschussen (Strategie-, Technologie-,
Personal-, Nominierungs-, Clearing- und Settlement- sowie
Finanz- und Prifungsausschuss) vergltet: Sie betragt
ebenfalls unverandert 30 T€ jahrlich flr den Vorsitzenden

jedes Ausschusses (bzw. 40 T€ jahrlich fur den Vorsitzen-
den des Finanz- und Prifungsausschusses) und 20 T€
jahrlich fir jedes andere Ausschussmitglied. Die Mitglieder
des Nominierungsausschusses haben flr das Jahr 2007
auf die Halfte ihrer Verglitung fir die Arbeit im Nominie-
rungsausschuss verzichtet.

Daneben erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine
variable Jahresverglitung, flr deren Ausschittung zwei
unterschiedliche, vom Unternehmenserfolg abhangige
Ziele definiert sind. Ziel 1: Die Konzern-Eigenkapitalrendite
nach Steuern der Gruppe Deutsche Bdrse muss im Ver-
gutungsjahr den Durchschnitt der von der Deutschen
Bundesbank monatlich ermittelten durchschnittlichen
Umlaufrenditen inlandischer Inhaberschuldverschreibungen
und Anleihen der 6ffentlichen Hand mit einer Restlaufzeit
von Uber neun bis einschlieBlich zehn Jahren um min-
destens funf Prozentpunkte Ubersteigen. Ziel 2: Das Kon-
zernergebnis je Aktie muss in den beiden zuletzt abge-
schlossenen Geschéftsjahren 8 Prozent oder mehr Uber
dem Konzernergebnis je Aktie des jeweils entsprechenden
Vorjahres liegen. Fur jedes erreichte Ziel erhalten die
Aufsichtsratsmitglieder eine variable Jahresvergiitung in
Hohe von jeweils 16 T€.

Dieses Konzept gilt seit dem 1. Januar 2005; es hat die
seit dem Jahr 2003 gangige Praxis der variablen Vergi-

tung abgelost, 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 hatte. Die bis zum Geschaftsjahr 2004 gewahr-
ten fiktiven Optionen aus dem virtuellen Aktienoptions-
programm konnten erstmals 2006 ausgelibt werden.
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Aufsichtsratsverglitung?

Erfolgsunabhangige

Erfolgsbezogene

Mitgliedschaft Vergiitung Verglitung

2007 2006 2007 2006 2007 2006

T€ T€ T€ T€

Kurt F. Viermetz ganzjéhrig ganzjéhrig 161,0 156,0 32,0 32,0
David Andrews 01.01.-03.06. ganzjahrig 49,0 98,0 16,0 32,0
Herbert Bayer ganzjéhrig ganzjéhrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Udo Behrenwaldt ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Richard Berliand? ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Birgit Bokel ganzjéhrig ganzjéhrig 68,0 61,3 32,0 32,0
Hans-Peter Gabe ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Dr. Manfred Gentz ganzjahrig ganzjahrig 88,0 88,0 32,0 32,0
Richard M. Hayden ganzjéhrig ganzjéhrig 91,3 88,0 32,0 32,0
Craig Heimark ganzjahrig ganzjahrig 73,8 68,0 32,0 32,0
Dr. Konrad Hummler 11.09.-31.12. - 22,7 - 10,7 -
Hermann-Josef Lamberti ganzjéhrig ganzjéhrig 78,0 78,0 32,0 32,0
Silke Martinez Maldonado - 01.01.-24.05. - 28,3 - 13,3
Friedrich Merz ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Friedrich von Metzler® ganzjéhrig ganzjéhrig 71,3 68,0 32,0 32,0
Roland Prantl ganzjahrig 24.05.-31.12. 48,0 32,0 32,0 21,3
Alessandro Profumo® 01.01.-17.10. ganzjahrig 40,0 48,0 26,7 32,0
Sadegh Rismanchi ganzjéhrig ganzjéhrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Gerhard Roggemann ganzjéhrig ganzjéhrig 79,7 68,0 32,0 32,0
Dr. Erhard Schipporeit ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Dr. Herbert Walter ganzjéhrig ganzjéhrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Otto Wierczimok ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Johannes Witt ganzjahrig ganzjahrig 68,0 68,0 32,0 32,0
Summe 1.550,8 1.561,6 661,4 674,6

1) Zu den Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung siehe Erléauterung 47 im Konzernanhang

2) Auf Weisung des Aufsichtsratsmitglieds Herrn Richard Berliand wurde seine Verglitung direkt an JP Morgan Securities Ltd. Gberwiesen.

3) Auf Weisung des Aufsichtsratsmitglieds Herrn Friedrich von Metzler wurde seine Verglitung direkt an B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA uberwiesen.

4) Auf Weisung des Aufsichtsratsmitglieds Herrn Alessandro Profumo wurde seine Vergltung direkt an UniCredito Italiano S.p.A. tUberwiesen.
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Das unternehmerische Handeln der Gruppe Deutsche Bdrse ist gepragt von hohem Ver-
antwortungsbewusstsein gegentber ihren Mitarbeitern, den Geschaftspartnern, Kunden
und Investoren weltweit ebenso wie gegenlber der Gesellschaft. Das Engagement der
Unternehmensgruppe fur das Gemeinwohl konzentriert sich auf vier Bereiche: Bildung
und Wissenschaft, Kunst und Kultur, Soziales und Corporate Affairs.

In allen vier Forderbereichen setzt die Deutsche Borse
die Instrumente Sponsoring, Spenden und Mitglied-
schaften ein. Bestimmend bei der Auswahl ihrer Aktivi-
taten sind die Kriterien Professionalitdt und Qualitat
sowie faire und langfristige Partnerschaften. Sie unter-
stiitzt zudem das personliche Engagement ihrer Mit-
arbeiter, die sich als ,,Good Corporate Citizens" fiir das
Gemeinwesen einsetzen.

Die Deutsche Borse arbeitet ausschlieBlich mit etablierten
Institutionen und Partnern zusammen. Die Qualitat der
Projekte hat stets Vorrang vor der Quantitat. Alle Aktivitaten
stehen im Einklang mit den Unternehmenszielen.

Bildung und Wissenschaft

Die Gruppe Deutsche Borse fordert Einrichtungen der
schulischen Aus- und Weiterbildung junger Menschen
sowie wissenschaftliche Institute und Veranstaltungen.
Im Mittelpunkt steht die Unterstitzung von Hochschulen,
Lehrstihlen, Forschungsprojekten und innovativen Aus-
bildungskonzepten wie dem Studiengang ,Europaischer
Jurist* der Humboldt European Law School, einer
europaweit bislang einzigartigen integrierten Juristen-
ausbildung. Das St. Anne’s College der Universitat von
Oxford vergibt zudem in Zusammenarbeit mit der Unter-
nehmensgruppe einmal jahrlich das ,Eurex/Deutsche
Borse Group Scholarship”. Zudem unterstitzt die Gruppe
Deutsche Borse eine bundesweit einzigartige dreisprachige
Ganztags-Grundschule, die Erasmus-von-Rotterdam-
Schule, die 2006 von der Lehrerkooperative e.V. in Frank-
furt am Main gegriindet wurde.

Kunst und Kultur

Die Forderung zeitgendssischer Fotografie steht im Mittel-
punkt des Kunstengagements der Deutschen Borse. Seit
sieben Jahren erweitert sie kontinuierlich ihre Sammlung
JArt Collection Deutsche Borse“, die mittlerweile mehr
als 600 Werke von 60 Kinstlern aus aller Welt umfasst.
Die Deutsche Bdrse unterstutzt auBerdem Nachwuchs-
fotografen, z. B. mit der Ausstellungsreihe ,C/0 Talents
in Berlin. Gemeinsam mit der Photographers’ Gallery
in London verleiht sie seit 2005 jahrlich den ,Deutsche
Borse Photography Prize®, der mit 30.000 britischen
Pfund dotiert ist. Mit dem Preis wird jeweils der bedeu-
tendste europaische Beitrag zur zeitgendssischen Foto-
grafie des Vorjahres ausgezeichnet.

“

Bei der Musikférderung knupft die Deutsche Borse an

die Tradition ihres Unternehmenssitzes Frankfurt am Main
als Zentrum flr deutschen und internationalen Jazz an und
prasentiert im Rahmen der ,Deutsche Borse Jazz Nights®
GroBen der internationalen Jazz-Szene. Die Dynamik und
Innovationskraft, die dieser Musikrichtung eigen sind, sind
zugleich Werte, die die Unternehmenskultur der Gruppe
Deutsche Borse treffend charakterisieren.
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Auch an ihrem Standort Luxemburg engagiert sich die
Gruppe Deutsche Borse als Forderer von Kunst und Kultur.
Dort hat sie in Anlehnung an das jahrlich in Hessen statt-
findende Kunstevent ,Kunst privat!“ die Veranstaltung
»Private Art Kirchberg” initiiert: An einem Wochenende im
Jahr erhalten kunstinteressierte Besucher die Maéglichkeit,
Kunstsammlungen von Unternehmen am Luxemburger
Kirchberg-Areal in deren Raumlichkeiten zu besichtigen,
darunter auch die Art Collection Deutsche Borse in den
Raumen von Clearstream. AuBergewohnliche Konzerte,
wie das der Woody Allen Jazz Band in der Philharmonie
Luxemburg, unterstiitzt die Gruppe ebenso wie klassische
Konzerte junger Musiker.

Soziales Engagement

Vor allem an ihren Hauptstandorten Frankfurt und Luxem-
burg Ubernimmt die Gruppe Deutsche Borse gesellschaft-
liche Verantwortung — durch konkrete Hilfe fir soziale
Einrichtungen. Sie ist Uberzeugt, dass das Engagement
von Unternehmen im Gemeinwesen eine notwendige
Ergénzung zur staatlichen Sicherung ist. Allerdings unter-
stltzt sie Menschen und Institutionen nicht nur in Form
klassischer Spenden — die Mitarbeiter selbst helfen auch
mit. Beim ,Social Day“ etwa, bei dem die Deutsche Borse
Hauptpartner ist, begegnen sich soziale und 6konomische
Welt: Mitarbeiter des Unternehmens engagieren sich einen
Tag lang in verschiedenen Kinder- und Jugendeinrichtungen
an den Standorten Frankfurt und Luxemburg. Der Social
Day ist inzwischen zum festen Bestandteil der Corporate
Citizenship der Gruppe Deutsche Borse geworden.

Ein weiterer Schwerpunkt des sozialen Engagements des
Unternehmens ist die finanzielle Unterstltzung von Projek-
ten, die die Ausbildung junger Menschen nachhaltig for-
dern. Die Gruppe Deutsche Borse beteiligt sich am Projekt
,ENGAGE" in Frankfurt. Das ENGAGE-Bewerbungstraining
richtet sich an Jugendliche an der Schwelle zwischen
Schule und Berufswelt und stellt sich seit 2005 zwei
Herausforderungen: Jugendliche mit Migrationshintergrund
besser zu integrieren und die Jugendarbeitslosigkeit zu
verringern. Freiwillige aus den beteiligten Unternehmen
bieten den Schilern der Berufsgrundschulklassen Hilfe
an, um deren Chancen auf dem hart umkampften Stellen-
markt zu erhohen.

Corporate Affairs

Als zentraler Anbieter von Dienstleistungen fiir die Wert-
papierbranche deckt die Gruppe Deutsche Borse die
gesamte Prozesskette vom Handel Uber das Clearing bis
zum Settlement und zur Wertpapierverwahrung ab. Diese
herausragende Stellung am Kapitalmarkt erfordert, dass
die Gruppe eine Vorbildfunktion bei der Férderung und
Weiterentwicklung des Finanzstandorts einnimmt. Die
Deutsche Borse AG ist u.a. Mitglied der Initiative Finanz-
standort Deutschland (IFD), die von fiihrenden Akteuren
am deutschen Kapitalmarkt getragen wird. AuBerdem
arbeitet sie in der Finanzplatz Frankfurt Kommission mit
und fordert die Wirtschaftsinitiative Rhein-Main. Auf
diese Weise gewahrleistet sie, dass regionale Interessen
in die politische Diskussion einflieBen.

Die Forderung einer innovativen Aktienkultur ist fur die
Deutsche Borse von zentralem Interesse. Dem tragt

sie Rechnung, indem sie Mitglied ist in ausgewahlten
Institutionen wie dem Deutschen Aktieninstitut (DAI),
der Federation of European Securities Exchanges (FESE)
sowie der World Federation of Exchanges (WFE) und
diese finanziell unterstitzt.
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Customer Governance

Die Gruppe Deutsche Bdrse legt groBen Wert auf vertrauensvolle Zusammenarbeit
mit ihren Kunden bei Entwicklungs- und Entscheidungsprozessen. Gemeinsam
mit Vertretern des Kapitalmarktes gestaltet die Deutsche Borse die Markte und schafft

Wert fur ihre Aktionare.

Die Organe der Customer Governance sind einerseits

die Aufsichtsrate und die 6ffentlich-rechtlichen Borsenrate;
andererseits hat die Deutsche Borse selbst zahlreiche
Gremien und Arbeitskreise ins Leben gerufen. Sie sind
international besetzt und spiegeln damit den weltweiten
Kundenstamm wider. Die Deutsche Borse entwickelt neue
Produkte und Dienstleistungen gemeinsam mit Marktteil-
nehmern und Kunden und berat mit ihnen intensiv Uber
wichtige Entscheidungen im Unternehmen. Die Gruppe
Deutsche Bérse bringt damit ihre Uberzeugung zum Aus-
druck, dass in ihrem Denken und Handeln die Kunden
an erster Stelle stehen.

Auf der Tagesordnung der Gremien und Arbeitskreise
standen 2007 u. a. die Anforderungen der MiFID (Markets
in Financial Instruments Directive). Die EU-Richtlinie Uber
Markte fur Finanzinstrumente legt einheitliche Wettbewerbs-
bedingungen fur Wertpapierdienstleister fest. Zu diesen
Anforderungen zahlen die bestmogliche Ausfliihrung von
Auftragen (Best Execution) und die Handelstransparenz.

Weitere Themen, mit denen sich die Gremien und Arbeits-
kreise 2007 beschaftigt haben, waren u. a. die Konzeption
des REITs-Segments der Deutschen Borse, der Ausbau
der internationalen Listinginitiative, MaBnahmen zur Be-
schleunigung der Handelssysteme, die Erweiterung der
Eurex-Produktpalette um zusatzliche Landersegmente, die
Entwicklung von TARGET2-Securities, die Einfihrung
der neuen Borse flr strukturierte Produkte Scoach sowie
die Erweiterung von Euro GC Pooling® um européische
Sicherheiten.

Auf den folgenden Seiten sind die Gremien und Arbeits-
kreise mit ihren Mitgliedern aufgelistet. Die Deutsche
Borse dankt allen Gremiumsmitgliedern flr ihr Engagement.
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Arbeitskreise und Gremien
Stand 31. Dezember 2007

Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG
Ausfihrliche Informationen zum Aufsichtsrat
siehe S. 37 bis 45.

Borsenrat der FWB Frankfurter
Wertpapierborse

Der Borsenrat ist das oberste Kontroll- und
Aufsichtsorgan der 6ffentlich-rechtlichen
Borse. Die Geschéftsfiihrung der FWB® Frank-
furter Wertpapierborse bendtigt in Fragen von
grundsatzlicher Bedeutung die Zustimmung
des Borsenrats. Dieser ist u.a. flr die Bestel-
lung, Abberufung und Uberwachung der
Geschéftsfihrer zusténdig. Er erlasst ferner
die Bérsenordnung, die Gebihrenordnung
und die Bedingungen fiir die Geschafte an der
Bdrse. Am 21. November 2007 wurde der
Borsenrat der FWB flir die Amtsdauer von drei
Jahren ab dem 18. Januar 2008 neu gewahit.
Eine aktuelle Liste der Mitglieder finden Sie im
Internet auf der Seite der Deutschen Borse.

Dr. Lutz Raettig (Vorsitzender), Morgan Stanley
Bank International

Hermann-Josef Lamberti (stellv. Vorsitzender),
Deutsche Bank

Wolfgang Beck, Scheich & Partner
Borsenmakler

Dr. Patrick R. Bettscheider, MainFirst Bank

Dr. Daniel von Borries, Ergo Versicherungsgruppe
Dr. Werner Brandt, SAP

Dr. Andre Carls, comdirect bank

Henning von der Forst, Nirnberger Beteiligung
Prof. Dr. Wolfgang Gerke, Frankfurt School of
Finance and Management

Thomas Griinewald, Frankfurter Service
Kapitalanlage-Gesellschaft

Ernst Huber, DAB Bank

Dr. Stefan Jentzsch, Dresdner Bank
Wolf-Dietrich Martin, Wolfgang Steubing
Friedrich von Metzler, B. Metzler seel. Sohn & Co.
Rainer Roubal, ICF Kursmakler

Heinz-Jlrgen Schafer

Dr. Mirko Scherer, GPC Biotech

Carola Gréafin von Schmettow, HSBC

Trinkaus & Burkhardt

Franz Sales Waas, DekaBank

Stefan Winter, UBS Deutschland

Ridiger Wolf, equinet Securities

Issuer Markets Advisory Committee (IMAC)
Das IMAC berat die Deutsche Bérse AG bei der
Gestaltung der Listingplattform und des Kassa-
marktes. Das Komitee ist Forum flr alle Marktteil-
nehmer, inshesondere flir Emittenten, institutionelle
Investoren, Emissionshéauser und -berater. Im
Jahr 2007 beteiligte sich das IMAC u.a. an der
Konzeption des REITs-Segments der Deutschen
Borse und dem Ausbau der internationalen
Listinginitiativen, insbesondere in China und
Russland/GUS.

3i Deutschland

Aixtron

Allianz Global Investors

Apax Partners & Co.

BASF

Blattchen & Partner

BVI Bundesverband Investment

und Asset Management

Colonia Real Estate

Commerzbank

Credit Suisse

Deutsche Bank

Deutsche Lufthansa

Deutsche Schutzvereinigung flir Wertpapierbesitz
DIRK Deutscher Investor Relations Verband
Dresdner Kleinwort

DWS

DZ Bank

equinet

Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Fortis Investments

Jenoptik

JP Morgan

Lanxess

Morgan Stanley

Qiagen

Sal. Oppenheim

SAP

Shearman & Sterling

Sigma Capital Management

UBS Investment Bank

UniCredit Markets & Investment Banking
Union Asset Management

WestLB Asset Management

Secondary Markets Advisory Committee
(SMAC): Retail

Das SMAC Retail befasst sich seit seiner Griin-
dung 2006 mit den Funktionalitaten des inter-
medidrsbasierten Handelssystems der Borse
Frankfurt und dem vom Privatkundengeschaft
der Banken initiierten Handelsaufkommen im
elektronischen Handelssystem Xetra®. Markt-
modelle und geplante MaBnahmen fir ein-
zelne Produkte werden gemeinsam entwickelt,
vorgestellt und diskutiert. Der Arbeitskreis war
im Jahr 2007 in folgende Initiativen aktiv
eingebunden: Anforderungen der MiFID und
deren Verpflichtung zur Best Execution, Weiter-
entwicklung der Regelwerke der Bdrse Frank-
furt, Abstimmung von Vermarktungsaktivitaten
fur die Handelsinitiativen an der Borse Frank-
furt sowie strategische Weiterentwicklung des
Produktangebots.

Baader Wertpapierhandelsbank
Commerzbank

CortalConsors

DAB Bank

Deutsche Bank

Dresdner Bank

dwpbank — Deutsche WertpapierService Bank
DZ Bank

Hessisches Ministerium flir Wirtschaft,
Verkehr und Landesentwicklung
HSBC Trinkaus & Burkhardt
HypoVereinsbank

ICF Kursmakler

ING-DiBa

Secondary Markets Advisory Committee
(SMAC): Wholesale

Das SMAC Wholesale setzt sich schwerpunkt-
maBig mit dem Handel auf der Xetra-Plattform,
dessen Rahmenbedingungen und geplanten
Entwicklungen auseinander. Im Jahr 2007 war
das SMAC Wholesale u.a. in folgende Themen
eingebunden: Forderung des elektronisch ge-
nerierten Handels auf Xetra, MaBnahmen zur
Steigerung der Geschwindigkeit des Xetra-
Systems, Xetra-Preisinitiativen sowie Auswir-
kungen der MiFID.

Archelon

BNP Paribas

Citadel

Citigroup

Commerzbank

Credit Suisse First Boston
DekaBank

Deutsche Bank

Dresdner Bank
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DZ Bank

Goldman Sachs

Hessisches Ministerium flr Wirtschaft,
Verkehr und Landesentwicklung
HSBC Trinkaus & Burkhardt
HypoVereinsbank

JP Morgan

Lehman Brothers Bankhaus
Merrill Lynch

Morgan Stanley

Société Générale

Timber Hill

UBS Investment Bank

WestLB

Skontrofiihrerausschuss

Mit der Umsetzung der MiFID zum 1. Novem-
ber 2007 in nationales Recht wurde der Skontro-
flihrerausschuss abgeschafft. Bis dahin ergab
sich die Aufgabe des Skontroflihrerausschusses
aus § 39b der Borsenordnung. Im Berichtsjahr
wurde der Ausschuss zu allen Fragen und
Entscheidungen angehért, die die Zuteilung der
Finanzinstrumente zu den Skontrofiihrern auf
dem Frankfurter Parkett betreffen. Dariiber
hinaus macht das Komitee Vorschlage zu weite-
ren Verbesserungen des Prasenzhandels, wie den
Regeln fiir die Preisbildung und der Leistungs-
messung der Skontrofiihrer.

Kai Jordan, Wolfgang Steubing

Ingo Kreisinger, Baader Wertpapierhandelsbank
Jurgen Laumann, Deutsche Bank

Dr. Patricia Weisbecker, |ICF Kursmakler
Michael Wilhelm, N.VI. Fleischhacker

Designated Sponsor Workshop

Der Workshop entwickelt das Designated
Sponsor-Modell weiter, diskutiert neue Modelle
und klart aktuelle Fragen auf operativer Ebene.

Close Brothers Seydler
Commerzbank

Concord Effekten

Deutsche Bank

equinet Securities

HSBC Trinkaus & Burkhardt
Landesbank Baden-Wirttemberg
Sal. Oppenheim

VEM Aktienbank

WestLB

Verwaltungsrat der Eurex Ziirich AG
Aufsichtsrat der Eurex Frankfurt AG
Aufsichtsrat der Eurex Clearing AG

Der Verwaltungsrat der Eurex Zlrich AG sowie
die identisch besetzten Aufsichtsrate der Eurex
Frankfurt AG und der Eurex Clearing AG sind
die Aufsichtsorgane von Eurex und ihren Tochter-
gesellschaften gemaB schweizerischem Ob-
ligationenrecht und deutschem Aktienrecht.

Prof. Dr. oec. HSG Peter Gomez (Vorsitzender),
Universitat St. Gallen/SWX Swiss Exchange
Dr. Hugo Bénziger, Deutsche Bank

Thomas Eichelmann, Deutsche Borse

Reto Francioni, Deutsche Borse

Christian Gell, Credit Suisse

Andreas Haberli, UBS Investment Bank

Dr. Heinrich Henckel, SWX Swiss Exchange
Michael Kuhn, Deutsche Borse

Roger Miiller, Deutsche Borse

Martin Reck, Deutsche Borse

Jacques de Saussure, Pictet & Cie.
Nicholas Teller, Commerzbank

Bdrsenrat der Eurex Deutschland

Der Borsenrat der Eurex Deutschland ist
das oberste Kontroll- und Aufsichtsorgan der
offentlich-rechtlichen Borse. Die Geschafts-
fihrung der Eurex Deutschland bendtigt in
Fragen von grundséatzlicher Bedeutung die
Zustimmung des Borsenrats.

Hermann-Josef Lamberti (Vorsitzender),
Deutsche Bank

Gustav GaB (stellv. Vorsitzender), Gass Capital
Markets

Rolf Birkert, Birkert Wertpapierhandelshaus
Jelle Elzinga, Optiver

Dirk Freitag, Baader Service Bank

Hans Joachim Goehtz, Close Brothers Seydler
Paul Hagen, HSBC Trinkaus & Burkhardt
Matthias Hofinger, MH Trading Wertpapierhandel
Dr. Stefan Jentzsch, Dresdner Bank

Dagmar Kollmann, Morgan Stanley Bank
John Mathias, Merrill Lynch International
Friedrich von Metzler, B. Metzler seel. Sohn & Co.
Christopher Morris, Saxon Financials

Stefan Milheim, Citigroup Global Markets
Deutschland

Helmut Olivier, Lehman Brothers

International (Europe)

Christian Schaffer, First Futures

Prof. Dr. Christian Schlag, Lehrstuhl fur
Derivate und Financial Engineering, Johann
Wolfgang Goethe-Universitat Frankfurt am Main
Charles Tall, Archelon Deutschland

Nicholas Teller, Commerzbank

Franz Sales Waas, DekaBank

Prof. Dr. Mark Wahrenburg, Lehrstuhl fir
Bankbetriebslehre, Johann Wolfgang Goethe-
Universitat Frankfurt am Main

Arbeitskreis Aktienprodukte (Eurex)

Der Arbeitskreis setzt sich aus den wichtigsten
Marktteilnehmern im Bereich Eurex-Aktien-
derivate zusammen. Er gibt Empfehlungen zu
operativen und strategischen Themen an die
Geschéaftsflihrung. Im Jahr 2007 standen

die Erweiterung der Produktpalette um Optio-
nen und Futures auf Aktien aus zusétzlichen
Landersegmenten (z. B. Russland, Osterreich
und GroBbritannien), das Market Making in
Aktienoptionen, die Behandlung von Kapital-
maBnahmen und die Einfihrung von flexiblen

Handelsfunktionen flr Futures auf der Agenda.

All Options

Archelon Deutschland
Bangue Cantonale Vaudoise
BNP Paribas

Citadel

Citigroup

Commerzbank

Credit Suisse First Boston
Deutsche Bank

Dresdner Bank

IMC

Lehman Brothers
Liquid Capital
Merrill Lynch
Optiver

Société Générale
Timber Hill

UBS

WestLB
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Arbeitskreis Indexprodukte (Eurex)

Dieser Arbeitskreis setzt sich aus den wichtigs-
ten Marktteilnehmern im Bereich Eurex-Index-
derivate zusammen. Er gibt Empfehlungen zu
operativen und strategischen Themen an die
Geschaftsfihrung. Im Jahr 2007 standen
die Einflhrung weiterer STOXX®-Indizes (Size-
Indizes, Dividendenindex) ebenso wie die
Erweiterung der Palette der Landerindizes
(Russland, Swiss Leader-Index) auf dem Pro-
gramm. Daneben wurden potenzielle Anpas-
sungen von Kontraktspezifikationen und neue
Funktionalitaten (z.B. Flexible Futures und
Flexible Options) diskutiert.

Citadel

Deutsche Bank

Fimat

Geneva Trading

Getco Europe

Goldman Sachs

HSBC Trinkaus & Burkhardt
HypoVereinshank

JP Morgan

Link Asset & Securities
Liquid Capital

Mako Global Derivatives
Morgan Stanley

Optiver

Société Générale
Timber Hill

UBS

Arbeitskreis Zinsprodukte (Eurex)

Der Arbeitskreis konstituiert sich aus Eurex-
Marktteilnehmern und beréat die Terminbdrse
bei der Einfiihrung neuer Zinsprodukte und
Handelsfunktionalitdten sowie bei notwendigen
Verénderungen in bestehenden Produkten.

Im Jahr 2007 hat der Arbeitskreis die Ent-
wicklung neuer Produkte im Zinssegment und
in verwandten Produktklassen (z.B. Inflation)
diskutiert. Im Bereich der Produktpflege wurden
hauptsachlich die Reduzierung der TickgroBe
in den Euro-Bobl-Futures sowie Weiterentwick-
lungen in den Funktionalitéten fir das Whole-
sale Trading besprochen.

Barclays

Citadel

Credit Suisse First Boston
Deutsche Bank

Dresdner Bank

Fimat

Fortis

Goldman Sachs

JP Morgan

Kyte Group

Liquid Capital

Mako Global

Man Financial

Marex Financial
Marquette Proprietary
Merrill Lynch

Morgan Stanley
Optiver

Penson GHCO
Schneider Trading Associated
UBS

Arbeitskreis Clearing (Eurex)

Ziel des Arbeitskreises Clearing ist die Ent-
wicklung und Optimierung der Clearing-
infrastruktur von Eurex im Interesse aller am
Clearingprozess beteiligten Marktteilnehmer.
Vor diesem Hintergrund gibt der Arbeitskreis
Empfehlungen und bereitet Entscheidungen
vor. Im Jahr 2007 betraf dies die Einflihrung
des Eurex® Release 10.0 (u.a. mit neuen
Pre-Trade-Risikoabsicherungsfunktionen, Ver-
besserungen der Flexible Options-Funktionalitat
sowie der neuen Flexible Futures-Funktionalitat),
die Vorbereitung der Anforderungen an Eurex
Release 11.0, Initiativen wie die Giovannini-
Barriere 7, TARGET2-Cash und TARGET2-
Securities sowie die Verbesserung der Eurex-
Clearingdienstleistungen flr Clearingmitglieder.

Barclays Capital
BHF-Bank
Citigroup

Credit Suisse
Deutsche Bank

Fimat International Banque
Fortis Bank Global Clearing
Goldman Sachs International
HSBC Trinkaus & Burkhardt
HypoVereinsbank

JP Morgan Securities
Lehman Brothers

Merrill Lynch International
Morgan Stanley

UBS

Arbeitskreis Equity Clearing (Eurex)

Der Arbeitskreis unterstitzt die Ausgestaltung
des Kassamarktclearings fur Aktienprodukte
auf funktionaler Ebene. Er bietet eine Diskus-
sionsplattform fiir alle funktionalen Anderun-
gen und Themen, die vom Clearinghaus Eurex
Clearing AG oder Mitgliedern des Arbeitskreises
angeregt werden. Im Jahr 2007 lieferte der
Arbeitskreis wertvolles Feedback bei Simula-
tion und Launch des zentralen Kontrahenten
(CCP) Release 3.2, das die Einflhrung briti-
scher Produkte beinhaltete. Erdrtert wurden
dartber hinaus der Inhalt des mehrwéhrungs-
féhigen Clearing (Release 4.0), die zukiinftige
Entwicklung des CCP-Systems zur Verarbei-
tung von Zertifikaten und Optionsscheinen
sowie Initiativen wie die Giovannini-Barriere 7.

BNP Paribas

Citigroup

Commerzbank

Credit Suisse Securities (Europe)
dwpbank — Deutsche WertpapierService Bank
DZ Bank

Fortis

HypoVereinsbank

International Transaction Services
Kasbank

Landesbank Baden-Wiirttemberg
Morgan Stanley Bank

Société Générale

UBS Deutschland

Xchanging
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Arbeitskreis Fixed Income Clearing (Eurex)
Dieser Arbeitskreis setzt sich aus Eurex Bonds®-
und Eurex Repo®-Clearingmitgliedern zusammen.
Er hat die Aufgabe, die Eurex Clearing AG bei
der Entwicklung von Clearing- und CCP-Ser-
vices fur festverzinsliche Produkte zu beraten.
Der Arbeitskreis bietet auBerdem eine Plattform
fur Diskussionen, die vom Clearinghaus oder
von den Arbeitskreismitgliedern angeregt werden.
Im Jahr 2007 war er an den Beratungen be-
zliglich der Erweiterung des Euro GC Pooling
und des Funktionsumfangs des CCP Release 4.0
beteiligt, das das Clearing offener und variabler
Repos sowie mehrwahrungsfahiges Clearing
umfasst. Dariiber hinaus lieferte der Arbeits-
kreis wertvolles Feedback im Rahmen verschie-
dener Erdrterungen der CCP-Services beim
Clearing festverzinslicher Produkte.

Bayerische Landesbank
Commerzbank

Deutsche Bank

Deutsche Bundesbank

Dresdner Kleinwort

dwpbank — Deutsche WertpapierService Bank
DZ Bank

Fimaseba

Landesbank Baden-Wirttemberg
Morgan Stanley Bank
Norddeutsche Landesbank

TxB Transaktionsbank

WestLB

Clearstream International Board of Directors

Der Clearstream International Board of Directors
ist ein ,Single Board“ nach angelsdchsischem

Modell, dem aktuell acht Vertreter der Gruppe

Deutsche Borse und 15 externe Direktoren an-
gehoren.

André Roelants (Vorsitzender),
Clearstream International

Reto Francioni (stellv. Vorsitzender),
Deutsche Borse

Michel Bois, CACEIS

Andrew Bruce, Barclays Bank
Ernst-Wilhelm Contzen, Deutsche Bank
Luxembourg

Thomas Eichelmann, Deutsche Borse
Frank Gerstenschléager, Deutsche Borse

Dr. Ralf Gissel, dwpbank — Deutsche
WertpapierService Bank

Guillaume Fromont, CACEIS

Dominique Hoenn, BNP Paribas

Eric Hollanders, ING Wholesale Bank
Josef Landolt, UBS

Jean Meyer, Fortis

Dr. Lutz Raettig, Morgan Stanley Bank
Paul Schonenberg (Betriebsratsvorsitzender),
Clearstream International

Renato Tarantola, Cassa di Compensazione
e Garanzia

Jeffrey Tessler, Clearstream International
Francesco Vanni d’Archirafi, Citibank Europe
Roberto Vicario Montoya, BBVA

Frank Wagener, Dexia BIL

Andreas Wolf, Clearstream Banking
Thomas Zeeb, Clearstream International
Antonio Zoido, Bolsa de Madrid

Advisory Board - Clearstream Banking
Frankfurt

Der mit allen wichtigen Kundengruppen be-
setzte Advisory Board berat den Vorstand der
Clearstream Banking AG, Frankfurt, und das
Group Executive Management von Clearstream
International in allen Fragen des deutschen
Abwicklungsgeschafts. Diskussionsthemen
2007 waren v.a. die Auswirkungen aufsichts-
rechtlicher Initiativen auf die Struktur der
Wertpapierverwaltung in Deutschland, die
Entwicklung der Initiative TARGET2-Securities
sowie weitere strategische Projekte wie die
Einfihrung des Free of Payment-Matching und
der Selbstbesicherung im deutschen Markt.

BHF-Bank

BNP Paribas Securities Services
Citigroup

Commerzbank

Deutsche Bank

Deutsche Bundesbank®
Dresdner Bank

dwpbank — Deutsche WertpapierService Bank
Financial Markets Service Bank
HSBC Trinkaus & Burkhardt
Landesbank Baden-Wirttemberg
Morgan Stanley

TxB Transaktionsbank
Xchanging

1) Standiger Gast

Customer Consultation Committee —
Clearstream Banking Luxemburg

Das Customer Consultation Committee erfullt
eine beratende Funktion bei Themen, die fir
Clearstream von strategischer Bedeutung sind:
die Positionierung im Markt und in der euro-
paischen aufsichtsrechtlichen Debatte, die
Entwicklung der Marktlandschaft, daraus ent-
stehende Chancen und Risiken flr Clearstream
sowie Produktoffensiven.

Banca Intesa

Banque de Luxembourg
Barclays

BNP Paribas

CACEIS Bank

Citigroup

Commerzbank

Deutsche Bank

Financial Markets Service Bank
ICAP

ING Group

Kredietbank Luxembourg
RBC Dexia

State Street Bank

The Bank of New York Mellon
UBS

WestLB
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Arbeitskreis Akienindizes

Dieser Arbeitskreis liefert Empfehlungen fir
die Zusammensetzung der Auswahlindizes der
Deutsche Borse AG auf Basis fester Indexregeln.
Dariiber hinaus berat er das Unternehmen in
Fragen der Indexgestaltung und Weiterentwick-
lung der Regeln.

BHF-Bank

BNP Paribas
Commerzbank
Deutsche Bank
Dresdner Bank

DZ Bank
HypoVereinshank
MEAG Asset Management
Sal. Oppenheim

UBS Investment Bank
WestLB

Technical Advisory Committee (TAC)

Zentrale Aufgabe des TAC ist die Beratung der
Gruppe Deutsche Borse bei der Weiterentwick-
lung der IT-Infrastruktur nach den Bedurfnis-
sen der Kunden. Mitglieder des Komitees sind
IT-Manager von verschiedenen Kundengrup-
pen der Gruppe Deutsche Borse. Das Ziel ist,
bei den Hauptaktivitaten eng mit den Markt-
teilnehmern zusammenzuarbeiten. Zu diesen
Aktivitaten zahlte 2007 einerseits die Ein-
fihrung von Scoach, der neuen Bérse flr
strukturierte Produkte, und andererseits die
Performance-Initiative auf den Handelssyste-
men der Deutschen Borse, einschlieBlich
Systemverbesserungen zur Unterstiitzung des
algorithmischen Handels und der Transparenz
von Round Trip-Zeiten. Dariiber hinaus wurden
zahlreiche neue Serviceleistungen im Bereich
des Customer Technical Support (z. B. Backend-
Log, E-Service Point) vorgestellt. Des Weiteren

erorterte das TAC die Proximity Services und
die IT-bezogenen Implikationen der MiFID.
Auf der Post-Trade-Seite wurden das Global
Collateral Management-Projekt, CFF® (Central
Facility for Funds), TARGET2 und der Selbst-
besicherungsservice von Clearstream Banking
Frankfurt diskutiert. AuBerdem hat das Komitee
Uber die System-Releases beraten und dabei
die Teilnehmer zum friihestmaoglichen Zeitpunkt
einbezogen.

All Options International

Baader Wertpapierhandel
Barclays Capital

BHF-Bank

BNP Paribas

Citigroup

Commerzbank

Credit Suisse

DekaBank Deutsche Girozentrale
Depfa Deutsche Pfandbriefbank
Deutsche Bank

Dresdner Bank

dwpbank — Deutsche WertpapierService Bank
DZ Bank

European Commodity Clearing
EEX European Energy Exchange
Fimat International Banque
Fortis Bank Global Clearing
Goldman Sachs
HypoVereinsbank

International Transaction Services
Irish Stock Exchange

JP Morgan Securities
Landesbank Baden-Wirttemberg
Merrill Lynch

MF Global

Morgan Stanley

Optiver

Osterreichische Kontrollbank
Société Générale

SWX Swiss Exchange

The Kyte Group

TxB Transaktionsbank

UBS

WestLB

Wiener Borse

Technologiebeirat

Der Technologiebeirat berat den Vorstand der
Deutsche Borse AG in allen Fragen der Ent-
wicklung der Informatik und Datenverarbei-
tungsorganisation der Unternehmensgruppe.
Im Technologiebeirat sind im Wesentlichen
Flhrungskrafte aus IT und IT-nahen Bereichen
von im Borsenumfeld tatigen Unternehmen
vertreten.

Wolfgang Schmidt (Vorsitzender), T-Systems
Enterprise Services

Dr. Thomas Noth (stellv. Vorsitzender),
FinanzIT

Martin Bouwers, Barclays Capital

Stephen David Bowen, Xchanging

Udo Braun, Commerzbank

Wolfgang Gaertner, Deutsche Bank

Dr. Gerd Gouverneur, Dresdner Bank

Manfred Hartmann, HSBC Trinkaus & Burkhardt
Timothy John Hudson, MF Global

Werner Kloberdanz, BNP Paribas Arbitrage
Burkhard Oppenberg, DZ Bank

Dr. Michael Ruhrlander, TxB Transaktionsbank
Eberhard Weidner, HypoVereinsbank
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Die Finanzen: Lagebericht

Konzernlagebericht

2007 war fur die Gruppe Deutsche Borse das erfolgreichste Jahr der Unternehmens-
geschichte. Die Umsatzerlose erhdhten sich um 18 Prozent auf 2.185,2 Mio. €. Das
Ergebnis pro Aktie betrug 4,70 €, ein Anstieg von 40 Prozent.

Geschaft und Rahmenbedingungen

Uberblick iiber die Gruppe Deutsche Borse
Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Die Gruppe Deutsche Borse mit Sitz in Frankfurt am Main,
Deutschland, beschaftigt insgesamt rund 3.300 Mitarbeiter
und unterhalt 18 Niederlassungen und Reprasentanzen
in 15 Landern. Als einer der groBten Marktplatzorganisato-
ren weltweit bietet sie ihren Kunden ein breites Produkt-
und Dienstleistungsportfolio. Es deckt die gesamte Prozess-
kette ab: vom Aktien- und Terminhandel Uber das Clearing
und die Abwicklung der Auftrage, die Verwahrung und Ver-
waltung der Wertpapiere und die Bereitstellung der Markt-
informationen bis zur Entwicklung und zum Betrieb der
elektronischen Systeme. Mit ihrem prozessorientierten Ge-
schaftsmodell steigert die Gruppe die Effizienz der Kapital-
markte. Emittenten profitieren davon durch niedrige
Kapitalkosten, Investoren durch hohe Liquiditat und ge-
ringe Transaktionsentgelte.

Die Gruppe Deutsche Borse besteht aus der Deutsche
Borse AG mit ihren Tochterunternehmen, assoziierten Un-
ternehmen und Gemeinschaftsunternehmen. Die Deutsche
Borse AG selbst betreibt den Kassamarkt der Frankfurter
Wertpapierborse mit der vollelektronischen Handelsplatt-
form Xetra und dem Prasenzhandel. Sie vermarktet Kurs-
und Referenzdaten und entwickelt Indizes.

Als Gemeinschaftsunternehmen der Deutsche Borse AG
und der SWX Swiss Exchange AG betreibt die Eurex Zurich
AG bzw. deren Tochtergesellschaften den Terminmarkt
und bietet Clearingleistungen an. Am 19. Dezember 2007
schloss die Eurex Frankfurt AG die am 30. April 2007
angekiindigte Ubernahme der International Securities
Exchange Holdings Inc. (ISE) ab. Mit diesem Zusammen-
schluss konnte Eurex ihr globales Liquiditatsnetzwerk auf
den US-Markt und den Handel mit US-Dollar-Produkten
ausweiten.

Vereinfachte Beteiligungsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember 2007

Deutsche Borse AG

Eurex Frankfurt AG
| 100%

Scoach Schweiz AG

100 % 100%

Clearstream Banking S.A.

Deutsche Borse Systems Inc.
100%

u
100%

Eurex Repo GmbH
100%

Eurex Clearing AG
100%

Eurex Bonds GmbH
| 79%

US Exchange Holding Inc.
~ 100%

L International Securities
Exchange Holdings Inc.
100%

European Energy

L Exchange AG

23%

rstr
100%

Clearstream Services S.A.
100%
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Am 1.Januar 2007 griindeten die Deutsche Borse AG
und die Swiss Financial Market Services AG (Rechtsnach-
folgerin der SWX Group) ein Joint Venture fiir den Handel
von strukturierten Produkten (Zertifikate, Anlage- und
Hebelprodukte). Seit dem 1.September 2007 firmiert das
Gemeinschaftsunternehmen unter dem Namen Scoach
Holding S.A.

Die dem Handel nachgelagerten Dienstleistungen (Post-
Trade-Services), wie die Verwahrung und Verwaltung von
Wertpapieren sowie die Abwicklung von Wertpapiertrans-
aktionen, sind bei der Clearstream International S.A. bzw.
ihren Tochtergesellschaften gebiindelt.

Darlber hinaus bauen und betreiben die Deutsche Borse
Systems AG und Clearstream Services S.A. die technolo-
gische Infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse.

Die Grafik auf der vorherigen Seite gibt einen Uberblick
Uber die wichtigsten Beteiligungen der Gruppe Deutsche
Borse; der vollstéandige Konsolidierungskreis der Gesell-
schaft wird in Erlauterung 2 des Konzernanhangs dar-
gestellt.

Unternehmensleitung

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

Die Hauptversammlung entscheidet ber die Verwendung
des Bilanzgewinns, sie bestellt den Aufsichtsrat und be-
schlieBt Uber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat.
Zudem entscheidet sie Uber KapitalmaBnahmen und an-
dere durch das Aktiengesetz (AktG) geregelte Angelegen-
heiten. Der Aufsichtsrat bestellt, iberwacht und berat den
Vorstand und ist in Entscheidungen, die von grundlegen-
der Bedeutung flr das Unternehmen sind, unmittelbar ein-
gebunden. Dartber hinaus stellt er gemeinsam mit dem
Vorstand den Jahresabschluss fest. Die Amtsdauer eines
Aufsichtsratsmitglieds betragt drei Jahre, wobei die Haupt-
versammlung bei der Wahl eine kirzere Amtszeit bestim-
men kann. Dem Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG
gehoren 21 Mitglieder an: 14 Vertreter der Anteilseigner
und 7 Arbeitnehmervertreter. Der Vorstand leitet das Unter-
nehmen in eigener Verantwortung, der Vorstandsvorsit-
zende koordiniert die Arbeit der Vorstandsmitglieder. Zum
31. Dezember 2007 bestand der Vorstand der Deutsche
Borse AG aus 6 Mitgliedern.

Das Vergiitungssystem und die individualisierten Bezlige
der Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG werden
im Vergltungsbericht dargestellt. Dieser wird im Corporate
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Governance-Kapitel auf den Seiten 51 bis 58 offengelegt.
Er ist Bestandteil dieses Konzernlageberichts und wurde
entsprechend vom Wirtschaftsprifer gepruift.

Berichtssegmente

Die Gruppe Deutsche Borse gliedert ihr Geschaft zum
Zweck der Unternehmenssteuerung und der Finanzbe-
richterstattung in die Segmente Xetra, Eurex, Clearstream,
Market Data & Analytics sowie Information Technology.
Konzernibergreifend erbringt der Bereich Corporate
Services interne Dienstleistungen und deckt die Zentral-
funktionen ab.

Berichtssegment Geschaftsfelder

Xetra m Kassamarkt mit dem elektronischen Handelssystem
Xetra und dem Prasenzhandel

B Zentraler Kontrahent flir Aktien

® Handelsplattform flr strukturierte Produkte (Scoach)

®m Wertpapierzulassung

Eurex m Elektronische Terminmarkthandelsplattform Eurex
m Elektronische Aktienoptionshandelsplattform ISE
®m OTC-Handelsplattformen Eurex Bonds und Eurex Repo
m Zentraler Kontrahent flir Anleihen, Derivate und Wert-

papierpensionsgeschafte

Clearstream ® Verwahrung, Verwaltung und Abwicklung von
inlandischen und auslandischen Wertpapieren
® Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung

® Dienstleistungen flr Investmentfonds

Market Data & m Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen

Analytics ® |ndexentwicklung und -vermarktung
Information = Entwicklung, Bau und Betrieb technologischer
Technology Infrastrukturen

m Bereitstellung von IT-Losungen
Corporate m Konzernstrategie
Services = (Ubernahme von Zentralfunktionen

Organisationsstruktur

Die Gruppe Deutsche Borse hat mit Wirkung zum 1. Juli
2007 ihre Organisationsstruktur angepasst (siehe Grafik
auf der nachsten Seite). Die neue Struktur bildet die drei
Marktbereiche Kassamarkt, Terminmarkt und Marktdaten
sowie Wertpapierabwicklung und -verwahrung ab. Ziel der
neuen Struktur ist es, die Anforderungen der Kunden noch
besser zu erflllen und die Effizienz der Gruppe zu erhtéhen.
Die Funktionen des bisherigen Bereichs Operations wurden
in die jeweiligen Marktbereiche integriert, die damit fir die
Steuerung und funktionale Weiterentwicklung der Systeme
sowie den Betrieb ihrer Markte verantwortlich sind. Mit
dieser neuen Struktur festigt die Gruppe Deutsche Borse
ihr erfolgreiches integriertes Geschaftsmodell.
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Internes Kontrollsystem

Der Vorstand der Gruppe Deutsche Borse hat ein internes
Kontrollsystem implementiert, das eine wirksame und
wirtschaftliche Geschaftstatigkeit sichern, Vermogens-
schadigungen verhindern bzw. aufdecken und somit das
gesamte Geschaftsvermogen schiitzen soll. Es ist auch
integraler Bestandteil des sog. Anti-Fraud-Managements
der Gruppe Deutsche Borse.

Das interne Kontrollsystem der Gruppe Deutsche Borse
umfasst sowohl prozessintegrierte als auch prozessunab-
héngige KontrollmaBnahmen. Die Leiter der Geschéfts-
bereiche sind flr die Wirksamkeit der prozessintegrierten
KontrollmaBnahmen verantwortlich und stellen sicher,
dass Risiken innerhalb der Geschaftsprozesse frihzeitig
erkannt werden. Sie berichten regelmaBig Uber die Wirk-
samkeit dieser KontrollmaBnahmen. Internal Auditing
fihrt prozessunabhangige KontrollmaBnahmen innerhalb
der Geschaftsbereiche durch.

Im Bereich Financial Accounting and Controlling dient das
interne Kontrollsystem insbesondere der Sicherung einer
ordnungsgemaBen Buchfiihrung und Rechnungslegung,
um die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage im Jahres-
und Konzernabschluss der Gruppe Deutsche Boérse und
ihrer Tochtergesellschaften richtig und vollsténdig dar-
zustellen.

Angaben gemaB § 315 Abs. 4 Handelsgesetzbuch
GemaB § 315 Abs. 4 Handelsgesetzbuch (HGB) macht
die Deutsche Borse AG zum 31. Dezember 2007 die
folgenden Angaben:

Das Grundkapital der Deutsche Borse AG betragt
200.000.000 € und ist eingeteilt in 200.000.000
nennwertlose auf den Namen lautende Stiickaktien.
Neben diesen Stammaktien bestehen keine weiteren
Aktiengattungen.

Dem Vorstand der Deutsche Borse AG sind keine Be-
schrankungen bekannt, die Stimmrechte oder die Uber-
tragung von Aktien betreffen.

The Children’s Investment Fund Management (UK) L.L.P,,
London, GroBbritannien, hatte der Deutsche Borse AG im
Geschaftsjahr 2006 mitgeteilt, dass am 10. April 2006
die Schwelle von 10 Prozent der Stimmrechte an der
Deutsche Borse AG Uberschritten wurde. Die Hohe des
Stimmrechtsanteils, der The Children’s Investment Fund
Management zugerechnet wurde, betrug zu diesem Zeit-
punkt 10,06 Prozent bzw. 10.264.953 Stimmen. The
Children’s Investment Master Fund, George Town, Cay-
man lIsland, ein von The Children’s Investment Fund
Management (UK) L.L.P. gemanagter Fonds, hatte der
Deutsche Borse AG im Geschaftsjahr 2006 mitgeteilt, dass
am 10. April 2006 die Schwelle von 10 Prozent der Stimm-
rechte an der Deutsche Borse AG Uberschritten wurde.
Die Hohe des Stimmrechtsanteils, der von The Children’s
Investment Master Fund direkt gehalten wurde, betrug
zu diesem Zeitpunkt 10,06 Prozent bzw. 10.264.953
Stimmen. Dieser Anteil ist in dem oben genannten, mit-
telbar gehaltenen Anteil von The Children’s Investment
Fund Management (UK) L.L.P. enthalten.

Inhaber von Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefug-
nis verleihen, sind nicht vorhanden.

Arbeitnehmer, die am Kapital der Deutsche Borse AG be-
teiligt sind, kénnen ihre Kontrollrechte unmittelbar austben.

Mitglieder des Vorstands werden gemaB §§ 84, 85 AktG
bestellt und abberufen. Die Mitgliedschaft im Vorstand
endet gemaB § 6 Abs. 3 der Satzung grundsatzlich mit Voll-
endung des 60. Lebensjahres.

Uber Anderungen der Satzung beschlieBt gemaB § 119
Abs.1 Ziffer 5 AktG die Hauptversammlung. Nach § 12
Abs. 4 der Satzung ist dem Aufsichtsrat die Befugnis

Organisationsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember 2007

Executive Committee

R. Francioni (CEO) T. Eichelmann (CFO)

F. Gerstenschlager (Cash)

A. PreuB (Derivatives & Market Data)

J. Tessler (Clearstream) M. Kuhn (IT)

Corporate Center

Cash

Derivatives & Market Data

Clearstream

Information Technology
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eingerdumt, Anderungen der Satzung zu beschlieBen, die
nur ihre Fassung betreffen. Nach § 18 Abs. 1 der Satzung
werden Beschllsse der Hauptversammlung mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst, falls nicht
zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abwei-
chendes bestimmen. Soweit das Aktiengesetz dariber
hinaus zur Beschlussfassung eine Mehrheit des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals vorschreibt,
genugt — insofern dies gesetzlich zuldssig ist — die ein-
fache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital bis zum
23. Mai 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch
Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stickaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals
um bis zu insgesamt 5.200.000 € zu erhéhen (geneh-
migtes Kapital I). Die vollstandige Ermachtigung, insbe-
sondere die Voraussetzungen flir einen Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus §4 Abs. 3
der Satzung.

Der Vorstand ist des Weiteren erméachtigt, das Grund-
kapital bis zum 13. Mai 2008 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender
Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder
mehrmals um bis zu insgesamt 14.797.440 € zu erhohen
(genehmigtes Kapital I1). Die vollstandige Ermachtigung,
insbesondere die Voraussetzungen flr einen Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus §4 Abs. 4
der Satzung.

Daruber hinaus ist der Vorstand erméchtigt, das Grund-
kapital bis zum 10. Mai 2012 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender
Stuckaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 6.000.000 € zu er-
hohen (genehmigtes Kapital IV). Dabei ist den Aktionadren
ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern nicht der Vorstand
von der ihm eingeraumten Erméachtigung Gebrauch macht,
das Bezugsrecht der Aktionare mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats auszuschlieBen. Der Vorstand ist ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom Bezugs-
recht der Aktionare auszunehmen. AuBerdem ist der Vor-
stand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht der Aktionadre auszuschlieBen, um bis zu
900.000 neue Aktien pro Geschéftsjahr an Mitglieder des
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Vorstands und Arbeitnehmer der Gesellschaft sowie an
Mitglieder der Vorstande bzw. Geschaftsfuhrungen und
Arbeitnehmer der mit ihr verbundenen Unternehmen im
Sinne der §§ 15 ff. AktG auszugeben. Die vollstéandige
Ermachtigung ergibt sich aus § 4 Abs. 7 der Satzung.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaB § 4 Abs. 5
der Satzung um bis zu 6.000.000 € bedingt erhoht
durch Ausgabe von bis zu 6.000.000 auf den Namen
lautenden Stlickaktien (bedingtes Kapital I). Die bedingte
Kapitalerhohung dient ausschlieBlich der Erfillung von
Bezugsrechten, die aufgrund der Ermachtigung der
Hauptversammlung vom 14. Mai 2003 unter Punkt 7 der
Tagesordnung bis zum 13. Mai 2008 gewahrt werden.
Die bedingte Kapitalerhohung wird nur insoweit durchge-
flhrt, wie die Inhaber der ausgegebenen Bezugsrechte
von ihrem Bezugsrecht Gebrauch machen und die Gesell-
schaft die Bezugsrechte nicht durch Ubertragung eigener
Aktien oder im Wege einer Barzahlung erfiillt. Die neuen
Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an, in dem
sie durch Auslibung von Bezugsrechten entstehen, am
Gewinn teil.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaB § 4 Abs. 6
der Satzung um weitere bis zu 60.000.000 € durch Aus-
gabe von bis zu 60.000.000 auf den Namen lautenden
Stlckaktien bedingt erhoht (bedingtes Kapital 11). Die be-
dingte Kapitalerhohung wird nur insoweit durchgefihrt,
wie die Inhaber von Options- oder Wandlungsrechten bzw.
die zur Wandlung/Optionsaustibung Verpflichteten aus
Options- oder Wandelanleihen, die von der Gesellschaft
oder einer 100-prozentigen unmittelbaren oder mittelba-
ren Beteiligungsgesellschaft der Gesellschaft aufgrund des
Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom
14. Mai 2003 bis zum 13. Mai 2008 ausgegeben bzw.
garantiert werden, von ihren Options- bzw. Wandlungs-
rechten Gebrauch machen oder, soweit sie zur Wandlung
bzw. Optionsaustbung verpflichtet sind, ihre Verpflich-
tung zur Wandlung/Optionsaustbung erflllen. Die neuen
Aktien werden zu dem nach MafBgabe des vorstehend be-
zeichneten Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu bestim-
menden Options- bzw. Wandlungspreis ausgegeben. Sie
nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem

sie aufgrund der Austibung von Options- oder Wandlungs-
rechten bzw. der Erflllung von Wandlungs- bzw. Options-
pflichten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weite-
ren Einzelheiten der Durchfihrung der bedingten Kapital-
erhohung festzusetzen.
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Der Vorstand ist ermachtigt, eigene Aktien bis zu einem
Anteil von 10 Prozent des Grundkapitals zum Zeitpunkt
der Hauptversammlung am 11. Mai 2007 zu erwerben.
Die erworbenen Aktien dirfen allerdings zusammen mit
etwaigen aus anderen Griinden erworbenen Aktien, die
sich im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach
§§ 71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt
10 Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft Ubersteigen.
Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum 31.0ktober 2008
und kann ganz oder in Teilbetragen, einmalig oder mehr-
mals von der Gesellschaft ausgelibt werden. Sie kann
aber auch durch abhangige oder im Mehrheitsbesitz der
Gesellschaft stehende Unternehmen oder flr ihre oder
deren Rechnung durch Dritte ausgelbt werden. Der Er-
werb darf nach Wahl des Vorstands (1) tber die Borse,
(2) mittels eines an alle Aktionéare gerichteten offentlichen
Kaufangebots oder einer an die Aktionare der Gesellschaft
gerichteten 6ffentlichen Aufforderung zur Abgabe von Ver-
kaufsangeboten, (3) durch die Ausgabe von Andienungs-
rechten an die Aktionare oder (4) durch den Einsatz von
Derivaten (Put- oder Call-Optionen oder eine Kombination
aus beiden) erfolgen. Der vollstandige und genaue Wort-
laut der Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien, ins-
besondere die zuldssigen Verwendungszwecke, ergibt sich
aus Punkt 8 der Tagesordnung der Hauptversammlung
vom 11. Mai 2007.

Im Falle eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahme-
angebots bestehen die folgenden wesentlichen Verein-
barungen:

= Am 31. August 1998 haben die Deutsche Borse AG
und die SWX Swiss Exchange AG ihre gemeinsame
Beteiligung an der Eurex Zurich AG und deren Tochter-
unternehmen betreffend in einem Aktionarsbindungs-
vertrag ein auBerordentliches Kiindigungsrecht binnen
einer Frist von 60 Tagen ab eingeschriebener Mit-
teilung vereinbart. Es gilt flr den Fall, dass eine dritte
Borsenorganisation einen beherrschenden Einfluss auf
die andere Partei erlangt, sei es durch Ubernahme oder
durch Verschmelzung. Eine Kiindigung hatte die Be-
endigung des Joint Ventures zur Folge.

= Am 25. Oktober 2006 haben die Deutsche Borse AG
und die Swiss Financial Market Services AG in einem
Kooperationsvertrag vereinbart, ihr Geschéaft im Bereich
von strukturierten Produkten in einer europaischen
Borsenorganisation unter einer gemeinsamen Firma und
Marke zusammenzufihren. Der Kooperationsvertrag
sieht flr beide Parteien ein Kiindigungsrecht mit einer
Frist von sechs Monaten zum Monatsende vor, das die
Beendigung des Joint Ventures zur Folge hat, wenn
ein Kontrollwechsel bei der Deutsche Borse AG oder der
Swiss Financial Market Services AG eintritt. Das Kiindi-
gungsrecht verfallt, wenn es nicht innerhalb von drei
Monaten nach dem Eintreten des Kontrollwechsels aus-
gelbt wird. Ein Kontrollwechsel liegt nach dem Koope-
rationsvertrag vor, wenn eine Person, eine Kapital- oder
eine Personengesellschaft allein oder gemeinsam mit
Konzerngesellschaften oder in gemeinsamer Absprache
mit anderen Personen oder Gesellschaften direkt oder
indirekt die Kontrolle Gber eine Gesellschaft erwirbt. Kon-
trolle 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 Stimm-
absprachen 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 Hohe von insgesamt bis zu 1.000.000.000 US$
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 gewahrten Kredit-
summe bereitstellt, dies verlangt. Kontrolle im Sinne
dieser Vereinbarung haben eine Person oder mehrere
Personen, wenn sie ihr Verhalten abstimmen und/oder
wenn sie die Moglichkeit haben, die Geschafte der
Gesellschaft zu leiten oder die Zusammensetzung der
Mehrheit des Vorstands zu bestimmen.

= Am 22. Oktober 2007 hat die Deutsche Borse AG mit
einem Konsortium von 15 Banken eine Vereinbarung
(Facility Agreement) tber einen Uberbriickungskredit in
Hohe von 700.000.000 US$ und 1.000.000.000 €
zum Zwecke der Finanzierung eines Teils der Akquisition
der ISE geschlossen. Im Falle eines Kontrollwechsels hat
der Konsortialfihrer die Vereinbarung mit einer Frist
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von 30 Tagen zu kiindigen und samtliche Forderungen
der Kreditgeber sofort fallig zu stellen, falls eine Mehr-
heit der Konsortialbanken, die zusammen zwei Drittel
der zum Zeitpunkt des Kontrollwechsels gewahrten
Kreditsumme bereitstellen, dies verlangt. Kontrolle im
Sinne dieser Vereinbarung haben eine Person oder
mehrere Personen, wenn sie ihr Verhalten abstimmen
und/oder wenn sie die Moglichkeit haben, die Geschafte
der Deutsche Borse AG oder der Eurex Frankfurt AG
zu leiten oder die Zusammensetzung der Mehrheit des
Vorstands zu bestimmen.

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

= Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG haben
bei einem Kontrollwechsel ein besonderes Klindigungs-
recht. GemaB der Vereinbarungen mit allen Vorstands-
mitgliedern liegt ein Kontrollwechsel vor, wenn (1) ein
Aktionar oder Dritter nach §§ 21, 22 Wertpapierhandels-
gesetz (WpHG) mitteilt, mehr als 50 Prozent der Stimm-
rechte an der Deutsche Borse AG zu besitzen, (2) mit
der Deutsche Borse AG als abhangigem Unternehmen
ein Unternehmensvertrag nach § 291 AktG abgeschlos-
sen wird oder (3) die Deutsche Borse AG geméB § 319
AktG eingegliedert oder gemaB § 2 Umwandlungs-
gesetz (UmwG) verschmolzen wird.

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

Die Entschadigungsvereinbarungen, die fir den Fall eines
Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des Vorstands
getroffen wurden, konnen dem Vergltungsbericht im Cor-
porate Governance-Kapitel auf den Seiten 46 bis 58 ent-
nommen werden.
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Strategie und Unternehmenssteuerung

Strategie

Die Gruppe Deutsche Borse hat sich in den letzten Jahren
zu einer der weltweit groBten Borsenorganisationen ent-
wickelt und ihren Unternehmenswert nachhaltig gesteigert.
Die Strategie, mit der die Gesellschaft ihre fihrende
Position erreichen konnte, soll fortgeschrieben werden.
Die Gruppe Deutsche Borse setzt dabei weiterhin auf
organisches Wachstum. Falls sich externe Entwicklungs-
moglichkeiten als wirtschaftlich sinnvoll erweisen, zieht
sie allerdings auch diese in Betracht.

Grundlage flr das anhaltende Wachstum ist das inte-
grierte Geschaftsmodell der Gruppe. Mit dem Ziel, den
Kunden Dienstleistungen effizient und kostengunstig
anzubieten, basiert das Modell auf den folgenden zwei
Eckpunkten:

= |ntegration verschiedener Finanzmarktdienstleistungen
wie Handel, Clearing, Abwicklung, Verwaltung und
Verwahrung

= Angebot dieser Dienstleistungen flr verschiedene
Anlageklassen wie Aktien, Anleihen, Fonds und Termin-
marktprodukte

Die Effizienz des Geschaftsmodells zeigt sich zum einen
darin, dass die Gruppe Deutsche Borse einer der glinstigs-
ten Anbieter fiir Handel, Clearing und Abwicklung ist,
zum anderen in der Profitabilitat des Unternehmens. Mit
einer EBITA-Marge (Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Wertminderungsaufwand flir Geschafts- oder Firmenwerte)
von 62 Prozent im Berichtsjahr ist das Unternehmen eines
der profitabelsten in seiner Branche.

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

= Konjunkturabhangige Entwicklung der Finanzmarkte
(z.B. Anstieg der Volatilitat am Kassamarkt)

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

= [nnovationskraft des Unternehmens (z. B. kontinuierliche
Einfihrung von neuen Produkten und Dienstleistungen)
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Wahrend das Unternehmen keinen Einfluss auf die kon-
junkturabhangige Entwicklung der Finanzmarkte hat, kann
es die beiden letztgenannten Faktoren ganz oder teilweise
beeinflussen und seine Abhéngigkeit von den nicht beein-
flussharen Faktoren in Zukunft weiter reduzieren.

Um externe Wachstumschancen nutzen zu kdonnen, be-
obachtet und pruft die Gruppe Deutsche Borse kontinuier-
lich sich bietende Moglichkeiten. Wie der erfolgreiche Zu-
sammenschluss mit der ISE zeigt, ist das Unternehmen
flir Kooperationen und Unternehmenszusammenschliisse
in verschiedenen Formaten offen, sofern diese Wert flir das
Unternehmen und seine Aktionare schaffen.

Steuerung

Zur Steuerung des Unternehmens verwendet die Gruppe
Deutsche Borse im Wesentlichen die KenngroBen EBITA,
Kosten, Eigenkapitalrendite und Zinsdeckungsgrad (Ver-
haltnis von konsolidiertem EBITDA zu Zinsaufwand).

Ihr EBITA steuert die Gruppe Deutsche Borse lber die
Ertrage und die Kosten. Die Ertrage setzen sich aus den
Umsatzerlosen mit externen Kunden, den Nettozinsertragen
aus dem Bankgeschéft, den aktivierten Eigenleistungen
und den sonstigen betrieblichen Ertragen zusammen. Die
Umsatzerlése mit externen Kunden héngen grundsatzlich
von den drei oben genannten Wachstumsfaktoren ab
(Entwicklung der Finanzmarkte, strukturelle Veranderungen
und Innovationskraft des Unternehmens). Die Nettozins-
ertrage aus dem Bankgeschaft beruhen zum einen auf
der Entwicklung des internationalen Abwicklungsgeschafts
bei Clearstream und zum anderen auf der Entwicklung
der kurzfristigen Zinsen im Euroraum und in den USA. Bei
den aktivierten Eigenleistungen handelt es sich um Ent-
wicklungskosten fiir selbst erstellte Software. Die sonstigen
betrieblichen Ertrage stammen Uberwiegend aus dem Be-
trieb des Terminmarktes Eurex Zurich fur die SWX Swiss
Exchange AG.

Bei den Kosten unterscheidet das Unternehmen grund-
satzlich zwischen Provisionsaufwendungen aus dem Bank-
geschaft, Personalaufwand, Abschreibungs- und Wert-
minderungsaufwand (ohne Geschafts- oder Firmenwerte)
und sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Die Provisions-
aufwendungen aus dem Bankgeschéft sind ein variabler
Kostenbestandteil, der von der Entwicklung des internatio-
nalen Abwicklungs- und Verwahrgeschafts bei Clearstream
abhangt. Der Personalaufwand setzt sich aus den Léhnen
und Gehaltern sowie den sozialen Abgaben und Aufwen-
dungen flur die Altersvorsorge zusammen. Er unterliegt
zum einen einer gewissen Inflation und hangt zum ande-
ren von der Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche

Bérse AG ab, da er auch die Veranderungen der Riick-
stellungen und Zahlungen flr das 2006 eingestellte Aktien-
optionsprogramm sowie das im Jahr 2007 gestartete
Aktientantiemeprogramm flr Vorstandsmitglieder und
leitende Angestellte enthalt. Die Abschreibungen und der
Wertminderungsaufwand enthalten die planmaBigen und
auBerplanmaBigen Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte, Sachanlagen und auf als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien (ohne Geschéafts- oder Firmenwerte)
und hangen von der Hohe der aktivierten Investitionen
ab. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen
hauptsachlich aus Kosten fir 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
zusatzliche Geschaftsvolumina ohne einen signifikanten
Anstieg der Kosten abwickeln. Zu den rund 20 Prozent
variablen Kosten zahlen u.a. die Provisionsaufwendungen
aus dem Bankgeschaft, der Systembetrieb fiir den Prasenz-
handel und diverse Lizenzentgelte.

Im November 2006 hatte die Gruppe Deutsche Borse

ihr Kostenziel fur das Berichtsjahr bekannt gegeben: das
Geschaftsjahr 2007 mit einem moderaten, weitgehend
inflationsbedingten Kostenanstieg in Hohe von 3 bis 5
Prozent abzuschlieBen. Die Kosten im Geschaftsjahr
2007 wurden jedoch durch auBergewohnliche Aufwen-
dungen, insbesondere durch Rickstellungen fur das Aktien-
optionsprogramm, die hoher ausfielen als erwartet, Ab-
findungen und Ruckstellungen fur Restrukturierungskosten
belastet. Insgesamt addierten sich diese auBergewdhn-
lichen Aufwendungen auf rund 170 Mio. € und begriinde-
ten damit den Anstieg der Gesamtkosten im Berichtsjahr
um 21 Prozent gegeniiber dem Jahr 2006. Die Gesamt-
kosten 2007 beliefen sich auf 1.323,5 Mio. € (2006:
1.092,4 Mio. €).

Zur weiteren Optimierung der operativen Kosten hat die
Gruppe Deutsche Borse im September 2007 ein Restruk-
turierungs- und Effizienzprogramm angektndigt. Bei gleich
bleibendem Investitionsvolumen in zuklnftiges Wachstum
sollen in den Geschéftsjahren 2008 bis 2010 stufenweise
zunehmend Kosten eingespart werden — ab dem Jahr
2010 in Hohe von 100 Mio. € jahrlich. Fur die mit den
Einsparungen verbundenen Restrukturierungskosten wur-
den im Berichtsjahr Rickstellungen in Hohe von rund

50 Mio. € gebildet. Weitere Details zum Restrukturierungs-
und Effizienzprogramm kdénnen dem Prognosebericht auf
Seite 97 bis 100 entnommen werden.
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Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat nach Steuern ist eine
weitere Kennzahl, an der die Gruppe Deutsche Borse ihre
Strategie ausrichtet. Die Eigenkapitalrendite stellt das
Verhéltnis von Ergebnis nach Steuern zum Eigenkapital
dar, das der Gesellschaft im Jahr 2007 durchschnittlich
zur Verfligung stand. Im abgelaufenen Jahr erhohte sie
sich auf 39,4 Prozent aufgrund des deutlich gestiegenen
Ergebnisses (2006: 30,1 Prozent).

Anlasslich der Ubernahme der ISE hat die Gruppe Deutsche
Borse im September 2007 ein Uberarbeitetes Finanzie-
rungskonzept mit dem Ziel beschlossen, die Kapitalstruk-
tur weiter zu verbessern und ihr Aktienriickkaufprogramm
wieder aufzunehmen. Das Finanzierungskonzept sieht

die Ausgabe von Schuldtiteln und Hybridinstrumenten in
einem Volumen von insgesamt rund 1,5 Mrd. € vor. Durch
Anvisierung einer Zinsdeckung (Verhaltnis von EBITDA zu
Zinsaufwendungen auf Finanzverbindlichkeiten) von min-
destens 16 flr die Gruppe Deutsche Borse und mindestens
25 fur Clearstream sowie durch Einhaltung bestimmter
EigenkapitalgroBen bei Clearstream soll das derzeitige ,AA*
Rating von Clearstream erhalten werden. Weitere Informa-
tionen zum Programm werden im Abschnitt Finanzanlage
dargestellt (siehe Seite 86).

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Das gesamtwirtschaftliche Umfeld hat sich im abgelaufe-
nen Geschéftsjahr positiv entwickelt. Aktuellen Schatzun-
gen zufolge stieg das reale Bruttoinlandsprodukt in den
OECD-Staaten im Durchschnitt um 2,7 Prozent (2006:
3,2 Prozent). Gleichzeitig haben eine hohe Volatilitat an
den Finanzmarkten, hohere Rohstoffpreise sowie eine
anhaltende Dollarschwache das Jahr 2007 maBgeblich
gepragt. Das globale Wirtschaftswachstum lag nach
Angabe der Welthbank bei 3,6 Prozent und damit etwas
unter den Markterwartungen.

Im Kontext der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung be-
stimmen hauptséachlich konjunkturelle Trends in Deutsch-
land, den Ubrigen europaischen Landern und den USA
das Geschaft der Gruppe Deutsche Borse.

Die deutsche Wirtschaft ist auch im Berichtsjahr stark ge-
wachsen. Das Wachstum lieB im ersten Halbjahr 2007 im
Vergleich zum Vorjahr allerdings etwas nach. Wahrend die
Binnennachfrage 2006 noch gestiegen war, lag sie u. a.
wegen der Erhéhung der Mehrwertsteuer zum 1. Januar
2007 im ersten Halbjahr 2007 auf einem niedrigeren
Niveau. Ein starkes Exportgeschaft und der konjunkturelle
Aufschwung in der zweiten Jahreshalfte fihrten allerdings

dazu, dass sich die deutsche Wirtschaft 2007 insgesamt
besser entwickelte als vom Unternehmen erwartet. Das
reale Bruttoinlandsprodukt lag Uber das Jahr gesehen
2,5 Prozent Uber dem Vorjahr.

Auch auf europaischer Ebene haben eine rege Investiti-
onstatigkeit und die hohere Nachfrage auf Exportmarkten
die Konjunktur getragen. Im Jahr 2007 stieg das reale
Bruttoinlandsprodukt im Euroraum aktuellen Schatzungen
zufolge um 2,6 Prozent. Aufgrund dieses Wachstums und
der damit verbundenen Inflationsrisiken erhohte die Euro-
paische Zentralbank ihren Leitzins im Jahresverlauf um
insgesamt 0,5 Prozentpunkte auf 4,0 Prozent.

Ab dem Sommer 2007 wurden den Kapitalmarkten ver-
starkt die Kreditrisiken von US-Hypothekendarlehen mit
geringer Bonitat bewusst (sog. US-Hypothekenkrise).

In der Folge wurden Kreditrisiken generell neu bewertet.
Dennoch wuchs die Konjunktur im Berichtsjahr auch

in den USA starker als Volkswirte erwartet hatten. Fur
das Gesamtjahr 2007 wird mit einem Anstieg des realen
Bruttoinlandsprodukts von 2,2 Prozent gerechnet (2006:
2,9 Prozent). Dieser Riickgang gegenutber den Vorjahren
ist hauptsachlich auf eine Abnahme des privaten Konsums
sowie auf einen schwacheren Wohnungsbau zurlickzu-
fuhren. Um der Gefahr einer sich abschwachenden Kon-
junktur und einer moglichen Rezession zu begegnen,
senkte die US-Notenbank ihren Leitzins im Jahresverlauf
auf 4,25 Prozent (Ende 2006: 5,25 Prozent).

Trotz der Turbulenzen im Zuge der US-Hypothekenkrise

entwickelten sich die Finanzmarkte vor dem Hintergrund
des wirtschaftlichen Wachstums auf Jahressicht positiv;
sie waren dabei allerdings deutlich volatiler als 2006.

Wahrend die Aktienmarkte in der ersten Jahreshalfte
aufgrund guter Konjunkturperspektiven zugelegt hatten,
stagnierten sie in der zweiten Halfte des Jahres 2007
unter dem Einfluss der US-Hypothekenkrise sowie stei-
gender Rohstoffpreise. So erreichte der Bluechip-Index
DAX am 16. Juli mit 8.106 Punkten sein Allzeithoch und
legte trotz einer Schwéachephase in der zweiten Jahres-
halfte im Jahresverlauf um 22 Prozent auf 8.067 Punkte
zu. Generell zeichneten sich die Aktienmarkte durch
strukturelles Wachstum, eine deutlich hohere Volatilitat
sowie im Vergleich zu den Vorjahren stark gestiegene
Handelsvolumina aus.
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Wachstum der Handelsaktivitat an ausgewahlten
europaischen Kassamarkten

Verénderung

2007  ggii. 2006

Mrd. %

Gruppe Deutsche Bérse — Xetra? € 2.443 53
Bolsas y Mercados Espafioles? € 1.666 45
London Stock Exchange®? £ 2.150 42
Euronext!® € 3.305 39
Borsa Italiana?? € 1.575 37
OMX € 1.043 34

Quelle: World Federation of Stock Exchanges, eigene Berechnungen
1) Handelsvolumen elektronischer Handel (Einfachzéhlung)

2) Teil der London Stock Exchange Group

3) Teil der NYSE Euronext

Im Terminmarkt fihrten die Turbulenzen an den interna-
tionalen Finanzmarkten, die gleich zu Jahresbeginn 2007
hohe Schwankungen an den asiatischen Borsen ausgeldst
hatten, zu einem kraftigen Anstieg der Handelsvolumina
bei Aktienderivaten und Aktienindexderivaten. Im weiteren
Jahresverlauf verstarkte sich der Handel mit diesen Pro-
dukten weiter, zunachst bedingt durch die hohere Bewer-
tung der Aktienmarkte und ab August dann aufgrund der
Unsicherheit, die die US-Hypothekenkrise erzeugt hatte.
Das Handelsvolumen von Zinsderivaten lag 2007 durch-
gangig auf hohem Niveau. Insbesondere die kurzfristigen
Zinsprodukte profitierten von der angespannten Situation
im Geldmarkt infolge der US-Hypothekenkrise.

Wachstum der Handelsaktivitat an ausgewéahlten
Terminmarkten

Veranderung

Gehandelte Kontrakte 2007 ggl. 2006
Mio. %

CBOE 944 40
Gruppe Deutsche Boérse — ISE 805 36
Euronext.Liffe 949 30
CME Group 2.805 27
Gruppe Deutsche Bérse — Eurex 1.900 24

Quelle: Angefiihrte Bérsen

Nach Angaben der Bank flr Internationalen Zahlungs-
ausgleich stieg der fiir das Verwahrgeschaft der Gruppe
Deutsche Borse relevante Nominalwert der international
begebenen Anleihen an den Rentenmarkten zwischen
Juni 2006 und Juni 2007 um 19 Prozent auf 14,6 Bio. €.
Im gleichen Zeitraum erhdhte sich der Nominalwert der
im Inland begebenen Wertpapiere nur um 4 Prozent.

Das hohere Volumen der begebenen Anleihen ist v. a.
auf die im langfristigen Vergleich niedrigen Zinsen und die
entsprechend glnstigen Finanzierungsmaglichkeiten fur
Emittenten zurlickzuftihren. Wie schon im Vorjahr setzte
sich im Berichtszeitraum der Trend zur Begebung von inter-
nationalen Wertpapieren fort. Nachdem das Netto-Emissi-
onsvolumen der international begebenen Anleihen in den
ersten beiden Quartalen um 46 Prozent gestiegen war,
ging es im dritten Quartal aufgrund der Turbulenzen an
den Finanzmarkten im Vergleich zum Vorjahr zurlck.

Entwicklung der Rentenmarkte
2007 Verédnderung

Bio. € %
Im Umlauf befindliche Anleihen®
International 14,6 19
Inlandisch 31,2 4
Netto-Emissionsvolumen?
International 1,4 46
Inlandisch 1,0 3

Quelle: Bank flr Internationalen Zahlungsausgleich, Stand Juni 2007
1) Stand 30. Juni 2007, Wachstum gegentber 30. Juni 2006
2) Erstes Halbjahr 2007, Wachstum gegeniiber dem ersten Halbjahr 2006

Uberblick iiber den Geschaftsverlauf

Die Gruppe Deutsche Borse erzielte im Jahr 2007 das mit
Abstand beste Ergebnis ihrer Unternehmensgeschichte. Zu
dem guten Geschéaftsergebnis trug ein Finanzmarktumfeld
bei, das im Jahresverlauf von Unsicherheiten, steigender
Volatilitat und damit hoher Handelsaktivitat gepragt war.
Aufgrund ihres skalierbaren Geschéaftsmodells konnte die
Gruppe Deutsche Borse die zusatzlichen Umsatzerlose
groBtenteils als zuséatzlichen Ertrag ausweisen.

Die Umsatzerlose erhohten sich im Berichtsjahr um

18 Prozent auf 2.185,2 Mio. € (2006: 1.854,2 Mio. €).
Wegen einer Reihe auBergewohnlicher Aufwendungen
sind die Gesamtkosten im Berichtsjahr um 21 Prozent auf
1.323,5 Mio. € (2006: 1.092,4 Mio. €) gestiegen. Den-
noch wuchs das Konzernergebnis deutlich: Das EBITA
erreichte mit einem Zuwachs von 31 Prozent einen neuen
Hochstwert von 1.345,9 Mio. € (2006: 1.029,1 Mio. €).

Beim Konzern-Jahrestberschuss konnte die Gruppe
Deutsche Borse einen Zuwachs von 36 Prozent auf
911,7 Mio. € erzielen (2006: 668,7 Mio. €). Neben dem
deutlich besseren Ergebnis wirkte sich das gestiegene
Finanzergebnis positiv auf den Konzern-Jahrestberschuss
aus. Die Steuerquote, bereinigt um auBerordentliche,
nicht steuerpflichtige Ertrage, betrug wie im Vorjahr rund
36 Prozent.
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Kennzahlen nach Quartalen

1.Quartal 2.Quartal 3.Quartal 4.Quartal
| 2007 2006 : 2007 2006 : 2007 2006 : 2007 2006 |
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Umsatzerlése 543,1 464,7 542,5 491,1 561,9 432,0 537,7 466,4
Gesamtkosten 313,3 266,1 311,9 259,1 274,5 257,2 423,8 310,0
EBITA 300,3 257,0 321,8 291,4 368,3 255,0 35,5 2257
Konzern-Periodentberschuss 192,3 162,0 210,7 185,8 238,2 175,1 270,5 145,8
Ergebnis je Aktie (€) 0,98 0,81 1,09 0,93 1,23 0,88 1,40 0,74

Das Ergebnis je Aktie verbesserte sich noch deutlicher um
40 Prozent auf 4,70 € (2006: 3,36 €). Hierbei spielte auch
die nach den Aktienrlickkdufen geringere Anzahl der
durchschnittlich im Umlauf befindlichen Aktien eine Rolle.
Im Jahresverlauf 2007 war das dritte Quartal — gemessen
an den Umsatzerldsen und am Ergebnis — das beste Quar-
tal im Berichtszeitraum (siehe Tabelle oben).

Geschaftszahlen der Gruppe Deutsche Borse

2007 2006 Veranderung

Mio. € Mio. € %
Umsatzerldse 2.185,2 1.854,2 18
Gesamtkosten 1.323,5 1.092,4 21
EBITA 1.345,9 1.029,1 31
Konzern-Jahrestiberschuss 911,7 668,7 36
Ergebnis je Aktie (€) 4,70 3,36 40

Mitarbeiter

Am 31.Dezember 2007 beschaftigte die Gruppe Deutsche
Borse 3.281 Mitarbeiter (31. Dezember 2006: 2.966).
Die Zunahme beruht im Wesentlichen auf der Akquisition
der ISE, dem Start eines IT-Entwicklungszentrums in Prag

Im Jahr 2007 waren durchschnittlich 3.052 Mitarbeiter
(2006: 2.935) bei der Gruppe Deutsche Borse fest an-
gestellt. Unter Berlcksichtigung von Teilzeitkraften betrug
die Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurchschnitt 2.854
(2006: 2.739).

Im Verlauf des Jahres verlieBen 223 Mitarbeiter die
Gruppe Deutsche Borse; die Fluktuationsrate lag unter
7 Prozent und damit in etwa auf dem gleichen Niveau
wie in den Vorjahren.

Der Umsatz pro Mitarbeiter stieg im Berichtsjahr um

5 Prozent und belief sich auf 766 T€ (2006: 677 T€).
Die Personalkosten pro Mitarbeiter erhdhten sich um

31 Prozent auf 198 T€ (2006: 151 T€), hauptsachlich
aufgrund von hoheren Kosten fiir das Aktienoptionspro-
gramm fir Vorstand und leitende Angestellte der Deutsche
Borse AG sowie deren Tochterunternehmen.

Zum 31. Dezember 2007 beschéftigte die Gruppe
Deutsche Borse Mitarbeiter an 18 Standorten weltweit.
Die wichtigsten Lander und Regionen sind:

Mitarbeiter nach Land/Region

und dem Aufbau der Handelsplattform Scoach flr struk- 31.12.2007 %
turierte Produkte. Deutschland 1.586 48,3
Luxemburg 1.095 33,4
. . GroBbritannien 110 3,4
Mitarbeiter nach Segmenten :
Sonstiges Europa 168 5,1
31.12.2007 31.12.2006
Nordamerika 295 9,0
Xetra 167 182 Asien 3 0.7
Eurex el 173 Naher Osten 4 0,1
Clearstream 925 931 Gruppe Deutsche Bérse gesamt 3.281
Market Data & Analytics 199 200
Information Technology 1.216 1.049
Corporate Services 492 431
Gruppe Deutsche Borse gesamt 3.281 2.966
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Das Durchschnittsalter der Mitarbeiter der Gruppe Deutsche
Borse betrug zum Ende des Berichtsjahres 39,2 Jahre.
Die Altersstruktur der Mitarbeiter stellte sich dabei zum
31. Dezember 2007 wie folgt dar:

Altersstruktur bei der Gruppe Deutsche Borse

Unter 30 Jahre 10%

Uber 50 Jahre 10%

44 % 30-39 Jahre

40-49 Jahre 36 %

Die durchschnittliche Unternehmenszugehorigkeit zum
Ende des Berichtsjahres war 9,1 Jahre. Die Analyse der
Unternehmenszugehorigkeit ergab dabei zum 31. Dezem-
ber 2007 folgendes Bild:

Betriebszugehorigkeit der Mitarbeiter

31.12.2007 %
Unter 5 Jahre 908 27,7
5 bis 15 Jahre 1.852 56,4
Uber 15 Jahre 521 15,9
Gruppe Deutsche Borse gesamt 3.281

Zum 31.Dezember 2007 belief sich die Akademikerquote
in der Gruppe Deutsche Borse auf 55 Prozent. Die Quote
ergibt sich aus der Anzahl der Mitarbeiter mit einem Ab-
schluss an einer Universitat, Fachhochschule oder Berufs-
akademie sowie der Mitarbeiter, die ein vergleichbares
Studium im Ausland absolviert haben. Insgesamt inves-
tierte das Unternehmen durchschnittlich 3,5 Tage je
Mitarbeiter in die Weiterbildung.

Umweltschutz

Der schonende Umgang mit der Umwelt und den natr-
lichen Ressourcen ist selbstverstandlicher Bestandteil des
Handelns der Gruppe Deutsche Borse. Die normale Ge-
schaftstatigkeit der Deutschen Borse entlang der gesamten
Wertschopfungskette einer Wertpapiertransaktion bringt
keine unmittelbaren Umweltrisiken mit sich. Aus diesem
Grund beziehen sich fir den Umweltschutz relevante MaB-
nahmen auf die Infrastruktur der Verwaltungsgebaude in
Frankfurt und Luxemburg, auf die Auswahl und Kontrolle
von Zulieferern sowie auf die Motivation der Mitarbeiter,
am Arbeitsplatz umweltgerecht zu handeln.

In Luxemburg erhielt der Clearstream-Teilkonzern erneut
ein Qualitatssiegel flr umweltgerechte Abfallwirtschaft.
Das Siegel wird vom luxemburgischen Umweltministerium
und der luxemburgischen Handwerkskammer vergeben.
Es zeichnet Unternehmen aus, die das von den beiden
luxemburgischen Institutionen vorgegebene abfallwirtschaft-
liche Konzept in die tagliche Praxis umsetzen.

Der im Jahr 2000 bezogene Frankfurter Hauptsitz der
Deutsche Borse AG ebenso wie die 2003 bezogenen Ge-
baude der Luxemburger Tochter Clearstream International
S.A. wurden unter Berlcksichtigung modernster Niedrig-
energiekonzepte geplant. Im Berichtsjahr konnte der Ener-
giebedarf weiter optimiert werden, indem das bereits in
den Gebaduden von Clearstream bewahrte ,Free Cooling”-
System auch in Frankfurt eingefiihrt wurde. Um Energie
besser zu nutzen, werden Blrordaume und Datenzentren
in Ubergangszeiten durch die Zufuhr von AuBenluft
gekuhlt.

Des Weiteren unterstreicht die Gruppe Deutsche Borse
ihr Engagement flir den Umweltschutz, indem sie an
ihrem Frankfurter Hauptsitz an der Initiative OKOPROFIT
(OKOlogisches PROjekt Fiir Integrierte UmweltTechnik)
teilnimmt.

Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Als Dienstleistungsunternehmen betreibt die Gruppe
Deutsche Borse keine mit produzierenden Unternehmen
vergleichbare Forschung und Entwicklung. Daher entfallt
dieser Teilbericht. Die Aktivitaten zur Entwicklung neuer
Produkte und Dienstleistungen sind im Prognosebericht
naher beschrieben.
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Die Aktie Deutsche Borse

Der Kurs der Aktie Deutsche Borse stieg im Jahresverlauf
um 95 Prozent und schloss mit 135,75 € am letzten
Handelstag des abgelaufenen Geschaftsjahres (2006:
69,71 €). Die Aktie erreichte ihr Jahrestief von 68,91 €
im Tagesverlauf des 5. Januar 2007 und ein Intraday-
Jahreshoch von 136,32 € am 6. Dezember 2007.

Nach dem Beschluss der Hauptversammlung vom 11. Mai
2007 nahm die Deutsche Borse AG eine Kapitalerhohung
aus Gesellschaftsmitteln vor. Sie erhdhte das Kapital im
Verhaltnis 1:1 um 100 Mio. € auf 200 Mio. €. Im Zuge
dieser MaBnahme gab die Gesellschaft am 8. Juni 2007
fur jede bestehende Aktie eine neue Aktie (,Berichtigungs-
aktie“) aus; die Notierung der Aktie wurde mit Handels-
start am 11.Juni 2007 umgestellt.

Die hervorragende Geschaftsentwicklung, die Aussicht auf
anhaltendes Wachstum der Kapitalmarkte und die Markt-
erwartung, dass die Borsenkonsolidierung fortschreiten
wird, haben zum nachhaltigen und breiten Interesse
nationaler, aber insbesondere auch internationaler Inves-
toren an der Aktie der Deutsche Borse AG beigetragen:
Zum 31. Dezember 2007 hat sich der Anteil der nicht
deutschen Aktionare auf hohem Niveau bei 82 Prozent
gefestigt. Der Anteil der institutionellen Investoren ist
ebenfalls weiterhin hoch: Sie hielten am Ende des Berichts-
jahres, wie bereits im Jahr zuvor, 98 Prozent der Aktien
des Unternehmens.

Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Borse hat ihr operatives Ergebnis im
Jahr 2007 erneut verbessert. Die Umsatzerlose stiegen
um 18 Prozent auf 2.185,2 Mio. € (2006:1.854,2 Mio. €)
und lagen damit Uber den Erwartungen der Gesellschaft.
Alle Segmente der Gruppe haben mit deutlichen, Uber-
wiegend zweistelligen Zuwachsraten zum Umsatzwachs-
tum beigetragen. Infolge der US-Hypothekenkrise herrschte
groBe Unsicherheit im Markt, die sich positiv auf die Han-
delsaktivitat im Kassa- und Terminmarkt auswirkte. Zudem
lieBen die im Berichtsjahr umgesetzten Initiativen, die
den Handel auf Xetra und Eurex fir die Marktteilnehmer
schneller, effizienter und kostenglinstiger machten, die
Handelsvolumina steigen. Bedingt durch eine Vielzahl von
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Neuemissionen auf dem Primarmarkt fir Anleihen sowie
eine stark gestiegene Anzahl der Wertpapiertransaktionen
erhohte sich auch der Umsatz der Post-Trading-Services
der Gruppe im Segment Clearstream erneut.

Alternative Handelsplattformen, die im Zuge der EU-
Richtlinie Uber Markte flr Finanzinstrumente (Markets in
Financial Instruments Directive, MiFID) entstanden sind,
hatten im Berichtsjahr keinen negativen Einfluss auf die
Geschaftstatigkeit der Gruppe.

Umsatzerlose nach Segmenten

in Mio. €
768,2
7139 700,3
597,8
435,0
314,1
148,1 1683
I 93,9 99,8
06 07 06 07 06 07 06 07 06 07
Xetra Eurex Clearstream Market Data Information
& Analytics Technology

Zusatzlich zu den Umsatzerldsen flossen Nettozinsertrage
aus dem Bankgeschaft, aktivierte Eigenleistungen und
sonstige betriebliche Ertrage in den Gesamtumsatz der
Gruppe Deutsche Borse ein. Die Nettozinsertrage stiegen
im Berichtsjahr aufgrund der hoheren Abwicklungstatig-
keit im internationalen Abwicklungsgeschaft von Clear-
stream, eines auBergewohnlich hohen Liquiditatsbestands
und hoherer Zinsen um 53 Prozent auf 230,8 Mio. €
(2006: 150,7 Mio. €). Die aktivierten Eigenleistungen
stiegen wegen der leicht erhdhten Entwicklungstatigkeit
im Jahr 2007 um 13 Prozent auf 25,1 Mio. € (2006:
22,2 Mio. €). Die sonstigen betrieblichen Ertrage erhohten
sich im Berichtsjahr von 85,8 Mio. € auf 223,4 Mio. €,
hauptsachlich im Zusammenhang mit der VerauBerung
von Grundstiicken und Gebauden in Luxemburg (siehe
Abschnitt Vermogenslage).
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Die Gesamtkosten der Gruppe Deutsche Borse nahmen
im Berichtsjahr, hauptsachlich bedingt durch Sonder-

effekte, um 21 Prozent auf 1.323,5 Mio. € zu (2006:
1.092,4 Mio. €). Im Einzelnen beruht der Anstieg weit-
gehend auf den folgenden Posten:

= Einmalaufwande von rund 50 Mio. € flr das im dritten
Quartal beschlossene Effizienz- und Restrukturierungs-
programm

= Aufwendungen von rund 18 Mio. € u.a. im Zusam-
menhang mit dem Ausscheiden von zwei Vorstanden
der Gesellschaft

= Sonderaufwande von rund 10 Mio. € im Zusammen-
hang mit Projekten wie der Akquisition der ISE und
der Einfihrung der neuen Organisationsstruktur zum
1. Juli 2007

= Sonderabschreibung von rund 4 Mio. € im zweiten
Quartal fur Software

Bedingt durch die positive Geschéaftsentwicklung im Seg-
ment Clearstream lagen zudem die variablen Kosten —
insbesondere Provisionsaufwendungen aus dem Bank-
geschéaft — Uber den Vorjahreswerten.

Ein weiterer Kostentreiber war der Personalaufwand.
Er stieg um 36 Prozent auf 566,2 Mio. €, insbesondere
aufgrund von zwei Faktoren:

= Hohere Kosten flir das Aktienoptionsprogramm fiir Vor-
stand und leitende Angestellte der Deutsche Borse AG
sowie deren Tochterunternehmen. Der Kurs der Aktie
Deutsche Borse stieg im abgelaufenen Jahr um 95 Pro-
zent und entwickelte sich damit deutlich besser als
der Referenzindex Dow Jones STOXX 600 Technology
(Return) (EUR). Aus diesem Grund erhohte sich der
Gesamtaufwand fir das Aktienoptionsprogramm im
Berichtsjahr auf 140,6 Mio. € (2006: 71,9 Mio. €).

= Rekordbeteiligung der Belegschaft am Mitarbeiterbetei-
ligungsprogramm der Gruppe (Group Share Plan) von
Uber 50 Prozent. Fir das Mitarbeiterbeteiligungspro-
gramm wurden 12,0 Mio. € aufgewendet. Im Rahmen
dieses Programms kauften die Mitarbeiter in Summe
mehr als 220.000 Aktien mit bis zu 40 Prozent Rabatt
auf den Ausgabepreis. Flr zehn gezeichnete Aktien
gewahrte ihnen die Gesellschaft zudem eine Gratisaktie.

Beide Programme sind ausfihrlich in Erlauterung 47 des
Konzernanhangs dargestellt.

Die Gruppe Deutsche Borse steigerte ihr Ergebnis der
Geschaftstatigkeit vor Zinsen, Steuern und Wertminde-
rungsaufwand flr Geschafts- oder Firmenwerte (EBITA) im
Vergleich zum Vorjahr um 31 Prozent auf 1.345,9 Mio. €
(2006: 1.029,1 Mio. €). Die EBITA-Marge erhohte sich
auf 62 Prozent (2006: 56 Prozent). Zu dem Ergebnis-
anstieg haben alle Geschaftsbereiche, besonders jedoch
die Segmente Eurex, Clearstream und Xetra, beigetragen.

EBITA und Profitabilitat nach Segmenten

2007 2006
I I |
EBITA- EBITA-
EBITA Marge EBITA Marge
Mio. € % Mio. € %
Xetra 250,1 57 179,0 57
Eurex 4432 62 392,7 66
Clearstream 379,4 49 3243 46
Market Data &
Analytics 88,3 52 58,7 40
Information
Technology 100,2 20V 93,8 210
Corporate Services 87,6 - -23,9 -
Uberleitung -2,9 = 45 -
Gesamt 1.345,9 62 1.029,1 56

1) EBITA/(interne + externe Umsatzerldse)

Das gegentiber dem Vorjahr bessere Ergebnis ist in erster
Linie auf das organische Wachstum der Umsatzerlose in
allen Bereichen zurlckzufuhren. Nachdem eine Berichti-
gung des ,at equity“-Anteils an der U.S. Futures Exchange
LLC (USFE, vormals Eurex US genannt) im zweiten Quar-
tal des Berichtsjahres das EBITA belastet hatte, konnte die
Gesellschaft diesen Effekt durch auBerordentliche Ertrage
aus dem Verkauf eines Grundstiicks in Luxemburg Anfang
des Jahres 2007 sowie der Verwaltungsgebaude ,The
Square” Ende November 2007 mehr als kompensieren.

Kostenuberblick

2007 2006 Veranderung
Mio. € Mio. € %
Provisionsaufwendungen aus
dem Bankgeschaft 161,6 141,4 14
Personalaufwand 566,2 4149 36
Abschreibung und Wert-
minderungsaufwand (ohne
Geschafts- oder Firmenwerte) 126,0 130,4 -3
Sonstige betriebliche
Aufwendungen 469,7 405,7 16
Gesamt 1.323,5 1.092,4 21
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Segment Xetra

Die Geschaftsaktivitat im Kassamarktsegment Xetra ent-
wickelte sich auch im Berichtsjahr 2007 duBerst positiv:
Die Handelsvolumina stiegen sowohl im elektronischen
Handelssystem Xetra als auch im Prasenzhandel gegen-
tber dem schon erfolgreichen Vorjahr nochmals signifikant
an. Wachstumstreiber waren in erster Line die gestiegene
Volatilitat im Markt sowie strukturelle Entwicklungen, ins-
besondere die Zunahme des algorithmischen Handels.

Im elektronischen Handelssystem Xetra stieg die Zahl der
Handelsabschlisse gegentber dem Vorjahr um 64 Prozent
auf 176,3 Mio. Das Handelsvolumen in Einfachzahlung
erhohte sich um 53 Prozent auf 2.443,0 Mrd. €. Die Ge-
schéaftsentwicklung auf Xetra hangt weitgehend von der
Handelsaktivitat institutioneller Anleger und dem Eigen-
handel von Banken ab. Verschiedene Faktoren wirkten
sich positiv auf die Xetra-Handelsvolumina aus: temporare
Unsicherheiten an den Finanzmarkten — u. a. bedingt
durch die Volatilitat an den asiatischen Bdrsen im ersten
Quartal und die im dritten Quartal aufkommende US-
Hypothekenkrise —, steigende Unternehmensgewinne so-
wie die im Jahresschnitt gestiegenen Indexstéande der
Leitindizes. Neben diesen konjunkturellen Einflussfakto-
ren spielten auch strukturelle Veranderungen im Handel
eine maBgebliche Rolle. Hier ist vor allem der zunehmen-
de Einsatz von vollstdndig rechnergestitzten Handelsstra-
tegien zu erwahnen. Der Anteil dieses sog. algorithmischen
Handels nahm im Berichtsjahr weiter zu und machte im
Jahresdurchschnitt rund 39 Prozent des gesamten Xetra-
Handelsvolumens aus (2006: 34 Prozent). 52 Prozent
(69 Prozent) des Handelsumsatzes auf Xetra entfielen auf
die 10 (bzw. 20) groBten Handelsteilnehmer. Diese Anteile
sind weitgehend unverdndert gegentiber 2006. Gemessen
am Orderbuchvolumen hatte der groBte Marktteilnehmer
einen Marktanteil von 7 Prozent (2006: 8 Prozent).

Im Préasenzhandel erhohte sich das Handelsvolumen in
Einfachzahlung um 7 Prozent auf 109,5 Mrd. €. Die Ent-
wicklung auf dem Parkett der Frankfurter Wertpapierborse
hangt zum groBten Teil von den Auftragen der Privatanleger
ab. Im ersten Halbjahr 2007 gingen die Handelsvolumina
auf dem Borsenparkett zunachst leicht zuriick, erholten
sich dann aber zum Ende der Periode. Bedingt durch die
gesamtwirtschaftlichen Unsicherheiten sowie stéarkere
Schwankungen des Leitindex DAX und anderer Indizes,
belebte sich die Handelsaktivitat in dem normalerweise
saisonbedingt eher ruhigen dritten Quartal merklich und
stieg um 41 Prozent gegentiber dem Vorjahresquartal. Im
vierten Quartal pendelte sich die Handelsaktivitat wieder
auf dem Vorjahresniveau ein.
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Das seit dem 1. September unter dem Namen Scoach
firmierende Joint Venture der Deutsche Borse AG und der
Swiss Financial Market Services AG flr strukturierte Pro-
dukte blickt auf ein sehr erfolgreiches Jahr zurlick. Die
Handelsvolumina stiegen gegentiber 2006 um 50 Prozent
auf 98,5 Mrd. €. Aufgrund der Struktur des Joint Ventures
gehen die Gewinne des Unternehmens Scoach zur Halfte
an die Swiss Financial Market Services AG.

Das Segment XTF fiir borsengehandelte Indexfonds stei-
gerte seinen Handelsumsatz im Berichtsjahr um 63 Pro-
zent auf 108,9 Mrd. € (2006: 66,7 Mrd. €). Mit dem
groBten Angebot aller europédischen Borsen konnte sich
die Deutsche Borse als fuhrender Marktplatz in Europa
flr den Handel mit ETFs (Exchange Traded Funds) be-
haupten.

Kassamarkt: Handelsvolumen in Einfachzahlung

2007 2006 Verénderung
Mrd. € Mrd. € %
Xetra 2.443,0 1.592,9 53
Prasenzhandel? 109,5 102,4 7
Scoach? 98,5 65,6 50

1) Ohne Zertifikate und Optionsscheine; diese sind in der Zeile fir das Joint Venture
Scoach ausgewiesen.
2) Das Joint Venture besteht seit dem 1. Januar 2007; Pro-forma-Zahlen fiir 2006.

Insgesamt steigerte das Segment Xetra seine Umsatzerlose
um 38 Prozent auf 435,0 Mio. € (2006: 314,1 Mio. €).
Hierzu trugen neben den Erlésen aus dem Handel auch
der von der Eurex Clearing AG betriebene zentrale Kontra-
hent fir Aktien (Central Counterparty, CCP) sowie Koope-
rations- und Listingerlose bei. Die Umsatzerlose des zen-
tralen Kontrahenten hangen dabei hauptsachlich von der
Handelsaktivitat in Xetra ab. Um das Wachstum besonders
preissensitiver Handelsvolumina zu unterstitzen, senkte
die Eurex Clearing AG im Sommer 2007 die fixen Clearing-
entgelte fur Aktiengeschéafte auf Xetra und dem Parkett
der Borse Frankfurt. Die Kooperationserldse setzen sich
Gberwiegend aus dem Systembetrieb fur die Irish Stock
Exchange und die Wiener Borse zusammen. Ab Mitte
2008 wird Xetra den Systembetrieb der Bulgarian Stock
Exchange Ubernehmen und hieraus zusatzliche Erlose
erzielen. Die Listingerldse werden auf Basis der Anzahl
der neu zugelassenen Unternehmen und der insgesamt
notierten Unternehmen generiert.
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Umsatzerlose im Segment Xetra
in Mio. €

435,0
/ Sonstige!

Scoach

Présenzhandel

Zentraler Kontrahent fiir Aktien

Elektronisches Handelssystem Xetra

2006

2007

1) Inkl. Listing- und Kooperationserldse

Der Kostenanstieg von 32 Prozent gegentiber dem Jahr
2006 auf 215,6 Mio. € (2006: 163,9 Mio. €) ist im
Wesentlichen auf zuséatzliche Kosten zurtckzuflihren, die
durch die Konsolidierung des Joint Ventures mit der Swiss
Financial Market Services AG angefallen sind. Des Weiteren
lagen Marketingaufwendungen sowie Investitionen in die
Software-Releases Xetra 9.0 und CCP 4.0 Uber den ver-
gleichbaren Ausgaben fur das Jahr 2006.

Angesichts der stark gestiegenen Umsatzerlose verbesserte
das Segment Xetra im abgelaufenen Geschéftsjahr seine
Profitabilitat trotz gestiegener Kosten deutlich. Das EBITA
des Segments erhohte sich gegentber dem Vorjahr um
40 Prozent auf 250,1 Mio. € (2006: 179,0 Mio. €); die
EBITA-Marge belief sich auf 57 Prozent (2006: 57 Prozent).

Segment Eurex

Das Gemeinschaftsunternehmen von Deutsche Borse AG
und SWX Swiss Exchange AG hat ein Uberaus erfolgreiches
Geschéaftsjahr abgeschlossen und konnte den Umsatz um
19 Prozent auf 713,9 Mio. € (2006: 597,8 Mio. €) stei-
gern. Hauptumsatztreiber waren, wie schon im Jahr 2006,
die Aktienindexderivate mit einem Anteil von 52 Prozent
und die Zinsderivate mit einem Anteil von 35 Prozent am
Gesamtumsatz.

Die Handelsaktivitat im Segment erhohte sich gegentiber
dem Vorjahr um 24 Prozent und erreichte mit 1.900 Mio.
gehandelten Kontrakten (2006: 1.527 Mio.) ein neues
Rekordniveau. Zu dieser Steigerung trugen am meisten die
Aktienindexderivate bei, deren Kontraktvolumina im Be-
richtsjahr um 55 Prozent wuchsen. Auf die 10 (bzw. 20)
groBten Handelsteilnehmer entfielen im Berichtsjahr

Kontraktvolumina im Terminmarkt

2007 2006 Veranderung

Mio. Kontrakte Mio. Kontrakte %

Aktienindexderivate 753,6 487.,4 55
Aktienderivate 374,5 308,1 22
Zinsderivate 771,7 731,2 6
Summe? 1.899,9 1.526,8 24

1) Aufgrund von Rundungen stimmt der Gesamtwert nicht mit der Summe der
Einzelwerte Uberein.

30 Prozent (49 Prozent) des Kontraktvolumens; im Jahr
2006 lag ihr Anteil bei 35 Prozent (52 Prozent).

Die bereits im Bericht fiir das Geschaftsjahr 2006 er-
wahnten strukturellen Wachstumstreiber beeinflussten
auch im abgelaufenen Jahr das Wachstum im Segment
erheblich:

= |nvestmentfonds kénnen aufgrund der neuen europa-
ischen Rechts- und Verwaltungsvorschriften (UCITS [11)
zunehmend auch Derivate einsetzen.

= Marktteilnehmer nutzen Derivate verstarkt, um Finanz-
marktrisiken abzusichern.

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

= Banken und Investoren wenden vermehrt vollstandig
rechnergestltzte Handelsstrategien an (vergleichbar
mit dem algorithmischen Handel auf Xetra).

= Die verwalteten Vermogen bei den sehr handelsaktiven
Hedgefonds sind gestiegen.

Positiv auf die Handelsvolumina haben sich auch die
Unsicherheit an den weltweiten Kapitalmarkten sowie
hohe und zugleich volatile Indexstande ausgewirkt. Die
Erhohung des Leitzinses durch die Européische Zentral-
bank im Juni 2007 sowie die Erwartungen der Handler
in Bezug auf die weitere Zinsentwicklung fihrten zudem
zu einem starken Anstieg bei den Zinsderivaten, insbe-
sondere in den Monaten Juni bis August 2007 (38 Pro-
zent Anstieg gegeniiber derselben Periode im Jahr 2006).

Neben diesen externen Faktoren fordern neue Produkte
und Dienstleistungen des Segments die Handelsaktivitat
der Marktteilnehmer. Im Berichtsjahr wurden eine Reihe
von Futures auf einzelne Aktien sowie Aktien- und Aktien-
indexoptionen eingeflihrt.
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Am 1. Februar 2007 startete Eurex ein Programm zur
Steigerung des Eigenhandels. Es sieht Volumenrabatte fur
borsliche Geschéfte in den wesentlichen Eurex-Produkt-
gruppen vor. Die Preisreduzierung flhrte wie erwartet zu
einem niedrigeren Umsatz pro Kontrakt. Durch das dyna-
mische Wachstum der Volumina konnte Eurex diesen Effekt
allerdings kompensieren.

Am 1. August 2007 ging das ,Trader Development Pro-
gram“ an den Start — eine auf zwei Jahre ausgelegte
Initiative, um neue Handler in viel versprechenden Regio-
nen zu gewinnen. Teilnehmer an diesem Programm ent-
richten fur Transaktionen bis zu einer Volumengrenze von
2 bzw. 3 Mio. Kontrakten keine Gebuhren.

Umsatzerlose im Segment Eurex
in Mio. €

713,9
yd Sonstige
Aktienderivate

Zinsderivate

248,6

Aktienindexderivate
258,1

2006 2007

Aufgrund von hoheren Ruckstellungen fir das Aktien-
optionsprogramm, gestiegenen Kosten fir Netzwerk und
Anwendungsentwicklung, vermehrten Aufwendungen fir
die Verbesserung der Systemperformance sowie Projekt-
kosten fur die Akquisition der ISE lagen die Gesamtkosten
des Segments mit 338,6 Mio. € um 20 Prozent Uber dem
Vorjahr (2006: 281,6 Mio. €).

Insgesamt konnte das Segment Eurex das EBITA um

13 Prozent auf 443,2 Mio. € steigern (2006:392,7 Mio. €).
Damit erzielte Eurex eine EBITA-Marge von 62 Prozent
(2006: 66 Prozent). Eine Berichtigung des ,at equity“-
Anteils der US Exchange Holdings, eines Tochterunter-
nehmens der Deutsche Borse AG, an der UFSE belastete
das EBITA im zweiten Quartal 2007. Zu Jahresbeginn be-
lief sich das anteilige Kapital flir den 27,7 1-prozentigen
Anteil an der USFE auf 10,5 Mio. US$. Verluste der USFE
wurden im Berichtsjahr vollstandig gegen dieses anteilige

Kapital gerechnet. Im Jahr 2006 hatten sich ein zusatz-
licher Ertrag in Héhe von rund 24 Mio. € und eine Riick-
erstattung von nicht abzugsfahiger Vorsteuer in Hohe
von 15,3 Mio. € positiv auf das EBITA des Segments
ausgewirkt.

Am 19. Dezember 2007 erhielt Eurex die Genehmigung
der U.S. Securities and Exchange Commission (SEC), die
ISE zu Ubernehmen, und konnte die Transaktion somit
noch vor Jahresende abschlieBen. Die Zustimmung zum
Verkauf des Unternehmens hatten die ISE-Aktionare bereits
am 27. Juli 2007 gegeben. Der Zusammenschluss hat
aufgrund seiner zeitlichen Nahe zum Ende des Berichts-
jahres keine signifikanten oder geschaftsrelevanten Aus-
wirkungen auf das Ergebnis des Jahres 2007.

Segment Clearstream

Starkes Wachstum im Verwahr- und Abwicklungs-
geschaft, sowohl bei den inlandischen als auch bei den
internationalen Wertpapieren, hat das Geschéft von Clear-
stream im Jahr 2007 maBgeblich bestimmt. Im Verwahr-
geschaft erhdhte sich der flir die Depotentgelte maBgeb-
liche durchschnittliche Gegenwert der insgesamt bei
Clearstream verwahrten Wertpapiere um 14 Prozent auf
10,5 Bio. € (2006: 9,2 Bio. €) und stieg damit zum
ersten Mal Uber die Grenze von 10 Bio. €. Bedingt durch
die hoheren Bewertungen am Aktienmarkt und der hohe-
ren Zahl an inlandischen Wertpapieren nahm der durch-
schnittliche Depotwert der inlandischen Wertpapiere um
14 Prozent auf 5,7 Bio. € (2006: 5,0 Bio. €) zu. Der
Depotwert der internationalen Wertpapiere stieg aufgrund
der starken Emissionstatigkeit auf den zugrunde liegen-
den Primarmarkten um 15 Prozent auf 4,8 Bio. € (2006:
4.2 Bio. €).

Im Abwicklungsgeschéft erhohte Clearstream die Zahl der
insgesamt durchgeflihrten Abwicklungstransaktionen im
abgelaufenen Geschéftsjahr um 18 Prozent auf 123,1 Mio.
(2006: 104,7 Mio.). Dabei nahm die Abwicklung von
auBerborslich gehandelten Wertpapiertransaktionen an
internationalen wie an inlandischen Markten um 21 Pro-
zent auf 48,2 Mio. Transaktionen zu, bei den borslich ge-
handelten Transaktionen verzeichnete Clearstream einen
Anstieg von 16 Prozent auf 74,9 Mio. Transaktionen. Das
Plus bei den Transaktionen ist auf die starke Unsicherheit
und Volatilitdt an den Kapitalmarkten zurtickzuflihren.
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Der strategisch wichtige Bereich der globalen Wertpapier-
finanzierung (Global Securities Financing) konnte im
Dezember 2007 einen Anstieg des durchschnittlich aus-
stehenden Volumens um 21 Prozent auf 365,8 Mrd. €
verzeichnen (Dezember 2006: 301,2 Mrd. €). Zu seinen
Produkten zahlen Triparty Repo, Sicherheitenmanagement
und Wertpapierleihe.

Der durchschnittliche tagliche Liquiditatsbestand stieg im
Jahresvergleich signifikant um 50 Prozent auf 5,60 Mrd. €
(2006: 3,74 Mrd. €). Die Zunahme geht in erster Linie
auf den Anstieg des zugrunde liegenden Abwicklungs-
geschafts zurlck.

Kennzahlen des Segments Clearstream

2007 2006 Veranderung
Verwahrung (Custody)? Mrd. € Mrd. € %
Wert der verwahrten Wertpapiere
(Jahresdurchschnitt) 10.504 9.203 14
International 4.783 4.170 15
Inland 5.721 5.033 14
Abwicklung (Settlement)V Mio. Mio. %
Wertpapiertransaktionen 123,1 104,7 18
International 33,9 29,8 14
Inland 89,2 74,9 19
Globale Wertpapierfinanzierung
(Global Securities Financing) Mrd. € Mrd. € %
Durchschnittliches ausstehendes
Volumen im Dezember 365,8 301,2 21
Durchschnittlicher téglicher
Liquiditatsbestand Mio. € Mio. € %
Insgesamt 5.596 3.740 50
Euro 2.523 1.530 65
US-Dollar 1.642 1.403 17
Andere Wahrungen 1.431 807 77

1) Aufgrund eines neuen statistischen Berichtsverfahrens weichen die Zahlen von den in
Vorperioden dargestellten Informationen ab.

Das Segment Clearstream steigerte seine Umsatzerlose
im Berichtsjahr um 10 Prozent auf 768,2 Mio. €
(2006: 700,3 Mio. €) und die Nettozinsertrage aus
dem Bankgeschaft um 54 Prozent auf 230,6 Mio. €
(2006: 150,1 Mio. €).

Bedingt durch die Rickstellungen fir das Restrukturie-
rungsprogramm sowie das Aktienoptionsprogramm nah-
men die Personalkosten zu. Zudem lieBen volumenbe-
dingt hohere Provisionsaufwendungen die Kosten steigen.
Daher erhohten sich die Kosten im Segment Clearstream
um 16 Prozent auf 641,8 Mio. € (2006: 552,6 Mio. €).

Das EBITA wuchs um 17 Prozent auf 379,4 Mio. €
(2006: 324,3 Mio. €), wahrend die EBITA-Marge auf
49 Prozent (2006: 46 Prozent) stieg.

Umsatzerlose im Segment Clearstream
in Mio. €

768,2

7003

Sonstige

Globale Wertpapierfinanzierung
(Global Securities Financing)

Abwicklung
(Settlement)

Verwahrung
(Custody)

2006 2007

Segment Market Data & Analytics

Das Segment Market Data & Analytics setzte die positive
Umsatzentwicklung der vergangenen Jahre fort und
konnte die Umsatzerlose im Berichtsjahr um 14 Prozent
auf 168,3 Mio. € (2006: 148,1 Mio. €) erhohen.

Mit 77 Prozent (2006: 79 Prozent) erzielte das Segment
den groBten Teil der Umsatzerlése mit dem Vertrieb von
Echtzeitdaten aus den von der Gruppe Deutsche Borse be-
triebenen Kassa- und Terminmérkten. Neben dem Wachs-
tum in den angestammten Markten und bei bestehenden
Kunden zeigten auch die Initiativen Wirkung, die den
Gewinn von Kunden in neuen Markten zum Ziel hatten.

Des Weiteren trugen der wachsende Absatz von Daten-
paketen, insbesondere von hoherwertigen Produkten, so-
wie neu eingeflihrte Produkte und Dienstleistungen zum
Wachstum bei. Auch mit den Angeboten im Kontext der
EU-Richtlinie Gber Markte flr Finanzinstrumente (Markets
in Financial Instruments Directive, MiFID) leistet Market
Data & Analytics einen Beitrag zum Umsatzwachstum der
Gruppe. An den Service ,MiFID-OTC-Nachhandelstrans-
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parenz” haben sich bereits 60 Kunden anschlieBen lassen,
um ihre Nachhandelsdaten tber die Gruppe Deutsche
Borse zu veroffentlichen.

Im Juli 2007 erhohte die Gruppe Deutsche Borse ihren
Anteil an Avox Ltd. auf 77 Prozent. Das auf das Data
Cleansing spezialisierte Tochterunternehmen konnte seine
Datenservices im Berichtsjahr weiter ausbauen.

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrage im Segment
Market Data & Analytics auf 16,2 Mio. € (2006: 1,2 Mio. €)
ist zu einem groBen Teil auf den Verkauf einer Beteiligung
an der International Index Company Ltd. zurtickzufiihren.

Bedingt durch den erfreulichen Geschaftsverlauf nahmen
die Kosten flir den Dateneinkauf sowie fir die Entwick-
lung neuer Produkte und Dienstleistungen zu. Die Kosten
des Segments insgesamt stiegen nur geringfligig um 9 Pro-
zent, u.a. da die CEF Daten-Feeds nunmehr vollstandig
abgeschrieben sind (117,8 Mio. € im Jahr 2007 im Ver-
gleich zu 107,6 Mio.€ im Jahr 2006).

Infolgedessen erhohte sich das EBITA des Segments

um 50 Prozent auf 88,3 Mio. € (2006: 58,7 Mio. €). Die
deutlich verbesserte EBITA-Marge betrug 52 Prozent
(2006: 40 Prozent).

Segment Information Technology

Die externen Umsatzerlose des Segments Information
Technology stiegen im Berichtsjahr um 6 Prozent auf
99,8 Mio. €. Dieses Wachstum der Erlése geht maBgeblich
auf die U.S. Futures Exchange L.L.C. zurlick, deren Han-
delsplattform und Infrastruktur die Deutsche Borse IT nach
dem Verkauf des Mehrheitsanteils Mitte 2006 als externes
Geschaft betreibt. Zudem lieBen die hoheren Transaktions-
volumina im Parketthandel und bei Eurex die Umsatzer-
|0se steigen.

Die aus dem Geschaft mit anderen Segmenten innerhalb
der Gruppe Deutsche Borse erzielten internen Umsatz-

erlose stiegen aufgrund einer hoheren Projektaktivitat um
16 Prozent auf 397,9 Mio. € (2006: 344,5 Mio. €).

Das Segment Information Technology investierte im abge-
laufenen Geschéftsjahr verstarkt in Netzwerk- und System-
kapazitaten, um hohere Handelsvolumina schnell und
sicher zu verarbeiten. Insbesondere wegen hoherer Ab-
schreibungen nahmen die Gesamtkosten des Segments
um 14 Prozent auf 415,2 Mio. € zu (2006: 364,2 Mio. €).
Das EBITA des Segments Information Technology stieg
im Berichtsjahr um 7 Prozent auf 100,2 Mio. € (2006:
93,8 Mio. €).

Entwicklung der Rentabilitat

Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat erhohte sich im
Berichtsjahr auf 39,4 Prozent (2006: 30,1 Prozent). Das
lag vor allem am hoheren Ergebnis.

Der gewichtete Kapitalkostensatz nach Steuern belief
sich im Berichtsjahr auf 6,5 Prozent (2006: 8,2 Prozent).
Die Eigenkapitalkosten orientieren sich am Ertrag aus
einer risikofreien Alternativanlage zuzlglich einer Markt-
risikopramie und berlicksichtigen das spezifische Risiko
der Aktie Deutsche Borse im Vergleich zum Markt, das
sog. Beta. Die Fremdkapitalkosten stellen die Finanzie-
rungskonditionen der langfristigen Verbindlichkeiten der
Deutschen Barse dar.

Kapitalkosten der Deutschen Borse

2007 2006

% %

Risikofreier ZinsfuR® 4.1 3,8
Marktrisikopramie 4.8 5,0
Beta? 1,1 1,2
Eigenkapitalkosten® (nach Steuern) 9,3 9,9
Fremdkapitalkosten® (vor Steuern) 3,8 3,7
Tax Shield® 36% 1,4 1,4
Fremdkapitalkosten (nach Steuern) 2,5 2,3
Eigenkapitalquote® (im Jahresdurchschnitt) 58,6 77,0
Fremdkapitalquote” (im Jahresdurchschnitt) 41,4 23,0
Gewichtete Kapitalkosten (nach Steuern) 6,5 8,2
Gewichtete Kapitalkosten (vor Steuern) 7,1 8,5

1) Durchschnittliche Rendite zehnjéhriger Bundesanleihen

2) Statistisches MaR fir die Schwankung des Kurses einer einzelnen Aktie im Vergleich

zum Gesamtmarkt. Ein Faktor von 1,0 bedeutet, dass der Kurs der Aktie sich statistisch

genau parallel zum verglichenen Gesamtmarkt entwickelt. Ein Faktor >1 zeigt eine

groBere Schwankung an, ein Faktor <1 eine geringere Schwankung.

Risikofreier ZinsfuB + (Marktrisikopramie x Beta)

Zinssatz auf die von der Deutsche Bérse Finance S.A. begebene Unternehmensanleihe

von 499,8 Mio. € sowie geringe Effekte der im Dezember aufgenommenen Briicken-

finanzierung fur die ISE-Akquisition

5) Bezeichnet und quantifiziert den Entlastungseffekt, der mit der steuerlichen Abzugs-
fahigkeit von Zinszahlungen flir aufgenommenes Fremdkapital verbunden ist und in
die Ermittlung der Kapitalkosten einflieBt

6) 1 - Fremdkapitalquote

7) (Summe langfristige Schulden + Steuerriickstellungen + Sonstige kurzfristige Riick-
stellungen + Sonstige Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten + Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten + Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen + Verbindlich-
keiten gegen assoziierte Unternehmen + Verbindlichkeiten gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhltnis besteht) / (Bilanzsumme — Finanzinstrumente der
Eurex Clearing AG — Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft — Bardepots der Markt-
teilnehmer); Basis: durchschnittliche Bilanzpositionen im Geschéftsjahr

= L
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Auch die Rendite auf das im Geschaft gebundene Kapital

(Return on Capital Employed, ROCE) zeigt, wie profitabel
die Gruppe Deutsche Borse ist. Die Kennzahl ROCE stellt

die Gesamtkapitalrendite vor Steuern dar und misst den
nachhaltig aus dem operativen Geschaft erzielten Erfolg

auf das eingesetzte Kapital.

Die Differenz zwischen dem ROCE und den Kapitalkosten
ergibt den relativen Wertbeitrag; er stieg im Berichtsjahr auf
43,5 Prozent (2006: 36,7 Prozent). Der absolute Wertbei-
trag ergibt sich durch Multiplikation mit dem im Geschaft
gebundenen Kapital (Capital Employed). Er erhdhte sich

um 41 Prozent auf 1.171,5 Mio. € (2006: 841,7 Mio. €).

Return on Capital Employed (ROCE)

2007 2006
Mio. € Mio. €
EBITA 1.345,9 1.029,1
Immaterielle Vermogenswerte 1.865,9 1.475,2
+ Beteiligungen? 76,2 44,0
+ Kumulierte Abschreibung und
Wertminderungsaufwand auf Geschéfts-
oder Firmenwerte!) 186,4 186,4
+ Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie Ubriges unverzinsliches Umlauf-
vermogen?® 1.582,9 1.238,2
— Unverzinsliche Rickstellungen?® 646,2 425,8
— Unverzinsliche Verbindlichkeiten? 373,5 223.,6
= Capital Employed 2.691,7 2.294,3
ROCE: EBITA in % des Capital Employed 50,0 44,9
Relativer Wertbeitrag (%) 43,5 36,7
Absoluter Wertbeitrag (Mio. €) 1.171,5 841,7

1) Jahresdurchschnittswerte

Finanzlage

Cashflow

Die Gruppe erzielte 2007 einen Cashflow aus operativer
Geschaftstatigkeit von 839,6 Mio. € (2006: 843,4 Mio. €).
Der leichte Riickgang des Cashflows aus operativer
Geschéftstatigkeit gegentiber dem Vorjahr ist im Wesent-
lichen auf eine Zunahme der Forderungen und sonstigen
Vermodgenswerte um 266,5 Mio. € zurtickzufihren (2006:
Zunahme um 48,4 Mio. €). Dieser Anstieg erklart sich aus
einem stichtagsbedingten deutlichen Anstieg der Forde-
rungen aus dem CCP-Geschéft in Hohe von 246,4 Mio. €.
Diese Position wies am 2. Januar 2008 nur noch einen
Bestand in Hohe von 2,5 Mio. € aus.

Der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit stieg im Wesent-
lichen aufgrund der Auszahlung fur den Erwerb der ISE
auf 1.753,2 Mio. € (2006: Abfluss von 269,8 Mio. €).
Der Mittelabfluss fir Investitionen in immaterielle Vermo-
genswerte und Sachanlagen war mit 79,7 Mio. € etwas
hoher als im Vorjahr (2006: 69,2 Mio. €).

Aus Finanzierungstatigkeit flossen weitere Mittel in Hohe
von 927,0 Mio. € zu (2006: Abfluss von 592,1 Mio. €),
hauptsachlich aus der kurzfristigen Finanzierung im Rah-
men des Erwerbs der ISE. Abfllisse gab es bei der Finan-
zierungstatigkeit aufgrund der Auszahlung der Dividende
fur das Geschaftsjahr 2006 in Hohe von 329,8 Mio. €
sowie des Erwerbs eigener Aktien, mit dem im Zuge des
Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur der Gruppe
im Jahr 2005 begonnen und der im September 2007
fortgeflihrt wurde.

Folglich belief sich der Finanzmittelbestand zum Ende
des Berichtsjahres auf 1.040,2 Mio. € (2006: 1.026,8
Mio. €). Der hohe operative Cashflow sichert damit die
Liquiditat der Gruppe. Der Free Cashflow, der den operati-
ven Cashflow nach Abzug der Auszahlungen flr Investi-
tionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen
abbildet, lag mit 759,9 Mio. € leicht unter dem Niveau
des Vorjahres (2006: 774,2 Mio. €). Aufgrund des positi-
ven Cashflows und ausreichender Kreditlinien sind fur
das Geschaftsjahr 2008 wie bereits flr das Berichtsjahr
keine Liquiditatsengpasse zu erwarten.

Neben der oben dargestellten Metrik nutzt das Unter-
nehmen auBerbilanzielle Operating Leasing-Vertrage,
hauptsachlich im Rahmen der ,sale and leaseback®-
Transaktion fur die Gebaude der Clearstream Internatio-
nal S.A. in Luxemburg.

Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

2007 2006
Mio. € Mio. €
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 839,6 843,4
Cashflow aus Investitionstatigkeit -1.753,2 -269,8
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 927,0 -592,1
Finanzmittelbestand zum 31. Dezember 1.040,2 1.026,8
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Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur

Im Rahmen ihres Programms zur Optimierung der Kapital-
struktur stellt die Deutsche Borse AG den Aktionaren Mittel
zur Verflgung, die fur den operativen Betrieb des Unter-
nehmens nicht bendtigt werden. Die Gruppe Deutsche
Borse strebt dabei eine Dividendenausschittungsquote
von 40 bis 60 Prozent des Konzern-Jahreslberschusses
sowie weitere Ausschittungen in Form von Aktienrlck-
kaufen an. Diese MaBnahmen werden vorbehaltlich spe-
zieller InvestitionsbedUrfnisse und Anforderungen an die
Kapitalstruktur umgesetzt. Das Programm ist das Ergebnis
einer umfassenden Uberpriifung des Kapitalbedarfs, der
sich aus rechtlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen sowie aus Anforderungen in Bezug auf das Kredit-
Rating und das wirtschaftlich notwendige Kapital des
Unternehmens ableitet. Das Unternehmen strebt an, das
starke ,AA" Kredit-Rating der Clearstream Banking S.A.
aufrechtzuerhalten, um den nachhaltigen Erfolg des in
der Wertpapierverwahrung und -abwicklung tatigen Seg-
ments Clearstream sicherzustellen. Darlber hinaus ver-
langt die Tochtergesellschaft Eurex Clearing AG ein starkes
Kreditprofil der Deutsche Borse AG. Die Kunden erwarten
bei ihren Geschaftsaktivitaten, dass der Dienstleister tber
einen konservativen Zinsdeckungs- und Verschuldungsgrad
verfligt und so die guten Kredit-Ratings aufrechterhalt.
Das primare Ziel der Gruppe Deutsche Bdrse ist daher
sicherzustellen, dass der Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis
von EBITDA zu Zinsaufwendungen auf Finanzverbindlich-
keiten) auf Gruppenebene einen Wert von 16 und im
Clearstream-Teilkonzern einen Wert von 25 nicht unter-
schreitet. Das Tangible Equity (Eigenkapital nach IFRS
abzlglich Geschafts- oder Firmenwerte) der Clearstream
International S.A. soll mindestens 700 Mio. € und das
der Clearstream Banking S.A. mindestens 250 Mio. €
betragen. Dartiber hinaus sollen die von Clearstream
Banking S.A. an die Deutsche Borse AG ausgegebenen
nachrangigen Genussscheine mit einem Volumen von
150 Mio. € beibehalten werden.

Nach der Anklndigung der Akquisition der ISE durch die
Eurex Frankfurt AG am 30. April 2007 hatte die Deutsche
Borse AG ihr Aktienrlickkaufprogramm voriibergehend aus-
gesetzt. Am 17. September 2007 beschloss die Deutsche
Borse AG ein Uberarbeitetes Finanzierungskonzept fur die
Transaktion. Durch den hoheren Anteil von Fremd- und
Hybridkapital bei der Finanzierung der Transaktion wird
ein wesentlicher Teil der im Berichtsjahr erwirtschafteten
Gewinne nicht mehr flr die Finanzierung bendotigt.
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Das veranderte Finanzierungskonzept sowie die starke
Geschaftsentwicklung im abgelaufenen Geschaftsjahr
ermoglichten es der Deutsche Borse AG, das Aktienrtick-
kaufprogramm zum 20. September 2007 wieder aufzu-
nehmen. Nachdem die Gruppe Deutsche Borse bereits in
den Jahren 2005 und 2006 insgesamt rund 1,4 Mrd. €
in Form von Aktienrtickkadufen und Dividenden an ihre
Aktionare ausgekehrt hatte, schittete sie 2007 eine Divi-
dende in Hohe von 329,8 Mio. € fir das Geschaftsjahr
2006 aus und kaufte weitere 4,1 Mio. Aktien zu einem
Gesamtpreis von 395,0 Mio. € zurtick. Zum Bilanzstich-
tag am 31. Dezember 2007 wurden seit Auflegung des
Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur somit
insgesamt 2,1 Mrd. € an die Aktionare ausgeschuttet.

Von den in den Jahren 2005 bis 2007 zurlickgekauf-
ten 32,5 Mio. Aktien zog das Unternehmen insgesamt
23,6 Mio. Aktien ein. Weitere 0,8 Mio. Aktien erwarben
Mitarbeiter im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungs-
programms (siehe Erlauterung 47 im Konzernanhang).
Die verbleibenden 8,1 Mio. Aktien befanden sich zum
31. Dezember 2007 im Eigenbestand des Unternehmens.

Die Gruppe Deutsche Borse analysiert auf individueller
Basis sowie als Teil des regularen Planungsprozesses ihre
Vorhaben zur Fortfihrung und zum Abschluss von be-
deutenden Investitionen. Des Weiteren Uberprift sie im
Rahmen des Planungsprozesses kontinuierlich ihren
Kapitalbedarf.

Finanzierung der Ubernahme der ISE

Fiir die Ubernahme der ISE durch die Eurex Frankfurt AG
wurden, wie zuvor im Programm zur Optimierung der
Kapitalstruktur beschrieben, zum einen die erwirtschafte-
ten Gewinne verwendet. Zum anderen nahm die Gruppe
Deutsche Borse Fremdkapital auf in Form einer syndizier-
ten Kreditlinie mit einem Volumen von 1,0 Mrd. € und
0,7 Mrd. US$. Die Kreditlinie wurde mit einer Laufzeit
von einem Jahr und der Option einer Verlangerung fur ein
weiteres Jahr abgeschlossen. Das Unternehmen plant, die
Kreditlinie im Jahr 2008 durch die Ausgabe von langfristi-
gen Schuldtiteln und Hybridinstrumenten zu refinanzieren.

Dividende

Flr das Geschaftsjahr 2007 plant die Deutsche Borse AG,
ihre progressive Dividendenpolitik fortzusetzen, und wird der
Hauptversammlung vorschlagen, eine Dividende von 2,10 €
je Stlickaktie fiir das abgelaufene Geschéaftsjahr (Aus-
zahlung im Mai 2008) zu zahlen —dies entspricht einem
Anstieg um 24 Prozent gegeniiber dem Vorjahr (2006:
1,70 €). GemaB diesem Vorschlag betragt die Ausschut-
tungsquote 44 Prozent des Konzern-Jahreslberschusses
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(2006: 50 Prozent). Bereinigt um den auBerordentlichen
Ertrag durch den Verkauf der Gebaude in Luxemburg,
der erst 2008 im Einzelabschluss der Deutsche Borse AG
wirksam werden kann, betragt die Ausschuttungsquote
51 Prozent. Bei 191,9 Mio. ausstehenden Aktien, die
derzeit fur das Geschaftsjahr 2007 dividendenberechtigt
sind, ergabe sich damit eine Ausschittungssumme von
403,0 Mio. € (2006: 329,8 Mio. €).

Kredit-Ratings

Die Deutsche Borse AG lasst ihre Kreditwiirdigkeit regel-
maBig von der Rating-Agentur Standard & Poor’s, die der
Clearstream Banking S.A. von Fitch und Standard & Poor’s
Uberprifen. Im April 2007 hat die Deutsche Borse die
Zusammenarbeit mit der Rating-Agentur Moody’s beendet,
um die Anzahl der Ratings und die damit verbundenen
Kosten zu reduzieren. Moody’s hatte die Deutsche Borse
mit dem langfristigen Kredit-Rating ,Aal” bewertet.

Im Mai 2007 hatte die Rating-Agentur Standard & Poor’s
das Rating ,AA“ der Deutsche Borse AG mit dem Vermerk
,developing implications" auf ihre Beobachtungsliste ge-
setzt. Nach der Verdffentlichung des neuen Finanzierungs-
plans fiir die Ubernahme der ISE und des angepassten
Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur nahm
Standard & Poor’s das Rating Ende September 2007 von
der Beobachtungsliste und bestatigte das Rating ,AA"
fur die Deutsche Borse AG und die Tochtergesellschaft
Clearstream Banking S.A. Dariiber hinaus gab es keine
Anderungen.

Ratings der Deutsche Borse AG

Langfrist Kurzfrist  Letzte Aktualisierung

Standard & Poor’s AA A-1+ 27. September 2007

Ratings der Clearstream Banking S.A.

Langfrist Kurzfrist  Letzte Aktualisierung
Fitch AA F1+ 1. Mai 2007
Standard & Poor’s AA A-1+ 27. September 2007

Vermogenslage

Zum 31. Dezember 2007 beliefen sich die langfristigen Ver-
mogenswerte der Gruppe Deutsche Borse auf 4.183,8 Mio.€
(2006: 1.907,6 Mio. €). Geschéfts- oder Firmenwerte in
Hohe von 1.956,9 Mio. € (2006: 1.069,9 Mio. €) stellten
die groBte Position der langfristigen Vermogenswerte dar. Der

Anstieg gegenuber dem Vorjahr hangt mit der Akquisition
der ISE und der Konsolidierung von Scoach zusammen,
des Joint Ventures fur strukturierte Produkte der Deutsche
Borse AG und der Swiss Financial Market Services AG.

Aus der Akquisition der ISE stammen auch die anderen
immateriellen Vermogenswerte, die sich zum 31. Dezember
2007 auf 1.326,8 Mio. € beliefen. Diese Position enthalt
u.a. Teilnehmerbeziehungen und die Borsenlizenz. Darlber
hinaus investiert die Gruppe Deutsche Bérse primar in
Handels- und Abwicklungssysteme, die als Software akti-
viert und Uber die erwartete Nutzungsdauer abgeschrieben
werden. Zum 31.Dezember 2007 stand Software mit
einem Restwert von 127,3 Mio. € (2006: 129,8 Mio. €)
in der Bilanz.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr verauBerte die Gruppe
Deutsche Borse ihre Grundstiicke und Gebaude in
Luxemburg. Im zweiten Quartal erzielte sie mit dem Ver-
kauf eines Grundstlicks einen auBerordentlichen Ertrag
von 9,4 Mio. €. Des Weiteren verduBerte sie im vierten
Quartal 2007 die Luxemburger Verwaltungsgebaude der
Tochtergesellschaft Clearstream International S.A. fir rund
350 Mio. € an die Immobiliengesellschaft IVG Immobilien
AG, Bonn. Zeitgleich mit der VerauBerung schloss der
Teilkonzern Clearstream einen Mietvertrag mit dem neuen
Eigentimer der Gebaude ab. Der VerauBerungspreis liegt
120,6 Mio. € Uber dem Buchwert von rund 230 Mio. €.

Als Finanzanlage halt die Gruppe Deutsche Borse Wert-
papiere aus dem Bankgeschaft in Hohe von 514,9 Mio. €
(2006: 283,4 Mio. €). Der Anstieg ist vor allem auf die
Investitionen in langfristige Finanzanlagen zurtickzufihren.

Den langfristigen Vermogenswerten standen Eigenkapital
in Hohe von 2.690,2 Mio. € (2006: 2.283,3 Mio. €)
sowie langfristige Schulden, hauptsachlich aus latenten
Steuerschulden, in Hohe von 771,4 Mio. € (2006:
646,4 Mio. €) gegeniber. In den Vorjahren enthielten die
langfristigen Schulden eine Unternehmensanleihe (Corpo-
rate Bond); zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2007 ist
diese aufgrund ihrer Restlaufzeit von nur noch rund funf
Monaten nunmehr in den sonstigen kurzfristigen Verbind-
lichkeiten enthalten. Dartiber hinaus nahm die Gesellschaft
zur Finanzierung der ISE-Transaktion einen Uberbriickungs-
kredit Gber 1,0 Mrd. € sowie 0,7 Mrd. US$ auf, der im
Geschaftsjahr 2008 durch die Ausgabe von langfristigen
Schuldtiteln und Hybridinstrumenten in gleicher Hohe
abgeldst werden soll. Der Uberbriickungskredit hat eine
Laufzeit von zunachst einem Jahr, mit der Option auf eine
Verlangerung um ein weiteres Jahr. Die Verzinsung des
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Kredits basiert auf Referenzzinssatzen flr das Interbanken-
geschaft, dem Euribor und dem US-Dollar-LIBOR, zuztig-
lich einer vereinbarten Marge. Durch Rickzahlungen des
Kredits bereits im Dezember 2007 belief sich die Hohe
des Kredits zum 31. Dezember 2007 auf 1,0 Mrd. € so-
wie 0,53 Mrd. US$. Details zu weiteren Refinanzierungs-
moglichkeiten der Gruppe Deutsche Borse werden in
Erlauterung 44 des Anhangs dargestellt.

Insgesamt investierte die Gruppe Deutsche Borse im Be-
richtsjahr 79,7 Mio. € (2006: 69,2 Mio. €) in immaterielle
Vermogenswerte und Sachanlagen und damit 15 Prozent
mehr als im Vorjahr. Die Investitionen betrafen alle Seg-
mente der Gruppe Deutsche Borse.

Betriebskapital (Working Capital)

Das Betriebskapital ergibt sich aus der Saldierung

der kurzfristigen Vermdgenswerte und der kurzfristigen
Schulden ohne die stichtagsbedingten Bilanzpositionen.
Die kurzfristigen Vermogenswerte beliefen sich dabei auf
660,8 Mio. €. Da die Gruppe Deutsche Borse die Ent-
gelte fur den GroBteil ihrer Dienstleistungen unmittelbar
nach Monatsende einzieht, waren die in den kurzfristigen
Vermogenswerten enthaltenen Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen im Vergleich zu den Umsatzerlo-
sen mit 235,5 Mio. € zum 31. Dezember 2007 (2006:
183,2 Mio. €) relativ gering. Die kurzfristigen Schulden
der Gruppe beliefen sich auf 1.269,7 Mio. €. Aus diesem
Grund hatte die Gruppe zum Jahresende ein negatives
Betriebskapital in Hohe von 608,9 Mio. € (2006:
—277,9 Mio. €). Ohne die im Mai 2008 fallige Unter-
nehmensanleihe betrug das negative Betriebskapital
109,1 Mio. €. Im Wesentlichen beruht dieser Riickgang
des negativen Betriebskapitals auf dem Anstieg von
Forderungen aus dem CCP-Geschaft um 246,4 Mio. €.

Stichtagsbedingte Bilanzpositionen

Die Bilanzpositionen ,Forderungen und Wertpapiere
aus dem Bankgeschaft sowie ,Verbindlichkeiten aus
dem Bankgeschaft sind stichtagsbedingte Positionen,
die im Berichtsjahr stark korreliert zwischen etwa

8 und 12 Mrd. € geschwankt haben. Diese Betrage
stellen im Wesentlichen Kundensalden des internatio-
nalen Clearstream-Abwicklungsgeschafts dar.

Die Bilanzposition ,Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG*
entsteht durch die Funktion der Eurex Clearing AG: Da
sie als zentraler Kontrahent fur die verschiedenen Markte
der Gruppe Deutsche Borse agiert, werden ihre Finanz-
instrumente zum beizulegenden Zeitwert in der Bilanz
erfasst. Die Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
sind ausfihrlich in den Erlauterungen 3 und 44 des

Konzernanhangs und im Risikobericht dargestellt. An den
Bilanzstichtagen je Quartal 2007 belief sich der Wert
dieser Finanzinstrumente in Summe auf 60 bis 80 Mrd. €.

Die ans Eurex-Clearinghaus angeschlossenen Marktteil-
nehmer erbringen Sicherheitsleistungen teilweise in Form
von Bardepots, die taglich angepasst werden. Das Geld
wird von der Eurex Clearing AG tber Nacht in der Regel
besichert angelegt und unter der Position ,Bankguthaben
mit Verfigungsbeschrankung” bilanziert. Der Wert der
Bardepots an den Bilanzstichtagen je Quartal 2007 vari-
ierte im Berichtsjahr zwischen 1 und 4 Mrd. €.

Risikobericht

Das Risikomanagement ist ein elementarer Bestandteil der
Fuhrung und Kontrolle innerhalb der Gruppe Deutsche
Borse. Ein wirksames und effizientes Risikomanagement
ist entscheidend flr die Wahrung der Interessen der
Gruppe: Es tragt zum Erreichen ihrer Unternehmensziele
bei und sichert ihren Fortbestand. Die Gruppe hat daher
ein gruppenweites Risikomanagementkonzept etabliert,
das Funktionen, Prozesse und Verantwortlichkeiten um-
fasst und das flr alle Mitarbeiter und organisatorischen
Einheiten der Gruppe Deutsche Borse verbindlich ist.
Dieses Konzept soll sicherstellen, dass auftretende Risi-
ken frihzeitig erkannt werden und ihnen umgehend und
adaquat begegnet wird.

Risikomanagement: Organisation und Methodik

Der Vorstand ist fur die Steuerung aller Risiken verant-
wortlich. Die Ausgestaltung der Risikomanagementorga-
nisation der Gruppe Deutsche Borse ist dezentralistisch.
Die Marktbereiche sind fir die Identifizierung von Risiken
verantwortlich und melden diese zeitnah an Group Risk
Management, einen zentralen Funktionsbereich mit
gruppenweiten Kompetenzen. Group Risk Management
bewertet alle bestehenden und neuen Risiken. Ferner
berichtet Group Risk Management monatlich sowie ggf.
ad hoc an den Vorstand. Das Risikocontrolling tGberneh-
men die Marktbereiche — es liegt also dort, wo die Risiken
auftreten.

Im Jahr 2007 verstérkte die Gruppe Deutsche Borse ihre
Risikomanagementorganisation, z. B. durch das Einstellen
weiterer Mitarbeiter im zentralen Funktionsbereich Group
Risk Management. In den Clearstream-Marktbereichen
wurde das Risikocontrolling durch die Einflihrung von
,Operational Risk Representatives” ausgebaut, die fur die
Identifikation und Kontrolle operationeller Risiken in ihrem
Bereich verantwortlich sind.
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Das Risikomanagementsystem der Gruppe Deutsche
Borse zielt — wie in der ,Group Risk Management Policy*
festgelegt — darauf ab, alle Gefahren sowie alle Ursachen
fur potenzielle Verluste und Stérungen rechtzeitig zu er-
kennen, zentral zu erfassen, zu bewerten (d.h. so weit
wie moglich finanziell zu quantifizieren), unter Einschluss
geeigneter Empfehlungen an den Vorstand zu berichten
sowie zu kontrollieren.

Die Gruppe Deutsche Borse hat eine eigene Risiko-
systematik entwickelt und unterscheidet operationelle,
finanzwirtschaftliche, Geschéfts- und Projektrisiken
(siehe Grafik auf Seite 91).

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

Gruppenweite Risikosteuerungsinstrumente

Die Gruppe Deutsche Borse widmet der Risikominderung
besondere Aufmerksamkeit und stellt sicher, dass ge-
eignete MaBnahmen zur Vermeidung, Reduzierung und
Ubertragung von Risiken bzw. zur bewussten Risiko-
lbernahme getroffen werden.

Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt im gesamten Unter-
nehmen einen standardisierten Ansatz zur Messung und
Berichterstattung aller operationellen, finanzwirtschaft-
lichen und geschaftlichen Risiken: das Konzept des ,Value
at Risk“ (VaR). Das Ziel dieses Konzepts ist, die allge-
meine Risikobereitschaft umfassend und leicht verstand-
lich darzustellen und die Priorisierung der RisikomaB-
nahmen zu erleichtern.

Der VaR quantifiziert bestehende und potenzielle Risiken.
Er stellt die Obergrenze der kumulierten Verluste dar, die
der Gruppe Deutsche Borse entstehen kénnen, wenn be-
stimmte unabhéngige Verlustereignisse innerhalb eines
festgelegten Zeitraums mit einer bestimmten Wahrschein-
lichkeit eintreten. Die Modelle der Gruppe Deutsche Borse
basieren auf einem Haltezeitraum von einem Jahr, einem
Konfidenzniveau von 99 Prozent und der Annahme nicht
korrelierter Ereignisse. Dartiber hinaus wird fir die Unter-
nehmen des Clearstream-Teilkonzerns zur Feststellung der
regulatorischen Eigenkapitalanforderungen aus Basel Il zu-
satzlich der VaR mit einem Konfidenzniveau von 99,9 Pro-
zent ermittelt.

Bezogen auf die beispielhafte Darstellung in der folgen-
den Grafik bedeutet dies, dass der kumulierte Verlust
innerhalb des nachsten Jahres mit einer Wahrscheinlich-
keit von 99 Prozent unter 2,5 Mio. € liegen wird. Im
Umkehrschluss kann folglich mit einer Wahrscheinlichkeit
von 1 Prozent innerhalb des nachsten Jahres ein durch
ein oder mehrere Ereignisse induzierter Verlust eintreten,
der insgesamt genauso groB oder groBer ist als der errech-
nete VaR.

Beispielhafte Risikoverteilung bei einem Konfidenzniveau
von 99 Prozent

Wabhrscheinlichkeit

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

99% der Verluste
sind kleiner
als 2,5 Mio. €

1% aller Verluste
sind groBer oder
gleich 2,5 Mio. €

T
0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

Verlust in Mio. €
Der VaR wird in drei Schritten ermittelt:

1. Bestimmung der Verlustverteilung fir jedes einzelne
Risiko: Auf Basis historischer Daten (beispielsweise Markt-
daten, bisherige Ausfalle, geltend gemachte Anspriiche
oder Betriebsunterbrechungen) oder anhand von Risiko-
szenarien wird fur jedes einzelne Risiko eine Verlustver-
teilung ermittelt. Diese Verteilung kann z.B. eine Log-
normalverteilung (wird haufig fir das operationelle Risiko
aufgrund von Fehlverarbeitungen verwendet) oder eine
Bernoulli-Verteilung (wird z. B. fur Kreditrisiken verwendet,
bei denen der Kontrahent entweder ausfallt oder seinen
Verpflichtungen nachkommt) sein.

2. Simulation der Verluste anhand der Monte-Carlo-
Methode: Mit einer Monte-Carlo-Simulation werden zeit-
gleich die moglichen Auspragungen aller zufalligen Ver-
lustverteilungen mehrfach durchgespielt, um eine stabile
VaR-Berechnung zu erreichen. Das Ergebnis ist eine
Verteilung der moglichen Gesamtverluste.

3. Berechnung des VaR auf Basis der Monte-Carlo-Simu-
lation: Die Ergebnisse der Monte-Carlo-Simulation werden
nach ihrer GroBe in absteigender Reihenfolge sortiert.
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Bei z.B. 100 Simulationen und einem erforderlichen Kon-
fidenzniveau von 99 Prozent entspricht der zweitgroBte
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
gegenubergestellt. Zum 31. Dezember 2007 betrug der
VaR der Gruppe insgesamt weniger als die Halfte des
EBITA fiir das Jahr 2007. Der VaR ist noch niedriger, wenn
die Risikominderung durch das spezifische Portfolio von
Versicherungen der Gruppe Deutsche Borse mit einge-
rechnet wird.

Strukturierung und Bewertung der Risiken
Die relevanten Einzelrisiken werden im Folgenden detail-
liert beschrieben.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken umfassen alle bestehenden und neu
entstehenden Risiken in Verbindung mit der kontinuierli-
chen Erbringung von Dienstleistungen durch die Gruppe
Deutsche Barse. Inhaltlich sind operationelle Risiken
mogliche Verluste aus unzureichenden oder fehlerhaften
Systemen und internen Prozessen, aus menschlichem
oder technischem Versagen, aus unzureichenden oder
fehlerhaften externen Prozessen und aus Schéden an
materiellen Gltern sowie aus rechtlichen Risiken und
Risiken der Geschaftspraxis. Die wesentlichen operativen
Risiken liegen flr die Gruppe Deutsche Borse in einer
Storung der unterbrechungs- und fehlerfreien Bereitstel-
lung ihrer Kernprodukte. Dazu zahlen insbesondere die
Kassa- bzw. Terminmarkt-Handelssysteme Xetra und
Eurex sowie die Clearing- und Abwicklungssysteme CCP,
CASCADE und Creation.
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Operationelle Risiken, die die Gruppe Deutsche Borse
nicht selbst tragen will und die zu einem angemessenen
Preis versicherbar sind, werden durch den Abschluss von
Versicherungsvertrdgen Ubertragen. Alle Vertrage werden
zentral koordiniert, sodass sichergestellt ist, dass fir die
gesamte Gruppe Deutsche Borse jederzeit ein einheitli-
cher Versicherungsschutz mit einem glinstigen Risiko/
Kosten-Nutzen-Verhaltnis besteht. Die risikorelevanten
Vertrage des Versicherungsportfolios werden einzeln
Uberprift und vom Vorstand der Gruppe Deutsche Borse
genehmigt.

(a) Verfligbarkeitsrisiko:

Das Verflgbarkeitsrisiko ergibt sich dadurch, dass
Betriebsmittel, die fur das Leistungsangebot der Gruppe
Deutsche Borse unabdingbar sind, ausfallen konnten,
sodass Dienstleistungen nicht oder nur mit Verzogerung
erbracht werden. Dieses Risiko stellt fiir die Gruppe
Deutsche Borse das groBte operationelle Risiko dar. Zu
den Auslosern zahlen u.a. der Ausfall von Hard- und
Software, Bedien- und Sicherheitsfehler sowie Beschadi-
gungen an den Rechenzentren.

Beispielsweise kann nicht ausgeschlossen werden, dass
Marktteilnehmer in dem eher unwahrscheinlichen Fall eines
langeren Ausfalls des Eurex-Handelssystems bei einem ex-
trem volatilen Markt Anspriiche gegen die Gruppe Deutsche
Borse geltend machen.

Die Gruppe Deutsche Borse steuert das Verfiigharkeits-
risiko insbesondere durch umfangreiche Aktivitaten auf
dem Gebiet des Business Continuity Management (BCM).
Das BCM umfasst samtliche Ablaufe, die den fortlaufen-
den Betrieb auch im Krisenfall sicherstellen, und verrin-
gert somit das Verfligbarkeitsrisiko erheblich. Dazu zahlen
Vorkehrungen fir alle wesentlichen Ressourcen (Systeme,

Risikostruktur der Gruppe Deutsche Borse

Risikopositionen des Konzerns

Operationelle Risiken Finanzwirtschaftliche Risiken
| |
Verfligharkeitsrisiko Kreditrisiko
| |
Fehlverarbeitungen Marktpreisrisiko
| |
Schaden an materiellen Gitern Liquiditatsrisiko
| |
Rechtliche Risiken und Risiken der Regulatorische Anforderungen
Geschaftspraxis

Projektrisiken

| |

Makrodkonomisches Risiko Einfluss auf Operations

| |
Einfluss auf Finanzen

| |
Einfluss auf das Geschéft

Geschéftsrisiken

Umsatzrisiken

Kostenrisiken
|
Regulatorische Entwicklung
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Raumlichkeiten, Mitarbeiter, Lieferanten/Dienstleister),
einschlieBlich der redundanten Auslegung aller kritischen
IT-Systeme und der technischen Infrastruktur sowie Not-
fallarbeitsplatze fir Mitarbeiter in Kernfunktionen in allen
wichtigen operativen Zentren.

Drei Dimensionen des Business Continuity Management

Krisen-
management
m Abléaufe bei
Storungen
und Krisen

fz:\\
(:\l- Notfallpline fiir die O(/
bf)b Geschéftsbereiche bei s
N = Nichtverfiigbarkeit von Arbeits- %,
§ platzen und Mitarbeitern ’%
g m Ausfall von Systemen und Lieferanten )
S %
§ %
OQ Technik

m Ablaufe zur Wiederherstellung der IT
m Plane zur Raumung/Verlegung der Arbeitsplatze
(lokal/grenziiberschreitend)

Standorte
= Haupt- und
Regionalbiiros

Mitarbeiter
m Verlust vieler

zentraler

Mitarbeiter

Zulieferer/
Dienstleister

m Keine Erbringung
zentraler Leistungen

Systeme
= Rechenzentren
m Netzwerke
m PCs

Wiederherstellungszeit

Diese BCM-Vorkehrungen werden regelmaBig in den
folgenden drei Dimensionen Uberprft (siehe auch die
Grafik oben):

m QOperative Wirksamkeit: Prifen, dass die Vorkehrungen
technisch funktionsfahig sind

= Durchfiihrbarkeit: Sicherstellen, dass die Mitarbeiter
mit der Durchflihrung der Plane und Ablaufe vertraut
sind und Uber entsprechende Kenntnisse verfligen

= Wiederherstellungszeit: Bestatigen, dass die Plane
und Ablaufe innerhalb der vorgegebenen Wiederher-
stellungszeit ausgefiihrt werden kénnen

Die Serviceverfuigbarkeit der Hauptprodukte der Gruppe
Deutsche Borse lag im Jahr 2007 erneut bei Uber 99,9 Pro-
zent und wurde damit den hohen Anforderungen an ihre
Verlasslichkeit gerecht. Im Berichtsjahr sind keine signi-
fikanten Verluste entstanden.

(b) Fehlverarbeitungen:

Im Unterschied zum Verfligbarkeitsrisiko wird bei Fehl-
verarbeitungen zwar eine Dienstleistung flir die Kunden der
Gruppe Deutsche Borse erbracht, es kann jedoch dabei
z.B. zu Auslassungen kommen, die im Wesentlichen auf
manuellen Eingaben beruhen. Trotz aller Automatisierun-
gen und Bemihungen, ein sog. Straight-through Processing
(STP) zu erreichen, sind manuelle Arbeiten noch immer

notwendig. Daher ist die Gruppe Deutsche Borse in be-
stimmten Geschaftssegmenten, z. B. im Verwahrgeschaft,
weiterhin dem Risiko ausgesetzt, dass Auftrage von
Kunden fehlerhaft bearbeitet werden. AuBerdem muss in
speziellen Féallen per Hand in die Markt- und System-
steuerung eingegriffen werden.

Auch im Berichtsjahr wurden nachhaltige Verbesserungen
erreicht, um das Risiko von Fehlverarbeitungen zu ver-
mindern, und zwar entweder durch Reduktion oder durch
bessere Absicherung der notwendigen manuellen Eingriffe.
Schadensféalle aufgrund von Fehlverarbeitungen sind hau-
figer als Schadensfalle aufgrund einer Nichtverfligharkeit
von Betriebsmitteln. Nennenswerte Verluste durch Fehl-
verarbeitungen sind 2007 nicht entstanden.

(c) Schaden an materiellen Gutern:

In diese Kategorie fallen Risiken aufgrund von Unfallen
oder Naturkatastrophen sowie Terrorismus und Sabotage.
Im Jahr 2007 sind keine signifikanten Verluste durch
Beschadigungen von materiellen Gitern entstanden.

(d) Rechtliche Risiken und Risiken der Geschéftspraxis:
Rechtliche Risiken umfassen Verluste, die sich daraus
ergeben, dass neue oder bestehende Gesetze nicht einge-
halten oder nicht angemessen beachtet werden, Verluste
aus unzulanglichen Vertragsbedingungen oder aus Recht-
sprechungen, die im Rahmen der Ublichen Geschéftspraxis
unzureichend bericksichtigt werden, sowie Verluste auf-
grund von Betrug. Risiken der Geschaftspraxis umfassen
z.B. Verluste aufgrund von Geldwasche sowie von Ver-
stoBen gegen wettbewerbsrechtliche Bestimmungen oder
gegen das Bankgeheimnis. Die Gruppe Deutsche Borse
hat die Funktion Group Compliance eingerichtet, die die
Aufgabe hat, die Gruppe vor moglichen Schaden aus
VerstdBen gegen geltende Gesetze, Verordnungen oder
Standards guter Unternehmensfiihrung zu schitzen,
wobei ein besonderer Schwerpunkt auf den folgenden
Themen liegt:

= Verhinderung von Geldwasche und der Finanzierung
terroristischer Aktivitaten

Einhalten des Berufs- und Bankgeheimnisses
Verhinderung von Insidergeschaften

Verhinderung von Marktmanipulation

Verhinderung von betrligerischen Handlungen
Verhinderung von Interessenkonflikten und Korruption
Datenschutz

Im Berichtsjahr sind keine nennenswerten Verluste
durch rechtliche Risiken oder Risiken der Geschéaftspraxis
entstanden.



Die Finanzen: Lagebericht

Finanzwirtschaftliche Risiken

Finanzwirtschaftliche Risiken treten in der Gruppe
Deutsche Borse vor allem als Kreditrisiko in den Unterneh-
men des Clearstream-Teilkonzerns, 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 Marktpreis-
risiken aus Geldanlagen sowie Liquiditatsrisiken. Das
Risiko aus den oben genannten Risikoformen wird durch
effektive KontrollmaBnahmen begrenzt.

(a) Kreditrisiko:

Ein Kreditrisiko besteht darin, dass ein Kontrahent ausfallt
und in der Folge seine Verbindlichkeiten gegenulber der
Gruppe Deutsche Borse nicht oder nicht vollstandig erfillt.

Die Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns vergeben
an ihre Kunden Kredite, um die Effizienz der Abwicklung
von Wertpapiertransaktionen zu steigern. Dieses Kreditge-
schaft ist jedoch nicht mit dem anderer Kreditinstitute zu
vergleichen. Zum einen werden die Kredite ausschlieBlich
extrem kurzfristig vergeben; zum anderen werden sie nur
zum Zwecke der Erhéhung der Effizienz in der Wertpapier-
abwicklung sowie weit Uberwiegend besichert und an
Kunden mit sehr guter Bonitat vergeben. Darlber hinaus
sind eingerdumte Kreditlinien jederzeit widerrufbar.

Die Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns sind
ferner dem Ausfallrisiko im Rahmen ihres Wertpapierleihe-
geschafts ausgesetzt. Alle Leihetransaktionen sind voll-
standig besichert. Zur Besicherung sind ausschlieBlich aus-
gewahlte Bonds zugelassen. Als Mindestrating flr diese
Emissionen gilt A+ bzw. A-1+ flr Emittenten kurzlaufen-
der Emissionen ohne Emissionsrating.

Vor Aufnahme der Geschaftsbeziehung wird die Bonitat
potenzieller Kunden bewertet. Die Gesellschaften des
Clearstream-Teilkonzerns legen sowohl auf Basis einer
regelméaBigen Bonitatsprifung als auch im Rahmen
anlassbezogener Ad-hoc-Analysen kundenspezifische
Kreditlinien fest.

Die Eurex Clearing AG schlieBt gemaB ihren Clearing-
bedingungen nur mit ihren Clearingmitgliedern Geschafte
ab. Das Clearing bezieht sich auf Wertpapiere, Rechte,
Derivate und Emissionsberechtigungen, die an der Eurex
Deutschland und der Eurex Zirich AG (,Eurex-Bdrsen”),
der Eurex Bonds GmbH, der Eurex Repo GmbH, der
Frankfurter Wertpapierborse, der Irish Stock Exchange
sowie der European Energy Exchange gehandelt werden
und bei denen die Eurex Clearing AG als zentraler
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Kontrahent eintritt. Daneben tritt die Eurex Clearing AG
als zentraler Kontrahent fir auBerbdrslich abgeschlos-
sene Geschafte ein.

Zur Absicherung des Risikos der Eurex Clearing AG, dass
ein Clearingmitglied ausfallt, verpflichten sich die Clea-
ringmitglieder gemaRB den Clearingbedingungen in ihrer
Fassung vom 26. November 2007 zu taglichen — und
darUber hinaus ggf. auch untertagigen — Sicherheitsleis-
tungen 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 ent-
weder in Geld ausgeglichen (Variation Margin) oder als
Sicherheitsleistung aufgrund des veréanderten Gegenwer-
tes der Position vom Verkaufer bei der Eurex Clearing AG
hinterlegt (Premium Margin). Im Falle von Anleihen-,
Repo- oder Aktiengeschaften wird die Margin entweder
vom Kaufer oder vom Verkaufer erhoben (Current Liquida-
ting Margin) — je nachdem, wie das Verhaltnis von Kauf-
preis zu aktuellem Marktpreis ist. Uber diesen Ausgleich
von Gewinnen und Verlusten hinaus soll das Risiko der
héchstmaoglichen Glattstellungskosten eines Kontos am
jeweils nachsten Borsentag abgesichert werden, und zwar
unter der Annahme der ungtnstigsten moglichen Preis-
entwicklung (Worst Case Loss) der im Konto enthaltenen
Positionen (Additional Margin). Die Margins werden fur
Eigenkonten der Clearingmitglieder und Konten ihrer
Kunden getrennt berechnet.

Die Methode zur Berechnung der Additional Margin

wird als ,Risk-based Margining” bezeichnet und stellt im
Wesentlichen einen VaR-Ansatz dar. Die maximalen Glatt-
stellungskosten werden zundchst fir jeden Handelsteil-
nehmer, jedes Positionskonto und jedes Produkt einzeln
ermittelt. AnschlieBend werden gegenlaufige Positionen
des gleichen Risikomusters verrechnet, wenn Uber langere
Zeitraume eine hohe 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 Beitrage in einen Clearingfonds einzahlen. Dieser
haftet solidarisch fur die finanziellen Folgen eines Verzugs
von Clearingmitgliedern. Ferner muss jedes Clearingmit-
glied ein haftendes Eigenkapital nachweisen, dessen Hohe
die Eurex Clearing AG in Abhangigkeit vom Risiko des
Clearingmitglieds festlegt. RegelmaBige Stresstests stellen
sicher, dass die Hohe der Margins und der Verteidigungs-
linien risikoadaquat sind.
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Fur den Fall, dass ein Clearingmitglied seinen Verpflich-
tungen gegentber der Eurex Clearing AG nicht nach-
kommt, kdnnen die offenen Positionen und Geschéafte des
betreffenden Clearingmitglieds saldiert und geschlossen
bzw. bar abgerechnet werden. Fiir den offenen Betrag,
der sich bei einer solchen Glattstellung bzw. Barabrech-
nung ergibt, sowie fur angefallene Kosten wiirde zunachst
die vom betreffenden Clearingmitglied erbrachte Sicher-
heitsleistung 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
Beitrage abgesichert. SchlieBlich wirden etwaige durch
den Verzug eines Clearingmitglieds entstehende Fehlbe-
trage durch Patronatserklarungen der Deutsche Borse AG
und der SWX Swiss Exchange AG gedeckt. In diesen
Erklarungen haben sich die Deutsche Bérse AG und die
SWX Swiss Exchange AG gegenuber der Eurex Clearing AG
verpflichtet, die Eurex Clearing AG mit den finanziellen
Mitteln zur Deckung der entstandenen Fehlbetrage auszu-
statten. Die Verpflichtung gilt anteilig — Deutsche Borse AG
zu 85 Prozent und SWX Swiss Exchange AG zu 15 Pro-
zent — und bis zu einem Maximalbetrag von 700 Mio. €.

Weitere Kreditrisiken entstehen bei der Anlage von Geldern
durch den Bereich Treasury. Die Gruppe Deutsche Borse
reduziert dieses Risiko, indem sie es auf mehrere Kontra-
henten mit ausschlieBlich guter Bonitat verteilt, Anlage-
grenzen fur jeden Kontrahenten definiert und tberwiegend
kurzfristig sowie besichert anlegt. Die Gruppe Deutsche
Borse legt Hochstgrenzen fur die Anlage auf Basis einer
regelmaBigen Bonitatsprifung sowie im Rahmen anlass-
bezogener Ad-hoc-Analysen fest.

(b) Marktpreisrisiko:

Marktpreisrisiken konnen bei der Anlage oder Aufnahme
von Geldern durch Zins- und Wahrungsschwankungen
sowie durch Unternehmenstransaktionen entstehen. Diese
Marktpreisrisiken wurden 2007 Uberwiegend durch
Swapgeschafte abgesichert. Dabei werden kiinftige Zah-
lungsstrome, die aufgrund von Marktpreisrisiken unsicher
sind, gegen in der Hohe garantierte Zahlungsstrome ge-
tauscht. Die Wirksamkeit dieser Absicherung wird durch
eine laufende Uberpriifung gewahrleistet. Aktienkursrisiken
ergeben sich ausschlieBlich in sehr geringem Umfang aus
der Anlage in einen aktienindexbasierten borsengehandel-
ten Fonds sowie im Rahmen der sog. Contractual Trust
Arrangements (insolvenzgesichertes Fondsvermogen zur
Ruckdeckung bestehender Versorgungspléne der Gruppe
Deutsche Borse).

(c) Liquiditatsrisiko:

Das Liquiditatsrisiko der Gruppe Deutsche Borse besteht
darin, dass nicht gentigend Liquiditat flr die Erflllung der
taglichen Zahlungsverpflichtungen vorhanden sein konnte
oder im Falle von Liquiditatsengpassen erhohte Refinan-
zierungskosten anfallen konnten. Die tagliche und unter-
tagige Liquiditat wird von der Abteilung Treasury Gberwacht
und mithilfe eines Limitsystems gesteuert. Zur Absiche-
rung gegen extreme Situationen stehen — wie in Erldute-
rung 44 des Konzernanhangs aufgefiihrt — umfangreiche
Kreditlinien zur Verfligung. Im Berichtsjahr besaB die
Gruppe Deutsche Borse einen Liquiditatsiiberschuss, so-
dass es nicht zu Liquiditatsengpassen kam.

(d) Regulatorische Anforderungen:

Der Clearstream-Teilkonzern, die Clearstream Banking S.A.,
die Clearstream Banking AG sowie die Eurex Clearing AG
mussen die regulatorischen Eigenkapital- und Liquiditats-
anforderungen der jeweiligen nationalen Aufsichtsbe-
horden einhalten. Alle Gesellschaften haben diese Quoten
2007 zu jeder Zeit erfillt.

Geschaftsrisiken

Das Geschaftsrisiko spiegelt die relative Abhéngigkeit der
Gruppe von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und
ihre Anfalligkeit fur Ereignisrisiken aus externen Gefahren
wider. Dieses Risiko wird unter Bezugnahme auf das
EBITA ausgedriickt; berticksichtigt wird eine gewisse Vola-
tilitat des Umsatzes sowie ein potenzieller Anstieg von
Strukturkosten.

(a) Makrookonomisches Risiko:

Die Ertragslage der Gruppe Deutsche Borse hangt mittel-
bar und unmittelbar von der Entwicklung einer Reihe
makrookonomischer Faktoren ab (z. B. Zinssatze, Wachs-
tum des Bruttoinlandsprodukts, Indexstande, Index-
volatilitat). Das Verlustpotenzial, das sich daraus ergibt,
ist dank der Diversifizierung des Geschaftsmodells der
Gruppe Deutsche Borse begrenzt. Dieses umfasst derzeit
den Betrieb der Systeme flir Kassa- und Terminmarkte
sowie Abwicklungs- und Verwahrdienstleistungen fir
Aktien und Anleihen im nationalen und internationalen
Handel. Die makrookonomischen Annahmen werden
regelmaBig Uberpruft.

(b) Umsatz- und Kostenrisiken sowie Risiken aus regu-
latorischer Entwicklung:

Die Ertragslage der Gruppe Deutsche Borse kdnnte auch
durch externe Gefahren beeintrachtigt werden. Dies
konnen entweder Veranderungen des Wettbewerbs- und
Geschaftsumfelds oder Veranderungen wie die Weiterent-
wicklung des regulatorischen Umfelds sein. Fir die drei
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groBen Segmente der Gruppe (Eurex, Clearstream und
Xetra) werden Szenarien auf Grundlage der wichtigsten
Risikoereignisse erstellt und quantitativ bewertet. Die
jeweiligen Abteilungen der Gruppe Deutsche Borse liber-
wachen die Entwicklungen sehr genau, um friihzeitig
risikomindernde MaBnahmen einzuleiten.

Einer der wichtigsten Aspekte des Kerngeschafts der
Gruppe ist die institutionelle Liquiditat, aus der sich der
besondere Vorteil der geringen Transaktionskosten flir den
institutionellen Handel mit standardisierten Anlageinstru-
menten ergibt. Auch der Prozess der Preisfindung ist fir
Investoren transparent: Die Orders stehen in einem offenen,
d. h. von allen Parteien einsehbaren Orderbuch und wer-
den automatisch ausgefuihrt. Das Geschaftsrisiko, wesent-
liche institutionelle Liquiditat zu verlieren, ist wegen der
aus Marktsicht entscheidenden Alleinstellungsmerkmale
der Deutschen Borse gering. Die Gruppe Deutsche Borse
garantiert Neutralitat, d.h. die Unabhangigkeit von ein-
zelnen Intermediaren, sowie eine effiziente und nachvoll-
ziehbare Preisfindung in ihren Handelssystemen.

Ein generelles Merkmal der Branche ist die Abhangigkeit
von GroBkunden, auf die in den Segmenten Xetra, Eurex
und Clearstream ein wesentlicher Anteil der Umsétze ent-
fallt. Die Tatsache, dass die GroBkunden der Handelssys-
teme nicht mit denen der Abwicklungs- und Verwahrorga-
nisation Clearstream identisch sind, fiihrt jedoch zu einer
Diversifizierung und gleicht die Abhéangigkeit von be-
stimmten GroBkunden auf Konzernebene teilweise aus.

Projektrisiken

Projektrisiken konnen sich aus der Umsetzung laufender
Projekte (Einflhrung neuer Produkte, Prozesse oder Sys-
teme) ergeben, die wesentliche Auswirkungen auf eine
der drei anderen Risikokategorien (operationelle, finanz-
wirtschaftliche und Geschéftsrisiken) haben konnten.
Diese Risiken werden wie oben beschrieben von Group
Risk Management bewertet und bereits in der Anfangs-
phase wesentlicher Projekte berticksichtigt. Kein Projekt,
das 2007 geplant und umgesetzt wurde, verursachte eine
Anderung des Gesamtrisikoprofils der Gruppe Deutsche
Borse. Risiken im Zusammenhang mit der Umsetzung von
Projekten, wie Budgetrisiko, Qualitats-/Umfangsrisiko oder
Terminrisiko, werden gesondert von der Abteilung Plan-
ning Methodology & Investment Controlling tberwacht und
monatlich an den Vorstand berichtet.
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Auswirkungen der US-Hypothekenkrise (Subprime-Krise)
Kein Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse ist von
der Hypothekenkrise direkt, z. B. durch Anlagen in
Subprime-Papiere, betroffen. Moglichen indirekten Aus-
wirkungen auf die Gruppe oder auf eines ihrer Tochter-
unternehmen in der Zukunft stehen die folgenden MaB-
nahmen gegentber:

(a) Kunden der Gruppe Deutsche Borse kdnnten in
Zahlungsverzug geraten. Geldanlagen der Gruppe sind nur
mit erstklassig bewerteten und kreditwirdigen Kontra-
henten erlaubt, es gibt keine unbesicherten Anlagen bei
anderen Kontrahenten oder Kunden. Der Clearstream-
Teilkonzern hat Kunden identifiziert, die von der Krise
moglicherweise stark betroffen sind, und tberpriift sie fort-
laufend. Die Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns
haben flr auffallige Kunden unbesicherte Kreditlinien
gestrichen. Die Eurex Clearing AG ist in ihrer Rolle als
zentraler Kontrahent dem Ausfallrisiko ihrer Clearingteil-
nehmer ausgesetzt. Aufféllige Clearingmitglieder werden
laufend Gberprift.

(b) Wertpapiere, die zugunsten der Gruppe Deutsche
Borse verpfandet sind, konnten einen Preisverfall erleiden,
der die Sicherheitsabschlage tbersteigt. Infolgedessen
kdnnte ein Kredit unbesichert sein. Zur Besicherung von
Geldanlagen der Gruppe werden zum weit Uberwiegenden
Teil Papiere staatlicher Emittenten oder sog. Agencies
herangezogen. Der Clearstream-Teilkonzern hat von Kun-
den gehaltene Wertpapiere identifiziert, die von Zweck-
gesellschaften (sog. Conduits) emittiert wurden. Diese
Wertpapiere wurden von der Besicherung von Krediten
ausgenommen. Bei der Besicherung von Leihegeschéaften
wurden ferner strukturierte Wertpapiere ausgenommen,
die als zu risikobehaftet eingestuft wurden. Die Besiche-
rungsregeln der Eurex Clearing AG erlauben neben Staats-
anleihen nur ausgewahlte Industrieanleihen in den Wah-
rungen Euro oder Schweizer Franken. Emissionen von
Conduits waren zu keinem Zeitpunkt akzeptiert oder ver-
pfandet. Die Sicherheitsabschlage von Anleihen allzu
risikobehafteter Emittenten wurden erhoht.

(c) Die Liquiditat der Deutschen Borse oder ihrer Tochter-
unternehmen konnte sinken, falls Kreditlinien zurtck-
genommen werden, die Banken der Deutschen Borse oder
ihren Tochterunternehmen gewahrt haben. Die tagliche
und untertagige Liquiditat wird laufend von den Abteilun-
gen Treasury und Credit beobachtet.

Es wurde keine Auswirkung auf die Liquiditat der Gruppe
Deutsche Borse oder ihrer Tochterunternehmen festgestellt.
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Regulatorisches Umfeld

Die Gruppe Deutsche Borse hat die Mindestanforderun-
gen an das Risikomanagement (MaRisk) fur Kredit-
institute und Finanzdienstleister, die die Bundesanstalt flr
Finanzdienstleistungsaufsicht am 20. Dezember 2005
veroffentlicht hatte, fristgerecht zum 1. Januar 2007 in
den Tochterunternehmen Clearstream Banking AG und
Eurex Clearing AG umgesetzt.

Die EU-Richtlinie Uber Markte fir Finanzinstrumente stellt
an die gesamte europaische Finanzbranche neue Anforde-
rungen. lhr Ziel ist, den Wettbewerb zwischen Wertpapier-
unternehmen und Handelsplatzen innerhalb des Europa-
ischen Wirtschaftsraums (EWR) durch die Schaffung eines
einheitlichen Rechtsrahmens zu starken. Die Gruppe
Deutsche Borse hat die sie betreffenden Regelungen um-
gesetzt. Um sich in dem intensiveren Wettbewerbsumfeld
erfolgreich zu positionieren, bietet sie den Marktteilneh-
mern zahlreiche neue Dienstleistungen und Services an,
damit diese klnftig neue Geschéftsfelder erschlieBen und
gleichzeitig ihren MiFID-Anforderungen ohne groBere
Investitionen nachkommen kdnnen.

Die Unternehmen des Clearstream-Teilkonzerns und die
Eurex Clearing AG erflllen die regulatorischen Eigenkapi-
talanforderungen aus Basel Il. Nach der Genehmigung
durch die luxemburgische Aufsichtsbehérde CSSF (Com-
mission de Surveillance du Secteur Financier) wenden
die Unternehmen des Clearstream-Teilkonzerns seit dem
1. Januar 2008 den fortgeschrittenen Messansatz an
(Advanced Measurement Approach, AMA), um die Eigen-
kapitalanforderungen fuir operationelle Risiken zu ermitteln.
Die Eurex Clearing AG verwendet seit dem 1. Januar 2007
den Basisindikatoransatz flr die Bemessung der Eigen-
kapitalanforderungen bezogen auf operationelle Risiken.

Zusammenfassung

Im abgelaufenen Geschéftsjahr erkannte die Gruppe
Deutsche Borse alle neu aufgetretenen Risiken friihzeitig
und konnte geeignete MaBnahmen treffen, um diesen
Risiken zu begegnen. Auf Basis dieser MaBnahmen hat
sich das Risikoprofil der Gruppe Deutsche Bérse und ihrer
Tochtergesellschaften nicht geandert.

Ausblick

Angesichts des Marktumfelds — auch im Hinblick auf

die anhaltende US-Hypothekenkrise — und des Geschafts-
modells der Gruppe Deutsche Bérse schatzt der Vorstand
die Risiken fiir die Unternehmensgruppe als begrenzt und
steuerbar ein. Es gibt keine Anhaltspunkte, die eine signi-
fikante Anderung der Risikosituation der Gruppe erwarten
lassen.

Auch flir 2008 sind Weiterentwicklungen der Risiko-
managementorganisation und -systeme vorgesehen. Nach-
dem die Einfihrung des Advanced Measurement Approach
im Clearstream-Teilkonzern zu Verbesserungen gefiihrt
hat, sollen diese in der gesamten Gruppe Deutsche Borse
umgesetzt werden. Darliber hinaus ist geplant, die Stress-
tests im Bereich des Kreditrisikos zu erweitern.

Nachtragsbericht

Am 11.Januar 2008 hat das Unternehmen bekannt
gegeben, dass der Umzug der derzeit in Frankfurt-Hausen
beschaftigten Mitarbeiter in das benachbarte Eschborn
geplant ist. Bis zum Sommer 2010 soll ein moderner
Neubau entstehen, den die Deutsche Bdrse dann mieten
wird. Bereits im Laufe des zweiten Quartals 2008 sollen
rund die Hélfte der am Standort Frankfurt beschaftigten
Mitarbeiter voriibergehend in ein bestehendes Gebaude in
Eschborn umziehen. Mit dem Umzug will die Deutsche
Borse die Gewerbesteuerbelastung signifikant reduzieren
und die Gebaudekosten senken. Die durch den Umzug
erwarteten Steuerersparnisse werden im Prognosebericht
naher beschrieben. Sitz der Gesellschaft wird weiterhin
Frankfurt am Main sein und auch der Prasenzhandel wird
in der Alten Borse in der Frankfurter Innenstadt verbleiben.

Im Rahmen der Bekanntgabe des vorlaufigen Jahres-
ergebnisses am 19. Februar 2008 hat das Unternehmen
den Plan veroffentlicht, bis zur Hauptversammlung im
Mai 2008 aus dem Eigenbestand der Gesellschaft 5 Mio.
Aktien einzuziehen. Die Anzahl der Aktien der Gesellschaft
reduziert sich mit diesem Schritt von 200 Mio. auf

195 Mio. Stiick.
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Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche
Entwicklung der Deutschen Borse in den Geschaftsjahren
2008 und 2009. Er enthélt Aussagen und Informationen
Uber Vorgange, die in der Zukunft liegen. Diese voraus-
schauenden 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 Geschéftsstrategie und die
Ergebnisse des Unternehmens. Viele dieser Faktoren
liegen auBerhalb des Einflussbereichs des Unternehmens.
Sollte eines der Risiken eintreten oder sich eine der Un-
gewissheiten realisieren, oder sollte sich erweisen, dass
eine der zugrunde liegenden Annahmen nicht korrekt war,
kann die tatsachliche Entwicklung des Unternehmens so-
wohl positiv als auch negativ von den Erwartungen und
Annahmen in den zukunftsgerichteten Aussagen und Infor-
mationen dieses Prognoseberichts abweichen.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Fir die beiden Geschaftsjahre 2008 und 2009 geht die
Deutsche Borse davon aus, dass sich das wirtschaftliche
Wachstum in den flr das Geschaft des Unternehmens
relevanten Regionen leicht verlangsamen wird. Fir die USA
wird vor dem Hintergrund sinkender Immobilienpreise,
einer schlechteren Arbeitsmarktsituation und riicklaufigen
Investitionen mit einer Abschwéachung des Wirtschafts-
wachstums auf deutlich unter 2 Prozent gerechnet. Um
diesem Ruckgang entgegenzuwirken, hat die US-Zentral-
bank im Januar 2008 den Leitzins bereits in zwei Zins-
schritten von 4,25 Prozent auf 3,00 Prozent reduziert. Sollte
das Wirtschaftswachstum in den USA stagnieren, wird
eine weitere Senkung der Leitzinsen erwartet.

Wenn sich das wirtschaftliche Wachstum in den USA
verlangsamt, dlrfte sich das auch negativ auf das Wachs-
tum in der Eurozone auswirken. Zudem konnte der starke
Euro zu einem Riickgang der Exporte fiihren; auch die
Konsumausgaben privater Haushalte konnten stagnieren.
Die Kombination dieser Faktoren lasst das Unternehmen
einen Rickgang des Wachstums in Europa auf rund

2 Prozent erwarten.

Vor dem Hintergrund der Verschlechterung der funda-
mentalen Rahmendaten rechnet die Deutsche Borse mit
einer hohen Volatilitat auf den Finanzmarkten, also starken
Schwankungen der Aktienkurse oder Indexwerte. Dem
stehen kontinuierlich hohe Unternehmensgewinne und

im langfristigen Vergleich attraktive Aktienmarktbewer-
tungen gegentber, sodass nicht von einer nachhaltigen
Abwartsbewegung der Markte auszugehen ist. In Kombi-
nation mit temporéar auftretenden Unsicherheiten an
den Finanzmarkten zeichnet sich ein insgesamt positives
Geschaftsumfeld flr die Deutsche Borse ab. Dies war
bereits Anfang 2008 zu beobachten: Im Januar 2008
verdoppelte sich die Zahl der Transaktionen auf dem elek-
tronischen Handelssystem Xetra gegentber dem schon
sehr lebhaften Vorjahresmonat (+106 Prozent). Eurex
steigerte im gleichen Zeitraum die Zahl der gehandelten
Kontrakte im Terminmarkt um 57 Prozent auf 207,4 Mio.
und erzielte einen neuen Monatsrekord. Im weiteren
Verlauf des Geschéftsjahres 2008 ist jedoch von einer
Normalisierung der Handelsvolumina auszugehen.

Risiken fir die oben skizzierte Entwicklung der Finanz-
markte sind u. a. eine langfristige Rezessionsphase und
einbrechende Unternehmensgewinne. Die Wahrschein-
lichkeit, dass diese Risiken einzeln oder kombiniert ein-
treten und sich stark negativ auf die Entwicklung der
Finanzmarkte im Prognosezeitraum auswirken, schatzt
das Unternehmen aktuell als gering ein.

Das Unternehmen geht flir den Prognosezeitraum von
keiner wesentlichen Anderung der Geschéftspolitik aus.
Auf der Basis ihres erfolgreichen Geschéaftsmodells, das
die gesamte Prozesskette flir Wertpapiertransaktionen und
die wichtigsten Anlageklassen abdeckt, wird die Deutsche
Borse weiterhin die Trends an den Finanzmarkten welt-
weit beobachten und diese flr die Weiterentwicklung ihrer
Produkte und Dienstleistungen nutzen. Das vorrangige
strategische Ziel des Unternehmens dabei ist, alle Kunden
mit hervorragenden Leistungen zu bedienen. Mit ihren
skalierbaren Handelsplattformen sieht sich die Deutsche
Borse auch im Wettbewerb mit anderen Anbietern von
Handels- und Abwicklungsservices sehr gut positioniert.
Das Unternehmen geht zudem davon aus, dass die
verschiedenen bereits umgesetzten bzw. angestrebten
Konsolidierungsschritte im Bdrsensektor sich nicht negativ
auf seine Marktposition auswirken werden.
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Entwicklung der Ertragslage

Ausgehend von den oben skizzierten Annahmen Uber
die Entwicklung der Finanzmarkte und basierend auf ihrem
erfolgreichen Geschéaftsmodell erwartet die Deutsche
Borse fur die Jahre 2008 und 2009 einen weiteren An-
stieg der Umsatzerlose. Hierzu wird die ISE, die 2008
erstmals flir das Gesamtjahr in den Konzernabschluss
einbezogen wird, ebenso beitragen wie strukturelle
Verédnderungen an den Finanzmérkten sowie neue Pro-
dukte und Dienstleistungen. In Verbindung mit dem im
September 2007 angekindigten Restrukturierungs- und
Effizienzprogramm, das Einsparungen von 50 Mio. € im
Jahr 2008, 75 Mio. € im Jahr 2009 und 100 Mio. €
jahrlich ab dem Jahr 2010 vorsieht, erwartet das Unter-
nehmen eine im Vergleich zu den Umsatzerldsen Uber-
proportionale Steigerung des EBITA. Fir 2008 rechnet
das Unternehmen daher mit einem neuen Rekord-EBITA
von Uber 1.345,9 Mio. €.

Der im Januar 2008 bekannt gegebene Umzug eines
Teils der derzeit in Frankfurt beschaftigten Mitarbeiter in
das benachbarte Eschborn wird zudem die Steuerquote
deutlich senken und damit das Ergebnis nach Steuern
verbessern. Nach dem Umzug, der Ubernahme der ISE
und den Auswirkungen der Unternehmenssteuerreform
in Deutschland erwartet die Deutsche Borse flr das Jahr
2008 eine Steuerquote von unter 30 Prozent. Fir 2009
rechnet sie mit einer Quote von 27 Prozent, fur 2010
mit 25 bis 27 Prozent.

Sollten sich die Finanzmarkte nicht wie erwartet entwickeln,
ist das Unternehmen auf Basis seines diversifizierten
Geschaftsmodells zuversichtlich, die Abweichungen ganz
oder teilweise kompensieren zu kénnen.

Segment Xetra

Im Kassamarkt-Segment Xetra werden die Umsatzer-

|6se auch kunftig von der Entwicklung der Aktienmarkte,
deren Volatilitdt und von strukturellen Verdnderungen im
Handelsgeschehen abhangen. Die Volatilitat der Aktien-
markte ist im Jahresdurchschnitt 2007, bedingt durch
kurzzeitige starke Ausschlage nach oben, leicht gestiegen.
Zum Jahresanfang 2008 lag die Volatilitat Giber einen
langeren Zeitraum auf sehr hohem Niveau. Eine anhaltend
hohe Volatilitat kann dem Segment Xetra im Prognose-
zeitraum zusatzliche Wachstumsimpulse geben, weil in
solchen Marktphasen der Handel besonders lebhaft ist.

Die strukturellen Veranderungen auf dem Aktienmarkt
ergeben sich zum groBten Teil aus dem zunehmenden
Einsatz von vollstandig rechnergestitzten Handelsstrate-
gien, dem sog. algorithmischen Handel. Flr den Progno-
sezeitraum rechnet das Unternehmen damit, dass der
Anteil des algorithmischen Handels am Xetra-Handels-
volumen zunimmt. Zudem wird ein erweitertes Angebot
von Produkten und Dienstleistungen flr Wachstumsim-
pulse im Kassamarkt sorgen. Beispielsweise wird das
Xetra-Release 9.0 den Handel von Optionsscheinen und
Zertifikaten auf die Xetra-Plattform verlagern. Diese Pro-
dukte werden dann Handelsteilnehmern in ganz Europa
zur Verfligung stehen. Zudem werden im Zuge des
Release die Verarbeitungs- und Datendistributionszeiten
von Xetra weiter verkdrzt, um Kunden ein ,best in class”-
Handelssystem zu bieten.

Segment Eurex

Anders als im Kassamarkt wird im Terminmarkt-Segment
Eurex die allgemeine Entwicklung der Finanzmarkte eine
untergeordnete Rolle spielen. Hier geht das Unternehmen
weiterhin von einer starkeren Bedeutung der strukturellen
Wachstumsfaktoren aus, die im Abschnitt Ertragslage
naher erlautert wurden. Neben dem bestehenden Produkt-
und Dienstleistungsportfolio wird die ISE, deren Uber-
nahme am 19. Dezember 2007 abgeschlossen wurde,
flr weiteres Wachstum im Prognosezeitraum sorgen. Mit
dieser Ubernahme erweitert Eurex das Liquiditatsnetz-
werk in den USA und den Handel mit US-Dollar-Produk-
ten deutlich. Teilnehmer von Eurex und ISE erhalten Zu-
gang zu einer groBeren Zahl von hochliquiden Produkten
in verschiedenen Anlageklassen und Wahrungen. Der
Zusammenschluss eroffnet zudem Wachstumspotenziale
durch das Cross-Selling bestehender Produkte und die
gemeinsame Entwicklung neuer Produkte. Als erste ge-
meinsame Initiative entwickeln die Partner ein neues
elektronisches Handelssystem flir den Optionshandel an
der ISE, das Anfang 2011 in Betrieb genommen werden
soll. Im Rahmen des Erwerbs der ISE wurden immateri-
elle Vermogenswerte in Hohe von 1.345,1 Mio. € mit
Geschafts- oder Firmenwerten in Hohe von 882,0 Mio. €
in die Konzernbilanz aufgenommen. Bei einer deutlich
negativen Geschaftsentwicklung der ISE — und einer in
diesem Zusammenhang stattfindenden Werthaltigkeits-
prifung — kdnnte daher die Notwendigkeit entstehen,
die immateriellen Vermogensgegenstande und/oder die
Geschafts- oder Firmenwerte ganz oder teilweise abzu-
schreiben. Aufgrund der guten Wettbewerbsposition und
Wachstumsaussichten der ISE schatzt das Unternehmen
dieses Risiko flr den Prognosezeitraum als auBerst
gering ein.
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Segment Clearstream

Das Segment Clearstream wird seine Umsatzerlose auch
in Zukunft groBtenteils mit der Abwicklung und Verwah-
rung internationaler Rentenpapiere erzielen. Die Deutsche
Borse geht davon aus, dass das Volumen der international
begebenen Anleihen weiterhin starker zunehmen wird als
das der national begebenen festverzinslichen Wertpapiere.
Ein deutlicher Anstieg der langfristigen Zinsraten kénnte
sich indes insgesamt negativ auf das Geschaft von Clear-
stream auswirken, da mit verringerter Emissionstatigkeit
zu rechnen ware. In Bezug auf die Kundenstruktur geht
das Unternehmen davon aus, dass sich die Konsolidie-
rung in der Finanzbranche fortsetzen wird und sich
Kunden im nationalen und internationalen Geschaft von
Clearstream zusammenschlieBen. Den dann groBeren
Kunden werden hohere Rabatte eingeraumt, was zu einem
Rickgang der durchschnittlichen Entgelte fliihren konnte.

Da die Deutsche Borse im Bereich der Abwicklung und
Verwahrung von internationalen Rentenpapieren in einem
besonders intensiven Wettbewerb steht, konnte es ferner
zu Marktanteilsverlusten und damit zu einer Verringerung
der Umsatzerldse im Segment Clearstream kommen. Flr
den Prognosezeitraum rechnet das Unternehmen aber
nicht mit einem Verlust von Marktanteilen. Es erwartet
auch nicht, dass sich TARGET2-Securities, die von der
Europaischen Zentralbank geplante Abwicklungsplattform
fir Wertpapiergeschafte, negativ auf die Ertragslage aus-
wirken wird. Diese Einschatzung beruht zum einen auf
der Tatsache, dass dieses Projekt erst noch von den EU-
Finanzministern genehmigt werden muss, und zum ande-
ren auf dem vorlaufigen Projektplan, der eine Einfihrung
erst im Jahr 2013 vorsieht.

Im Zuge der Weiterentwicklung des Produkt- und Dienst-
leistungsportfolios im Segment Clearstream plant das
Unternehmen, im Prognosezeitraum den neuen Abwick-
lungsservice flr Investmentfonds (Central Facility for
Funds, CFF) auszubauen und Uber die bereits angebun-
denen Markte Luxemburg und Belgien hinaus in anderen
Landern anzubieten. CFF ermdglicht den synchronen
Austausch von Geld und Wertpapieren zwischen Fonds-
vertreibern und Transferstellen und bietet damit die Ab-
wicklungsstandards, die bei anderen Anlageinstrumenten
schon lange gelten.
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Die Deutsche Borse erwartet, dass sich die Nettozinser-
trage aus dem Bankgeschaft im Prognosezeitraum unter
dem Niveau von 2007 bewegen werden. Dieser Ein-
schatzung liegt die Annahme zugrunde, dass Bareinlagen
der Kunden trotz steigender Geschéaftsaktivitat wegen
eines verbesserten Liquiditatsmanagements zurtickgehen
werden. Ferner ist eine Reduzierung der kurzfristigen
Zinsraten absehbar.

Segment Market Data & Analytics

Basierend auf der erwarteten Entwicklung der Finanz-
markte geht das Unternehmen flir das Segment Market
Data & Analytics davon aus, die Nachfrage nach Finanz-
marktdaten weiter steigern zu kénnen. Zusatzliches
Wachstum wird durch die kontinuierliche Erweiterung der
Produktpalette in allen Bereichen des Segments erwartet.

Weiterentwicklung der Preismodelle

Fur den Prognosezeitraum rechnet die Deutsche Borse
mit anhaltendem Preisdruck in einigen ihrer Geschaftsbe-
reiche, etwa beim elektronischen Xetra-Handel. Das Ziel
des Unternehmens ist dabei, den Preisdruck tber die
kontinuierliche Verbesserung der Produkte und Dienstleis-
tungen sowie Uber selektive Anreize im preiselastischen
Geschaft abzufedern. So erhohten beispielsweise Xetra
und Eurex im Berichtsjahr ihre Systemkapazitaten bei
gleichbleibenden Kosten signifikant und gewahrten Preis-
anreize flr den Eigenhandel im Terminmarkt. Trotzdem ist
derzeit davon auszugehen, dass die durchschnittlichen
Umsatzerlose pro abgerechnete Einheit in einigen Berei-
chen langfristig leicht zuriickgehen werden.

Regulatorische Rahmenbedingungen

Fur die Deutsche Borse relevante regulatorische Rahmen-
bedingungen sind zum einen die EU-Richtlinie Gber Markte
fur Finanzinstrumente (MiFID) und zum anderen der euro-
paische Verhaltenskodex fiir das Clearing und Settlement
von Aktien am Kassamarkt (Code of Conduct).

Die MIFID soll fur alle Teilnehmer transparente, faire Wett-
bewerbsbedingungen schaffen und den Anlegerschutz
verbessern. Hierzu hat die MiFID u.a. strenge Regeln zur
Vor- und Nachhandelstransparenz fiir den boérslichen und
auBerbdrslichen Aktienhandel definiert, die seit 1. Novem-
ber 2007 gelten. Darlber hinaus sind Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen nun dazu verpflichtet, einen Auftrag
zu flr den Kunden glinstigsten Konditionen auszufiihren
(sog. Best Execution).
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Die Deutsche Borse sieht die neue Richtlinie als Chance,
ihr Serviceportfolio zu erweitern und neue Geschaftsfelder
zu erschlieBen: Das Unternehmen hat eine Reihe neuer
Dienstleistungen im Kassamarkt und im Bereich Markt-
daten eingefiihrt, die im Prognosezeitraum zusétzliche
Umsatzerlose generieren sollen. Mit ihrem transparenten
und tiefen Liquiditatspool der auf ihren Plattformen
handelbaren Wertpapiere sieht sich die Deutsche Borse —
auch vor dem Hintergrund der neuen Best Execution-
Verpflichtungen — sehr gut im Wettbewerb positioniert.
Durch den moglichen Markteintritt von Banken oder an-
deren Bdrsenorganisationen erwartet das Unternehmen
im Prognosezeitraum keine wesentlichen Auswirkungen
auf die Ertragslage im Kassamarktgeschaft.

Der Code of Conduct ist eine vom Markt getragene Initiative
mit dem Ziel, einheitliche und kosteneffiziente europaische
Rahmenbedingungen fir grenziberschreitende Aktivitaten
in Aktienhandel, -clearing und -abwicklung zu schaffen.
Der Verhaltenskodex, an dessen Ausarbeitung die Deutsche
Borse mitgewirkt hat, wurde 2007 vollstandig eingefiihrt.
Er deckt folgende Bereiche ab: Preistransparenz, Zugang
und Interoperabilitat, Aufteilung von Dienstleistungen und
getrennte Rechnungslegung. Die Deutsche Borse erflllte
bereits viele der Anforderungen des Kodex vor seiner
Einflhrung und erwartet daher nun keine wesentlichen
Auswirkungen auf Geschéaftsmodell, Umsatz oder Kosten-
struktur des Unternehmens.

Kostenmanagement

Im September 2007 kiindigte die Gesellschaft ein umfang-
reiches Restrukturierungs- und Effizienzprogramm an, das
Einsparungen von 100 Mio. € pro Jahr vorsieht. Bereits
2008 sollen Einsparungen in Hohe von rund 50 Mio. €
erzielt werden. Werden die Kosten der ISE mit einbezogen,

erwartet das Unternehmen 2008 Gesamtkosten von rund
1.280 Mio. €. Ab 2010 soll das Programm in vollem Um-
fang zum Tragen kommen. Bei den geplanten Investitionen
in zuklnftiges Wachstum sieht es allerdings keinerlei
Einschrankungen vor. Mit neuen Produkten und Markten
will die Deutsche Borse weiterhin expandieren. Zusam-
men mit strukturellen Wachstumstrends in allen Geschafts-
bereichen bieten sich den Aktionaren dadurch Perspek-
tiven fur ein anhaltendes Ergebniswachstum.

Entwicklung der Finanzlage

Das Unternehmen erwartet weiterhin einen positiven
operativen Cashflow. Als Bestandteil des Cashflows aus
Investitionstatigkeit plant die Deutsche Bérse, im Progno-
sezeitraum jahrlich rund 80 Mio. € in immaterielle Ver-
mogenswerte und Sachanlagen zu investieren (2007:
79,7 Mio. €). Die Investitionen sollen hauptsachlich der
Neu- und Weiterentwicklung von Produkten und Dienst-
leistungen in den Segmenten Xetra, Eurex und Clearstream
dienen.

Im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapital-
struktur strebt die Deutsche Borse im Prognosezeitraum —
vorbehaltlich von Investitionsvorhaben — eine Vollaus-
schittung des Gewinns an die Aktionare an. Fir die Ge-
schaftsjahre 2008 und 2009 beabsichtigt die Deutsche
Borse, ihre progressive Dividendenpolitik fortzusetzen und
40 bis 60 Prozent des Konzern-Jahresiiberschusses an
ihre Aktionare auszuschutten. Die verbleibenden Mittel
sind fur den weiteren Rickkauf eigener Aktien vorgesehen.
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €
Umsatzerlose 4 2.185,2 1.854,2
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft 5 230,8 150,7
Aktivierte Eigenleistungen 6 25,1 22,2
Sonstige betriebliche Ertrage 7 223,4 85,8
2.664,5 2.112,9
Provisionsaufwendungen aus dem Bankgeschaft -161,6 -141,4
Personalaufwand 8 -566,2 -4149
Abschreibung und Wertminderungsaufwand (ohne Geschéfts- oder Firmenwerte) 9 -126,0 -130,4
Sonstige betriebliche Aufwendungen 10 -469,7 -405,7
Beteiligungsergebnis 11 4,9 8,6
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Wertminderungsaufwand fiir
Geschéfts- oder Firmenwerte (EBITA) 1.3459 1.029,1
Wertminderungsaufwand flir Geschéfts- oder Firmenwerte 14 0 -1,6
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 1.345,9 1.027,5
Finanzertrage 12 126,3 62,8
Finanzaufwendungen 12 -117,4 -64,3
Ergebnis vor Steuern (EBT) 1.354,8 1.026,0
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 13 -439,9 -360,0
Jahresiiberschuss 914,9 666,0
Anteil anderer Gesellschafter am Jahresliberschuss -3,2 2,7
Konzern-Jahresiiberschuss® 911,7 668,7
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) (€)? 42 4,70 3,36

1) Gewinne, die den Anteilseignern des Mutterunternehmens zuzurechnen sind
2) Die Vorjahreszahl wurde riickwirkend angepasst (siehe Erlauterung 42).
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KOI’]Z@I’I’] b| |a NZ zum 31. Dezember 2007

Aktiva
Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Immaterielle Vermdgenswerte 14
Software 127,3 129,8
Geschéfts- oder Firmenwerte 1.956,9 1.069,9
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 8,8 14,3
Andere immaterielle Vermogenswerte 1.326,8 0
3.419,8 1.214,0
Sachanlagen 15
Grundstiicke und Gebaude 0 119,3
Einbauten in Gebauden 21,5 46,5
Computer-Hardware, Betriebs- und Geschaftsausstattung 76,4 65,4
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0,4 4.3
98,3 235,5
Finanzanlagen und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 16
Anteile an assoziierten Unternehmen 35,9 33,4
Andere Beteiligungen 66,8 16,2
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 514,9 283,4
Sonstige Wertpapiere 12,5 11,9
Sonstige Ausleihungen 0,1 0,1
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 0 94,4
630,2 439,4
Sonstige langfristige Vermogenswerte 17,18 18,3 18,7
Aktive latente Steuerforderungen 13 17,2 0
Summe langfristige Vermogenswerte 4.183,8 1.907,6
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Forderungen und sonstige Vermégenswerte
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 19 60.424,0 53.956,9
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 20 9.619,7 6.645,0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 21 2355 183,2
Forderungen gegen assoziierte Unternehmen 4,4 10,7
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 1,4 2,4
Forderungen aus Ertragsteuern?® 117,6 19,9
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 18, 22 301,9 56,6
Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte 16 0 7,6
70.704,5 60.882,3
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrénkung 23 4.221,7 1.582,8
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 547.,6 652,4
Summe kurzfristige Vermoégenswerte 75.473,8 63.117,5
Summe Aktiva 79.657,6 65.025,1

1) Davon 17,4 Mio. € (2006: 15,5 Mio. €) mit einer Restlaufzeit von tber einem Jahr aus Korperschaftsteuerguthaben gemas § 37 Abs. 5 Korperschaftsteuergesetz (KStG)
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Passiva

Konzernanhang 2007 2006

Mio. € Mio. €
EIGENKAPITAL 24
Gezeichnetes Kapital 200,0 102,0
Kapitalriicklage 1.242,0 1.340,0
Eigene Aktien -589,8 -443,1
Neubewertungsriicklage 32,1 12,9
Angesammelte Gewinne 1.493,0 1.251,6
Konzerneigenkapital 2.377,3 2.263,4
Ausgleichsposten flir Anteile anderer Gesellschafter 312,9 19,9
Summe Eigenkapital 2.690,2 2.283,3
LANGFRISTIGE SCHULDEN
Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 26 20,6 14,5
Sonstige langfristige Rickstellungen 27,28 118,4 105,9
Latente Steuerschulden 13 626,0 23,4
Verzinsliche Verbindlichkeiten 29 1,2 4999
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 18, 29 5,2 2,7
Summe langfristige Schulden 771,4 646,4
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Steuerriickstellungen 27,30 273,3 2448
davon Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: 266,7 Mio. € (2006: 231,8 Mio. €)

Sonstige kurzfristige Rickstellungen 27,31 205,0 82,0
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 19 60.424,0 53.956,9
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft? 32 9.125,9 6.078,7
Sonstige Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 29 1.360,2 0,1
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 97,7 91,8
Verbindlichkeiten gegen assoziierte Unternehmen 6,1 3,0
Verbindlichkeiten gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 5,2 8,5
Bardepots der Marktteilnehmer 33 4.016,2 1.509,0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 18, 34 682,4 120,6
Summe kurzfristige Schulden 76.196,0 62.095,4
Summe Schulden 76.967,4 62.741,8
Summe Passiva 79.657,6 65.025,1

1) Davon 95,1 Mio. € (2006: O Mio. €) Verbindlichkeiten gegen assoziierte Unternehmen
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Konzern-Kapitalflussrechnung

fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €
Jahresiiberschuss 914,9 666,0
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 9 14 126,0 132,0
Zunahme der langfristigen Rickstellungen 38 16,0 19,4
Latente Ertragsteuerertrage 13 -15,1 -28,0
Ubrige nicht zahlungswirksame Ertrage 38 -117,7 -14,6
Verénderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten aus operativer
Geschéftstatigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:
Zunahme der Forderungen und sonstigen Vermogenswerte 38 -266,5 -48,4
Zunahme der kurzfristigen Schulden 38 192,3 116,6
Abnahme der langfristigen Verbindlichkeiten -1,1 0
Netto(gewinn)/-verlust aus dem Abgang von langfristigen Vermdgenswerten -9,2 0,4
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 38 839,6 843,4
Auszahlungen flr Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen -79,7 -69,2
Auszahlungen flr Investitionen in langfristige Finanzinstrumente -124,8 -84,3
Auszahlungen flir den Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen -0,3 -0,7
Auszahlungen fiir den Erwerb von Tochterunternehmen abzlglich erworbener Zahlungsmittel -1.826,6 0
Einzahlungen aus der VerduBerung von (Anteilen an) Tochterunternehmen und Beteiligungen
abziglich abgegebener Zahlungsmittel 358,9 34,3
Netto(zunahme)/-abnahme der kurzfristigen Forderungen, Wertpapiere und Verbindlichkeiten
aus dem Bankgeschéft mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei Monaten -149,0 -270,1
Einzahlungen aus Abgéngen von zur VerduBerung verfugbaren langfristigen Finanzinstrumenten 50,9 118,5
Einzahlungen aus Abgéngen von langfristigen Vermoégenswerten und zur VerduBerung gehaltenen
langfristigen Vermbdgenswerten 17,4 1,7
Cashflow aus Investitionstatigkeit 39 -1.753,2 -269,8
Mittelabfluss aus dem Erwerb eigener Aktien -395,0 -389,7
Mittelzufluss aus dem Verkauf eigener Aktien 15,6 5,9
Mittelzufluss von anderen Gesellschaftern 271,3 4.0
Mittelzufluss aus kurzfristiger Finanzierung 1.365,4 0
Zahlungen aus Finanzierungsleasing-Verhaltnissen -0,5 -1,9
Ausschittung an Aktionare -329,8 -210,4
Cashflow aus Finanzierungstéatigkeit 40 927,0 -592,1
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 13,4 -18,5
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode? 1.026,8 1.045,3
Finanzmittelbestand am Ende der Periode? 41 1.040,2 1.026,8
Cashflow je Aktie aus laufender Geschaftstatigkeit (unverwassert und verwassert) (€)2 4,33 4,24
Erhaltene Zinsen und &hnliche Ertrage 128,4 62,4
Erhaltene Dividenden? 9,7 5,2
Gezahlte Zinsen -117,3 -67,1
Ertragsteuerzahlungen -524,0 -311,9

1) Ohne Bardepots der Marktteilnehmer
2) Die Vorjahreszahl wurde riickwirkend angepasst (siehe Erlauterung 42).
3) Erhaltene Dividenden aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und anderen Beteiligungen
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €

Gezeichnetes Kapital
Bilanz zum 1. Januar 102,0 105,9
Einziehung eigener Aktien -2,0 -3,9
Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln 100,0 0
Bilanz zum 31. Dezember 200,0 102,0
Kapitalriicklage
Bilanz zum 1. Januar 1.340,0 1.336,1
Einziehung eigener Aktien 2,0 3,9
Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln -100,0 0
Bilanz zum 31. Dezember 1.242,0 1.340,0
Eigene Aktien
Bilanz zum 1. Januar -443,1 -366,8
Erwerb eigener Aktien -395,0 -389,7
Einziehung eigener Aktien 227.,5 304,1
Verkdaufe im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 20,8 9,3
Bilanz zum 31. Dezember -589,8 -443,1
Neubewertungsriicklage 24
Bilanz zum 1. Januar 12,9 11,6
Veranderung aus aktienbasierter Verglitung 4,6 0,7
Neubewertung der Cashflow-Hedges 5,6 0,6
Neubewertung der sonstigen Finanzinstrumente 8,8 -0,5
Latente Steuern auf die Neubewertung der Finanzinstrumente 0,2 0,5
Bilanz zum 31. Dezember 32,1 12,9
Angesammelte Gewinne 24
Bilanz zum 1. Januar 1.251,6 1.099,9
Ausschittung an Aktionére 25 -329,8 -210,4
Konzern-Jahresiiberschuss 911,7 668,7
Wahrungsdifferenzen und sonstige Anpassungen -126,4 -3,1
Einziehung eigener Aktien -227,5 -304,1
Latente Steuern 13 13,4 0,6
Bilanz zum 31. Dezember 1.493,0 1.251,6
Konzerneigenkapital zum 31. Dezember 2.377,3 2.263,4
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2007 2006
Mio. € Mio. €
Ubertrag Konzerneigenkapital 2.377,3 2.263,4
Ausgleichsposten fiir Anteile anderer Gesellschafter
Bilanz zum 1. Januar 19,9 14,1
Veranderung aus KapitalmaBnahmen 296,4 9,0
Anteil anderer Gesellschafter am Nettogewinn/-(verlust) von Konzerngesellschaften 3,2 -2,7
Wahrungsdifferenzen -6,6 -0,5
Bilanz zum 31. Dezember 312,9 19,9
Summe Eigenkapital zum 31. Dezember 2.690,2 2.283,3
Darstellung des Gesamtertrags und -aufwands fUr die Periode
Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €
Wahrungsdifferenzen 24 -44.8 -2,2
Neubewertung der Cashflow-Hedges -81,3 0,6
Neubewertung der sonstigen Finanzinstrumente 8,8 -0,5
Latente Steuern 24 13,6 0,5
Im Eigenkapital erfasste Gewinne /(Verluste) -103,7 -1,6
Jahresiberschuss laut Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 9149 666,0
Gesamtertrag fiir die Periode 811,2 664,4
davon entfallen auf:
Anteilseigner der Muttergesellschaft 814,6 667,6
Andere Gesellschafter -3,4 -3,2
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Konzernanhang
Grundlagen und Methoden

1. Allgemeine Grundsatze

Die Deutsche Borse AG (,die Gesellschaft”) ist eine in der Bundesrepublik Deutschland
eingetragene Aktiengesellschaft. Der Sitz der Gesellschaft befindet sich in 60487 Frank-
furt am Main, Neue BorsenstraBe 1.

Der Konzernabschluss 2007 wurde unter Anwendung von § 315a HGB (,Konzernab-
schluss nach internationalen Rechnungslegungsstandards”) im Einklang mit den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) und den diesbeztglichen Interpretationen
des International Accounting Standards Boards (IASB) erstellt, wie sie gemaB der Ver-
ordnung Nr. 1606/2002 des Européaischen Parlaments und des Rates Uber die Anwen-
dung internationaler Rechnungslegungsstandards in der Europaischen Union anzuwenden
sind, sowie mit den IFRS insgesamt.

Daruber hinaus wurde der Konzernfinanzbericht entsprechend den Vorgaben des Han-
delsgesetzbuches (HGB) um einen Konzernlagebericht und um eine Versicherung der
gesetzlichen Vertreter (Bilanzeid) erganzt. Die nach § 315a Abs. 1 HGB erforderlichen
Angaben wurden im Konzernanhang und im Vergltungsbericht (siehe Corporate Gover-
nance-Kapitel auf Seite 51 bis 58), der Bestandteil des Konzernlageberichts ist, dar-
gestellt. Der Konzernabschluss orientiert sich auch an den vom Rechnungslegungs Inter-
pretations Committee (RIC) des Deutschen Rechnungslegungs Standards Committee e.V.
(DRSC) beschlossenen Interpretationen, solange keine gegenteilige Regelung vom Inter-
national Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) oder dem IASB beschlos-
sen wird.

Auswirkungen neuer Rechnungslegungsstandards
Die Interpretation IFRIC 11 wurde vorzeitig angewandt (siehe folgende Seite). Daneben
wurde die folgende Interpretation erstmalig im Geschaftsjahr 2007 angewandt:

Erstmalig angewandte Rechnungslegungsstandards

Veroffentlichung Zeitpunkt
Standard/Interpretation durch 1ASB Inkrafttreten  Endorsement?
IFRIC 10 Zwischenberichterstattung und Wertminderung 20.07.2006 01.11.2006 02.06.2007

1) Ubernahme der IFRS-Regelung durch die EU-Kommission (Endorsement-Prozess); Datum der Veréffentlichung

IFRIC 10 ,,Zwischenberichterstattung und Wertminderung"

IFRIC 10 regelt, dass ein Unternehmen einen in einer friheren Zwischenperiode erfass-
ten Wertminderungsaufwand beim Geschafts- oder Firmenwert, bei einem gehaltenen
Eigenkapitalinstrument oder bei einem zu Anschaffungskosten gehaltenen finanziellen
Vermogenswert nicht wiederaufholen darf. Die Interpretation darf nicht durch Analogi-
sierung auf andere Bereiche mit moglichen Widerspriichen zwischen IAS 34 ,Zwischen-
berichterstattung” und anderen Standards ausgeweitet werden. Die erstmalige Anwendung
von IFRIC 10 hat keinen wesentlichen Einfluss auf den Abschluss der Gesellschaft.
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IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben®, die Anpassungen IAS 1 ,Darstellung des Ab-
schlusses: Eigenkapitalangaben® sowie IFRIC 8 ,Anwendungsbereich von IFRS 2“ und
IFRIC 9 ,Erneute Beurteilung eingebetteter Derivate” wurden bereits im Jahr 2006
vorzeitig angewandt.

Daneben wurde erstmalig der Deutsche Rechnungslegungsstandard (DRS) 17 (Near
final Standard in der Fassung vom 7. Dezember 2007) ,Berichterstattung tber die
Verglitung der Organmitglieder” zur Umsetzung des Vorstandsvergttungs-Offenlegungs-
gesetzes (VorstOG) angewandt. Er ist erstmalig fir Geschéftsjahre, die nach dem

31. Dezember 2007 beginnen, anzuwenden. DRS 17 regelt die Berichterstattung tber
die Vergiitung der Organmitglieder einer Aktiengesellschaft. Der Standard konkretisiert
die Anforderungen an die Berichterstattung von Konzernen geméaB §§ 314 Abs. 1 Nr. 6
und 315 Abs. 2 Nr. 4 HGB. Die Gruppe Deutsche Borse legt die Vorstandsvergiitung
gemaB dem Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 14. Juni 2007
individualisiert im Verglitungsbericht (siehe Corporate Governance-Kapitel, Seite 51 bis 58)
offen. Die zusammenfassenden Angaben, die sich aus IAS 24 ,Beziehungen zu nahe ste-
henden Unternehmen und Personen” ergeben, sind in Erlauterung 50 angegeben.

Vorzeitige Anwendung von Rechnungslegungsstandards
Nach Veréffentlichung und Ubernahme durch die EU hat sich die Gesellschaft fiir die
vorzeitige Anwendung folgender Standards und Interpretationen entschieden:

Vorzeitig angewandte Rechnungslegungsstandards

Veroffentlichung Zeitpunkt
Standard/Interpretation durch IASB Inkrafttreten  Endorsement?
IFRIC 11 IFRS 2: Geschafte mit eigenen Aktien und 02.11.2006 01.03.2007 02.06.2007

Aktien von Konzernunternehmen

1) Anwendung auf die erste Berichtsperiode eines Geschéftsjahres, das an diesem Tag oder danach beginnt. Eine friihere Anwendung
wird empfohlen.
2) Ubernahme der IFRS-Regelung durch die EU-Kommission (Endorsement-Prozess); Datum der Versffentlichung

IFRIC 11 ,IFRS 2: Geschéafte mit eigenen Aktien und Aktien von
Konzernunternehmen“

IFRIC 11 regelt, wie IFRS 2 ,Aktienbasierte Verglitung” auf aktienbasierte Zahlungsver-
einbarungen anzuwenden ist, bei denen Eigenkapitalinstrumente der Gesellschaft oder
eines anderen Unternehmens desselben Konzerns gewahrt werden.

Die frihzeitige Anwendung von IFRIC 11 hatte keine Auswirkungen auf den Abschluss
der Gruppe Deutsche Borse.
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Neue Rechnungslegungsstandards
Folgende Standards und Interpretationen, die die Gruppe Deutsche Borse flr das Jahr

2007 nicht vorzeitig anwendet, wurden bis zum Bilanzstichtag vom IASB veroffentlicht
und teilweise von der EU-Kommission anerkannt:

Neue Rechnungslegungsstandards und ihre Auswirkungen

Veroffentlichung Zeitpunkt Voraussichtliche
Standard/Interpretation durch IASB Inkrafttreten?  Endorsement? Auswirkungen
IFRS 2 Anpassungen IFRS 2 ,Anteilsbasierte Vergiitung: 17.01.2008 01.01.2009 EFRAG- keine
Austibungsbedingungen und Annullierungen” Stellungnahme wesentlichen
in Q2/2008
erwartet®
IFRS 3 Anpassungen IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschlisse” 10.01.2008 01.01.2009 offen keine
wesentlichen
IFRS 8 Operative Segmente 30.11.2006 01.01.2009 22.11.2007 zusatzliche
Angaben
im Anhang
IAS 1 Anpassungen IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses: 06.09.2007 01.01.2009 EFRAG- keine
Eigenkapitalangaben® Stellungnahme wesentlichen
in Q1/2008
erwartet?
IAS 23 Anpassungen IAS 23 ,Fremdkapitalkosten® 29.03.2007 01.01.2009 EFRAG-  Aktivierung von
Stellungnahme Fremdkapital-
veroffentlicht; kosten
Endorsement
noch offen®
IAS 27 Anpassungen IAS 27 ,Konzern- und separate Einzelabschliisse 10.01.2008 01.01.2009 offen keine
nach IFRS* wesentlichen
IAS 32 Anpassungen IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung” 14.02.2008 01.01.2009 offen keine
wesentlichen
IFRIC 12 Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen 30.11.2006 01.01.2008 EFRAG- keine
Stellungnahme
veroffentlicht;
Endorsement
noch offen®
IFRIC 13 Kundenbindungsprogramme 28.06.2007 01.07.2008 EFRAG- keine
Stellungnahme
in Q2/2008
erwartet®
IFRIC 14 ,IAS 19: The Limit on a Defined Benefit Asset, Minimum Funding 04.07.2007 01.07.2008 EFRAG- keine
Requirements and their Interaction“® Stellungnahme wesentlichen
in Q1/2008
erwartet?

1) Anwendung auf die erste Berichtsperiode eines Geschéftsjahres, das an diesem Tag oder danach beginnt. Eine friihere Anwendung wird empfohlen.
2) Ubernahme der IFRS-Regelung durch die EU-Kommission (Endorsement-Prozess); Datum der Verdffentlichung
3) Im Rahmen des Endorsement-Prozesses durch die EU-Kommission steht die technische Sachverstandigengruppe der European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) dem
Accounting Regulatory Committee (ARC) beratend zur Seite. Das ARC entscheidet (iber die Anerkennung der einzelnen Standards und besteht aus Vertretern der Mitgliedstaaten unter
dem Vorsitz der Europdischen Kommission.
4) Regelt die ,Begrenzung eines leistungsorientierten Vermégenswertes, Mindestfinanzierungsvorschriften und ihre Wechselwirkung*

Anpassungen IFRS 2 ,, Anteilsbasierte Vergiitung: Ausiibungsbedingungen
und Annullierungen*
Die Anpassungen IFRS 2 ,Anteilsbasierte Vergltung: Austibungsbedingungen und An-
nullierungen® erweitern IFRS 2 dahingehend, dass die Regelungen zur vorzeitigen Plan-
beendigung (,cancellation®) unabhangig davon Anwendung finden, ob das Unternehmen
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oder eine andere Partei den Plan der anteilsbasierten Verglitung beendet. IFRS 2.28 galt
in der Vergangenheit explizit nur flr vorzeitige Beendigungen durch das Unternehmen. Des
Weiteren wurde klargestellt, dass Austbungsbedingungen (,vesting conditions”) ausschlieB-
lich Dienst- und Leistungsbedingungen (,service and performance conditions®) sind.

Anpassungen IFRS 3 ,,Unternehmenszusammenschliisse und IAS 27 , Konzern- und
separate Einzelabschliisse nach IFRS*

Am 19. Juli 2007 verdffentlichte der IASB die Uberarbeiteten Standards IAS 27 und
IFRS 3. Diese sind das Ergebnis der zweiten Phase des IASB-Projekts ,Unternehmens-
zusammenschlisse®.

Die Anpassungen von IAS 27 betreffen in erster Linie die Bilanzierung von Anteilen nicht
beherrschender Gesellschafter (derzeit ,Anteile anderer Gesellschafter” oder auch ,,Min-
derheitenanteile” genannt) sowie den Verlust der Beherrschung von Tochterunternehmen.
Bei der Bewertung von Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter sieht der angepasste
IFRS 3 ein Wahlrecht flir den Erwerber vor, den Anteil entweder zum beizulegenden
Zeitwert oder entsprechend dem anteiligen beizulegenden Nettozeitwert des erworbenen
Unternehmens zu bewerten. Ferner schreibt der Standard die Zurechnung des Konzern-
gesamtergebnisses zu den Anteilseignern des Mutterunternehmens sowie zu den Anteils-
eignern ohne beherrschenden Einfluss selbst dann vor, wenn die Anteile ohne beherr-
schenden Einfluss infolgedessen einen negativen Saldo ausweisen. Weitere wesentliche
Anderungen betreffen den sukzessiven Anteilserwerb. Sofern durch den Hinzuerwerb
weiterer Anteile erstmalig die Kontrolle erlangt wird, ist eine erfolgswirksame Neubewer-
tung bereits bestehender Beteiligungsanteile vorzunehmen. Sofern sich die Beteiligungs-
quote an einem Tochterunternehmen andert, ohne dabei die Kontrolle tber das Unterneh-
men zu verlieren, miissen die Anderungen erfolgsneutral erfasst werden.

IFRS 8 ,,Operative Segmente*

IFRS 8 wird IAS 14 ,Segmentberichterstattung” ersetzen und passt die Vorschriften zur
Segmentierung an die Vorschriften des Statement of Financial Accounting Standards
(SFAS) 131 an (US-GAAP-Regelung). Nach IFRS 8 ist tber die wirtschaftliche Lage der
Segmente nach dem sog. Management Approach zu berichten. Berichtspflichtig sind
demnach nur noch diejenigen operativen Segmente, die Komponenten eines Unterneh-
mens darstellen, fir die getrennte Finanzinformationen verfligbar sind. Voraussetzung
ist, dass diese regelmaBig durch die oberste Fiihrungskraft des jeweiligen operativen
Bereichs tberprift werden, um zu entscheiden, wie Ressourcen verteilt und Leistungen
beurteilt werden. Diese Finanzinformationen sollen generell auf Basis der internen Steu-
erung berichtet werden.

Anpassungen IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses*

Am 6. September 2007 verdffentlichte der IASB den Uberarbeiteten Standard IAS 1. Die
Anpassungen von |IAS 1 sind das Ergebnis der Phase A des IASB-Projekts zur Darstel-
lung des Abschlusses. Durch den neuen Standard wird eine weitgehende Ubereinstim-
mung von IAS 1 und Financial Accounting Standards Board (FASB) Statement No. 130
,Reporting Comprehensive Income* erreicht werden. Die wesentlichen Anderungen werden
Auswirkungen sowohl auf die Darstellung des Konzerngesamtergebnisses (,comprehen-
sive income") als auch auf die Darstellung bestimmter Angaben im Konzernabschluss
haben, insbesondere im Zusammenhang mit der Prasentation von Eigenkapitalverande-
rungen, die aus Transaktionen mit Anteilseignern in ihrer Eigenschaft als Anteilseigner
resultieren.
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Anpassungen IAS 23 ,,Fremdkapitalkosten*

Die Anpassungen schreiben vor, im Rahmen der Anschaffung, des Baus oder der
Herstellung eines sog. qualifizierten Vermogenswertes direkt zurechenbare Fremd-
kapitalkosten als Teil der Anschaffungskosten dieses Vermogenswertes zu aktivieren.
Das Wahlrecht zur unmittelbaren Aufwandsverrechnung dieser Fremdkapitalkosten
wurde abgeschafft.

Anpassungen IAS 32 ,,Finanzinstrumente: Darstellung*

Die Anpassungen IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung” erweitern IAS 32 dahin-
gehend, dass die Regelungen zur Abgrenzung zwischen Eigen- und Fremdkapital im Zu-
sammenhang mit sog. kiindbaren Instrumenten angepasst werden. Ein Finanzinstrument,
das den Inhaber zur Riickgabe an den Emittenten gegen fllssige Mittel oder andere
finanzielle Vermogenswerte berechtigt (klindbares Instrument) ist gemaB IAS 32 als finan-
zielle Verbindlichkeit auszuweisen. Die Neufassung erlaubt unter bestimmten Bedingungen
diese Instrumente als Eigenkapital zu klassifizieren.

IFRIC 12 ,Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen*

Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen sind Vereinbarungen, mit denen eine Regierung
oder eine andere Institution des offentlichen Sektors Auftrage an private Betreiber vergibt,
um offentliche Dienstleistungen bereitzustellen, wie StraBen, Flughafen, Gefangnisse, Ener-
gieversorgung, Wasserbereitstellung und Verteilungseinrichtungen. IFRIC 12 regelt die An-
wendung der bestehenden IFRS durch den Betreiber bezogen auf diese Vereinbarungen.

IFRIC 13 ,,Kundenbindungsprogramme*

IFRIC 13 regelt die Bilanzierung von Kundenbonusprogrammen. Der Umsatz, der auf Vor-
teile (Pramien) entfallt, die Kunden gewahrt wurden, ist als Verbindlichkeit abzugrenzen,
bis der Kunde sein Pramienanrecht einlost bzw. dieses Anrecht verfallt. Die Bewertung
erfolgt zum absoluten oder relativen Fair Value.

IFRIC 14 ,IAS 19: The Limit on a Defined Benefit Asset, Minimum Funding
Requirements and their Interaction“

IFRIC 14 befasst sich im Kern mit dem Zusammenspiel zwischen einer am Bilanzstichtag
bestehenden Verpflichtung, zuséatzliche Beitrage in einen Pensionsplan einzuzahlen, und
den Regelungen von IAS 19.58. Die Interpretation gibt allgemeine Leitlinien zur Bestim-
mung der Obergrenze eines Uberschussbetrags, der nach IAS 19 als Vermégenswert an-
gesetzt werden kann. Ferner nimmt er dazu Stellung, wie sich gesetzliche oder vertragliche
Mindestfinanzierungsvorschriften auf Vermogenswerte oder Schulden eines Plans aus-
wirken kénnen.

Aus der Anwendung des neuen IFRS, der Uberarbeiteten IAS/IFRS und der neuen Inter-
pretationen erwartet die Gruppe Deutsche Borse keine wesentlichen Auswirkungen.

2. Konsolidierungskreis

Der in den Konsolidierungskreis aufgenommene Anteilsbesitz der Deutsche Borse AG an
Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen zum
31. Dezember 2007 geht aus den folgenden Tabellen hervor. Die Finanzinformationen
stehen, soweit nicht anders angegeben, im Einklang mit den Rechnungslegungsvorschrif-
ten des Landes, in dem die jeweilige Gesellschaft ihren Sitz hat.
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Tochterunternehmen, die zum 31.
einbezogen wurden:

Dezember 2007 in den Konsolidierungskreis voll

Tochterunternehmen

Gesellschaft

Sitz

Anteil am Kapital am
31.12.2007
unmittelbar (mittelbar)
%

Avox Ltd. GroBbritannien 76,82
Clearstream International S.A. Luxemburg 100,00
Clearstream Banking S.A. Luxemburg (100,00)
Clearstream Banking AG Deutschland (100,00)
Clearstream Services S.A. Luxemburg (100,00)
Clearstream Services (UK) Ltd. GroBbritannien (100,00)
Deutsche Borse Finance S.A. Luxemburg 100,00
Deutsche Borse IT Holding GmbH i.L. Deutschland 100,00
Deutsche Borse Systems AG Deutschland 100,00
Deutsche Bérse Systems Inc. USA (100,00)
Deutsche Borse Dienstleistungs AG Deutschland 100,00
Deutsche Gesellschaft fir Wertpapierabwicklung mbH Deutschland 100,00
Eurex Zirich AG Schweiz 49,96%
Eurex Frankfurt AG Deutschland (49,96)¥
Eurex Bonds GmbH Deutschland (39,69)%
Eurex Clearing AG Deutschland (49,96)%
Eurex Repo GmbH Deutschland (49,96)%
Eurex Services GmbH Deutschland (49,96)%
U.S. Exchange Holdings Inc. USA (49,96)%
International Securities Exchange Holdings Inc. USA (49,96)3

ETC Acquisition Corp. USA (49,96)%
International Securities Exchange LLC USA (49,96)%

ISE Stock Exchange LLC USA (25,48)9

ISE Ventures LLC USA (49,96)%
Longitude LLC USA (49,96)%
Finnovation Financial Services GmbH Deutschland 100,00
Infobolsa S.A. Spanien 50,00
Difubolsa, Servicos de Difusao e Informacao de Bolsa, S.A. Portugal (50,00)
Infobolsa Deutschland GmbH Deutschland (50,00)
Risk Transfer Re S.A. Luxemburg 100,00
Scoach Holding S.A. Luxemburg 50,01
Scoach Europa AG Deutschland (50,01)
Scoach Schweiz AG Schweiz (50,01)
Xlaunch GmbH Deutschland 100,00
Deutsche Borse Services s.r.0. Tschechien (100,00)

1) In Tausend

2) Vor Gewinnabfiihrung oder Verlustiibernahme

3) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 85 Prozent

4) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 67,52 Prozent
5) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 43,35 Prozent
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Grundkapital Eigenkapital Bilanzsumme Umsatz 2007 Jahresergebnis 2007 Erstkonsolidierung

Te T€ e € T
GBPY 0 GBPY -307  GBPY 1.084  GBPY 2.970  GBPY -432 2005
25.000 1.033.408 1.153.284 92.662 362.727 2002
57.808 295.144 10.330.509 566.260 198.047 2002
25.000 203.837 1.431.472 298.741 63.273 2002
30.000 53.267 124.365 283.397 11.637 2002
GBPY 0 GBPY 0 GBPY 0 GBPY 0 GBPY -2 2002
125 6.639 725.864 0 310 2003
25 19 24 0 -6 2002
2.000 2.415 211.217 324.585 91.9392 1993
usb® 400  USDY 2.547  USDY 2.832  USDY 10.379  USDV 363 2000
50 50 50 0 0 21.06.2007
25 54 57 0 -12 10.05.2006
CHFV 10.000  CHFY 161.593  CHFY 180.014  CHFY 1.245  CHFY 114 1998
6.000 1.882.555 1.962.804 7.014 1.829 1998
3.600 3.336 4.259 4.045 262 2001
5.113 50.802 4.177.085 0 743 1998
100 550 1.858 3.513 -1.022? 2001
25 1.182.469 1.182.472 0 0 01.11.2007
usb® 1.000  UsDb¥ 932.125  USDV 2.635.878  USDY 0 usDV 10.889 2003
uspv 0 usbp® 467.856 uspv 467.856 usbp® 0 uspy 56.957 19.12.2007
usD? 0 usbY 0 usDV 0 usbY 0 usDV 0 19.12.2007
usb® 0 uspbY 223.122  USDV 325.367  USDY 250.913  USDV 117.046 19.12.2007
uspr 0 usbp® 32.643 uspv 38.050 usbp® 10.790 (SRR -4.680 19.12.2007
usD? 0 usbY 462  USDY 12.353  USDY 0 usDV -277 19.12.2007
usb® 0 usbY 1.084  USDV 1.627  USDV 163 USDV -3.472 19.12.2007
25 24 24 0 -1 14.03.2007
331 11.014 12.736 8.288 415 2002
50 -12 80 367 -22 2002
100 581 1.091 1.630 -591 2003
1.225 5.392 5.683 0 1.644 2004
100 7.598 7.741 0 -102 01.01.2007
140 7.550 9.900 15.947 1.246 01.01.2007
CHFV 100 CHFV 11.195 CHFY 15.934 CHF? 35.946 CHF?V 11.095 01.01.2007
25 750 753 0 -12 10.05.2006
CZKY 200 CZKV 11.376 CZKY 75.078 CZKY 133.975 CZKY -16.737 24.05.2006
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Veranderungen im Konsolidierungskreis

Deutschland Ausland Summe
Zum 1. Januar 2007 12 17 29
Zugange 4 8 12
Abgénge -2 -4 -6
Zum 31. Dezember 2007 14 21 35

Im Laufe des Berichtsjahres hat die Deutsche Borse AG die Gesellschaften Finnovation

Financial Services GmbH und Deutsche Borse Dienstleistungs AG als Tochtergesellschaften
gegriindet. Die Eurex Frankfurt AG hat im Berichtsjahr die Eurex Services GmbH als Toch-
tergesellschaft gegriindet. Nach Ablauf der Liquidation wurden die Gesellschaften DGW
Abwicklungs AG i.L. und Xlaunch Abwicklungs AG i.L. im dritten Quartal entkonsolidiert.

Zum 20. Dezember 2007 hat die Clearstream International S.A. die Gesellschaften
Clearstream Properties S.A., Immobiliere Espace Kirchberg A S.A., Immobiliere Espace
Kirchberg C S.A. und Immobiliere Espace Kirchberg D S.A. verduBert. Zu weiterfihren-
den Angaben siehe Erlauterungen 7, 15 und 16.

Der unmittelbare Kapitalanteil der Deutsche Borse AG einschlieBlich der von ihren Vor-
standsmitgliedern gehaltenen 0,03 Prozent an der Eurex Zlrich AG betragt 49,96 Pro-
zent. Durch die der Deutsche Borse AG gewahrten Genussrechte betrug der Anteil am
wirtschaftlichen Ergebnis der Eurex Zirich AG im Berichtsjahr wie im Vorjahr 85 Pro-
zent. Der Kapitalkonsolidierung liegt diese Quote zugrunde. Unter Berticksichtigung von
Stimmbindungs- und Mandatsvertrdgen betragt der Stimmrechtsanteil 50 Prozent.

Die Eurex Frankfurt AG und die International Securities Exchange Holdings Inc. (ISE)
unterzeichneten am 30. April 2007 einen verbindlichen Vertrag zur Ubernahme der ISE
durch Eurex fur ca. 2,8 Mrd. USD in bar bzw. 67,50 USD je Aktie. Dieser Zusammen-
schluss wurde von den Aktionaren der ISE am 27. Juli 2007 beschlossen und am
13. Dezember 2007 von der U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) genehmigt.
Am 19. Dezember 2007 wurde der Zusammenschluss von Eurex und ISE erfolgreich
abgeschlossen. Die U.S. Exchange Holdings Inc., eine 100-prozentige Tochtergesellschaft
der Eurex Frankfurt AG, halt 100 Prozent der stimmrechtsvermitteinden Aktien an der
ISE. Des Weiteren halt die ISE 100 Prozent der Anteile an der ETC Acquisition Corp.,
der International Securities Exchange LLC, der ISE Ventures LLC, der Longitude LLC
sowie einen 51-prozentigen Anteil an der ISE Stock Exchange LLC.
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Der Teilkonzern ISE wird zum 31. Dezember 2007 in den Konzernabschluss mit einbe-
zogen, da die Auswirkungen auf die Vermdgens-, Ertrags- und Finanzlage der Gruppe
Deutsche Borse zwischen dem Erwerbsstichtag und dem Jahresende als nicht wesent-
lich betrachtet werden. Die nachfolgende Tabelle zeigt die Ermittlung des Geschéfts- oder
Firmenwertes zum 31. Dezember 2007:

Unterschiedsbetrag aus der Akquisition der ISE

31.12.2007

Mio. €

Kaufpreis? 2.042,2
Erworbene Zahlungsmittel -239,7
Anschaffungsnebenkosten 18,6
Summe Anschaffungskosten 1.821,1
Borsenlizenz -299,1
Teilnehmerbeziehungen -951,5
Kundenbeziehungen im Bereich Marktdaten -54.4
Markenname ISE -20,4
Technologie flr Optionshandel, Aktienhandel und Longitude -19,7
Sonstige Vermogenswerte und Schulden -209,1
Latente Steuern 615,1
Geschéfts- oder Firmenwert 882,0

1) Kaufpreis in Hohe von 2.811,1 Mio. USD umgerechnet zum teilweise durch Hedges abgesicherten Kurs von 1,3765

Der vorstehende Geschafts- oder Firmenwert ist der starken Position und Profitabilitat
des Teilkonzerns ISE, den Wachstumsaussichten des Optionsmarktes sowie dem Mit-
arbeiterstamm der ISE zuzurechnen, die nicht als separater immaterieller Vermogenswert
ausgewiesen werden dirfen.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die im Rahmen des Erwerbs angesetzten Betrage flr jede
Klasse von Vermogenswerten, Schulden und Eventualschulden des erworbenen Teilkon-
zerns ISE zum Erwerbszeitpunkt und die gemaB IFRS unmittelbar vor dem Zusammen-
schluss bestimmten Buchwerte:

Vermogenswerte und Schulden zum Erwerbszeitpunkt

Buchwerte unmit- Ansatz zum

telbar vor Erwerb Anpassungen  Erwerbszeitpunkt

Mio. € Mio. € Mio. €

Immaterielle Vermdgenswerte 16,0 1.345,1 1.361,1
Sachanlagen 4,7 0 4.7
Finanzanlagen 9,1 0 9,1
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 0,3 0 0,3
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 110,1 0 110,1
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 92,9 0 92,9
Summe Aktiva 233,1 1.345,1 1.578,2
Langfristige Schulden 35,7 583,9 619,6
Kurzfristige Schulden 36,7 -3,5 33,2

Summe Schulden 72,4 580,4 652,8
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die Umsatzerlése und das Ergebnis der Gruppe Deutsche
Borse unter der Annahme, dass die ISE bereits zum 1. Januar 2007 in den Konzern-
abschluss mit einbezogen worden waére:

Pro-forma-Gewinn- und Verlustrechnung der Gruppe Deutsche Barse fur die
Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007 (Kennzahlen)

Pro-forma- 2007

2007 Anpassungen® Pro-forma

Mio. € Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 2.185,2 183,6 2.368,8
Abschreibungen -126,0 -47.,8 -173,8
Gesamtaufwendungen (einschlieBlich Abschreibungen) -1.323,5 -128,9 -1.452 .4
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 1.345,9 55,2 1.401,1
Konzern-Jahresliberschuss 911,7 16,8 928,5
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) (€) 4,70 0,08 478

1) Anpassungen in USD zum Durchschnittskurs 1,3911 umgerechnet

Die Swiss Financial Market Services AG (Rechtsnachfolgerin der SWX Group) und die
Deutsche Borse AG haben am 25. Oktober 2006 einen Vertrag zur Grindung und fur
den Betrieb einer gemeinsamen Borsenorganisation flr den Kassahandel mit struktu-
rierten Produkten unterzeichnet. In diesem Zusammenhang wurde die Scoach Holding
S.A. mit Sitz in Luxemburg, an der die Deutsche Borse AG zu 50,01 Prozent beteiligt
ist, sowie deren Tochtergesellschaft Scoach Schweiz AG, Zlrich, gegriindet. Ferner wurde
die Gesellschaft Scoach Europa AG, Frankfurt, einschlieBlich ihres Anteils an der
BrainTrade GmbH, erworben. Die Gesellschaften werden seit dem 1. Januar 2007 im
Konzernabschluss der Gruppe Deutsche Borse voll konsolidiert.

Im Juli 2007 Ubte die Deutsche Borse AG ihre Kaufoption aus und erwarb fiir 3,9 Mio. €
weitere 40 Aktien der Avox Ltd. Dadurch erhohte sich der Anteil der Deutsche Borse AG
an Avox auf 76,82 Prozent.
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Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen, die zum 31. Dezember 2007
gemaB IAS 28 bzw. IAS 31 ,at equity” bilanziert wurden:

Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternenmen

Anteil am
Kapital am
31.12.2007 Jahres-

unmittelbar Vermogens- Umsatz ergebnis Assoziiert

Gesellschaft Sitz (mittelbar) Grundkapital werte! Schulden? 2007V 2007V seit
% T€ T€ T€ T€ T€

BrainTrade Gesellschaft
flir Bérsensysteme mbH Deutschland 28,572 1.400 6.159 3.305 29.470 1.454 01.01.2007
CEDEX, Inc. Kanada (23,98) 0 26.420 990 0 -570 19.12.2007
Options Clearing Corporation® USA (9,99) k.A. k.A. KA. k.A. k.A. 19.12.2007
Deutsche Borse
Commodities GmbH Deutschland 16,20 1.000 6.132 5.288 0 -156  27.11.2007
European Energy Exchange AG? Deutschland (11,60) 40.050 217.145 173.914 39.803 8.828 1999
FDS Finanz-Daten-Systeme
GmbH & Co. KG Deutschland 50,00 19.451 2.635 74 385 101 1998
FDS Finanz-Daten-Systeme
Verwaltungs GmbH Deutschland (50,00) 26 40 5 0 0 1998
STOXX Ltd. Schweiz 33,33 1.000® 72.1059 18.1029 86.588% 49.536° 1997
The Clearing Corporation Inc.® USA (6,30)9 71.2837 85.7197 50.719” 8.9077 -11.816" 2004
U.S. Futures Exchange LLC USA (13,84)® 16.9207 19.069” 2.1497 3.5137 -17.6267  30.09.2006
1) Vorlaufige Zahlen
2) Davon mittelbarer Anteil: 14,28 Prozent
3) Zum Bilanzstichtag noch keine Zahlen verflighar
4) Teilkonzernzahlen
5) T CHF
6) Mittelbarer Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 10,73 Prozent

7) TUSD
8) Mittelbarer Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 23,55 Prozent

Der Anteil an der BrainTrade Gesellschaft flir Borsensysteme mbH wurde durch den
Erwerb der Scoach Europa AG auf insgesamt 28,57 Prozent erhoht und die Gesellschaft
als assoziiertes Unternehmen gemaB IAS 28 ,at equity” bilanziert. Zuvor wurde sie mit
den Anschaffungskosten in den Abschluss einbezogen.

Die US-Aktivitaten des Eurex-Teilkonzerns umfassten am 31. Dezember 2007 einen von
der U.S. Exchange Holdings Inc. gehaltenen Geschéftsanteil von 12,62 Prozent an The
Clearing Corporation Inc. (CCorp) und von 27,71 Prozent an der U.S. Futures Exchange
LLC (USFE). CCorp wird aufgrund von Mitbestimmungsmoglichkeiten durch die Bestel-
lung von Direktoriumsmitgliedern sowie aufgrund der Abwicklung signifikanten Geschafts-
volumens tber CCorp nach MaBgabe von IAS 28.7 im Konzernabschluss ,at equity”
konsolidiert. Die beiden Beteiligungen werden tber die Eurex Zurich AG gehalten,
wodurch sich der mittelbare Anteil an diesen Gesellschaften entsprechend verringert.

Ferner halt die ISE Ventures LLC, die am 19. Dezember 2007 erworben wurde (siehe
Erlauterungen weiter oben), einen 48-prozentigen Geschaftsanteil an der CEDEX Inc.,
sodass sich ein mittelbarer Anteil der Deutsche Borse AG an der CEDEX Inc. in Hohe
von 23,98 Prozent ergibt.
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Die Deutsche Borse AG und ihre Partner B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA, Bank
Vontobel AG, Commerzbank AG, Deutsche Bank AG, DZ Bank AG und Umicore AG & Co. KG
haben Ende November 2007 die Deutsche Borse Commodities GmbH als Gemeinschafts-
unternehmen gegriindet. Der stimmrechtsbezogene Anteil der Deutsche Borse AG am
Gemeinschaftsunternehmen betragt 25,1 Prozent. Das Unternehmen wird als assoziiert
eingestuft und in die ,at equity“-Konsolidierung einbezogen.

Die Deutsche Borse AG und alle Ubrigen Anteilseigner gewahren der STOXX Ltd. je-
weils eine Kreditlinie in Hohe von 1,0 Mio. € zur Sicherung der Liquiditat. Wie im
Vorjahr hat die STOXX Ltd. die von der Deutsche Borse AG vergebene Linie 2007 nicht
in Anspruch genommen.

Die European Energy Exchange AG wird als assoziiertes Unternehmen eingestuft und in
die ,at equity“-Konsolidierung einbezogen, da der unmittelbare Geschaftsanteil zum Bilanz-
stichtag 23,2 Prozent betrug. Die Beteiligung wird tber die Eurex Zirich AG gehalten,
wodurch sich der mittelbare Anteil an dieser Gesellschaft entsprechend verringert.

Der bisher unter den assoziierten Unternehmen ausgewiesene Geschéftsanteil an der
International Index Company Ltd. wurde im Geschaftsjahr 2007 verauBert und der Erlos
unter den sonstigen betrieblichen Ertragen ausgewiesen.

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Soweit nicht anders vermerkt, werden
alle Betrage in Millionen Euro (Mio. €) angegeben. Den Jahresabschlissen der in den
Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen liegen konzernweite Bilanzierungs-
und Bewertungsgrundsatze auf der Basis von IFRS zugrunde, die ausfihrlich in dieser
Erlauterung beschrieben werden. Die Einzelabschlisse der assoziierten Unternehmen
wurden aus Wesentlichkeitsgriinden nicht an die konzerneinheitlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsregeln angepasst.

Erfassung von Erlésen und Aufwendungen

Die Handels-, Clearing- und Settlemententgelte werden sofort am Handelsdatum als
Umsatzerlose erfasst und monatlich abgerechnet. Depotentgelte sowie Entgelte fiir das
Erbringen von Informations- und Systembetriebsdienstleistungen werden grundsatzlich
anteilig erfasst und monatlich abgerechnet.

Die Risk Transfer Re S.A. ist eine Rickversicherungsgesellschaft. Die Préamieneinnahmen
und zugehdrigen Abschlusskosten aus Ruckversicherungsvertragen werden tber die
Laufzeit der Vertrage erfasst. Die Aktivitaten dieser Gesellschaft sind fir den Konzern-
Jahresabschluss der Gruppe Deutsche Borse nicht wesentlich.

Zinserlose und -aufwendungen werden unter Berlicksichtigung der Effektivzinsmethode
erfasst. Zinserlose werden erfasst, wenn es hinreichend wahrscheinlich ist, dass der
wirtschaftliche Nutzen aus dem Geschéaft dem Unternehmen zuflieBen wird und die
Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt werden kann. Zinsaufwendungen werden in der
Periode als Aufwand erfasst, in der sie angefallen sind. Zinsertrage und -aufwendungen
aus dem Bankgeschaft werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung saldiert
und in Erlauterung 5 separat ausgewiesen.
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Zuwendungen der o6ffentlichen Hand

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

Immaterielle Vermégenswerte

Forschungskosten werden als laufender Aufwand in der Periode ihrer Entstehung
gebucht. Entwicklungskosten werden zu Herstellungskosten aktiviert, sofern sie die in
IAS 38 aufgeflihrten Ansatzkriterien erfullen. Diese Entwicklungskosten enthalten direkt
zurechenbare Kosten flr Arbeitnehmer, bezogene Dienstleistungen (externe Berater) und
Arbeitsplatzumgebung, inklusive anteilige indirekte Kosten, die der Vorbereitung zur
Nutzung des Vermogenswertes direkt zugeordnet werden konnen, wie die Kosten der
Infrastruktur zur Softwareentwicklung. Zinsaufwendungen werden nicht in die Herstel-
lungskosten einbezogen. Aktivierte Entwicklungskosten werden ab dem Zeitpunkt

der Nutzung Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer, die grundsatzlich fiinf Jahre
betragt, abgeschrieben.

Fir Software, die nicht mehr genutzt wird bzw. deren kiinftige Nutzungsdauer kiirzer ist
als urspringlich angenommen, wird ein Wertminderungsaufwand erfasst. Bei Abgang,
oder wenn kein weiterer wirtschaftlicher Nutzen zu erwarten ist, werden die immateriel-
len Vermogenswerte ausgebucht.

Die Abschreibungsperiode fir die immateriellen Vermogenswerte mit einer begrenzten
Nutzungsdauer wird mindestens zum Ende jedes Geschaftsjahres tberprift. Sofern sich
die erwartete Nutzungsdauer von vorangegangenen Schatzungen unterscheidet, wird
die Abschreibungsperiode entsprechend geandert.

Entgeltlich erworbene Software ist zu Anschaffungskosten, vermindert um planmaBige
Abschreibungen, bilanziert. Die planmaBigen Abschreibungen erfolgen linear Uber die vor-
aussichtliche Nutzungsdauer oder héchstens bis zum Erloschen des jeweiligen Rechtes.
Im Rahmen der Ubernahme der ISE wurde Technologie fiir den Options- und den Aktien-
handel sowie Technologie der Longitude LLC, einer Tochtergesellschaft der ISE, erworben.
Als Anschaffungskosten wurden die jeweiligen beizulegenden Zeitwerte zum Erwerbs-
zeitpunkt eingesetzt. Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte wurde die Wieder-
beschaffungskostenmethode angewandt.

Nutzungsdauer Software

Vermégenswert Abschreibungsmethode Abschreibungsdauer Abschreibungsverfahren
Standardsoftware linear 3 bis 10 Jahre pro rata temporis
Erworbene Individualsoftware linear 4 bis 6 Jahre pro rata temporis
Selbst erstellte Individualsoftware linear 5 Jahre pro rata temporis

1) EinschlieBlich der Technologie fir Optionshandel, Aktienhandel und Longitude, flr die eine Abschreibungsdauer von 5 Jahren angesetzt
worden ist
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Die Geschaftswerte werden gemaB IAS 36 jahrlich auf Wertminderung Gberprift bzw.
haufiger, sofern Ereignisse oder verdnderte Umstande darauf hinweisen, dass eine Wert-
minderung stattgefunden hat. Sofern der Buchwert der Zahlungsmittel generierenden
Einheit, der ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet worden ist, einschlieBlich dieses
Geschafts- oder Firmenwertes hoher ist als der erzielbare Betrag der Einheit, wird ein
Wertminderungsaufwand erfasst.

Bei den im Rahmen der Ubernahme des ISE-Teilkonzerns erworbenen anderen immate-
riellen Vermogenswerten entsprechen die Anschaffungskosten den beizulegenden Zeit-
werten zum Erwerbszeitpunkt. Sofern die Vermogenswerte eine begrenzte Laufzeit haben,
werden sie um planmaBige Abschreibungen gemindert. Die planméaBigen Abschreibun-
gen erfolgen linear Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer.

Nutzungsdauer anderer immaterieller Vermogenswerte der ISE

Methode zur Schatzung des

Vermogenswert beizulegenden Zeitwertes  Abschreibungsmethode Abschreibungsdauer
Borsenlizenz Greenfield Approach n.a. n.a.
Teilnehmerbeziehungen Excess Earning Method linear 30 Jahre
Kundenbeziehungen

im Bereich Marktdaten Excess Earning Method linear 30 Jahre
Markenname ISE Relief from Royalty linear 10 Jahre

Da die Borsenlizenz eine unbegrenzte Laufzeit hat und die ISE davon ausgeht, diese als
Teil ihrer allgemeinen Geschaftsstrategie beizubehalten, wird die Nutzungsdauer dieser
Vermdgenswerte als unbegrenzt eingeschatzt. Ungeachtet etwaiger Anhaltspunkte fur
Wertminderung muss ein Unternehmen zudem einen immateriellen Vermdgenswert mit
einer unbegrenzten Nutzungsdauer bzw. einen noch nicht gebrauchsfahigen immateriellen
Vermogenswert jahrlich auf Wertminderung Gberprifen, indem der jeweilige Buchwert
mit dem erzielbaren Betrag (der hohere der beiden Betrage aus Nutzungswert und bei-
zulegendem Zeitwert abzuglich Verkaufskosten) verglichen wird. Die Gruppe Deutsche
Borse hat festgestellt, dass die Borsenlizenz und der Firmenname keine Mittelzufllsse
generieren, die weitgehend unabhangig von denen aus den anderen Vermdgenswerten
der ISE sind. Die Borsenlizenz ist der ISE als Zahlungsmittel generierende Einheit zuzu-
rechnen. Ferner wird in jeder Berichtsperiode Uberprift, ob die Ereignisse und Umstande
es weiterhin rechtfertigen, die Nutzungsdauer flr die Lizenz als unbegrenzt einzuschatzen.

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um plan-
maBige nutzungsbedingte Abschreibungen, bilanziert. Die Herstellungskosten umfassen
alle direkt dem Herstellungsprozess zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der
fertigungsbezogenen Gemeinkosten. Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten umfassen

ferner die Kosten fur eingegangene Rickbauverpflichtungen. Finanzierungskosten werden
nicht angesetzt.
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Nutzungsdauer Sachanlagen

Vermégenswert Abschreibungsmethode Abschreibungsdauer Abschreibungsverfahren
Computer-Hardware linear 3 bis 5 Jahre pro rata temporis
Blroausstattung linear 5 bis 25 Jahre pro rata temporis
Einbauten in gemieteten linear  nach Mietvertragsdauer pro rata temporis
und eigenen Immobilien oder 10 Jahre bei

eigenen Immobilien

Gebaude linear 40 Jahre pro rata temporis

Grundstlicke keine Abschreibung n.a. n.a.

Investitionen in bewegliche Sachanlagen, die in einem Monat getatigt wurden, werden
der Einfachheit halber vom ersten Tag dieses Monats an anteilig fur die tatsachliche
Anzahl der Monate abgeschrieben.

Sofern der Anschaffungswert eines Teils einer Sachanlage im Verhéltnis zum gesamten
Wert des Gegenstands bedeutsam ist, wird dieser Teil ggf. mit einer abweichenden Nut-
zungsdauer getrennt abgeschrieben.

Erworbene geringwertige Wirtschaftsgiter werden entsprechend den jeweiligen steuer-
lichen Vorschriften sofort abgeschrieben. Reparatur- und Instandhaltungskosten werden
zum Zeitpunkt der Entstehung als Aufwand gebucht. Sofern es wahrscheinlich ist, dass
dem Unternehmen ein mit einer Sachanlage verbundener, kiinftiger wirtschaftlicher
Nutzen zuflieBen wird, und wenn die Anschaffungs- oder Herstellungskosten verlasslich
bewertet werden kénnen, werden nachtréagliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten
zum Zeitpunkt des Anfalls der Kosten als Buchwert-Zugang erfasst. Der Buchwert jener
Teile, die ersetzt wurden, wird ausgebucht.

Auf der Basis von Leasingvertragen genutzte Sachanlagen werden gemaB |AS 17 aktiviert
und abgeschrieben, sofern die Voraussetzungen flr Finanzierungsleasing vorliegen. In
gleicher Hohe wird eine Verbindlichkeit aus Finanzierungsleasing-Verhéaltnissen passiviert.
Gewinne aus ,sale and leaseback“-Transaktionen wurden zum Zeitpunkt der Transaktion
sofort erfolgswirksam unter ,Sonstige betriebliche Ertrage” erfasst, da die Transaktion
zum beizulegenden Zeitwert getatigt wurde und die in ihrem Zuge abgeschlossenen Miet-
vertrage zu Operating-Leasingverhéltnissen geflihrt haben.

Finanzanlagen und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Es gibt funf Arten von Finanzanlagen: Anteile an assoziierten Unternehmen, andere Be-
teiligungen, Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft, sonstige Wertpapiere
sowie sonstige Ausleihungen. Samtliche Finanzinstrumente werden beim erstmaligen

Ansatz zum beizulegenden Zeitwert und im Falle eines finanziellen Vermogenswertes,
der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird, einschlieBlich der

Transaktionskosten bewertet. Die Folgebewertung von Finanzinstrumenten hangt, wie
nachstehend beschrieben, von der Art des Instruments ab.

Anteile an assoziierten Unternehmen enthalten Anteile an Gemeinschaftsunternehmen
und Anteile an anderen assoziierten Unternehmen. Gemeinschaftsunternehmen und an-
dere assoziierte Unternehmen werden grundsatzlich entsprechend IAS 31.38 bzw. IAS
28.13 nach der Equity-Methode einbezogen. Gemeinschaftsunternehmen oder andere
assoziierte Unternehmen, die fur den Konzernabschluss von untergeordneter Bedeutung
sind, werden nicht ,at equity” bewertet, sondern zu Anschaffungskosten bilanziert.
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Zu den anderen Beteiligungen und den Forderungen und Wertpapieren aus dem Bank-
geschaft siehe Abschnitt ,Finanzinstrumente®.

Sonstige Wertpapiere werden als zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermogens-
werte klassifiziert und nach IAS 39 auf der Basis von Marktpreisen zu ihren beizulegen-
den Zeitwerten bilanziert. Wo ein aktueller Marktpreis nicht zu ermitteln ist, wird der
abgezinste Barwert herangezogen. Die verwendeten Abzinsungssatze basieren auf den
Marktzinsen fur Finanzinstrumente, die im Wesentlichen gleiche Bedingungen und
Eigenschaften aufweisen.

In Ubereinstimmung mit IAS 40 hat sich die Gruppe Deutsche Bérse bei der Bewertung
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien flr das Anschaffungskosten-Modell
entschieden. Demzufolge werden als Finanzinvestition gehaltene Immobilien zu An-
schaffungskosten abziglich der kumulierten planmaBigen Abschreibungen (mit einer
Abschreibungsdauer von 40 Jahren) und Wertminderungsaufwendungen bewertet. Als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien enthielten zum 31. Dezember 2006 zwei Gebaude,
die mit Ausnahme eines unbedeutenden Teils, der vom Clearstream-Teilkonzern genutzt
wurde, an Dritte vermietet waren. Diese Gebdude wurden im Geschaftsjahr verdauBert.
Der VerauBerungserlos ist unter den sonstigen betrieblichen Ertragen ausgewiesen.

Uberpriifung auf Wertminderung

GemaB IAS 36 werden bestimmte langfristige Vermogenswerte auf Wertminderung tber-
prift. An jedem Bilanzstichtag wird eingeschatzt, ob ein Anhaltspunkt dafiir vorliegt, dass
ein Vermogenswert wertgemindert sein kdnnte. Sofern es Hinweise darauf gibt, dass der
Buchwert den erzielbaren Betrag (der hohere der beiden Betrage aus Nutzungswert und
beizulegendem Zeitwert abzuglich Verkaufskosten) Ubersteigt, wird der Nutzungswert
auf Basis der abgezinsten geschatzten kiinftigen Zahlungsstrome aus der fortgesetzten
Nutzung des Vermogenswertes und aus seiner letztendlichen VerauBerung vor Steuern
geschatzt. Zu diesem Zweck werden die Abzinsungssatze auf Grundlage der glltigen ge-
wichteten Kapitalkosten unter Berlicksichtigung der spezifischen Risiken des Vermdégens-
wertes geschatzt und um Steuereffekte bereinigt.

Unabhangig davon, ob ein Anhaltspunkt fir eine Wertminderung vorliegt, werden imma-
terielle Vermdgenswerte mit einer unbestimmten Nutzungsdauer oder noch nicht nutzungs-
bereite immaterielle Vermogenswerte jahrlich auf Wertminderung tberprift. Wenn der
geschatzte erzielbare Wert niedriger ist als der Buchwert, wird ein Wertminderungsauf-
wand erfasst und der Nettobuchwert des Vermogenswertes auf seinen geschatzten
erzielbaren Wert verringert.

Finanzinstrumente

Erfassung von finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden erfasst, wenn eine Konzern-
gesellschaft Vertragspartei der vertraglichen Regelungen des Finanzinstruments wird.

Mit Ausnahme der Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft und den
Finanzinstrumenten der Eurex Clearing AG werden alle finanziellen Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten am Handelstag erfasst. Die Forderungen und Verbindlichkeiten aus
dem Bankgeschaft werden gemaB IAS 39.38 zum Erflllungstag angesetzt. Zu den Finanz-
instrumenten der Eurex Clearing AG siehe weiter unten.
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Ausbuchung von finanziellen Vermoégenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermogenswerte werden ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte an den
Cashflows erléschen oder wenn im Wesentlichen alle Risiken und Chancen aus dem
Eigentum der finanziellen Vermogenswerte Uibertragen werden. Finanzielle Verbindlich-
keiten werden ausgebucht, wenn die vertraglich festgelegten Verpflichtungen beglichen
oder aufgehoben sind oder auslaufen.

Clearstream tritt im Zusammenhang mit dem Wertpapierleihesystem ASLplus als Vertrags-
partner bei der Wertpapierleihe auf. Dabei tritt Clearstream rechtlich zwischen Ver- und

Entleiher, ohne wirtschaftlicher Vertragspartner zu werden (durchlaufender Posten). Bei
diesen Transaktionen stimmen die entliehenen und die verliehenen Wertpapiere genau

dberein. Folglich werden diese Transaktionen nicht in der Konzernbilanz erfasst.

Saldierung von finanziellen Vermdégenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden miteinander verrechnet und
nur der Nettobetrag wird in der Konzernbilanz ausgewiesen, wenn die Gesellschaft gegen-
wartig Uber ein einklagbhares Recht zur Verrechnung der erfassten Betrage verfligt und
entweder beabsichtigt, auf Nettobasis abzurechnen oder den finanziellen Vermogenswert
zu realisieren und gleichzeitig die Verbindlichkeit zu erfiillen.

Andere Beteiligungen

Als andere Beteiligung wird ein Anteilsbesitz von bis zu 20 Prozent ausgewiesen, der
der Herstellung einer dauerhaften Verbindung zu dem betreffenden Unternehmen dient
und auf das gemaB der in IAS 28.7 genannten Kriterien kein mafBgeblicher Einfluss
besteht. GemaRB IAS 39.46 sind diese finanziellen Vermogenswerte grundsatzlich mit
ihrem beizulegenden Zeitwert zu bewerten, der auf den beobachtbaren aktuellen Markt-
preisen beruht. Ist ein solcher aktueller Marktpreis nicht zu ermitteln und sind alter-
native Bewertungsmethoden nicht angebracht, werden diese Beteiligungen vorbehaltlich
eines Wertminderungstests zu Anschaffungskosten bilanziert. Andere Anteile, fir die
kein aktiver Markt existiert, werden auf Grundlage aktueller Markttransaktionen bewertet.
Realisierte Gewinne und Verluste werden als Finanzertrage oder Finanzaufwendungen
erfasst. Nicht realisierte Gewinne und Verluste werden erfolgsneutral im Posten ,Neu-
bewertungsricklage” erfasst.

Forderungen, Wertpapiere und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

Die in den Forderungen und Wertpapieren aus dem Bankgeschaft sowie in den Verbind-
lichkeiten aus dem Bankgeschéft enthaltenen Finanzinstrumente wurden gemaB IAS 39
bilanziert. Danach ist der vorhandene Bestand an finanziellen Vermdgenswerten und
Verbindlichkeiten vier Kategorien zuzuordnen und entsprechend zu bewerten:

,Finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden“, werden am Handelstag erfasst. Hierunter fallen Wahrungsswaps und Devisen-
termingeschafte, die gemaB IAS 39 nicht als Sicherungsinstrumente einzustufen sind.
Der beizulegende Zeitwert dieser Derivate wird auf der Grundlage der beobachtbaren
aktuellen Marktpreise geschéatzt. Realisierte und nicht realisierte Gewinne und Verluste
werden unmittelbar in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,Sonstige
betriebliche Ertrage“ bzw. ,Sonstige betriebliche Aufwendungen* erfasst. Von dem
Wahlrecht, finanzielle Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten beim erstmaligen Ansatz
unter bestimmten Bedingungen als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet einzustufen, macht die Gruppe Deutsche Borse im Berichtsjahr wie im Vorjahr
keinen Gebrauch.
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,Kredite und Forderungen® werden am Erflllungstag erfasst. Diese Kategorie enthalt
gewdhrte Kredite, die durch die Bereitstellung von Mitteln an einen Schuldner entstehen.
Die Kategorie enthalt ebenfalls Reverse Repurchase Agreements, d. h. Wertpapierkauf-
vertrage, die die Verpflichtung enthalten, im Wesentlichen identische Wertpapiere zu einem
bestimmten Zeitpunkt in der Zukunft zu einem vereinbarten Preis wieder zu verkaufen.
Diese Vertrage werden als besicherte Termingelder erfasst. Die gezahlten Betrage werden
als Kredite an Banken bzw. Kunden ausgewiesen. Der Unterschied zwischen dem Kauf-
preis und dem Rickkaufpreis wird periodengerecht Uiber den Zeitraum der Transaktion
erfasst und ist im Posten ,Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft” enthalten.

»Zur VerauBerung verflighare finanzielle Vermogenswerte“ untergliedern sich in kurzfris-
tige und langfristige Vermogenswerte.

Kurzfristige zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte (andere finanzielle
Vermogenswerte als erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeitwert bewertete finan-
zielle Vermogenswerte oder Kredite und Forderungen) werden am Erflllungstag erfasst.
In der Folge werden sie auf Grundlage ihrer beizulegenden Zeitwerte bewertet, die an-
hand der beobachtbaren aktuellen Notierungen geschatzt werden. Zinsertrage werden
nach der Effektivzinsmethode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Posten
,Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft” erfasst. Sonstige realisierte Gewinne und
Verluste werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,Sonstige be-
triebliche Ertrage” bzw. ,Sonstige betriebliche Aufwendungen® erfasst. Anpassungen
des beizulegenden Zeitwertes werden erfolgsneutral im Posten ,Neubewertungsriick-
lage” erfasst.

Langfristige zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte enthalten Anleihen
und andere festverzinsliche Wertpapiere. Diese stehen im Zusammenhang mit der Anlage
des Eigenkapitals und langfristigen Passivposten und werden daher langfristig gehalten
und unabhéangig von ihrer Restlaufzeit als langfristige Vermogenswerte klassifiziert. Sie
werden am Erflillungstag angesetzt. In der Folge werden sie auf Grundlage ihrer beizu-
legenden Zeitwerte bewertet, die anhand der beobachtbaren aktuellen Notierungen ab-
geleitet werden. Zinsertrage werden nach der Effektivzinsmethode in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung im Posten ,Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft” erfasst. Falls
es sich bei derartigen Anleihen um gesicherte Grundgeschafte im Rahmen von Marktwert-
Absicherungsgeschaften handelt (Fair Value Hedges), wird flr die Anpassung des
beizulegenden Zeitwertes Hedge Accounting angewendet (siehe Abschnitt ,Marktwert-
Absicherungsgeschafte (Fair Value Hedges)“). Sonstige Anpassungen des beizulegenden
Zeitwertes werden erfolgsneutral im Posten ,Neubewertungsriicklage” erfasst.

Die Kategorie ,Bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen verwendete die
Gruppe Deutsche Borse in den Geschaftsjahren 2007 und 2006 nicht.

Alle nicht zu Handelszwecken gehaltenen Finanzverbindlichkeiten, Kredite und Forde-
rungen werden mit den fortgeflihrten Anschaffungskosten abziglich Wertminderungs-
aufwendungen bewertet. Agios und Disagios sind in den fortgefiihrten Anschaffungskosten
des entsprechenden Instruments enthalten und werden nach der Effektivzinsmethode
ab- bzw. zugeschrieben.
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Finanzverbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden

Finanzverbindlichkeiten, die nicht zu Handelszwecken dienen, werden zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bilanziert. Diese Verbindlichkeiten enthalten von Konzernunterneh-
men emittierte Anleihen. Sie wurden 2006 unter der Position ,Verzinsliche Verbindlich-
keiten" ausgewiesen und werden im Berichtsjahr unter der Position ,Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten“ ausgewiesen.

Finanzverbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertet werden

Finanzinstrumente, die den Inhaber zur Riickgabe an den Emittenten gegen fliissige

Mittel oder andere finanzielle Vermogenswerte berechtigen (,kiindbares Instrument®),
stellen gemaB IAS 32.18 (b) finanzielle Verbindlichkeiten dar. Die Minderheitenanteile
an Avox Ltd. werden als solche qualifiziert und zum beizulegenden Zeitwert bilanziert.
Sie werden unter der Position ,Sonstige langfristige Verbindlichkeiten* ausgewiesen.

Derivative Finanzinstrumente und Absicherungsgeschafte
Derivative Finanzinstrumente werden zur Absicherung des Zins- oder Wahrungsrisikos
eingesetzt, das mit den Aktivitaten der Gruppe verbunden ist.

Samtliche derivative Finanzinstrumente werden zu ihrem beizulegenden Zeitwert ange-
setzt. Der Marktwert von Zinsswap-Vereinbarungen wird auf Grundlage von beobacht-
baren aktuellen Markt-Zinssatzen ermittelt. Grundlage fir die Ermittlung des Marktwertes
von Devisentermingeschaften bilden die Devisenterminkurse zum Bilanzstichtag fur die
verbleibende Restlaufzeit.

Hedge Accounting wird bei derivativen Finanzinstrumenten angewendet, die Teil einer
Sicherungsbeziehung sind, die gemaB IAS 39 als hoch wirksam eingestuft ist:

Zahlungsfluss-Absicherungsgeschafte (Cashflow-Hedges)

Der als hoch wirksam eingestufte Teil des Gewinns oder Verlusts aus dem Sicherungs-
instrument wird erfolgsneutral bilanziert. Dieser Gewinn oder Verlust passt letztlich den
Wert des abgesicherten Zahlungsflusses an. Der ineffektive Teil des Gewinns oder Verlusts
wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Marktwert-Absicherungsgeschafte (Fair Value Hedges)

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

Derivative Finanzinstrumente, die nicht Teil einer Sicherungsbeziehung sind
Gewinne oder Verluste aus derivativen Finanzinstrumenten, die nicht Teil einer hoch
wirksamen Sicherungsbeziehung sind, werden sofort in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst.
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Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)

Die Eurex Clearing AG fungiert als zentraler Kontrahent und garantiert die Erflllung aller
Geschafte mit Futures und Optionen an den Eurex-Bérsen (Eurex Deutschland und
Eurex Zlrich AG). Ferner gewahrleistet sie als zentraler Kontrahent die Erfillung aller
Geschafte auf Eurex Bonds (Handelsplattform fir Anleihen) und auf Eurex Repo (Han-
delsplattform flr Pensionsgeschafte) sowie die Erflllung bestimmter in Aktien an der
FWB Frankfurter Wertpapierbdrse abgeschlossener Borsengeschéafte und bestimmter
Kassamarktgeschafte der Irish Stock Exchange. Die Geschéafte kommen hierbei nur zwi-
schen der Eurex Clearing AG und einem Clearingmitglied zustande.

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

Flr Produkte, die nach dem Mark-to-Market-Verfahren abgerechnet werden (Futures
und Optionen auf Futures), bucht die Eurex Clearing AG bdrsentéaglich Gewinne und Ver-
luste aus offenen Positionen. Durch die sog. Variation Margin werden Gewinne und
Verluste der offenen Positionen, die durch Kursveranderungen entstehen, taglich ausge-
glichen. Der Unterschied zu anderen Margin-Arten besteht darin, dass es sich hier nicht
um eine zu hinterlegende Sicherheitsleistung, sondern um einen taglichen Gewinn- und
Verlustausgleich in bar handelt. Aus diesem Grund werden Futures gemaB IAS 39.17 (a)
und IAS 39.39 nicht in der Konzernbilanz ausgewiesen. Bei Optionen auf Futures
(Future-Style-Optionen) muss die Optionspramie in voller Hohe erst am Ende der Lauf-
zeit oder bei Auslibung bezahlt werden. Die Optionspramie wird in der Konzernbilanz
als Verbindlichkeit und Forderung zu ihrem beizulegenden Zeitwert zum Handelstag
ausgewiesen.

Sog. klassische Optionen, fiir die der Optionskaufer die Optionspramie in voller Hohe
beim Kauf der Option entrichten muss, werden zum beizulegenden Zeitwert in der Kon-
zernbilanz erfasst. Forward-Geschafte in Anleihen mit festgelegten Zinssatzen werden
bis zum Erflllungstag als Derivate mit dem beizulegenden Zeitwert in der Konzernbilanz
erfasst. Die Forderungen und Verbindlichkeiten aus Repo-Geschaften werden als zu
Handelszwecken gehalten eingestuft und zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Forde-
rungen und Verbindlichkeiten aus Variation Margins sowie in Geld zu erbringende Sicher-
heitsleistungen, die am Bilanzstichtag ermittelt worden sind und erst am Folgetag gezahlt
werden, werden mit ihrem Nominalwert in der Konzernbilanz ausgewiesen.

Die in der Konzernbilanz angesetzten beizulegenden Zeitwerte basieren auf den taglichen
Abrechnungspreisen, die die Eurex Clearing AG taglich nach in den Kontraktspezifikatio-
nen festgelegten Regeln bestimmt und verdffentlicht (siehe auch die Clearingbedingungen
der Eurex Clearing AG).

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

Da die Eurex Clearing AG die Erfiillung aller gehandelten Kontrakte garantiert, hat sie
ein mehrstufiges Sicherheitssystem etabliert. Die zentrale Stutze des Sicherheitssystems
ist die Ermittlung des Gesamtrisikos je Clearingmitglied (Margin), das durch Hinterlegung
von Sicherheiten in Geld oder Wertpapieren (Collateral) abgedeckt wird. Dabei werden
die auf Basis aktueller Kurse errechneten Verluste und kiinftige mogliche Kursrisiken bis
zum Zeitpunkt der nachsten Sicherheitsleistung abgedeckt.
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Uber diese taglich zu erbringenden Sicherheitsleistungen hinaus muss jedes Clearing-
mitglied Beitrage zum Clearingfonds leisten (siehe hierzu den Risikobericht im Konzern-
lagebericht). Sicherheiten in Geld werden in der Konzernbilanz unter der Position
,Bardepots der Marktteilnehmer® ausgewiesen, die korrespondierenden Betrage unter
,Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung”. Sicherheiten in Wertpapieren werden
nach IAS 39.20 (b) in Verbindung mit IAS 39.37 nicht beim Ubertragenden Clearing-
mitglied ausgebucht. Da die Ubertragung der Wertpapiere nicht die Bedingung fiir eine
Ausbuchung erfullt, werden die Wertpapiere gemaB IAS 39 AG 34 nicht als Vermdgens-
werte angesetzt.

Eigene Aktien

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

Erfassen von Bewertungsanpassungen

Im Jahresiiberschuss werden erfasst: Anderungen der Bewertung von erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten innerhalb der
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschéft sowie Bewertungsanderungen bei
Anteilen an assoziierten Unternehmen, die nicht aus Wahrungskursdifferenzen resultie-
ren. Wenn sich die Bewertung von Anteilen an assoziierten Unternehmen aufgrund von
Wahrungskursdifferenzen andert, wird dies erfolgsneutral bilanziert. Bewertungsande-
rungen bei den sonstigen langfristigen Wertpapieren, Ausleihungen und zur VerauBerung
verfligbaren finanziellen Vermogenswerten innerhalb der Forderungen und Wertpapiere
aus dem Bankgeschaft werden bis zu ihrer Realisierung oder bis zur Entstehung eines
Wertminderungsaufwands im Konzerneigenkapital ausgewiesen; zu diesem Zeitpunkt
werden die zuvor im Konzerneigenkapital erfassten kumulativen Gewinne oder Verluste
in den Jahrestberschuss einbezogen.

Sonstige kurzfristige Vermogenswerte
Forderungen, sonstige Vermogenswerte und liquide Mittel werden zum Nennbetrag an-
gesetzt. Erkennbare Risiken sind durch angemessene Wertberichtigungen bertcksichtigt.

Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung umfassen Bardepots von Marktteilnehmern,
die Uber Nacht im Wesentlichen im Rahmen von Reverse Repurchase Agreements bei
Banken angelegt werden. Diese Geschafte werden als besicherte Termingelder ausgewie-
sen. Ferner werden unter diesem Posten liquide Mittel, die dem Clearstream-Teilkonzern
zuzurechnen sind, aus Mindestreserveverpflichtungen bei Zentralbanken ausgewiesen.

Zur VerauBerung gehaltene Vermogenswerte

Langfristige Vermogenswerte werden als zur VerduBerung gehalten klassifiziert und als
solche getrennt unter den kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesen, sofern sie die
nach IFRS 5 erforderlichen Kriterien erfillen. Das ist der Fall, wenn der zugehorige Buch-
wert Uberwiegend durch ein VerauBerungsgeschéaft und nicht durch fortgesetzte Nutzung
realisiert wird. Diese Vermogenswerte werden zum niedrigeren Wert aus Buchwert und
beizulegendem Zeitwert abzlglich VerauBerungskosten angesetzt.
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Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen werden gemaB IAS 19 nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren (,,Projected Unit Credit Method") auf Basis versicherungsmathe-
matischer Gutachten bewertet. Dabei werden die Verpflichtungen unter Anwendung
versicherungsmathematischer Verfahren bei vorsichtiger Einschatzung der relevanten
EinflussgréBen jahrlich zum Bilanzstichtag bewertet. Die unter Berlcksichtigung stei-
gender Léhne und Gehaélter zu erwartenden Versorgungsleistungen werden Uber die rest-
liche Beschaftigungszeit der Mitarbeiter verteilt. Als Berechnungsgrundlage dienen die
allgemein anerkannten Richttafeln. In Deutschland werden seit 2005 die von Prof. Dr.
Klaus Heubeck entwickelten ,Richttafeln 2005 G* (Generationstafel) zugrunde gelegt.

Bei der Ermittlung der versicherungsmathematischen Verpflichtungen fir die Pensions-
plane wurden folgende Annahmen zugrunde gelegt:

Versicherungsmathematische Annahmen
31.12.2007 31.12.2006

% %
Diskontierungszins 5,25 4,50
Erwarteter Ertrag aus Planvermdgen?® 5,55/6,15 5,05/5,80
Gehaltssteigerung 3,50 3,50
Rentensteigerung? 1,75/2,50 1,75/2,50
Fluktuationsrate® 2,00 2,00

1) Erwarteter Ertrag 2007 fiir das Jahr 2008: Deutschland 6,15 Prozent und Luxemburg 5,55 Prozent. Der erwartete Ertrag aus Plan-
vermogen setzt sich zusammen aus Annahmen zum kurz- (4,15 Prozent; 2006: 3,60 Prozent) und langfristigen (4,55 Prozent; 2006:
3,80 Prozent) Zinsniveau sowie einem Aufschlag fiir den Aktienanteil des Investmentportfolios (2,00 Prozent; 2006: 2,50 Prozent).
Der Aktienanteil des luxemburgischen Portfolios wird unverdandert mit 50,00 Prozent, der des deutschen Portfolios mit 80,00 Prozent
angesetzt.

2) 2,50 Prozent fur Pléne, in denen dieser Prozentsatz vertraglich festgelegt wurde

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

Die Gruppe Deutsche Borse erfasst gemaB IAS 19.92 einen Teil der versicherungs-
mathematischen Gewinne und Verluste als Ertrag bzw. Aufwand, wenn die kumulierten
nicht ergebniswirksamen versicherungsmathematischen Gewinne oder Verluste je Ge-
sellschaft und Plan am Ende des vorausgegangenen Berichtszeitraums per Saldo héher
waren als 10 Prozent des Barwertes der leistungsorientierten Verpflichtungen vor Abzug
des Planvermogens oder 10 Prozent des beizulegenden Zeitwertes des Planvermogens
Uberstiegen. Der so erfasste Teil der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste
entspricht dem zuvor ermittelten Unterschiedsbetrag, dividiert durch die voraussichtliche
durchschnittlich verbleibende Dienstzeit der Teilnehmer an den Altersversorgungsplénen.

Die Altersversorgung fiir Mitarbeiter im Konzern ist durch verschiedene Altersversorgungs-
plane sichergestellt, deren Einsatz in den einzelnen Landern variiert.

Fur die Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse in Deutschland (ohne Mitarbeiter der
Infobolsa Deutschland GmbH) wurde zum 1. Juli 1999 ein Leistungsplan (,Deferred
Compensation“) eingefiihrt. Seit Einfihrung wurden Neuzusagen grundsatzlich nur auf
Grundlage dieses Leistungsplans getatigt; die zu diesem Zeitpunkt noch bestehenden
Altersversorgungswerke wurden zum 30. Juni 1999 fir neue Mitarbeiter geschlossen.
Mitarbeitern mit Pensionszusagen auf Grundlage der alten Versorgungsordnung wurde
die Moglichkeit eingeraumt, unter Umwandlung ihrer alten Pensionsanspriche an der
Deferred Compensation teilzunehmen. Fir Mitglieder der Vorstande von Konzerngesell-
schaften bestehen Einzelzusagen.
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Fur leitende Angestellte in Deutschland wurde zum 1. Januar 2004 eine neue Regelung
fur die Altersversorgung beschlossen und umgesetzt. Die neue Versorgung orientiert sich
an der Leistung und nicht wie bisher ausschlieBlich am Versorgungsprinzip. An die Stelle
eines ruhegeldfahigen Einkommens als Rentenbasis trat ein Kapitalbausteinsystem. Die-
ses basiert auf dem jahrlich zuflieBenden Einkommen aus Jahresfixgehalt und gezahlter
variabler Vergiitung, sodass sich der personliche berufliche Erfolg auch in der spateren
Rentenzahlung widerspiegelt. Das Unternehmen stellt jedes Jahr einen Beitrag in Hohe
eines bestimmten Prozentsatzes dieses versorgungsfahigen Einkommens zur Verfligung.
Der Beitrag wird mit einem vom Alter abhangigen Kapitalisierungsfaktor multipliziert und
ergibt so den jahrlichen Kapitalbaustein. Die Summe der in den einzelnen Kalenderjahren
erworbenen Kapitalbausteine ergibt das Versorgungskapital, das bei Eintritt des Versor-
gungsfalls in eine lebenslange Rente umgerechnet wird. Seit 1. Juli 2006 wird diese Zu-
sage neuen leitenden Angestellten nicht mehr angeboten.

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

Die Gruppe Deutsche Borse bedient sich zur Deckung der Pensionsverpflichtungen teil-
weise externer Fonds. Der jahrliche Nettoversorgungsaufwand wird mit den erwarteten
Ertragen des Planvermdgens der Fonds verrechnet. Die leistungsorientierten Verpflich-
tungen werden mit dem Marktwert des Planvermdgens unter Berdcksichtigung noch
nicht erfasster versicherungsmathematischer Gewinne und Verluste sowie noch nicht
erfassten nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands verrechnet. Ferner sind die Pensions-
verpflichtungen der Gruppe Deutsche Bérse zum Teil durch eine Rickdeckungsversiche-
rung abgesichert. Der Riickkaufswert dieser Riickdeckungsversicherung ist unter den
sonstigen langfristigen Vermdgenswerten ausgewiesen.

Der leistungsorientierte Pensionsplan zu Gunsten der luxemburgischen Mitarbeiter des
Teilkonzerns Clearstream wird durch Barzahlungen an eine ,Association d'épargne pen-
sion“ (ASSEP) gemaB luxemburgischem Recht finanziert. Die Beitrage mussen nicht die
gesamten Ruckstellungen gemaB IAS 19 abdecken, wohl aber die Pensionsriickstellun-
gen nach luxemburgischem Recht.

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

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

In den sonstigen Rickstellungen sind alle erkennbaren Risiken sowie ungewisse Ver-
pflichtungen entsprechend IAS 37 in der Hohe ihres wahrscheinlichen Eintritts bertick-
sichtigt. Eine Rickstellung fir Restrukturierung wird nur dann angesetzt, wenn ein
detaillierter, formaler Restrukturierungsplan vorliegt und bei den Betroffenen eine gerecht-
fertigte Erwartung geweckt worden ist, dass die RestrukturierungsmaBnahmen durch den
Beginn der Umsetzung des Plans oder die Anklindigung seiner wesentlichen Bestandteile
den Betroffenen gegentber durchgeflhrt wird.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan) und Aktienoptionsprogramm
Der Group Share Plan und das Aktienoptionsprogramm werden gemaB IFRS 2 ,Anteils-
basierte Vergutung” bilanziert.

Group Share Plan

Die Kosten der den Mitarbeitern zu einem Abschlag gewahrten Aktien werden zum Zeit-
punkt der Gewéahrung erfolgswirksam erfasst. Flr die gewahrten Optionen gelten die
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze flir anteilsbasierte Verglitungstransaktionen
mit wahlweisem Barausgleich oder Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente. Da eine
Verpflichtung zum Ausgleich in bar zum Gewahrungsstichtag nicht vorliegt, werden die
Optionen wie aktienbasierte Vergltungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapital-
instrumente bilanziert. Die Optionen werden mit dem Fair Value zum Gewéahrungsstich-
tag bewertet und Gber den Erdienungszeitraum von zwei Jahren erfolgswirksam erfasst,
wobei das Konzerneigenkapital entsprechend erhoht wird.

Im Rahmen der Tranche 2003 ist innerhalb des Erdienungszeitraums eine gegenwartige
Verpflichtung zum Barausgleich durch eine entsprechende Ankindigung vor Beendi-
gung des Erdienungszeitraums entstanden. Aus diesem Grund werden die Optionen der
Tranche 2003 in der Berichtsperiode wie anteilsbasierte Verglitungstransaktionen mit
Barausgleich bilanziert. Die Optionen werden mit dem jeweiligen Fair Value zum Bilanz-
stichtag bewertet und erfolgswirksam erfasst.

Aktienoptionsprogramm

Fir die gewahrten Optionen gelten die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze far
anteilsbasierte Verglitungstransaktionen mit Barausgleich. Die Kosten der Optionen wer-
den anhand eines Optionspreismodells (Fair Value-Bewertung) ermittelt.

Aktientantiemeprogramm (ATP)

Fur die gewahrten ATP-Aktien gelten die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze flr
anteilsbasierte Vergltungstransaktionen mit wahlweisem Barausgleich oder Ausgleich
durch Eigenkapitalinstrumente. Da eine Verpflichtung zum Ausgleich in bar zum Gewéh-
rungsstichtag nicht vorliegt, werden die ATP-Aktien wie aktienbasierte Verglitungstrans-
aktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente bilanziert. Die ATP-Aktien werden
mit dem Fair Value zum Gewahrungsstichtag bewertet und (ber den Erdienungszeitraum
von drei Jahren erfolgswirksam erfasst, wobei das Konzerneigenkapital entsprechend
erhoht wird.
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Latente Steuern

Die latenten Steuern werden entsprechend IAS 12 auf Basis der bilanzorientierten
Methode ermittelt. Temporare Differenzen zwischen dem steuerlichen Wertansatz und
dem Wertansatz nach IFRS, die bei der klinftigen Nutzung bzw. VerduBerung von Aktiva
oder bei der Erflillung von Verbindlichkeiten zu steuerlichen Be- oder Entlastungen flihren,
werden der Ermittlung der latenten Steuern zugrunde gelegt. Auf Differenzen, die aus
dem erstmaligen Ansatz eines Geschafts- oder Firmenwertes entstehen, werden keine
latenten Steuern gebildet.

Die Abgrenzungen werden mit den Steuersatzen berechnet, die bei Umkehr der zeitlich
befristeten Unterschiede nach heutigen Verhaltnissen zu erwarten sind und die bis zum
Bilanzstichtag gliltig oder angekiindigt sind. Auf noch nicht genutzte steuerliche Verlust-
vortrage werden aktive latente Steuern nur in dem Umfang gebildet, in dem es wahr-
scheinlich ist, dass ein kinftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird.
Latente Steueranspriiche und Steuerschulden werden saldiert, wenn ein einklagbares
Recht zur Aufrechnung tatsachlicher Steuererstattungsanspriiche gegen tatsachliche
Steuerschulden besteht und sie sich auf Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen
Steuerbehorde erhoben werden.

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt geméaB IFRS 3 nach der Erwerbsmethode. Die identifi-
zierten Vermogenswerte, Schulden und Eventualschulden des erworbenen Unternehmens
werden zu ihren zum Erwerbszeitpunkt glltigen beizulegenden Zeitwerten angesetzt.
Eine positive Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem erworbenen Anteil
am beizulegenden Nettozeitwert der Tochtergesellschaft wird als Geschaftswert bilanziert
und zu seinen Anschaffungskosten bewertet. Nach dem erstmaligen Ansatz wird der
Geschaftswert zu den Anschaffungskosten abzlglich kumulierter Wertminderungsauf-
wendungen bewertet.

Ist der Anteil am beizulegenden Nettozeitwert hoher als die Anschaffungskosten, wird
die ldentifizierung und Bewertung des Nettozeitwertes und der Anschaffungskosten
erneut beurteilt und ein nach der erneuten Beurteilung verbleibender Uberschuss sofort
erfolgswirksam erfasst.

Sonstige KonsolidierungsmaBnahmen

Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den einbezogenen Gesellschaften werden
gegeneinander aufgerechnet. Ertrage und Aufwendungen aus konzerninternen Transaktio-
nen werden miteinander verrechnet. Zwischenergebnisse aus konzerninternen Lieferungen
und Leistungen werden eliminiert, ebenso die innerhalb der Gruppe ausgeschutteten Divi-
denden. Steuern auf Konsolidierungsvorgange werden dann abgegrenzt, wenn sich der ab-
weichende Steueraufwand in spateren Geschaftsjahren voraussichtlich wieder ausgleicht.

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital werden unter dem ,Ausgleichs-
posten flr Anteile anderer Gesellschafter” im Eigenkapital ausgewiesen. Sofern sie als
»kundbares Instrument“ einzustufen sind, werden sie unter der Position ,Sonstige lang-
fristige Verbindlichkeiten“ ausgewiesen. Siehe hierzu weiter oben unter ,Finanzverbind-
lichkeiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden®.
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Die funktionale Wahrung der Deutsche Borse AG ist der Euro. Beteiligungen an Tochter-
unternehmen auBerhalb der EWU sowie das Eigenkapital der Beteiligungsunternehmen
werden zu historischen Wechselkursen umgerechnet. Vermogenswerte und Schulden
aus Gesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden zum Stich-
tagskurs in Euro umgerechnet. In Ubereinstimmung mit IAS 21 werden die Positionen
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung zu durchschnittlichen Wechselkursen umge-
rechnet. Daraus resultierende Umrechnungsdifferenzen werden erfolgsneutral in der
Position ,Angesammelte Gewinne“ eingestellt. Zum Zeitpunkt der VerduBerung eines
Tochterunternehmens werden die kumulativen Umrechnungsdifferenzen, die bis zu
dessen Entkonsolidierung in den angesammelten Gewinnen erfasst wurden, im Konzern-
ergebnis in der gleichen Periode erfasst, in der auch der Gewinn oder Verlust aus der
Entkonsolidierung erfasst wurde.

Folgende Wechselkurse zum Euro wurden angewandt:

Umrechnungskurse
Durchschnittlicher  Durchschnittlicher Schlusskurs am Schlusskurs am
Kurs 2007 Kurs 2006 31.12.2007 31.12.2006
Schweizer Franken CHF 1,6495 1,5842 1,6573 1,6057
US-Dollar usb 1,3911 1,2658 1,4713 1,3155
Tschechische Krone CZK 27,7228 28,0701 26,5770 27,4725
Britisches Pfund GBP 0,6972 0,6848 0,7362 0,6709

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

Wahrungsumrechnung
GemaB IAS 21 werden Transaktionen in einer Fremdwahrung mit dem zum Zeitpunkt
des Geschaftsvorfalls giiltigen Wechselkurs umgerechnet.

Zum Bilanzstichtag werden monetare Bilanzposten in Fremdwahrung zum Devisenkurs
am Bilanzstichtag bewertet und nicht monetare Bilanzposten, die zu ihren Anschaffungs-
oder Herstellungskosten bilanziert werden, zu historischen Wechselkursen. Nicht mone-
tare, mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertete Bilanzposten werden zum Stichtagskurs
umgerechnet. Umrechnungsdifferenzen werden, sofern keine Deckungsgeschafte abge-
schlossen wurden, als Aufwand oder Ertrag in der Periode erfasst, in der sie entstanden
sind. Solche Aufwendungen oder Ertrage sind in den sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen oder Ertragen enthalten.
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Schatzungen, Bewertungsunsicherheiten und Ermessensentscheidungen

Im Rahmen der Anwendung von Bilanzierungsgrundsatzen, beim Bilanzausweis und
der Erfassung von Ertragen und Aufwendungen muss der Vorstand Ermessensentscheidun-
gen und Schatzungen vornehmen. Die geschatzten Betrage konnen von den tatsachli-
chen abweichen. Die Betrage werden daher retrospektiv angepasst, sofern sie friihere
Perioden betreffen.

Erlauterung 14 enthalt Informationen zu den getroffenen Annahmen im Rahmen der
jahrlichen Wertminderungsprifung der aktivierten Geschéaftswerte und der immateriellen
Vermdgenswerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer. Hierbei dienen die jeweiligen Unter-
nehmensplanungen als Basis flr die Beurteilung der Wertminderung. Im Rahmen dieser
Planungen werden Annahmen (ber die kinftige Ertrags- und Aufwandsentwicklung der
Zahlungsmittel generierenden Einheiten getroffen. Sofern die tatsachliche Entwicklung
hinter diesen Annahmen zurickbleibt, kénnen sich Anpassungen ergeben.

Im Rahmen der Bilanzierung von Pensionsriickstellungen und ahnlichen Verpflichtungen
mussen bestimmte versicherungsmathematische Annahmen (z. B. Diskontierungszinssatz,
Fluktuationsrate) getroffen werden, um deren Wert zu ermitteln (siehe auch weiter
oben). Erlauterung 26 zeigt die Barwerte der Verpflichtungen zum jeweiligen Bilanz-
stichtag. Diese Werte kdnnen sich z. B. aufgrund veranderter wirtschaftlicher Rahmen-
bedingungen erheblich dndern und damit einen wesentlichen Effekt auf die bisher
gebildeten Rickstellungen haben. Dieser Effekt wird jedoch durch die Anwendung der
Korridormethode gemildert.

Erlauterung 47 enthalt Angaben zum Bewertungsmodell fiir die Optionen. Sofern die
Schatzungen der eingehenden Bewertungsparameter von den tatsachlichen Werten
abweichen, die zum Zeitpunkt der Austibung der Optionen vorliegen, sind Anpassungen
erforderlich, die bezogen auf die aktienbasierten Verglitungstransaktionen mit Baraus-
gleich in der jeweiligen Berichtsperiode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst werden.

Ferner wird im Rahmen der Bildung von Drohverlustrickstellungen fir Mietaufwendun-
gen die wahrscheinliche Inanspruchnahme geschatzt (siehe Erlduterung 28). Bei der
Bildung von personalbezogenen Restrukturierungsrickstellungen wurden bestimmte
Annahmen, z. B. lber Fluktuationsrate, Diskontierungssatz und Gehaltstrends, getroffen.
Sofern die tatsachlichen Werte von diesen Annahmen abweichen, kdnnen sich Anpas-
sungen ergeben.
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung

4. Umsatzerlose

Zusammensetzung der externen Umsatzerlose pro Segment

2007 2006
Mio. € Mio. €
Xetra
Xetra-Handelserlose 199,0 140,2
Clearing- und Abwicklungserldse 115,1 85,5
Parkett-Handelserlose 53,7 64,2
Scoach-Handelserlose 37,6 -
Listing-Erlose 13,0 12,5
Kooperationserlése 14,3 9,0
Sonstige Umsatzerldse 2,3 2,7
435,0 314,1
Eurex
Handels- und Clearingerlése 698,4 582,8
Sonstige Umsatzerlose 15,5 15,0
713,9 597,8
Clearstream
Depotverwahrungserlose 466,2 434,2
Transaktionserldse 165,1 150,3
Erlése aus Global Securities Financing 55,4 40,1
Sonstige Umsatzerldse 81,5 75,7
768,2 700,3
Market Data & Analytics
Kursvermarktungserldse 130,2 116,8
Sonstige Umsatzerlose 38,1 31,3
168,3 148,1
Information Technology
Erlse aus Systembetrieb 88,5 74,3
Erldése aus Systementwicklung 11,3 19,6
99,8 93,9

Summe 2.185,2 1.854,2
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Die Umsatzerldse von Xetra und Eurex bestehen hauptsachlich aus Handels- und Clea-
ringerldsen, die bei Xetra als Entgelt pro ausgefihrter Order und abhangig vom Orderwert
bzw. bei Eurex pro Kontrakt in Rechnung gestellt werden. Die Handels- und Clearinger-
I6se des Segments Eurex entsprechen vertragsgemaB 85 Prozent der von der Eurex
Clearing AG in Rechnung gestellten Transaktionsentgelte. Die verbleibenden 15 Prozent
werden an die SWX Swiss Exchange AG weitergeleitet und sind nicht im Konzernab-
schluss der Gruppe Deutsche Borse enthalten.

In der fir den Handel auf dem elektronischen Xetra-System geltenden Tarifstruktur wur-
den die Preise fir das fixe Clearingentgelt im Juli 2007 reduziert. Zusatzlich wurde zum
1. November 2007 die Preisstruktur fir die Entgelte im Prasenzhandel auf dem Parkett
der Borse Frankfurt (Xontro-System) umgestellt. Angelehnt an das Xetra-Preismodell
werden die Entgelte fir den Handel auf Xontro nunmehr pro ausgefiihrte Order und
abhangig vom Orderwert berechnet. Dabei betrdgt das Entgelt 0,038 Prozent des Order-
wertes, aber mindestens 1 € und maximal 19 € je Order. Der starke Anstieg der Segment-
erlose um 38 Prozent auf 435,0 Mio. € (2006: 314,1 Mio. €) erklart sich groBtenteils
aus der positiven Entwicklung der Handelsaktivitat im Xetra-Handel: Die Zahl der Xetra-
Transaktionen stieg um 64 Prozent auf 176,3 Mio. (2006: 107,7 Mio.). Im Rahmen
des Joint Ventures Scoach wurden Teile des Parketthandels in die Scoach Europa AG
eingebracht. Daher sind die Parkett-Handelserlose von 64,2 Mio. € im Jahr 2006 auf
53,7 Mio. € im Berichtsjahr zurtickgegangen. Gleichzeitig trugen Scoach-Handelserltse
in Hohe von 37,6 Mio. € im Berichtsjahr erstmals zu den Xetra-Umsatzerldsen bei. Die
Scoach-Handelserlose setzen sich aus dem Handel von strukturierten Produkten in
Deutschland (Scoach Europa AG) und der Schweiz (Scoach Schweiz AG) zusammen,
die ab 2007 im Segment Xetra konsolidiert werden.

Der Anstieg der Umsatzerlose von Eurex um 19 Prozent auf 713,9 Mio. € (2006:
597,8 Mio. €) erklart sich hauptsachlich aus der um 24 Prozent gestiegenen Anzahl
gehandelter Kontrakte. Durch das starke Wachstum der Handelsaktivitat konnte Eurex
volumenabhéangige Rabatte kompensieren, die Teilnehmern gewahrt wurden.

Die Umsatzerlose des Segments Clearstream stiegen um 10 Prozent auf 768,2 Mio. €
(2006: 700,3 Mio. €). Der Anstieg der Depotverwahrungserlose um 7 Prozent resultiert
aus dem um 14 Prozent auf 10,5 Bio. € (2006: 9,2 Bio. €) gestiegenen durchschnitt-
lichen Wert der verwahrten Wertpapiere und der volumenabhéngigen Preisstaffel, die bei
steigenden Volumina zu leicht sinkenden Durchschnittspreisen fihrt. Die Transaktions-
erlose wuchsen um 10 Prozent; Ursache hierfir ist die um 18 Prozent auf 123,1 Mio.
gestiegene Zahl der Transaktionen (2006: 104,7 Mio.). Die Erlose im Geschaftsbereich
Global Securities Financing stiegen um 38 Prozent auf 55,4 Mio. € (2006: 40,1 Mio. €),
resultierend aus deutlich hoheren Volumina in der Wertpapierleihe und dem ASLplus-
Service, bei dem die Clearstream Banking S.A. als sog. Principal fungiert und zwischen
Ver- und Entleiher tritt. Clearstream arbeitet mit einem neuen statistischen Berichtsver-
fahren, um einen hoheren Grad an Transparenz, Angleichung an die Marktpraxis und
schnellere Verfligharkeit zu erreichen. Infolge dieser Umstellung wurde die Vorjahreszahl
fur Clearstream-Transaktionen angepasst.
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Im vergangenen Jahr stiegen die Umsatzerlose von Market Data & Analytics um 14 Pro-
zent auf 168,3 Mio. € (2006: 148,1 Mio. €). Den GroBteil der Umsatzerlose erzielt das
Segment mit der Vermarktung von Kursinformationen. Die sonstigen Erlése stammen v. a.
aus Lizenzeinnahmen flr Indizes und Lieferungen von Wertpapierinformationen.

Information Technology entwickelt und betreibt Systeme flir konzerninterne und externe

Kunden. Die externen Umsatzerldse stiegen um 6 Prozent auf 99,8 Mio. € (2006:
93,9 Mio. €).

5. Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft

Zusammensetzung der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft

2007 2006
Mio. € Mio. €
Zinsertrage 468,0 260,0
Zinsaufwendungen -237,2 -109,3
Summe 230,8 150,7

Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft stiegen um 53 Prozent auf 230,8 Mio. €.
Der deutliche Anstieg resultiert groBtenteils aus dem um 51 Prozent auf 5,6 Mrd. €
(2006: 3,7 Mrd. €) gestiegenen durchschnittlichen taglichen Liquiditatsbestand.
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6. Aktivierte Eigenleistungen

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

oder Projekte:

Forschungs- und Entwicklungskosten

Gesamtaufwand fiir

davon aktivierte Eigen-

Softwareerstellung leistungen
2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Xetra
Xetra-Software 15,8 4.8 9,7 2,4
CCP-Releases? 3,8 6,1 2,3 2,6
19,6 10,9 12,0 5,0
Eurex
Eurex-Software 27,8 22,0 14,4 9,3
CCP-Releases? 0,3 0,5 0 0,5
28,1 22,5 14,4 9,8
Clearstream
Settlement and Collateral Management 56,9 49,9 6,7 6,7
Custody 16,3 24,4 0,7 2,5
Investment Funds 4.4 8,4 1,4 4.5
77,6 82,7 8,8 13,7
Market Data & Analytics
CEF Daten-Feeds 3,4 4.4 0 0
Andere 1,9 0,3 1,7 0,3
5.8 4,7 1,7 0,3
Information Technology
Xentric 0 0,2 0 0,2
Andere 1,7 2,6 0 0
1,7 2,8 0 0,2
Summe aller Segmente 132,3 123,6 36,9 29,0
abziglich Zwischengewinne -21,0 -18,6 -11,8 -6,8
Summe 111,3 105,0 25,1 22,2

1) Die Systeme Equity Central Counterparty, CCP, FI-CCP, ISE-CCP und Integrated Clearer werden aus einem gemeinsamen Projekt

heraus gesteuert; die Entwicklungskosten wurden entsprechend der Inanspruchnahme von Ressourcen den Segmenten Xetra und

Eurex zugeordnet.
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7.Sonstige betriebliche Ertrage

Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Ertrage

2007 2006

Mio. € Mio. €
Ertrdge aus dem Verkauf von Gebduden und als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien 120,6 0
Ertrége aus Geschéftsbesorgung 35,9 23,8
Ertrage aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften und Beteiligungen 15,0 25,7
Wechselkursgewinne 11,4 3,1
Ertrédge aus dem Verkauf von zur VerduBerung gehaltenen Grundstiicken 9,4 0
Mietertrage aus Untervermietung 9,2 9,7
Mietertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 8,0 9,0
Ubrige 13,9 14,5
Summe 223,4 85,8

Die Ertrage aus dem Verkauf von Gebauden und als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien in Hohe von 120,6 Mio. € resultieren aus der VerduBerung der Immobiliengesell-
schaften, die die Verwaltungsgebaude in Luxemburg halten. Zu weiterfihrenden Angaben
siehe Erlauterungen 2, 15, 16 und 39.

Die Ertrage aus Geschaftsbesorgung stammen lberwiegend aus dem Betrieb des Termin-
marktes Eurex Zurich fir die SWX Swiss Exchange AG.

In den Ertragen aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften und Beteili-
gungen sind Ertrage in Hohe von 15,0 Mio. € aus der VerauBerung der Anteile an der

International Index Company enthalten (siehe Erlduterung 39).

Die Ertrage aus dem Verkauf von zur VerauBerung gehaltenen Grundstiicken resultieren
aus dem Verkauf eines Grundstlicks in Luxemburg.

Zu den Mietertragen aus Untervermietung siehe Erlauterung 46.

Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Ertrage betreffen u. a. Kooperations- und Schulungs-
erlose, den Mitarbeiteranteil fur Firmenwagen sowie Bewertungskorrekturen.
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8. Personalaufwand

Zusammensetzung des Personalaufwands

2007 2006
Mio. € Mio. €
Léhne und Gehélter 508,1 359,1
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und flr Unterstiitzung 58,1 55,8
Summe 566,2 414,9

Der Aufwand flr Lohne und Gehélter stieg 2007 um 41 Prozent auf 508,1 Mio. €
(2006: 359,1 Mio. €). Ursache daflr sind mehrere Effekte: Der Aufwand fir Mitarbeiter-
beteiligungs-, Aktienoptions- und Aktientantiemeprogramme stieg aufgrund der sehr
guten Kursentwicklung der Aktie der Deutsche Borse AG (siehe hierzu auch Erlauterung 47)
auf 156,8 Mio. € (2006: 76,8 Mio. €). Zudem fielen, Uberwiegend bedingt durch das
Ausscheiden der Vorstandsmitglieder Mathias Hlubek (CFO) und Matthias Ganz (COO),
erhohte Aufwendungen fiir Abfindungen in Héhe von 21,4 Mio. € an (2006: 9,4 Mio. €).
Zusatzlich wurden im Rahmen des Restrukturierungs- und Effizienzprogramms Ruick-
stellungen im Personalaufwand in Hohe von 41,3 Mio. € gebildet. Bereinigt um diese
Effekte stiegen die Lohne und Gehalter um 6 Prozent. Dies resultiert aus dem um 4 Pro-
zent hoheren durchschnittlichen Personalbestand und der jahrlichen Gehaltsanpassung.

Die sozialen Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung und Unterstitzung sind
um 4 Prozent auf 58,1 Mio. € (2006: 55,8 Mio. €) gestiegen. Davon entfielen 22,1 Mio. €
(2006: 20,9 Mio. €) auf Zahlungen flr beitragsorientierte Versorgungsplane. Zu den
leistungsorientierten Versorgungsplanen siehe Erlauterung 26.

9. Abschreibung und Wertminderungsaufwand
(ohne Geschafts- oder Firmenwerte)

Zusammensetzung des Abschreibungs- und Wertminderungsaufwands
(ohne Geschafts- oder Firmenwerte)

2007 2006
Mio. € Mio. €
Immaterielle Vermdgenswerte 77,5 87,5
Sachanlagen 43,6 37,6
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 49 53
Summe 126,0 130,4

Zum Wertminderungsaufwand siehe auch Erlduterungen 14, 15 und 16.

Der Rickgang der Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte resultiert aus den
seit einigen Jahren ricklaufigen aktivierten Eigenleistungen. Die Abschreibungen auf
Sachanlagen stiegen aufgrund hoherer Investitionen in Netzwerk und Systemkapazitaten,
um hohere Handelsvolumina schnell und sicher zu verarbeiten.
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10. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen

2007 2006

Mio. € Mio. €
Kosten fiir IT-Dienstleister und sonstige Beratung 117,2 110,0
Raumkosten 59,9 59,0
EDV-Kosten 46,5 48,1
Kursvermarktungskosten 43,0 30,0
Nicht abzugsféhige Vorsteuer 41,2 13,7
Kommunikationskosten (inklusive Netzwerkkosten) 27,0 249
Aufwendungen aus Geschéaftsbesorgungsvertragen 23,3 14,4
Werbe- und Marketingkosten 23,2 17,9
Reise-, Bewirtungs- und Repréasentationsaufwendungen 16,5 13,8
Xontro-Systembetrieb 15,5 15,9
Versicherungen, Beitrage und Geblihren 14,9 14,3
Personalnebenkosten und freiwillige soziale Leistungen 10,9 8,8
Verglitung des Aufsichtsrats! 5,8 3,7
An Helsinki Exchange Ltd. Oy zu entrichtende Entgelte 3,7 4,5
Fremdarbeiten 3,2 4.3
Aufwendungen aus Kursdifferenzen 2,1 2,9
Porto und Beférderungskosten 2,0 2,1
Mieten und Leasing (ohne EDV und Gebaude) 1,8 1,7
Biirobedarf 1,6 1,3
Wertberichtigung und Ausbuchung von Forderungen 1,3 1,5
Ubrige 9,1 12,9
Summe 469,7 405,7

1) Im Berichtsjahr inkl. Aufwand flr Aktienoptionsprogramme

Die Kosten flr IT-Dienstleister und sonstige Beratung betreffen im Wesentlichen Auf-
wendungen im Zusammenhang mit der Entwicklung von Software. Eine Analyse der
Entwicklungskosten ist in Erlauterung 6 ausgewiesen. Ferner enthalten diese Kosten
Aufwendungen fur strategische und rechtliche Beratungsdienstleistungen sowie fir
Prifungstatigkeiten. Des Weiteren sind Einmalaufwéande im Zusammenhang mit dem
im dritten Quartal beschlossenen Effizienz- und Restrukturierungsprogramm in Hohe
von 2,9 Mio. € enthalten.
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Fir den Konzernabschlusspriifer, KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlin, wurden im Berichtsjahr Honorare als Aufwand
gemaB § 314 Abs. 1 Nr. 9 HGB fur folgende Leistungen erfasst:

Zusammensetzung der Abschlusspriferhonorare

2007 2006

Mio. € Mio. €
Abschlusspriifung 1,7 1,2
Steuerberatungsleistungen 1,0 1,0
Sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 0,1 0,1
Sonstige Leistungen 1,7 0,7
Summe 4,5 3,0

Die gestiegenen Abschlussprifungskosten im Jahr 2007 resultierten u. a. aus den hohe-
ren Anforderungen des Transparenzrichtlinie-Umsetzungsgesetzes (TUG). Die erhdhten
Kosten flir sonstige Leistungen gehen auf das Programm zur Optimierung der Kapital-
struktur und das Effizienz- und Restrukturierungsprogramm zuriick.

Raumkosten betreffen hauptsachlich die Kosten fir das Bereitstellen von Biroflachen
(ohne Abschreibung der eigenen Gebaude). Darin enthalten sind Mieten, Instandhaltung,
Bewachung, Energie, Reinigung sowie sonstige Raumkosten. Im Rahmen des im dritten
Quartal beschlossenen Effizienz- und Restrukturierungsprogramms wurden Drohverlust-
rickstellungen in Hohe von 3,6 Mio. € gebildet.

EDV-Kosten enthalten die Kosten fir Miete, Leasing und Wartung von Hard- und Software.

Kursvermarktungskosten sind Betrage, die fir Daten und Informationen von anderen
Borsen bezahlt werden. Analog zur positiven Entwicklung der Umsatzerldse aus der
Kursvermarktung im Segment Market Data & Analytics und der Mengenentwicklung der
Indexlizenzen (Eurex) ist hier ein deutlicher Anstieg von 43 Prozent zu verzeichnen.

Die nicht abzugsfahige Vorsteuer ist im Wesentlichen eine Folge der umsatzsteuerfreien
Handels- und Clearingentgelte aus dem Segment Eurex sowie der umsatzsteuerfreien
Dienstleistungsentgelte im Zahlungsverkehr. Der deutliche Anstieg ist im Wesentlichen
auf Steuerrlickerstattungen im Jahr 2006 in Hohe von 15,3 Mio. € zurtickzufiihren.

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

Aufwendungen aus Geschéaftsbesorgungsvertragen enthalten die Kosten der SWX Swiss
Exchange AG, die Dienstleistungen fir den Teilkonzern Eurex und im Geschaftsjahr 2007
erstmals fur die Scoach Schweiz AG erbringt.

Der Anstieg der Kosten fir Werbung und Marketing resultiert im Wesentlichen aus der
Marketingkampagne zur Einfihrung und Positionierung der neuen Handelsplattform flr
strukturierte Produkte Scoach.
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Infolge der zunehmenden Internationalisierung des Konzerns und seiner Tochtergesell-
schaften (Scoach, ISE, Deutsche Borse Services s.r.0.) stiegen die Reise-, Bewirtungs-
und Reprasentationskosten um 20 Prozent.

Die Kosten fir den Xontro-Systembetrieb liegen aufgrund einer hohen Rickerstattung im
Berichtsjahr unter den Vorjahreskosten.

Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen u.a. aus Instandhaltung

(ohne EDV und Gebaude), Verlust aus Abgang langfristiger Vermogenswerte, Lizenzent-
gelten, Spenden, Nebenkosten des Geldverkehrs und Kosten aus Fehlbearbeitung.

11. Beteiligungsergebnis

Zusammensetzung des Beteiligungsergebnisses

2007 2006

Mio. € Mio. €
»at equity“-Ergebnis assoziierter Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
European Energy Exchange AG 2,0 2,4
BrainTrade Gesellschaft fiir Bérsensysteme mbH 0,8 0
STOXX Ltd. 0,4 2,7
International Index Company Ltd. 0,1 0,4
Summe Ertrége aus ,at equity“-Bewertung .3 5,5
U.S. Futures Exchange LLC -7,8 0
FDS Finanz-Daten-Systeme GmbH & Co. KG -0,3 -0,3
The Clearing Corporation Inc. 0 -1,8
Summe der negativen Erfolgsbeitrdge®) aus ,,at equity“-Bewertung -8,1 -2,1
Ergebnis aus ,at equity“-Bewertung -4,8 3,4
Dividenden assoziierter Unternehmen und andere Beteiligungen
STOXX Ltd. 7,9 3,7
BrainTrade Gesellschaft fir Borsensysteme mbH 0,6 0,5
FDS Finanz-Daten-Systeme GmbH & Co. KG 0,3 0,6
International Index Company Ltd. 0,2 0
Andere Beteiligungen 0,7 0,4
Summe Dividendenertrage assoziierter Unternehmen und andere Beteiligungen 9,7 5,2
Summe 4,9 8,6

1) EinschlieBlich Wertberichtigungen (siehe Erlauterung 16)

Das Ergebnis aus der VerauBerung von Beteiligungen ist unter den sonstigen betrieblichen
Ertradgen ausgewiesen.
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12. Finanzergebnis

Zusammensetzung der Finanzertrage

2007 2006
Mio. € Mio. €
Zinsen aus Bankguthaben 28,3 14,8
Ertrage aus Wertpapieren 0,4 0,4
Sonstige Zinsen und zinsahnlicher Ertrag 97,6 47,6
Summe 126,3 62,8

Der Anstieg der sonstigen Zinsen und zinsahnlichen Ertrage um 105 Prozent erklart sich

groBtenteils aus den um 56 Prozent gestiegenen durchschnittlichen Volumina der Bar-
depots, die bei der Eurex Clearing AG hinterlegt sind, sowie dem deutlich gestiegenen

durchschnittlichen Zinsniveau (von 3,1 Prozent im Vorjahr auf 4,6 Prozent 2007).

Zusammensetzung der Finanzaufwendungen

2007 2006

Mio. € Mio. €
Gezahlte Zinsen auf die Bardepots der Eurex-Teilnehmer 87,9 35,8
Zinsen auf langfristige Ausleihungen 17,4 17,4
Zinsen flr kurzfristige Verbindlichkeiten 3,5 1,2
Sonstige Zinsen und zinsahnlicher Aufwand 8,6 9,9
Summe 117,4 64,3

Aus den oben genannten Griinden sind die gezahlten Zinsen auf die Bardepots der Eurex-
Teilnehmer gestiegen. Die Zinsen auf kurzfristige Verbindlichkeiten enthalten 2,7 Mio. €
fur die Zwischenfinanzierung der Ubernahme der ISE. Die sonstigen Zinsen und der zins-
ahnliche Aufwand enthalten Uberwiegend Zinsaufwendungen auf Steuern und Bereitstel-

lungsprovisionen fur Kreditlinien.

13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Zusammensetzung der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
(Hauptbestandteile)

2007 2006
Mio. € Mio. €

Tatsachliche Ertragsteuern auf das Ergebnis:
des laufenden Jahres 459,7 399,8
aus friheren Jahren -4.7 -11,8
Latenter Steuerertrag auf laufende temporare Differenzen -15,1 -28,0
Summe 439,9 360,0
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Um die latenten Steuern fir die deutschen Gesellschaften zu berechnen, wurde 2007
ein Steuersatz von 32 Prozent (2006: 41 Prozent) verwendet. Dieser berlcksichtigt
die Gewerbeertragsteuer mit einem Hebesatz von 460 Prozent (2006: 490 Prozent) auf
den Steuermessbetrag von 3,5 Prozent (2006: 5 Prozent), die Kdrperschaftsteuer mit
15 Prozent (2006: 25 Prozent) und den Solidaritatszuschlag von 5,5 Prozent (2006:
5,5 Prozent) auf die Kdrperschaftsteuer.

Flr die Luxemburger Gesellschaften wurde ein Steuersatz von 29,63 Prozent (2006:

29,63 Prozent) verwendet. Dieser berlicksichtigt die Gewerbeertragsteuer mit einem Satz
von 6,75 Prozent (2006: 6,75 Prozent) und die Korperschaftsteuer mit einem Satz von
23 Prozent (2006: 23 Prozent).

Fur die Gesellschaften in GroBbritannien, den USA, Spanien, der Schweiz, Tschechien

und Portugal wurden Steuersatze von 24 bis 40 Prozent angewandt.

Die folgende Ubersicht weist die Wertansatze der aktiven und passiven Bilanzposten fiir
latente Steuern sowie die damit im Zusammenhang stehenden erfolgswirksamen und
erfolgsneutralen Steueraufwendungen aus:

Zusammensetzung der latenten Steuern

Latente Steueranspriiche

Latente Steuerschulden

Latenter
Steueraufwand/(-ertrag)

Erfolgsneutraler
Steueraufwand/(-ertrag)

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Pensionsrtckstellungen und dhnliche
Verpflichtungen 8,3 8,8 0 0 0,5 -1,4 0 0
Sonstige Rickstellungen 16,3 5,9 -11,2 -11,9 -11,1 8,1 0 -0,4V
Risikortckstellungen 0 0 0 0 0 -25,7 0 0
Immaterielle Vermégenswerte 2,2 3,4 -16,12 -25,4 -8,7 -8,1 0 0
Immaterielle Vermogenswerte
aus Kaufpreisallokation ISE 0 0 -609,33 0 0 0 0 0
Anlagevermogen 0 0 -5,63 0 0 0 0 0
Wertpapiere 0 0 -3,3 -3,8 0,4 0,4 -0,9 -0,5
Sonstige langfristige Vermogenswerte 0 0 -0,7 -0,7 0 -1,0 0 0
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 13,4 0 0 0 0 0 -13,49 0
Sonstige 0,3 1,1 -3,19 -0,8 3,89 -0,3 0,7 -0,2
Bruttowert 40,5 19,2 -649,3 -42,6 -15,1 -28,0 -13,6 -1,1
Saldierung der latenten Steuern -23,3 -19,2 23,3 19,2 0 0 0 0
Summe 17,2 0 -626,0 -23,4 -15,1 -28,0 -13,6 -1,1

1) Gegen ,Angesammelte Gewinne“ verrechnet

2) Davon -0,6 Mio. € aus Anderungen im Konsolidierungskreis

3) Aus Anderungen im Konsolidierungskreis

4) Separater Ausweis unter ,Angesammelte Gewinne (siehe auch Erlduterung 24)
5) Dagegengerechnet wurden 0,4 Mio. € aus Anderungen im Konsolidierungskreis
6) Davon wurden 1,0 Mio. € gegen ,Angesammelte Gewinne* verrechnet
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Die erfolgsneutralen Anderungen betreffen latente Steuern auf Anderungen in der Bewer-
tung von Finanzanlagen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden (siehe auch
Erlauterung 24). Darlber hinaus wurden direkt in den ,,Angesammelten Gewinnen*
latente Steuern auf die im Zusammenhang mit dem Aktienrlickkauf angefallenen Trans-
aktionskosten sowie auf entstandene Personalkosten bei der Austibung von Mitarbeiter-
optionen erfasst.

Von den latenten Steueranspriichen haben 8,6 Mio. € (2006: 8,8 Mio. €) und von den
latenten Steuerschulden 608,8 Mio. € (2006: 12,6 Mio. €) eine voraussichtliche Rest-
laufzeit von Uber einem Jahr.

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

Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand

2007 2006
Mio. € Mio. €
Abgeleitete Ertragsteuern aus dem Ergebnis vor Steuern 543,8 420,7
Steuermehrungen aufgrund steuerlich nicht abzugsfahiger
Firmenwertabschreibungen 0 0,7
Steuerlich unwirksame Verlustvortrége 0,5 6,6
Steuermehrungen aufgrund sonstiger steuerlich nicht
abzugsfahiger Aufwendungen 6,6 5,5
Auswirkungen aufgrund unterschiedlicher Steuersatze -48,3 -19,0
Steuerminderung aufgrund von Dividenden
sowie der VerduBerung von Beteiligungen -52,1 -34,7
Sonstige -5,9 -8,0
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fiir das laufende Jahr 444.6 371,8
Ertragsteuern aus friiheren Jahren -4.7 -11,8
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 439,9 360,0

1) Fur die Jahrestiberschiisse der luxemburgischen Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns
wurden die luxemburgischen Steuersatze zugrunde gelegt

Zur Ermittlung des erwarteten Steueraufwands wird das Ergebnis vor Steuern mit dem fir
das Jahr 2007 angenommenen Gesamtsteuersatz von 40,14 Prozent (2006: 41 Prozent)
multipliziert.

Zum Ende des Berichtsjahres bestanden aufgelaufene noch nicht genutzte steuerliche
Verluste von 101,6 Mio. € (2006: 102,2 Mio. €), fir die keine aktiven latenten
Steuern gebildet wurden. 2007 wurden steuerliche Verluste in Hohe von 2,1 Mio. €
(2006: 1,2 Mio. €) geltend gemacht.

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

14. Immaterielle Vermogenswerte

Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte

Geleistete Andere
Anzahlungen immaterielle
Erworbene  Selbst erstellte Geschéfts- oder und Anlagen Vermébgens-
Software Software Firmenwerte im Bau® werte Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2006 241,1 639,1 1.077,4 11,9 5,0 1.974,5
Anderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0 0 -5,0 -5,0
Zugénge 8,4 7,2 0 15,3 0 30,9
Abgange -0,5 0 0 0 0 -0,5
Umgliederungen 0 12,9 0 -12,9 0 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2006 249,0 659,2 1.077,4 14,3 0 1.999,9
Wahrungskursdifferenzen -0,2 0 0 0 0 -0,2
Anderungen im Konsolidierungskreis? 13,4 20,8 887,0 0,3 1.326,6 2.248,1
Zugénge 9,9 9,2 0 15,9 0,2 35,2
Abgange -0,1 0 0 0 0 -0,1
Umgliederungen 0,3 21,4 0 -21,7 0 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2007 272,3 710,6 1.964,4 8,8 1.326,8 4.282,9
Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand zum 01.01.2006 224,8 466,6 5,9 0 5,0 702,3
Anderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0 0 -5,0 -5,0
PlanmaBige Abschreibung 10,0 77,0 0 0 0 87,0
Wertminderungsaufwand 0 0,5 1,6 0 0 2,1
Abgénge -0,5 0 0 0 0 -0,5
Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand zum 31.12.2006 234,3 544,1 7,5 0 0 785,9
Wéhrungskursdifferenzen -0,1 0 0 0 0 -0,1
PlanmaBige Abschreibung 8,0 65,7 0 0 0 73,7
Wertminderungsaufwand 0 3,8 0 0 0 3,8
Abgénge -0,2 0 0 0 0 -0,2
Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand zum 31.12.2007 242,0 613,6 4,5 0 0 863,1
Buchwert zum 01.01.2006 16,3 172,5 1.071,5 11,9 0 1.272,2
Buchwert zum 31.12.2006 14,7 115,1 1.069,9 14,3 0 1.214,0
Buchwert zum 31.12.2007 30,3 97,0 1.956,9 8,8 1.326,8 3.419,8

1) Die Zugénge geleisteter Anzahlungen und Anlagen im Bau beziehen sich im Berichtsjahr ausschlieBlich auf selbst erstellte Software.
Im Vorjahr waren hierin Zugénge flr erworbene Software in Héhe von 0,3 Mio. € enthalten.
2) Hierbei handelt es sich ausschlieBlich um Zugénge im Zuge des Erwerbs der ISE und des Joint Ventures Scoach.
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Software und geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Die Zugénge und Umgliederungen bei Software betreffen im Wesentlichen die Entwicklung
von Softwareprodukten flir das Segment Clearstream sowie den Ausbau der elektronischen
Handelssysteme Xetra und Eurex. Ferner sind in den Anderungen des Konsolidierungs-
kreises (siehe Erlauterung 2) die Zugange im Zuge des Erwerbs der ISE ausgewiesen.

In der Position ,Erworbene Software” sind gemietete Vermogenswerte enthalten, die
dem wirtschaftlichen Eigentum des Konzerns geméaB IAS 17 zuzurechnen sind. Der
Nettobuchwert der Leasingobjekte belief sich zum 31. Dezember 2007 auf 1,0 Mio. €
(2006: 0 Mio. €).

Die Anzahlungen beziehen sich hauptsachlich auf Anzahlungen fir Software. Die Ab-
schreibung und der Wertminderungsaufwand auf Software und andere immaterielle Werte
sind in der Position ,Abschreibung und Wertminderungsaufwand (ohne Geschafts- oder
Firmenwerte)” in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Der Wertminde-
rungsaufwand auf selbst erstellte Software betrifft das System Reference Data Factory im
Segment Clearstream (2006: das System Inter-Dealer Broker im Segment Clearstream).

Buchwerte und Restabschreibungsdauer von Software-Anwendungen

Buchwert zum Restabschreibungsdauer zum

I I
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. € Jahre Jahre
Xetra
Xetra Release 8.0 2,0 - 4.4 -
Eurex
Eurex Optionshandel (ISE) 16,3 - 5,0 -
Eurex Longitude (ISE) 2,7 - 5,0 -
Eurex Release 10.0 7,2 - 4.9 -
Eurex Release 9.0 8.5 4,4 339 4,9
Eurex Release 8.0 5.9 7,9 2,9 3,9
Clearstream
CreationConnect 9,2 32,6 1,3 1,3
Collateral Management 8,4 55 4,3 4.8
New Cash Processing Program 3,9 7.7 1,3 1,9
Daytime Bridge 3,3 5,4 1,6 2,5
Investment Funds 2,9 4.2 3,0 3,8
Central Facility for Funds 2,7 - 4.4 -
ECB 3 2,2 3,2 3,5 4.5
Self-Collateralisation 2,1 - 5,0 -
Sonstige Software 55,0V 58,9
Summe 127,3 129,8

1) Jeweils mit einem Buchwert von weniger als 2,0 Mio. €
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Geschafts- oder Firmenwerte

Entwicklung der Geschafts- oder Firmenwerte

Clearstream Summe Geschafts-

ISE  International S.A. Sonstige?  oder Firmenwerte

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Stand zum 01.01.2006 0 1.063,8 7,7 1.071,5

Wertminderungsaufwand 0 0 -1,6 -1,6

Stand zum 31.12.2006 0 1.063,8 6,1 1.069,9
Anderungen im

Konsolidierungskreis 882,0 0 5,0 887,0

Stand zum 31.12.2007 882,0 1.063,8 11,1 1.956,9

1) Darin enthalten sind die Geschafts- oder Firmenwerte der Scoach Holding S.A. und der Infobolsa S.A.

Der Geschafts- oder Firmenwert, der auf die Zahlungsmittel generierenden Einheiten

aufgeteilt wird, ist neben der im Rahmen der Ubernahme der ISE erworbenen Borsen-

lizenz der einzige immaterielle Vermogenswert mit unbestimmter Nutzungsdauer (siehe
hierzu Erlauterungen weiter unten).

Die erzielbaren Betrage der Zahlungsmittel generierenden Einheiten, auf die der Ge-
schafts- oder Firmenwert aufgeteilt wird, basieren auf ihren Nutzungswerten.

Die wesentlichen Annahmen zur Bestimmung dieser Werte sind abhangig von der je-
weiligen Zahlungsmittel generierenden Einheit. Annahmen zu Preisen oder Marktanteilen
basieren auf Erfahrungswerten oder Daten aus der Marktforschung. Andere wesentliche
Annahmen basieren hauptsachlich auf externen Faktoren. Korrelationen der Erlose aus
dem Kerngeschaft mit dem gesamtwirtschaftlichen Umfeld werden anhand eines Multi-
Regressionsmodells berechnet. Wichtige gesamtwirtschaftliche Kennzahlen sind z. B. die
Stande und Volatilitaten von Aktienindizes sowie Zinssatze, Wechselkurse, das Wachs-
tum des Bruttoinlandsprodukts, Arbeitslosenquoten und die Staatsverschuldung. Muster
in der bisherigen Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Faktoren werden identifiziert
und diese Erkenntnisse in einer Monte-Carlo-Simulation genutzt, um die voraussichtlichen
Wachstumsraten der verschiedenen Produktsparten zu prognostizieren. Die Verteilung
der Wachstumsraten gibt Aufschluss Uber die Abhangigkeit vom gesamtwirtschaftlichen
Umfeld. SchlieBlich wird eine Erlésspanne mit verschiedenen Konfidenzniveaus berech-
net; die geplanten Erlose liegen innerhalb einer Standardabweichung vom Mittelwert.

ISE
Der Netto-Buchwert der aus der Ubernahme der ISE resultierenden Geschéfts- oder
Firmenwerte wurde dem Segment Eurex zugeordnet.

Zur Bestimmung des Nutzungswertes wurden folgende wesentliche Annahmen zu-
grunde gelegt: Volumina in Index- und Zinsderivaten sowie auf dem amerikanischen
Aktienoptionsmarkt.
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Die Cashflows wurden flr die europaischen Aktivitaten Uber einen Zeitraum von drei
Jahren geplant (2008 bis 2010) und fur die amerikanischen Aktivitaten Uber einen
Zeitraum von funf Jahren (2008 bis 2012). Cashflows Uber diese jeweiligen Zeitraume

hinaus wurden geplant unter Annahme einer 4-prozentigen Wachstumsrate bei den euro-

paischen und einer 5-prozentigen Wachstumsrate bei den amerikanischen Aktivitaten.
Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern betragt 12,6 Prozent.

Clearstream

Zur Bestimmung des Nutzungswertes von Clearstream wurden folgende wesentliche
Annahmen zugrunde gelegt: verwahrtes Vermogen, Transaktionsvolumina und Markt-

zinssatze.

Die Cashflows wurden flr einen Zeitraum von drei Jahren geplant (2008 bis 2010).
Uber das Jahr 2010 hinaus wurde eine ewige Rente von 4,0 Prozent (2006: 3,7 Prozent)
angenommen. Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern betragt 11,9 Prozent

(2006: 12,2 Prozent).

Andere immaterielle Vermdogenswerte

Entwicklung der anderen immateriellen Vermogenswerte

Kunden-

Teilnehmer-  beziehungen der Andere

Borsenlizenz beziehungen ISE im Bereich immaterielle
der ISE der ISE Marktdaten =~ Markenname ISE ~ Vermogenswerte Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 31.12.2006 0 0 0 0 0 0
Zugange 0 0 0 0 0,2 0,2
Anderungen im Konsolidierungskreis 299,1 951,5 54,4 20,4 1,2 1.326,6
Stand zum 31.12.2007 299,1 951,5 54,4 20,4 1,4 1.326,8

Restabschreibungsdauer (Jahre) n.a. 30 30 10

Borsenlizenz

Um den Fair Value der Borsenlizenz zu schétzen, wurde die ,build out method” im Zu-
sammenhang mit einem ,Greenfield approach” verwendet. Die im Jahr 2000 von der
SEC gewahrte Borsenlizenz gestattet der ISE den Betrieb einer regulierten Wertpapier-
borse in den USA. Dieser Vermogenswert erflllt die IFRS-Definition eines immateriellen
Vermogenswertes und wird somit getrennt vom Geschéfts- oder Firmenwert bilanziert.
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Die Nutzungsdauer der Borsenlizenz des ISE-Teilkonzerns wird als unbestimmt ange-
sehen. Dies lasst sich mit der Tatsache begriinden, dass die Lizenz selbst keine zeitlich
begrenzte Geltungsdauer hat und dass die Eurex-Unternehmensfihrung erwartet, dass
sie die Lizenz als Bestandteil ihrer allgemeinen Geschéftsstrategie aufrechterhalten wird.

Die Borsenlizenz erzeugt keine Cashflows, die weitgehend unabhangig von denjenigen
der ISE insgesamt sind. Deshalb wurde die Bérsenlizenz dem ISE-Teilkonzern als Zah-
lungsmittel generierende Einheit (CGU) zugeordnet. Der Netto-Buchwert der Borsenlizenz
zum 31. Dezember 2007 betrug 299,1 Mio. €.

Die wesentlichen Annahmen zur Bestimmung des Gebrauchswertes sind die Volumina
auf dem amerikanischen Aktienoptionsmarkt. Die Cashflows wurden (ber einen Zeit-
raum von finf Jahren geplant (2008 bis 2012). Uber das Jahr 2012 hinaus wurde eine
Wachstumsrate von fuinf Prozent geplant. Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern
betragt 14,4 Prozent.

Teilnehmerbeziehungen und Kundenbeziehungen im Bereich Marktdaten

Der ISE-Teilkonzern hat Beziehungen zu einer Reihe von Teilnehmern aufgebaut, die

fur die Bereitstellung von Handelsvolumina verantwortlich sind. Dadurch soll ein geregel-
ter Handel der verschiedenen gelisteten Optionsprodukte, die an der Borse gehandelt
werden, erleichtert werden. Insofern sind ihre Aktivitaten daflr verantwortlich, dass die
Borse Transaktions- und Mitgliedschaftsentgelt einnimmt. AuBerdem hat die Borse zu
OPRA (Options Price Reporting Authority, Regulierungsbehorde, die flr die Verteilung von
Umsatzerlésen aus Marktdaten unter den US Optionsborsen zustandig ist) und zu einer
Reihe einzelner Kunden Beziehungen aufgebaut, welche ISE-eigene Marktdaten-Produkte
direkt erwerben. Zur Berechnung des Fair Value der Teilnehmerbeziehungen sowie der
Kundenbeziehungen im Bereich Marktdaten wurde die ,excess earnings method“ ange-
wandt. Beide Vermdgenswerte erfiillen die Kriterien Trennbarkeit und Vertragsfahigkeit
zum Ansatz eines immateriellen Vermogenswertes getrennt vom Geschafts- oder
Firmenwert.

Markenname ISE

Der Markenname ISE ist auf dem Markt sehr bekannt und wahrscheinlich wirden

die Marktteilnehmer den Namen ISE aufgrund der bisherigen Investitionen in die Marke
weiterverwenden. Da der Markenname registriert ist, entspricht er dem IFRS-Kriterium
zum separaten Ansatz getrennt vom Geschafts- oder Firmenwert. Die Bewertung beruht
in diesem Fall auf der ,relief from royalty”-Methode.
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15. Sachanlagen

Entwicklung der Sachanlagen

Computer-

Hardware, Geleistete

Betriebs- und Anzahlungen

Grundstiicke Einbauten in Geschaéfts- und Anlagen
und Gebéude Gebauden ausstattung im Bau Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2006 128,7 87,6 2440 0,2 460,5
Zugange 0 0,6 33,4 4,3 38,3
Abgange 0 -2,8 -20,0 0 -22.,8
Umgliederungen 0 0 0,2 -0,2 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2006 128,7 85,4 257,6 4,3 476,0
Anderungen im Konsolidierungskreis? -128,7 -40,7 0 0 -169,4
Zugange 0 1,8 42,3 0,4 44,5
Abgange 0 0 -9,2 0 -9,2
Umgliederungen 0 2,0 2,3 -4.3 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2007 0 48,5 293,0 0,4 341,9
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 01.01.2006 6,6 32,2 185,2 0 224,0
PlanmaBige Abschreibung 2,8 8,3 26,5 0 37,6
Abgange 0 -1,6 -19,5 0 -21,1
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2006 9,4 38,9 192,2 0 240,5
Anderungen im Konsolidierungskreis! -11,9 -19,4 0 0 -31,3
PlanméaBige Abschreibung 2,5 7,5 33,6 0 43,6
Abgange 0 0 -9,2 0 -9,2
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2007 0 27,0 216,6 0 243,6
Buchwert zum 01.01.2006 122,1 55,4 58,8 0,2 236,5
Buchwert zum 31.12.2006 119,3 46,5 65,4 4.3 235,5
Buchwert zum 31.12.2007 0 21,5 76,4 0,4 98,3

1) Davon Zugénge in Hohe von 3,8 Mio. € bei den Einbauten in Geb4uden, die im Zuge der Anderungen im Konsolidierungskreis angefallen sind

In der Position ,Computer-Hardware, Betriebs- und Geschaftsausstattung” sind ge-
mietete Vermdgenswerte enthalten, die dem wirtschaftlichen Eigentum des Konzerns
gemaB IAS 17 zuzurechnen sind. Der Nettobuchwert der Leasingobjekte belief sich
zum 31. Dezember 2007 auf O Mio. € (2006: 1,4 Mio. €).

Im Berichtsjahr sind alle in der Position ,Grundstlicke und Gebaude" erfassten Ge-
baude, die der Konzern selbst nutzt, verauBert worden. Die Gebaude werden nach dem
Verkauf im Rahmen einer ,sale and leaseback“-Transaktion angemietet. Die der Trans-
aktion zugrunde liegenden Leasingvereinbarungen erfiillen die Voraussetzungen fur

ein Operating Leasing. Der Gewinn aus der VerduBerung der Gebaude wurde sofort in
der Position ,Sonstige betriebliche Ertrage” erfasst, da die Transaktion zum beizulegenden

Zeitwert getatigt wurde.
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16. Finanzanlagen und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Entwicklung der Finanzanlagen

Forderungen

Anteile an und Wertpapiere
assoziierten Andere aus dem Sonstige Sonstige
Unternehmen Beteiligungen Bankgeschéft Wertpapiere Ausleihungen
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2006 45,0 17,6 322,3 8,0 0,1
Zugange 9,0 0 84,3 0 0,2
Abgange -9,6 -0,2 -118,5 0 -0,2
Anschaffungskosten zum 31.12.2006 44,4 17,4 288,1 8,0 0,1
Anderungen im Konsolidierungskreis 9,5 0 0 0 0
Zugénge 0,3 36,3 288,6 0 0,2
Abgénge -1,4 0 -50,9 0 -0,2
Umgliederungen 0,2 -0,2 0 0 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2007 53,0 53,5 525,8 8,0 0,1
Neubewertung zum 01.01.2006 -23,0 -1,2 7,1 2,4 0
Abgange Wertberichtigungen 9,6 0 0 0 0
Ergebnis aus ,at equity”-Bewertung? 3,4 0 0 0 0
Erfolgswirksame Wahrungsumrechnung 0 0 -2,3 0 0
Sonstige erfolgswirksame Neubewertung? 0 0 -8,7 0 0
Erfolgsneutrale Marktpreisanderungen 0 0 -0,8 1,5 0
Erfolgsneutrale Wahrungsumrechnung -1,0 0 0 0 0
Neubewertung zum 31.12.2006 -11,0 -1,2 -4,7 3,9 0
Abgédnge Wertberichtigungen -0,2 0 0 0 0
Ergebnis aus ,at equity”-Bewertung? -4,8 0 0 0 0
Erfolgswirksame Wéahrungsumrechnung 0 0 -2,3 0 0
Sonstige erfolgswirksame Neubewertung? 0 0 -0,8 0 0
Sonstige erfolgsneutrale Neubewertung 0 14,5 0 0 0
Erfolgsneutrale Marktpreisanderungen 0 0 -3,1 0,6 0
Erfolgsneutrale Wahrungsumrechnung -1,1 0 0 0 0
Neubewertung zum 31.12.2007 -17,1 13,3 -10,9 4,5 0
Buchwert zum 01.01.2006 22,0 16,4 329,4 10,4 0,1
Buchwert zum 31.12.2006 33,4 16,2 283,4 11,9 0,1
Buchwert zum 31.12.2007 85,9 66,8 514,9 12,5 0,1

1) Im Beteiligungsergebnis enthalten (siehe Erlduterung 11)
2) In den Nettozinsertragen aus dem Bankgeschaft und den sonstigen betrieblichen Ertragen enthalten

Zu den erfolgsneutralen Marktpreisanderungen siehe auch Erlduterung 24.
Die anderen Beteiligungen umfassen zur VerauBerung verfligbare Aktien.

Wie im Vorjahr wurden im Berichtsjahr keine erfolgswirksamen Wertberichtigungen auf
die Wertpapiere aus dem Bankgeschaft und die sonstigen Wertpapiere vorgenommen.
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Zusammensetzung der Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft

davon mit einer Restlaufzeit von

Gesamtbetrag nicht mehr als 12 Monaten
| 31.12.2007 31.12.2006H 31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Festverzinsliche Wertpapiere
von staatlichen Emittenten 87,1 100,2 13,7 50,1
von multilateralen Banken 68,1 69,8 6,8 0
von anderen Kreditinstituten 159,7 78,4 0 0
von regionalen oder lokalen
Gebietskdrperschaften 0 35,0 0 0
Sonstige Forderungen? 200,0 0 0 0
Summe 514,9 283,4 20,5 50,1

1) Durch Total Return Swaps vollstandig gesichert

In den Wertpapieren aus dem Bankgeschaft sind borsennotierte Finanzinstrumente in
Hohe von 314,9 Mio. € (2006: 263,6 Mio. €) enthalten.

Entwicklung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2006 122,7
Umgliederungen?® -10,7
Anschaffungskosten zum 31.12.2006 112,0
Zugénge 0,1
Anderungen im Konsolidierungskreis -112,1
Anschaffungskosten zum 31.12.2007 0
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 01.01.2006 15,4
PlanmaBige Abschreibung 5,3
Umgliederungen? -3,1
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2006 17,6
PlanmaBige Abschreibung 4,9
Anderungen im Konsolidierungskreis -22,5
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2007 0
Buchwert zum 01.01.2006 107,3
Buchwert zum 31.12.2006 94,4
Buchwert zum 31.12.2007 0

1) Bisher nicht von der Gruppe Deutsche Borse genutztes Grundstlick, das im Vorjahr in die Position ,Zur VerduBerung gehaltene Vermégens-
werte* umgegliedert worden war, da der Verkauf im Vorjahr als héchstwahrscheinlich eingestuft worden war. Das Grundstiick wurde
im zweiten Quartal 2007 verduBert. Der Gewinn in Hohe von 9,4 Mio. € aus der VerduBerung ist in der Position ,Sonstige betriebliche

Ertréage" ausgewiesen.
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Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden im Vorjahr in der Bilanz mit
einem Betrag von 94,4 Mio. € ausgewiesen. Der geschatzte beizulegende Zeitwert be-
lief sich zum 31. Dezember 2006 auf 124,2 Mio. €. Der beizulegende Zeitwert der an
Dritte vermieteten Gebaude wurde anhand einer Bewertung durch einen unabhangigen
Sachverstandigen ermittelt, und zwar auf Grundlage der geschatzten Mieteinkiinfte auf
Basis eines Abzinsungssatzes von 5,85 bis 6,00 Prozent. Im Berichtsjahr sind die an
Dritte vermieteten Gebaude verauBert worden. Der Gewinn aus dem Abgang ist in der

Position ,Sonstige betriebliche Ertrage” ausgewiesen.

Mit den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden in der Berichtsperiode
Mieteinnahmen in Hohe von 8,0 Mio. € (2006: 9,0 Mio. €) erzielt. Die betrieblichen
Aufwendungen, die den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zuzuordnen sind,

betrugen 1,5 Mio. € (2006: 1,7 Mio. €).

17. Sonstige langfristige Vermogenswerte

Zusammensetzung der sonstigen langfristigen Vermogenswerte

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Derivate, die zu Sicherungszwecken eingesetzt werden 7,4 3,7
Ubrige derivative Vermogenswerte 0,7 3,5
Uberschuss aus leistungsorientierten Pensionspléanen 2,3 4,9
Ubrige 7,9 6,6
Summe 18,3 18,7

Die Derivate werden in Erlauterung 18, der Uberschuss aus leistungsorientierten

Pensionsplanen in Erlauterung 26 naher dargestellt.

Die in der Position ,Ubrige* enthaltenen Riickdeckungsanspriiche gegeniiber Versiche-
rungen in Hohe von 1,8 Mio. € (2006: 1,6 Mio. €) sind an die IHK Frankfurt am Main

verpfandet.
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18. Derivative Finanzinstrumente

Die Positionen ,Sonstige langfristige Vermogenswerte“ und ,Sonstige kurzfristige Ver-
mogenswerte* bzw. ,Sonstige langfristige Verbindlichkeiten und ,Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten* enthalten derivative Vermogenswerte und Verbindlichkeiten.

Beizulegender Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente

Vermogenswerte Verbindlichkeiten Summe
I i I I
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Langfristige Marktwert-Absicherungsgeschafte
(Fair Value Hedges) 2,9 3,7 0 0 2,9 3,7
Kurzfristige Zahlungsfluss-Absicherungs-
geschafte (Cashflow-Hedges) 8,2 0 -3,4 0 4.8 0
Langfristige Zahlungsfluss-Absicherungs-
geschafte (Cashflow-Hedges) 4.5 0 -1,0 -0,8 3,5 -0,8
Ubrige kurzfristige derivative Finanzinstrumente 0,5 0 0 0 0,5 0
Ubrige langfristige derivative Finanzinstrumente 0,7 3,5 -0,7 -1,9 0 1,6
Summe 16,8 7,2 -5,1 -2,7 11,7 4,5

Ferner werden Derivate in den Positionen ,Forderungen und Wertpapiere aus dem
Bankgeschéft” sowie ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft” (siehe Erlauterungen 20
und 32) ausgewiesen. Es handelt sich hierbei um Zahlungsfluss-Absicherungsgeschafte
(Cashflow-Hedges) und zu Handelszwecken gehaltene Derivate, die weiter unten néher
erlautert werden.

Marktwert-Absicherungsgeschafte (Fair Value Hedges)

Zinsswap-Vereinbarungen, gemaBl denen ein fester Zinssatz bezahlt und ein variabler
Zinssatz vergltet wird, dienen der Absicherung bestimmter festverzinslicher zur Ver-
auBerung verflgbarer Anlageinstrumente (sog. Marktwert-Absicherungsgeschafte).

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht tiber den zum 31. Dezember 2007 durch-
schnittlich mittels Marktwert-Absicherungsgeschaften positionierten Nennbetrag und
die entsprechend gewichteten durchschnittlichen Zinssatze:

Offene Positionen Fair Value Hedges
31.12.2007  31.12.2006

Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 185,6 188,0
Marktwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 2,9 3,7
Durchschnittlich bezahlter Zinssatz in der Berichtsperiode % 3,88 3,87

Durchschnittlich erhaltener Zinssatz in der Berichtsperiode % 4,33 3,63
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Die Gewinne und Verluste der durch Fair Value Hedges abgesicherten Positionen und
der Sicherungsinstrumente sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Gewinne/Verluste aus Fair Value Hedges

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Verlust aus abgesicherten Positionen -1,4 -7,0
Gewinn aus Sicherungsinstrumenten 1,4 7,0
Netto-Sicherungsineffektivitt 0 0

Zahlungsfluss-Absicherungsgeschafte (Cashflow-Hedges)
Zinsswap-Vereinbarungen, bei denen ein variabler Zinssatz bezahlt und ein fester Zins-
satz vergltet wird, dienen der Absicherung eines Teils der erwarteten Zuflisse aus der
Anlage von Guthaben aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft (Cashflow-Hedges).

Zur Absicherung von rund 33 Prozent der USD-Zahlungseingange (2006 fir 2007:
45 Prozent) und 19 Prozent der EUR-Zahlungseingange (2006 flir 2007: 21 Prozent)
aus der Anlage von Barguthaben schloss der Clearstream-Teilkonzern im Jahr 2007

Zinsswap-Vereinbarungen ab.

Offene Positionen Zinsswaps (Clearstream)

31.12.2007 31.12.2006

Nennbetrag der Variabler-Zins-Zahl-Swaps Mio. € 1.415,6 1.212,0

Marktwert der Variabler-Zins-Zahl-Swaps Mio. € 3,5 -0,8

Durchschnittlich bezahlter Zinssatz in der Berichtsperiode % 4,97 491

Durchschnittlich erhaltener Zinssatz in der Berichtsperiode % 4,77 4,71
Zusammensetzung der offenen Positionen

Wahrung Nennbetrag Gegenwert Laufzeit Erhaltener

‘ I Zinssatz

2007 2006 von bis

Mio. Mio. € Mio. € %

usb 300,0 0 228,0 06.01.2006 08.01.2007 4,6475

usb 300,0 0 228,0 25.01.2006 25.01.2007 4,8150

usb 600,0 407,8 456,0 05.01.2007 05.01.2008 5,2644

usb 600,0 407,8 0 04.01.2008 05.01.2009 5,2925

EUR 300,0 300,0 300,0 05.01.2007 05.01.2008 3,8400

EUR 300,0 300,0 0 04.01.2008 05.01.2009 4,3300

Zur Absicherung von Zinsrisiken aus der Fremdfinanzierung der ISE-Anteile (siehe
hierzu Erlauterung 44) wurden zwei Drittel des Zinsaufwands flr die geplante Lang-

fristfinanzierung durch Zinsswaps und Swaptions abgesichert.
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Offene Positionen Zinsswaps (Finanzierung ISE)

31.12.2007 31.12.2006

Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 536,0 -

Marktwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 1,6 -

Offene Positionen Swaptions (Finanzierung ISE)

31.12.2007 31.12.2006

Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 436,0 -

Marktwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 3,2 -

Ferner wurden im Berichtsjahr Geldmarktswaps (Money Market Swaps) mit einem
Nennbetrag in Hohe von 1,0 Mrd. € abgeschlossen, um das Zinsrisiko der zur Finan-
zierung der ISE-Transaktion aufgenommenen kurzfristigen Darlehen abzusichern.

Zusammensetzung der offenen Positionen

Wahrung Nennbetrag Gegenwert Laufzeit Erhaltener
I T ] Zinssatz
2007 2006 von bis
Mio. Mio. € Mio. € %
Zinsswaps
EUR 400,0 400,0 — 03.04.2008 03.04.2018 4,5658
usb 200,0 136,0 - 03.04.2008 03.04.2013 4,7575
Swaptions
EUR 200,0 200,0 - 03.04.2008 03.04.2018 4,7000
EUR 100,0 100,0 - 03.04.2008 03.04.2018 4,7500
usD 100,0 68,0 — 03.04.2008 03.04.2013 4,8500
usb 100,0 68,0 - 03.04.2008 03.04.2013 4,9000

Geldmarkt Swaps

EUR 1.000,0 1.000,0 - 18.01.2008  18.03.2008 4,3000

Ferner hat der Clearstream-Teilkonzern 2006 Devisentermingeschéfte abgeschlossen,
um einen Teil der erwarteten EUR-Zahlungseingange aus Umsatzerldsen abzusichern,
die dem Risiko eines sinkenden USD-Wechselkurses unterliegen. Insgesamt waren zum
31. Dezember 2006 vier Transaktionen in Hohe von jeweils 7,0 Mio. USD offen,

die 2007 fallig wurden. Die Kontrakte wurden am 31. Januar, 30. April, 31. Juli und
30. Oktober 2007 fallig. Der positive Marktwert dieser Derivate betrug 1,1 Mio. € zum
31. Dezember 2006 und wurde unter der Position ,Forderungen und Wertpapiere aus
dem Bankgeschaft” ausgewiesen (siehe Erlauterung 20). Der Clearstream-Teilkonzern
schloss im Jahr 2007 flir das Jahr 2008 keine vergleichbaren Geschafte ab.
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Fremdwahrungsrisiken, die im Berichtsjahr unterjahrig infolge der Akquisition der

ISE sowie von 5 Prozent der Anteile an der Bombay Stock Exchange entstanden, wurden
durch entsprechende Devisentermingeschafte abgesichert (siehe hierzu auch Erlaute-
rung 44). Da beide Transaktionen zum Jahresende abgeschlossen waren, wurden die
Derivate entsprechend ausgebucht. Die bis dahin in der Neubewertungsriicklage (siehe
hierzu auch Erlauterung 24) erfassten Verluste wurden in die angesammelten Gewinne
umgebucht und werden gem. IAS 39 erst bei VerduBerung der Anteile erfasst.

Entwicklung der Cashflow-Hedges

2007 2006

Mio. € Mio. €
Cashflow-Hedges zum 1. Januar 0,3 -0,5
Wahrend des Geschéftsjahres erfolgsneutral erfasster Betrag -78,3 0,6
Wahrend des Geschéftsjahres erfolgswirksam erfasster Betrag? -3,0 0,2
Erfolgswirksam erfasster uneffektiver Betrag? -0,8 0
Gezahlte Pramien 3,2 0
Realisierte Verluste® 86,9 0
Cashflow-Hedges zum 31. Dezember 8,3 0,3

1) Davon uneffektive Betrdge in Hohe von 1,8 Mio. € (2006: O Mio. €), die unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ausgewiesen sind

2) Ausgewiesen unter Finanzertrage und Finanzaufwendungen

3) Erfolgsneutral unter den angesammelten Gewinnen ausgewiesen (siehe auch Erlduterung 24 zu Neubewertungsriicklage)

Alle in den Jahren 2007 und 2006 abgeschlossenen Cashflow-Hedges konnten als
effektiv klassifiziert werden.

Zu Handelszwecken gehaltene Derivate (Derivatives held for trading)

Zum 31. Dezember 2007 bestanden Wahrungsswaps mit Falligkeit unter drei Monaten
mit einem Nennbetrag in Hohe von 222,4 Mio. € (2006: 44,8 Mio. €) und einem
positiven beizulegenden Zeitwert in Hohe von 0,3 Mio. € (2006: -0,1 Mio. €). Diese
Swaps wurden abgeschlossen, um erhaltene Fremdwéahrungsbetrage aus begebenem
Commercial Paper aus dem Bankgeschaft in Euro umzuwandeln und um auf in Fremd-
wahrung lautende kurzfristige Forderungen und Verbindlichkeiten in Euro abzusichern.
Sie werden unter der Position ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft” in der Bilanz
ausgewiesen (siehe auch Erlauterung 32).
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19. Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG

Zusammensetzung der Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Optionen? 18.595,4 14.207,3
Forward-Geschafte in Anleihen und Repo-Geschéfte 41.771,4 39.500,1
Sonstige 57,2 2495
Summe 60.424,0 53.956,9

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

Aufrechenbare Forderungen und Verbindlichkeiten gegen ein Clearingmitglied werden
saldiert ausgewiesen.

Zu den hinterlegten Sicherheiten im Zusammenhang mit den Finanzinstrumenten der
Eurex Clearing AG siehe Erlauterung 44.

20. Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft

Neben den langfristigen Forderungen und Wertpapieren aus dem Bankgeschaft, die
den Finanzanlagen zugeordnet sind (siehe hierzu Erlauterung 16), bestanden zum
31. Dezember 2007 den kurzfristigen Vermogenswerten zuzurechnende Forderungen
und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft, die ausschlieBlich den Clearstream-Teil-
konzern betreffen.

Zusammensetzung der Forderungen und Wertpapiere
aus dem Bankgeschaft (kurzfristig)
31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Kredite an Banken und Kunden

Reverse Repurchase Agreements 2.278,4 1.481,3
Geldmarktgeschafte 5.629,5 4.254,0
Guthaben auf Nostrokonten Tl 239,6
Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft 799,8 473,9
9.418,9 6.448,8

Festverzinsliche Anlageinstrumente, die zur VerduBerung
verfiugbar sind — Geldmarktinstrumente 135,2 149,5
Zinsforderungen 65,3 45,6
Devisentermingeschéfte 0,3 1,1
Summe 9.619,7 6.645,0

Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschéft sind kurzfristige Darlehen mit einer
Laufzeit von bis zu zwei Tagen, die in der Regel durch Sicherheiten gedeckt sind. Die
mogliche Konzentration von Kreditrisiken wird durch Kontrahenten-Kreditlimits tber-
wacht (siehe hierzu Erlduterung 44).
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Alle zum 31. Dezember 2007 gehaltenen Geldmarktinstrumente wurden wie im Vor-
jahr von staatlichen oder staatlich garantierten Emittenten begeben und waren nicht
borsennotiert. Die Restlaufzeit zum 31. Dezember 2007 betrug unter drei Monaten
(2006: 75,3 Mio. € mit einer Restlaufzeit von unter 3 Monaten und 74,2 Mio. € mit
einer Restlaufzeit von 3 Monaten bis 1 Jahr).

Restlaufzeiten der Kredite an Banken und Kunden
31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Unter 3 Monaten 9.212,2 6.364,2
3 Monate bis 1 Jahr 206,7 84,6
Summe 9.418,9 6.448,8

Im Wesentlichen bestanden keine vorzeitigen Kiindigungsrechte auf die ausgereich-
ten Kredite.

21. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Zum 31. Dezember 2007 bestanden wie im Vorjahr keine Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen

Mio. €
Stand zum 01.01.2006 5,6
Zufiihrung 1,4
Inanspruchnahme -0,4
Auflésung -0,3
Stand zum 31.12.2006 6,3
Zuftihrung 1,0
Inanspruchnahme -1,0
Auflésung -1,4
Stand zum 31.12.2007 4,9

Im Berichtsjahr wurden uneinbringliche Forderungen in Héhe von 0,1 Mio. € (2006:
0,2 Mio. €) ausgebucht, flir die zuvor keine Wertberichtigungen gebildet worden waren.



Die Finanzen: Konzernanhang 161

22. Sonstige kurzfristige Vermogenswerte

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte
31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Sonstige Forderungen aus dem CCP-Geschéft 246,4 0
Steuerforderungen (ohne Ertragsteuern) 18,6 30,8
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 13,7 10,9
Cashflow-Hedges 8,2 0
Inkassogeschéft der Deutsche Borse Systems AG 5,6 3,1
Zinsforderungen 1,5 5,1
Ubrige 7,9 6,7
Summe 301,9 56,6

Zu den in den sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesenen Cashflow-Hedges
siehe Erlauterung 18.

23. Bankguthaben mit Verfigungsbeschrankung

Betrage, die auf der Passivseite als Bardepots von Marktteilnehmern gesondert aus-
gewiesen werden, sind verfigungsbeschrankt. Diese Mittel in Héhe von 3.797,2 Mio. €
(2006: 1.509,0 Mio. €) sind im Wesentlichen mittels bilateraler oder Triparty Reverse
Repurchase Agreements und in Form von Tagesgeldanlagen bei Banken angelegt. Als
Sicherheit fir die Reverse Repurchase Agreements sind staatliche oder staatlich ver-
burgte Schuldverschreibungen, Pfandbriefe und Bankschuldverschreibungen mit einem
externen Kredit-Rating von mindestens AA- zugelassen.

Liquide Mittel in Hohe von 424,5 Mio. € (2006: 73,8 Mio. €), die dem Clearstream-
Teilkonzern zuzurechnen sind, unterliegen einer Verfligungsbeschrankung aufgrund von
Mindestreserve-Verpflichtungen.

24. Eigenkapital

Die Veranderungen des Eigenkapitals sind aus der Darstellung der Eigenkapitalent-
wicklung ersichtlich. Im Juni 2007 setzte die Gesellschaft den Beschluss der Haupt-
versammlung vom 11. Mai 2007 um und flhrte eine Kapitalerhohung aus Gesell-
schaftsmitteln durch. Die Kapitalerhéhung um 100 Mio. € auf das neue Grundkapital
von 200 Mio. € wurde am 1. Juni 2007 eingetragen. Dementsprechend wurde flr
jede bestehende Aktie eine Berichtigungsaktie ausgegeben. Zum 31. Dezember 2007
waren 200.000.000 nennwertlose Stuckaktien der Deutsche Borse AG begeben

(31. Dezember 2006: 102.000.000).
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Die im Zusammenhang mit dem Rickkauf eigener Aktien angefallenen Transaktions-
kosten, gemindert um die Ertragsteuern, wurden in Hohe von 0,1 Mio. € (2006:
0,1 Mio. €) direkt im Eigenkapital erfasst.

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

Zusammensetzung des genehmigten Kapitals

Betrag in €

Datum der
Genehmigung
durch die Ablauf der Bestehende Bezugsrechte von Aktionaren kdnnen fiir Spitzenbetrage ausgeschlossen
Aktiondre Genehmigung werden und/oder ausgeschlossen werden, falls die Ausgabe der Aktien:

Genehmigtes 5.200.000
Kapital |

24.05.2006 23.05.2011 m gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmens-
teilen oder von Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen Vermdogens-
werten erfolgt.

Genehmigtes 14.797.440
Kapital 11

14.05.2003 13.05.2008 m gegen Bareinlagen zu einem Ausgabebetrag erfolgt, der den Borsenkurs nicht
wesentlich unterschreitet, wobei das Emissionsvolumen 10 Prozent des Grund-
kapitals nicht Gbersteigen darf.

m zur Ausgabe neuer Aktien im Rahmen eines konzernweiten Aktienplans fur Mit-
arbeiter oder Mitarbeiter von Tochtergesellschaften bis zu einem Maximalbetrag
von 3.000.000 Aktien erfolgt.

m gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmens-
teilen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

m zur Gewdhrung von Bezugsrechten auf neue Aktien an Inhaber der von der Deut-
sche Borse AG und ihren Tochtergesellschaften ausgegebenen Optionsscheine
und Wandelschuldverschreibungen erfolgt.

Genehmigtes 6.000.000
Kapital IV

11.05.2007 10.05.2012 m zur Ausgabe um bis zu 900.000 neuer Aktien pro Geschaftsjahr an Mitglieder des
Vorstands und Arbeitnehmer der Gesellschaft sowie an Mitglieder der Vorstande
bzw. Geschaftsflihrungen und Arbeitnehmer der mit ihr verbundenen Unternehmen
im Sinne der §§ 15 ff. AktG erfolgt.

Zusatzlich zum genehmigten Kapital I, Il und IV bestehen ein bedingtes Kapital I, das
zur Ausgabe von bis zu 60.000.000 Aktien berechtigt, und zwar ausschlieBlich im Zu-
sammenhang mit der Begebung von Options- und Wandelanleihen und deren Wandlung
in Aktien, und ein bedingtes Kapital |, das die Ausgabe von bis zu 6.000.000 Aktien
zur Erflllung von Aktienbezugsrechten aus dem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group
Share Plan) erlaubt; siehe hierzu Erlauterung 47.

Weitere Rechte zum Bezug von Aktien waren weder zum 31. Dezember 2007 noch zum
31. Dezember 2006 vorhanden.

Neubewertungsriicklage

Die Neubewertungsriicklage resultiert aus der Neubewertung von Wertpapieren und
sonstigen kurz- und langfristigen Finanzinstrumenten zu ihrem Marktwert nach Abzug
latenter Steuern sowie aus dem Wert der Aktienoptionen des Group Share Plan, fir die
am Bilanzstichtag kein Barausgleich vorgesehen war (siehe hierzu Erlauterung 47).
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Entwicklung der Neubewertungsriicklage

Wertpapiere
aus dem
Bankgeschéft Cashflow- Sonstige

(Finanzanlagen) Hedges Wertpapiere Sonstige Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2006 8,3 -0,3 2,4 1,2 11,6
Marktbewertung -0,8 0,6 1,5 0,7 2,0
Erfolgswirksame Auflosung -1,2 0 0 0 -1,2
Latente Steuern 0,7 -0,2 0 0 0,5
Stand zum 31.12.2006 7,0 0,1 3,9 1,9 12,9
Marktbewertung -3,1 -78,3 0,6 19,1 -61,7
Erfolgsneutrale Umgliederung® 0 86,9 0 0 86,9
Erfolgswirksame Auflosung -3,2 -3,0 0 0 -6,2
Latente Steuern 1,9 -1,7 0 0 0,2
Stand zum 31.12.2007 2,6 4,0 4,5 21,0 32,1

1) Umgliederung in die Position ,Angesammelte Gewinne*

Insgesamt wurden in der Neubewertungsriicklage latente Steuern in Hohe von
-3,1 Mio. € (2006: -3,3 Mio. €) erfasst.

Angesammelte Gewinne

In der Position ,Angesammelte Gewinne“ sind Wahrungsdifferenzen in Hohe von
-36,2 Mio. € (2006: 2,0 Mio. €) enthalten. Im Berichtsjahr wurden 38,2 Mio. € aus
der Wahrungsumrechnung auslandischer Tochtergesellschaften entnommen (2006:
1,7 Mio. €). Weiterhin wurde dieser Position aus einem Hedge-Geschaft zur Absicherung
des US-Dollar-Kaufpreises der ISE mit Féalligkeit ein Verlust von 86,9 Mio. € belastet.

Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur (Capital Management Program)
Zweck des Capital Management Program ist die Analyse der Bilanzstruktur und Erhohung
der Kapitaleffizienz. Die Gruppe Deutsche Borse ist in ihrem operativen Geschaftsbetrieb,
primar in der Wertpapierverwahrung und -abwicklung, auf ein starkes Kredit-Rating
angewiesen. Um das aktuelle Rating der in der Wertpapierverwahrung und -abwicklung
tatigen Tochtergesellschaft Clearstream Banking S.A. zu sichern, hat die Muttergesell-
schaft Deutsche Borse AG offentlich ihre Absicht erklart, bestimmte KenngroBen einzu-
halten, die nach Meinung der Gesellschaft mit einem Rating von AA vereinbar sind. So
soll das als Eigenkapital nach IFRS abzlglich Geschafts- oder Firmenwerte berechnete
Tangible Equity der Clearstream International S.A. einen Wert von 700 Mio. €, das der
Clearstream Banking S.A. einen Wert von 250 Mio. € nicht unterschreiten. Dariber
hinaus sollen die von der Clearstream Banking S.A. an die Deutsche Borse AG ausge-
gebenen Genussrechte in Hohe von 150 Mio. € beibehalten werden. Daneben soll die
KenngroBe Zinsdeckung (Verhaltnis von EBITDA zu Zinsaufwendungen auf Finanzver-
bindlichkeiten) auf Gruppenebene einen Wert von 16 und im Clearstream-Teilkonzern,
sofern Finanzverbindlichkeiten aus dem Nicht-Bankgeschéft bestehen, einen Wert von
25 nicht unterschreiten.
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Uber das erforderliche MaB hinaus verfiigbares Eigenkapital soll in Form von Dividen-
denzahlungen oder im Rahmen eines Aktienrlickkaufprogramms an die Eigentimer aus-
geschuttet werden: Die Gruppe strebt eine Ausschittung von 40 bis 60 Prozent des
Konzern-Jahrestberschusses tUber Dividenden an; darlber hinaus vorhandenes, nicht
betriebsnotwendiges Kapital soll Uber Aktienriickkdufe ausgeschuittet werden.

Relevante KenngroBen des Capital Management Program

2007 2006
Zinsdeckung Gruppe Deutsche Borse 64,4 58,5
Zinsdeckung Clearstream-Teilkonzern - -
Tangible Equity Clearstream International S. A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € 828,4 728,4
Tangible Equity Clearstream Banking S. A.2 (zum Bilanzstichtag) Mio. € 614,5 584,6

1) Zum Bilanzstichtag bestanden wie im Vorjahr keine Finanzverbindlichkeiten aus dem Nicht-Bankgeschaft
2) Inkl. 150 Mio. € durch Genussrechte, die Clearstream Banking S.A. an die Deutsche Borse AG ausgegeben hat

Die fur die Berechnung der Zinsdeckung herangezogenen Zinsaufwendungen enthalten
Zinsaufwendungen zur Finanzierung der Gruppe Deutsche Borse, abzlglich der Zins-
aufwendungen der als Finanzinstitute qualifizierten Tochtergesellschaften der Gruppe.
Zu diesen gehoren Clearstream Banking S.A. und Clearstream Banking AG sowie Eurex
Clearing AG. Ferner werden Zinsaufwendungen, die nicht im Zusammenhang mit Finan-
zierung stehen, herausgerechnet.

Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische Eigenmittelquoten

Der Clearstream-Teilkonzern und die Konzerngesellschaften Clearstream Banking S.A.
und Clearstream Banking AG sowie die Eurex Clearing AG unterliegen der Solvenzauf-
sicht durch die luxemburgische bzw. deutsche Bankenaufsicht (Commission de Surveil-
lance du Secteur Financier, CSSF, bzw. Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht,
BaFin). Samtliche Konzerngesellschaften qualifizieren sich als Nicht-Handelsbuchinstitute.
Marktpreisrisikopositionen bestehen im Rahmen des Wertpapierleihesystems ASLplus
(siehe Erlauterung 3) bei der Clearstream Banking S.A., Luxemburg, und als relativ kleine
offene Fremdwahrungsposition. Zum 31. Dezember 2007 und 2006 war das Risiko aus
Wertpapierleihetransaktionen vollstandig durch Sicherheiten gedeckt (siehe Erlauterung 44),
sodass sich daraus keine Kapitalanforderungen ergaben. Aufgrund des spezifischen
Geschafts der Konzerngesellschaften sind die Risikoaktiva starken Schwankungen unter-
worfen; entsprechend volatil ist die Solvabilitatskennzahl.

Nach der Umsetzung der EU-Richtlinie 2004/39 tber Markte flr Finanzinstrumente

in Luxemburger Recht wird die Clearstream International S.A. seit 1. November 2007
nicht mehr als Wertpapierdienstleistungsunternehmen (,Investment Company*) im Sinne
des Luxemburger Gesetzes vom 5. April 1993 Uber den finanziellen Sektor (Banking
Act) eingestuft. Infolgedessen unterliegt diese Gesellschaft seit dem 1. November 2007
nicht mehr den Eigenmittelanforderungen auf Einzelinstitutsbasis. Die Vorschriften far
den Clearstream-Teilkonzern zur Ermittlung der Eigenmittelanforderungen gelten un-
verandert weiter.

Seit dem 1. Januar 2007 gelten im Europaischen Wirtschaftsraum (EWR) veranderte
Eigenkapitalanforderungen. Diese sind in nationalen Vorschriften zur Umsetzung der
EU-Banken- und EU-Kapitaladaquanzrichtlinie aus dem Jahr 2006 geregelt und basie-
ren auf den sog. Basel II-Vorschriften.
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Fir die Einfihrung der neuen Eigenkapitalvorschriften ist 2007 ein Ubergangsjahr: Die
Anwendung der neuen Eigenkapitalvorschriften ist in diesem Jahr noch nicht verpflich-
tend. Die Gruppe Deutsche Borse hat sich entschlossen, im Bereich des Adressenausfall-
risikos gruppenweit einheitlich den Standardansatz anzuwenden. Fir das operationelle
Risiko wird bei der Eurex Clearing AG der Basisindikatoransatz eingesetzt, wahrend fiir
den Clearstream-Teilkonzern der AMA-Ansatz (Advanced Measurement Approach) Ver-
wendung findet. Die Eurex Clearing AG wendet bereits seit dem 1. Januar 2007 die
neuen deutschen Vorschriften an, wahrend der Clearstream-Teilkonzern aufgrund des
erheblich hoheren Umsetzungsaufwands, den die deutlich groBere Kundenzahl bedingt,
sowie aufgrund des erst ab 2008 verwendbaren Einsatzes des AMA die neuen luxem-
burgischen bzw. deutschen Regelungen erst ab 2008 eingeflihrt hat. Die Erlaubnis zur
Nutzung des AMA hat die Clearstream International S.A. am 11.Januar 2008 mit
Wirkung zum 1. Januar 2008 von der CSSF erhalten.

Aufgrund der neuen Vorschriften reicht der Ausweis der risikogewichteten Aktiva nicht
mehr aus. Stattdessen sind nun die Eigenmittelanforderungen relevant. Diese ergeben
sich aus 8 Prozent der risikogewichteten Aktiva (ggf. mit veranderten Gewichtungen
gegenuber der bisherigen Regelung) zuzuglich der Eigenmittelanforderungen fur Markt-
preisrisiken und — im Fall der Eurex Clearing AG fir das Jahr 2007 — operationelle Risi-
ken. Um die Vergleichbarkeit zu ermoglichen, wurden die Vorjahreswerte entsprechend
umgerechnet — allerdings ohne Bertcksichtigung von Kapitalanforderungen fiir operatio-
nelle Risiken.

Die Gesellschaften der Gruppe Deutsche Borse verfligen nur in sehr geringem Umfang
Uber aufsichtsrechtliches Erganzungskapital. Zur besseren Vergleichbarkeit wurde die
Solvabilitatskennzahl entsprechend den Vorschriften flr die Gesamtkennziffer nach
deutschem Recht ermittelt. Fir die Gesamtkennziffer gilt eine MindestgroBe von 8 Pro-
zent. Die Eigenkapitalausstattung der Gruppenunternehmen tragt der Schwankung der
Risikoaktiva ausreichend Rechnung, was zu einer sehr hohen Gesamtkennziffer fihren
kann. Die Kapitalausstattung tragt neben der Erflllung aktueller aufsichtsrechtlicher
Anforderungen im Clearstream-Teilkonzern auch der Abdeckung des operativen Risikos
Rechnung.

Das regulatorische Eigenkapital der Clearstream Banking AG ist zur Erfillung der ver-
anderten Eigenkapitalregeln ab 2008 sowie zur Abdeckung von Risikoaktivaspitzen, die
aufgrund hoherer durchschnittlicher Kundeneinlagen und deren weiter angestiegenen
Volatilitat auftreten, zum Jahresende 2007 deutlich erhéht worden. Die Eigenmittelan-
forderungen der Eurex Clearing AG haben sich durch die Kapitalanforderungen fur das
operationelle Risiko um ca. 13 Mio. € erhéht. Auf die Eigenkapitalsituation der Eurex
Clearing AG haben sich insbesondere seit dem vierten Quartal 2007 zusatzlich die deut-
lich erhohten Markt-Volatilitdten ausgewirkt. Bedingt durch diese Volatilitaten haben die
Clearingmitglieder deutlich mehr Sicherheiten gestellt. Die angestiegenen Geldsicher-
heiten werden seitens der Eurex Clearing AG am Geldmarkt im Wesentlichen in Form
von Reverse Repos angelegt und erhdhen — in Abhangigkeit von der aufsichtsrechtlichen
Wirkung der entgegengenommenen Sicherheiten — die Risikoaktiva. Dies hat sich zum
31. Dezember stichtagsbezogen jedoch nicht in den Eigenmittelanforderungen nieder-
geschlagen.

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

165



166 | Die Finanzen: Konzernanhang

Aufsichtsrechtliche Quoten

Eigenmittelanforderungen Regulatorisches Eigenkapital Solvabilitatskennzahl?

I I I I
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € % %
Clearstream-Teilkonzern 170,6 130,1 665,9 649,9 31,2 40,0
Clearstream Banking S.A. 159,4 98,7 363,0 292,8 18,2 23,7
Clearstream Banking AG 24,3 24,7 149,6 59,7 49,3 19,3
Eurex Clearing AG? 17,7 10,3 50,4 50,0 22,8 486,4

1) Gesamtkennziffer, ggf. auf deutsche Vorschriften umgerechnet
2) Angaben fiir die Eurex Clearing AG flir 2007 nach neuen Vorschriften einschlieBlich Eigenmittelanforderungen fiir operationelle Risiken

Die Eurex Clearing AG hat am 16. Januar 2007 bei der britischen Finanzaufsichts-
behdrde (Financial Services Authority, FSA) die Anerkennung als Recognised Overseas
Clearing House (ROCH) erhalten. Die FSA erwartet, dass ein regulatorisches Eigenkapital
vorgehalten wird, das mindestens der Halfte des Verwaltungsaufwands des Vorjahres
entspricht; das sind 46,3 Mio. € per 31. Dezember 2007.

25. Eigenkapital und Gewinnverwendung der Deutsche Borse AG

Der Jahresabschluss der Muttergesellschaft Deutsche Borse AG, der zum 31. Dezember
2007 gemaB den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellt
wurde, weist einen Jahreslberschuss von 773,6 Mio. € (2006: 616,0 Mio. €) und ein
Eigenkapital von 1.916,3 Mio. € (2006: 1.846,7 Mio. €) aus. Parallel zu einem nach
§ 274 Abs. 2 HGB gebildeten Steuerabgrenzungsposten wird 2007 ein Betrag in Hohe
von 7,5 Mio. € (2006: 7,5 Mio. €) innerhalb der Gewinnrlcklagen als Ausschittungs-
sperre ausgewiesen.

Der Anstieg des Jahrestberschusses lasst sich Uberwiegend mit gestiegenen Umsatz-
erlosen aufgrund hoherer Geschaftsvolumina und einer wesentlich hoheren Dividenden-
ausschuttung der Clearstream International S.A. gegentiber dem Vorjahr erklaren.
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Gewinnverwendungsvorschlag
31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Jahrestberschuss 773,6 616,0
Einstellung in Gewinnriicklagen im Rahmen der Aufstellung des Jahresabschlusses -348,6 -266,0
Bilanzgewinn 425,0 350,0
Vorschlag des Vorstands:

Ausschittung einer Dividende von 2,10 € je Stickaktie bei 191.889.898

dividendenberechtigten Stiickaktien am 22.05.2008 an die Aktionére

(im Jahr 2007 aus dem Ergebnis des Jahres 2006: 1,70 €V) 403,0 329,82
Einstellung in Gewinnrlcklagen 22,0 20,2%

1) Wert angepasst an die im Berichtsjahr durchgefiihrte Kapitalerhthung
2) Wert angepasst an die tatsachliche Ausschiittung (berichtet im Jahr 2006: 332,5 Mio. €)
3) Wert angepasst an die tatsachliche Einstellung in Gewinnriicklagen (berichtet im Jahr 2006: 17,5 Mio. €)

Die vorgeschlagene Dividende flir das Geschéftsjahr 2007 entspricht einer Ausschiit-
tungsquote von 44,2 Prozent des Konzern-Jahresiiberschusses (2006: 49,3 Prozent;
angepasst an die tatsachliche Ausschittung). Ohne Berlcksichtigung der Sonder-
effekte aus der VerauBerung der Gebaude in Luxemburg, die erst 2008 im Einzelab-
schluss der Deutsche Borse AG wirksam werden konnen, betragt die Ausschiit-
tungsquote 50,9 Prozent.

Dividendenberechtigte Stlickaktien

Stiick
Begebene Aktien zum 31. Dezember 2006 102.000.000
Im Marz 2007 eingezogene Aktien, die im Rahmen des
Aktienriickkaufprogramms erworben wurden -2.000.000
Im Juni 2007 durchgeflihrte Kapitalernohung aus Gesellschaftsmitteln 100.000.000
Begebene Aktien zum 31. Dezember 2007 200.000.000
Zum Einzug vorgesehene Aktien, die im Rahmen des
Aktienrlickkaufprogramms erworben wurden -8.111.452
Zahl der Aktien, die sich zum 31. Dezember 2007 im Umlauf befanden 191.888.548
Aktien, die im Rahmen des Group Share Plan 2008 bis zum Tag
der Bilanzerstellung abgegeben wurden 1.350
Summe 191.889.898

Der Gewinnverwendungsvorschlag berlcksichtigt die von der Gesellschaft unmittelbar
oder mittelbar gehaltenen eigenen Aktien, die gemaB § 71b Aktiengesetz (AktG) nicht
dividendenberechtigt sind. Bis zur Hauptversammlung kann sich durch den weiteren
Erwerb eigener Aktien (mit und ohne anschlieBender Einziehung der erworbenen Aktien)
oder durch die VerauBerung eigener Aktien die Zahl der dividendenberechtigten Aktien
vermindern oder erhdhen. In diesem Fall wird bei unveranderter Ausschittung von
2,10 € je dividendenberechtigter Stiickaktie der Hauptversammlung ein entsprechend
angepasster Beschlussvorschlag Uber die Gewinnverwendung unterbreitet.
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26. Rickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

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

geleitet werden:

Nettoschuld der leistungsorientierten Verpflichtungen

31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Ungedeckte leistungsorientierte Verpflichtungen 0,8 0,8
Ganz oder teilweise fondsfinanzierte leistungsorientierte Verpflichtungen 153,7 148,2
Leistungsorientierte Verpflichtungen 154,5 149,0
Marktwert des Planvermdgens -132,1 -115,2
Nicht erfasste versicherungsmathematische Nettoverluste -1,2 -19,9
Nicht erfasster nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -2,9 -4.3
Nettoschuld 18,3 9,6
Bilanzausweis
Sonstige langfristige Vermdgenswerte -2,3 -4,9
Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 20,6 14,5
Nettoschuld 18,3 9,6
Entwicklung der leistungsorientierten Verpflichtungen
2007 2006
Mio. € Mio. €
Stand zum 1. Januar 149,0 128,9
Dienstzeitaufwand 16,4 10,4
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 4.0 9,1
Zinsaufwand 6,5 5,1
Veranderung versicherungsmathematischer Verluste -17,0 -0,5
Ausgezahlte Versorgungsleistungen 4,4 -4,0
Stand zum 31. Dezember 154,5 149,0

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

Zusammensetzung des gebuchten Aufwands

2007 2006

Mio. € Mio. €
Laufender Dienstzeitaufwand 16,4 10,4
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 5,4 6,0
Zinsaufwand 6,5 51
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen -6,4 -4,3
Versicherungsmathematischer Nettoverlust 0,2 1,1
Summe 22,1 18,3
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Die voraussichtlichen Beitrage zu den leistungsorientierten Planen werden flr das Ge-

schaftsjahr 2008 etwa 7,3 Mio. € betragen.

Entwicklung des Planvermogens

2007 2006

Mio. € Mio. €
Stand zum 1. Januar 115,2 80,3
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen 6,4 4.3
Versicherungsmathematische Ertrage aus Planvermogen 1,5 -0,5
Beitrdge zum Plan 13,4 35,1
Ausgezahlte Versorgungsleistungen -4,4 -4,0
Stand zum 31. Dezember 132,1 115,2

Die tatsachlichen Ertrage aus Planvermogen betrugen im Berichtsjahr 0,2 Mio. €
(2006: 3,8 Mio. €). Bei der Berechnung der erwarteten Ertrage aus Planvermogen waren
Renditen in Hohe von 5,05 bis 5,80 Prozent (2006: 4,25 bis 5,60 Prozent) zugrunde

gelegt worden.

Zusammensetzung des Planvermogens

31.12.2007 31.12.2006

% %

Rentenpapiere 25,2 29,0
Anteile an Investmentfonds 64,4 64,4
Barmittel 10,4 6,6
Summe 100,0 100,0

Das Planvermdgen umfasst weder eigene Finanzinstrumente des Konzerns noch von

ihm genutzte Immobilien oder sonstige Vermogenswerte.

Die folgende Tabelle zeigt die Anpassungen der Pensionsverpflichtungen und des Plan-

vermdogens aufgrund von Erfahrungswerten:

Anpassungen Pensionsverpflichtungen und Planvermdgen

2007 2006

Mio. € Mio. €

Versicherungsmathematischer Barwert der Pensionsverpflichtungen 154,5 149,0
Marktwert des Planvermdgens -132,1 -115,2
Unterdeckung 22,4 33,8
Anpassungen basierend auf Erfahrungswerten -0,8 -2,4
davon bezogen auf Planschulden -2,3 -19
davon bezogen auf Planvermogen 1,5 -0,5
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27. Entwicklung der sonstigen Rickstellungen

Entwicklung der sonstigen Rickstellungen

Sonstige Sonstige
langfristige Steuer- kurzfristige
Riickstellungen riickstellungen Riickstellungen Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2007 105,9 244.8 82,0 432,7
Anderungen im Konsolidierungskreis 2,6 -7,3 0 -4,7
Inanspruchnahme -4,6 -112,5 -65,9 -183,0
Auflésung -7,2 -1,6 -12,9 -21,7
Zuflihrung 21,7 149,9 201,8 373,4
Stand zum 31.12.2007 118,4 273,3 205,0 596,7
28. Sonstige langfristige Rickstellungen
Sonstige langfristige Ruckstellungen haben eine Laufzeit von Uber einem Jahr.
Entwicklung der sonstigen langfristigen Rickstellungen
31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Drohverlustriickstellungen 19,2 26,6
Sonstige Rickstellungen:
Fiktive Aktienoptionen 43,2 55,3
Ruckstellung flr Restrukturierung 33,4 0
Ruckstellung fur IHK-Schuldbeitritt 8,9 8,9
Ruckstellung fir Vorruhestand 6,2 8,3
Ubrige 7,5 6,8
Summe 118,4 105,9
davon mit einer Restlaufzeit zwischen 1 Jahr und 5 Jahren 101,6 90,5
davon mit einer Restlaufzeit tiber 5 Jahre 16,8 15,4

In den Drohverlustriickstellungen waren zum 31. Dezember 2007 Rickstellungen flr
Drohverluste aus Mietaufwendungen in Hohe von 24,7 Mio. € (2006: 32,0 Mio. €)
enthalten. Davon wurden 6,4 Mio. € (2006: 5,4 Mio. €) den kurzfristigen Rlckstellungen
zugeordnet. Fir den als langfristig ausgewiesenen Teil der Riickstellungen ist mit einer
Inanspruchnahme voraussichtlich erst ab 2009 zu rechnen. Auf Basis bestehender Miet-
vertrage wurde der jeweilige Rickstellungsbedarf je Gebaude ermittelt. Der Abzinsungs-
faktor wurde wie im Vorjahr mit 3,75 Prozent angesetzt. Die Zufiihrung enthélt Zinseffekte
in Hohe von 1,0 Mio. € (2006: 1,1 Mio. €); davon resultieren keine Effekte (2006:

0,2 Mio. €) aus einer Zinssatzanderung.
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Fur Details zu den fiktiven Aktienoptionen siehe Erlauterung 47.

Bei den Ruckstellungen fur Restrukturierung handelt es sich um Rickstellungen fir
Einmalaufwendungen flr das im dritten Quartal beschlossene Effizienz- und Restruk-
turierungsprogramm. Fir Details siehe Lagebericht Seite 68 f.

Rickstellungen fur IHK-Schuldbeitritte werden auf Basis der Zahl der berechtigten
Mitarbeiter angesetzt. Rickstellungen fur Vorruhestand werden auf Basis der betroffenen
aktiven und ehemaligen Mitarbeiter ermittelt.

29. Verbindlichkeiten

Die bisher unter der Bilanzposition ,Verzinsliche Verbindlichkeiten“ ausgewiesene
Unternehmensanleihe (Corporate Bond) wurde im Berichtsjahr umgegliedert in die Bilanz-
position ,Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten“ (siehe hierzu Erlduterung 34).

Die Verbindlichkeiten enthalten Finanzierungsleasing-Verpflichtungen (siehe Erlaute-
rung 46).

Die Position ,Sonstige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten® enthélt kurzfristige
Verbindlichkeiten gegentiber Banken in Hohe von 1.360,2 Mio. € aus der Finanzierung

der ISE-Akquisition (siehe Erlauterungen 18 und 44).

Zum 31. Dezember 2007 bestanden wie im Vorjahr keine langfristigen Verbindlichkeiten
mit einer Laufzeit von Gber funf Jahren.

Die bilanzierten Verbindlichkeiten wurden weder zum 31. Dezember 2007 noch zum
31. Dezember 2006 durch Pfandrechte oder ahnliche Rechte gesichert.

30. Steuerrickstellungen

Zusammensetzung der Steuerrtickstellungen
31.12.2007  31.12.2006

Mio. € Mio. €
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: Laufendes Jahr 144,2 156,6
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: Vorjahre 122,5 75,2
Vermogensteuer und Umsatzsteuer 6,6 13,0
Summe 273,3 244.,8

Die geschatzte Restlaufzeit der Steuerrlickstellungen liegt unter einem Jahr.
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31. Sonstige kurzfristige Ruckstellungen

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Rlckstellungen

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Fiktive Aktienoptionen 1449 28,9
Restrukturierungskosten? 20,0 3,8
Regress-, Prozess- und Zinsrisiken 12,8 30,8
Drohverlustriickstellungen 6,5 5,4
Miete und Mietnebenkosten Si9 4,3
Aktienoptionen aus dem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 2,9 1,7
Ubrige 14,0 7,1
Summe 205,0 82,0

1) Davon Rickstellungen fiir zusétzliche Einmalaufwendungen in Héhe von 14,4 Mio. € flr das im dritten Quartal beschlossene Effizienz-

und Restrukturierungsprogramm. Fiir Details zu den Restrukturierungsaufwendungen siehe Lagebericht Seite 68 f.

Fur Details zu den fiktiven Aktienoptionen und den Aktienoptionen aus dem Mitarbeiter-

beteiligungsprogramm siehe Erlauterung 47.

32. Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

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

Zusammensetzung der Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Kundeneinlagen aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft 7.969,1 4.335,0
Geldmarktgeschéfte 836,5 1.370,7
Ausgegebene Commercial Paper 242,2 254,8
Uberziehungen auf Nostrokonten 25,5 108,8
Zinsverpflichtungen 52,6 9,3
Devisentermingeschéfte 0 0,1
Summe? 9.125,9 6.078,7
1) Davon assoziiert 95,1 Mio. € (2006: O Mio. €), siehe Erlauterung 50
Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft
31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Nicht mehr als 3 Monate 9.085,9 6.078,7
Mehr als 3 Monate, aber nicht mehr als 12 Monate 40,0 0
Summe 9.125,9 6.078,7
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33. Bardepots der Marktteilnehmer

Zusammensetzung der Bardepots der Marktteilnehmer

31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten aus Sicherheitseinschiissen, die Clearingmitglieder
an die Eurex Clearing AG geleistet haben 4.011,3 1.502,3
Verbindlichkeiten aus Bardepots von Marktteilnehmern am Aktienhandel 4.9 6,7
Summe 4.016,2 1.509,0
34. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten
Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten
31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Unternehmensanleihen (Corporate Bond) 499,8 0
Sonderzahlungen und Tantiemen 44,0 36,2
Steuerverbindlichkeiten (ohne Ertragsteuern) 35,5 21,8
Verbindlichkeiten gegenlber Eurex-Teilnehmern 26,0 8,0
Urlaubsanspriiche, Gleitzeit- und Uberstundenguthaben 13,8 12,2
Verbindlichkeiten fiir Darlehenszinsen 12,9 13,6
Derivative Finanzinstrumente 3,4 0
Ubrige 47,0 28,8
Summe 682,4 120,6

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten Verbindlichkeiten aus einer be-
gebenen Unternehmensanleihe (Corporate Bond) mit einem Buchwert von 499,8 Mio. €
(2006: 499,3 Mio. €), einem Marktwert von 498,0 Mio. € (2006: 495,8 Mio. €) und

einer Restlaufzeit von 0,4 Jahren (2006: 1,4 Jahre).

Neben den Verbindlichkeiten aus Beratung und Inkassogeschaften enthalt die Position
,Ubrige* auch Verpflichtungen aus Mietverhaltnissen und Finanzierungsleasing-
Geschaften (siehe hierzu Erlauterung 46). Ebenfalls enthalten ist die zu zahlende Ver-
gltung an die Mitglieder des Aufsichtsrats fir das Geschaftsjahr 2007, die erst im

Folgejahr gezahlt wird.
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35. Falligkeitsanalyse — Finanzinstrumente

Zum Bilanzstichtag zugrunde liegende vertragliche Falligkeiten der Finanzinstrumente

Vertraglich vereinbarte
Falligkeitstermine

Uber Nacht
2007 2006
Mio. € Mio. €
Nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Verzinsliche Verbindlichkeiten® 0 0
Sonstige nicht derivative langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 0 0
Nicht derivative Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 8.776,9 5.805,5
Sonstige Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 0 0,1
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten gegen assoziierte Unternehmen,
Verbindlichkeiten gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 0 0
Bardepots der Marktteilnehmer 4.016,2 1.509,0
Summe nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten, brutto 12.793,1 7.314,6
abzlglich nicht derivativer finanzieller Vermogenswerte:
Langfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 0 0
Sonstige langfristige Finanzinstrumente und sonstige Ausleihungen 0 0
Sonstige nicht derivative langfristige finanzielle Vermdgenswerte 0 0
Kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft -5.939,6 -3.877,8
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 0
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung -4.221,7 -1.582,8
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben -547,6 -652,4
Summe nicht derivative finanzielle Vermégenswerte -10.708,9 -6.113,0
Summe nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten, netto 2.084,2 1.201,6
Derivate und Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
Finanzielle Verbindlichkeiten und Derivate der Eurex Clearing AG 1.960,6 4.661,0
abziglich finanzieller Vermogenswerte und Derivate der Eurex Clearing AG -1.960,6 -4.661,0
Sonstige lang- und kurzfristige Verbindlichkeiten — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0
Fair Value Hedges 0 0
Derivate 271,0 46,3
Sonstige lang- und kurzfristige Vermoégenswerte — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0
Fair Value Hedges 0 0
Derivate -271,1 -46,3
Summe Derivate -0,1 0

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

2) Enthalt die klassischen Optionen und die Optionspramien der Future-Style-Optionen in Hohe von 18.595,4 Mio. € (2006: 14.207,3 Mio. €). Die verschiedenen Serien haben
unterschiedliche maximale Laufzeiten: 36 Monate bei Aktienfutures, 60 Monate bei Aktienoptionen, 9 Monate bei Indexfutures und 119 Monate bei Indexoptionen. Da die Optionen
auf der Vermogensseite und auf der Schuldenseite immer fristenkongruent sind, wurde aus Wesentlichkeitsgriinden keine Aufteilung auf die einzelnen Laufzeiten vorgenommen und

der Gesamtbetrag einem Falligkeitstermin von nicht mehr als 3 Monaten zugeordnet.
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Uberleitung auf

Vertraglich vereinbarte Falligkeitstermine Buchwert Buchwert
| Nicht mehr ~ Mehr als 3 Monate, aber Mehr als 1 Jahr, aber : :
als 3 Monate nicht mehr als 12 Monate nicht mehr als 5 Jahre Uber 5 Jahre Sonstige

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
0,1 0,1 500,1 1,2 1,3 499,9 0 0 -0,1 -0,1 501,4 501,1
0 0 0 0 0 0 0 0 35 0 35 0
309,0 273,2 40,0 0 0 0 0 0 0 0 9.125,9 6.078,7
1.360,2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.360,2 0,1
0 0 0 0 0 0 0 0 109,0 103,3 109,0 103,3
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4.016,2 1.509,0
1.669,3 273,3 540,1 1,2 1,3 499,9 0 0 112,4 103,2 15.116,2 8.192,2
0 -45,0 —20,5 -5,0 -138,1 -78,5 —356,3 -154,9 0 0 -514,9 -283,4
0 0 -0,1 -0,1 0 0 0 0 -115,2 -61,5 -115,3 -61,6
0 0 0 0 0 0 0 0 0 -94.,4 0 -94.,4
-3.473,4 -2.607,6 -206,7 -159,6 0 0 0 0 0 0 -9.619,7 -6.645,0
0 0 0 0 0 0 0 0 -235,5 -183,2 -235,5 -183,2
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -4.221,7 -1.582,8
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -547,6 -652,4
-3.473,4 -2.652,6 -227,3 -164,7 -138,1 -78,5 -356,3 -154,9 -350,7 -339,1 -15.254,7 -9.502,8
-1.804,1 -2.379,3 312,8 -163,5 -136,8 421,4 -356,3 -154,9 -238,3 -235,9 -138,5 -1.310,6
54.441,12 45969,12  4.022,3 3.326,8 0 0 0 0 0 0 60.424,0 53.956,9
-54.441,12 -45.969,12 -4.022,3 -3.326,8 0 0 0 0 0 0 -60.424,0 -53.956,9
15,0 14,6 26,8 46,7 2,6 2,9 0 0 0 0 44,4 64,2
1,3 1,3 5,9 6,0 20,4 23,1 1,3 5,9 0 0 28,9 36,3
86,4 6,1 0 0 0,8 1,6 0 0 0 0 358,2 54,0
-40,1 -28,6 -5,0 -21,0 -34,6 -35,5 0 0 0 0 -79,7 -85,1
-2,2 -1,7 -6,2 -5,1 -22,2 -20,0 -0,4 -4,9 0 0 —31,0 -31,7
-86,5 -6,1 0 0 -0,8 -1,6 0 0 0 0 -358,4 -54,0
-26,1 -14,4 21,5 26,6 -33,8 -29,5 0,9 1,0 0 0 -37,6 -16,3
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36. Uberleitung Klassifikation der Finanzinstrumente

Die folgende Tabelle zeigt die Uberleitung der Bilanzpositionen auf eine Klassifikation gemaB IAS 39 sowie die
korrespondierenden Buchwerte der Finanzinstrumente:

Klassifikation der Finanzinstrumente

Position in der Konzernbilanz Konzern- Kategorie WertmaBstab Buchwert
(Klassifikation) anhang I |
31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Andere Beteiligungen 16 AFSD Anschaffungskosten 36,3 12,0
AFSD Beizulegender Zeitwert 30,5 4.2
Langfristige Forderungen und Wertpapiere 16 AFSD Beizulegender Zeitwert 314,9 283,4
aus dem Bankgeschaft Kredite und Forderungen Fortgeflihrte Anschaffungskosten 200,0 0
Sonstige Wertpapiere 16 AFSD Beizulegender Zeitwert 12,5 11,9
Sonstige Ausleihungen 16 Kredite und Forderungen  Fortgefiihrte Anschaffungskosten 0,1 0,1
Sonstige langfristige Vermogenswerte 17,18 Fair Value Hedges Beizulegender Zeitwert 29 3,7
Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 4,5 0
Zu Handelszwecken gehalten Beizulegender Zeitwert 0,7 3,5
Kredite und Forderungen Fortgeflihrte Anschaffungskosten 10,2 11,5
Aktive latente Steuerforderungen 13 Latente Steuern Beizulegender Zeitwert w2 0
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 19 Zu Handelszwecken gehalten Beizulegender Zeitwert 60.424,0 53.956,9
Kurzfristige Forderungen und Wertpapiere 20 AFSD Beizulegender Zeitwert 135,2 149,5
aus dem Bankgeschaft Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 0 1,1
Kredite und Forderungen  Fortgefiihrte Anschaffungskosten 9.484,2 6.494,4
Derivate zu Handelszwecken
gehalten Beizulegender Zeitwert 0,3 0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 18, 22 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 8,2 0
Zu Handelszwecken gehalten Beizulegender Zeitwert 0,5 0
Verzinsliche Verbindlichkeiten 34, 46 Verbindlichkeiten zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten Fortgeflihrte Anschaffungskosten 1,2 4999
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 18 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 1,0 0,8
Zu Handelszwecken gehalten Beizulegender Zeitwert 0,7 1,9
Kindbare Instrumente? Beizulegender Zeitwert 2,5 0
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 32 Verbindlichkeiten zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten Fortgeflihrte Anschaffungskosten 9.125,9 6.078,6
Derivate zu Handelszwecken
gehalten Beizulegender Zeitwert 0 0,1
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 18 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 3,4 0
34 Verbindlichkeiten zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten  Fortgefiihrte Anschaffungskosten 499,8 0
Sonstige Verbindlichkeiten 41 Verbindlichkeiten zu
gegenliber Kreditinstituten fortgefiihrten Anschaffungskosten  Fortgefiihrte Anschaffungskosten 1.360,2 0,1

1) Zur VerduBerung verfiigbare (,available for sale”, AFS) finanzielle Vermégenswerte
2) Hierbei handelt es sich um kiindbare Eigenkapitalinstrumente nach IAS 32.18 b), die dem Minderheitengesellschafter zuzurechnen sind
und die zum Fair Value zum jeweiligen Stichtag zu bewerten sind.
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Unter der Position ,Andere Beteiligungen®, die zu Anschaffungskosten bilanziert werden,
sind nicht notierte Eigenkapitalinstrumente ausgewiesen, deren beizulegender Zeitwert
nicht verlasslich bestimmt werden kann, da fur diese kein aktiver Markt vorliegt und die
zur verlasslichen Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes erforderlichen Informationen
nicht zuganglich sind. Es wird wie im Vorjahr angenommen, dass der beizulegende Zeit-
wert im Berichtsjahr wahrscheinlich den Anschaffungskosten nahe kommt.
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Erlauterungen zur Konzern-
Kapitalflussrechnung

37. Angaben zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt den Stand und die Entwicklung der Zahlungsmittel der
Gruppe Deutsche Bérse. In Ubereinstimmung mit IAS 7 werden die Cashflows dem
operativen, dem investiven und dem finanziellen Bereich zugeordnet. Der Finanzmittel-
bestand umfasst die Kassenbestande, Bankguthaben sowie die den kurzfristigen Ver-
mogenswerten zugerechneten Forderungen aus dem Bankgeschaft, verringert um die
kurzfristigen Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft jeweils mit einer urspriinglichen
Laufzeit von weniger als drei Monaten und um die Bardepots der Marktteilnehmer.

38. Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Nach Korrektur des Jahresliberschusses um nicht zahlungswirksame Bestandteile
ermittelt sich ein Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit in Hohe von 839,6 Mio. €
(2006: 843,4 Mio. €). Der unverwasserte und verwasserte Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit je Aktie betrug 4,33 € (2006: 4,24 €). Die Vorjahreszahl wurde
rickwirkend angepasst (siehe Erlauterung 42). Der gesamte Mittelzufluss aus dem
Nettofinanzergebnis (Zins- und Beteiligungsergebnis) wird der operativen Geschafts-
tatigkeit zugerechnet.

Die langfristigen Rulckstellungen sind im Berichtsjahr um 16,0 Mio. € gestiegen
(2006: 19,4 Mio. €). Im Zusammenhang mit dem Effizienz- und Restrukturierungs-
programm wurden Rickstellungen in Hohe von 33,4 Mio. € gebildet (2006: 0 Mio. €,
siehe Erlauterung 28). Zudem wurden die Rickstellungen fiir Pensionen um 6,1 Mio. €
erhoht (siehe Erlauterung 26). Dem steht ein Rlckgang der langfristigen Ruckstel-
lungen fir Aktienoptionen um 12,1 Mio. € und der Drohverlustriickstellungen von
7,4 Mio. € gegenlber.

Zusammensetzung der Ubrigen nicht zahlungswirksamen Ertrége

2007 2006
Mio. € Mio. €
Ertrage aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften
und Beteiligungen -135,6 -23,5
»at equity”-Bewertungen 4.8 -6,4
Sonstige 22,7 15,3
Summe -117,7 -14,6

In den Ertragen aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften ist im Wesent-
lichen der Verkauf von Gebauden und als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien mit
einem Betrag von 120,6 Mio. € enthalten. Zu weiterfihrenden Angaben siehe Erlaute-
rungen 15, 16 und 39.
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Die Zunahme der Forderungen und sonstigen Vermogenswerte um 266,5 Mio. €
(2006: Zunahme von 48,4 Mio. €) erklart sich aus einem stichtagsbedingten deutlichen
Anstieg der Forderungen aus dem CCP-Geschaft in Hohe von 246,4 Mio. €. Diese
Position wies am 2. Januar 2008 noch einen Bestand in Hohe von 2,5 Mio. € aus.

Die Zunahme der kurzfristigen Schulden um 192,3 Mio. € (2006: 116,6 Mio. €) resul-
tiert im Wesentlichen aus zeitlichen Differenzen zwischen der Periode der Aufwands-
erfassung und dem Zeitpunkt der Zahlung von Ertragsteuern — bei insgesamt aufgrund
des verbesserten Ergebnisses steigendem Steueraufwand.

39. Cashflow aus Investitionstatigkeit

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

2007 2006
Mio. € Mio. €
Investitionen in immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen und
als Finanzinvestition gehaltene Immobilien:
Investitionen in immaterielle Vermogenswerte 35,2 30,9
Investitionen in Sachanlagen 445 38,3
Summe Investitionen in immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 79,7 69,2
Investitionen in langfristige Finanzinstrumente 124,8 84,3
Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen 0,3 0,7
Summe 204,8 154,2

Der Erwerb von (Anteilen an) Tochtergesellschaften flihrte zu einem Zahlungsmittel-
abfluss in Hohe von 1.826,6 Mio. € (2006: 0 Mio. €).

Auszahlungen fur den Erwerb von Tochterunternehmen

2007

Mio. €

Kaufpreis 2.066,5
abzlglich erhaltener Zahlungsmittel -239,9
Anschaffungskosten 1.826,6
Immaterielle Vermogenswerte -1.361,1
Forderungen und sonstige Vermogenswerte -125,8
Kurzfristige und langfristige Schulden 547,3
Abzlglich Summe erworbener Vermogenswerte und Schulden -939,6

Verbleibender Unterschiedsbetrag 887,0
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Die VerauBerung von (Anteilen an) Tochtergesellschaften und Beteiligungen fuhrte zu
einem Zahlungsmittelzufluss in Hohe von 358,9 Mio. € (2006: 34,3 Mio. €).

Einzahlungen aus der VerauBerung von Tochtergesellschaften
und Beteiligungen

2007 2006
Mio. € Mio. €
VerduBerungspreis 360,4 26,64
Abzuglich abgegebener Zahlungsmittel -1,5 -0,5
Einzahlungen aus der VerduBerung von (Anteilen an) Tochterunternehmen und
Beteiligungen abzliglich abgegebener Zahlungsmittel 358,9 26,1V
Abzuglich Wahrungsdifferenzen 0 -1,4
Abzlglich verduBerte Vermogenswerte und Schulden
Sachanlagen -141,9 0
Als Finanzanlagen gehaltene Immobilien -89,6 0
Sonstige langfristige Vermogenswerte -1,6 0
Forderungen und sonstige Vermogenswerte -0,2 -2,3
Kurzfristige Schulden 10,0 1,1
Ertrage aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften und Beteiligungen 135,6 23,5

1) Im Jahr 2006 Einzahlungen in Héhe von 34,3 Mio. € einschlieBlich Zahlungsmittelzufluss aus VerduBerung
von Tochtergesellschaften im Vorjahr

Die Nettozufliisse aus dem Verkauf von langfristigen Finanzinstrumenten, die zur Ver-
auBerung verfligbar sind, betrugen 50,9 Mio. € (2006: 118,5 Mio. €). Die Zuflusse fur
das Jahr 2007 entsprechen wie im Vorjahr der Auszahlung falliger festverzinslicher
Wertpapiere.

40. Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Im Jahr 2007 wurde eine Dividende von 329,8 Mio. € fur das Geschaftsjahr 2006

(im Jahr 2006 fur 2005: 210,4 Mio. €) ausgeschittet. Zum Erwerb eigener Aktien siehe
Erlauterungen 24 und 25. Mittelzuflisse von anderen Gesellschaftern in Hohe von
271,3 Mio. € und aus kurzfristiger Finanzierung in Hohe von 1.368,6 Mio. €, bereinigt
um gezahlte Pramien auf Hedges in Hohe von 3,2 Mio. €, stehen im Zusammenhang
mit der Finanzierung des Erwerbs der ISE; siehe Erlauterungen 2 und 18.
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41. Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand

Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand
31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Kassenbestand und Bankguthaben 4.769,3 2.235,2
Sonstige Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten -1.360,2 -0,1
Uberleitung zum Finanzmittelbestand
Kurzfristige Forderungen aus dem Bankgeschaft 9.619,7 6.645,0
abzlglich Kredite an andere Banken und Kunden mit einer urspriinglichen
Laufzeit von mehr als drei Monaten -206,7 -115,0
abzlglich festverzinslicher Geldmarkt-Anlageinstrumente mit einer urspriinglichen
Laufzeit von mehr als drei Monaten, die zu VerauBerungszwecken gehalten werden 0 -149,5
abzliglich derivativer Anlageinstrumente 0 -1,1
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft -9.125,9 -6.078,7
zuzuglich kurzfristige Finanzierung ISE 1.360,2 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Bardepots der Marktteilnehmer -4.016,2 -1.509,0

-2.368,9 -1.208,3
Finanzmittelbestand 1.040,2 1.026,8

Um zu verhindern, dass die Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft
den Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit verzerren, wurden Buchungsposten mit
einer Laufzeit von mehr als drei Monaten im Cashflow aus Investitionstatigkeit abgebildet.
Buchungsposten mit einer Laufzeit von nicht mehr als drei Monaten sind im Finanzmit-
telbestand enthalten. Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentber Kredit-
instituten enthalten ausschlieBlich die Kurzfristfinanzierung im Zusammenhang mit dem
Erwerb der ISE. Es wird erwartet, die Kurzfristfinanzierung 2008 durch eine Langfrist-
finanzierung abzuldsen. Um 2008 den Cashflow nicht zu verzerren, wurden die sonstigen
kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten in Hohe von 1.368,6 Mio. €
dem Cashflow aus Finanzierungstatigkeit zugeordnet. In diesem Zusammenhang wurde
der operative Cashflow um die erfolgswirksam erfassten, noch nicht realisierten Wah-
rungsverluste in Hohe von 8,4 Mio. € bereinigt.
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Mit der Ausnahme von Cashflow-Hedges, die die Kriterien nach IAS 39 erfillen, beste-
hen keine wesentlichen offenen Wahrungspositionen. Jeder signifikante Effekt aus einer
Fremdwéahrungsbewertung des Finanzmittelbestands wird durch einen gegenlaufigen
Effekt aus anderen auf Fremdwahrung lautenden monetaren Vermogenswerten und Ver-
bindlichkeiten ausgeglichen. Wirde nur der Effekt aus Wahrungskursanderungen des
Finanzmittelbestands aus dem Jahresiiberschuss bereinigt und in einer Uberleitungs-
rechnung zu den Anderungen zum Finanzmittelbestand dargestellt, wiirde dies den Cash-
flow aus laufender Geschaftstatigkeit verzerren. Um solche Verzerrungen zu vermeiden,
werden samtliche oben genannten Effekte aus Fremdwahrungsbewertung der laufenden
Geschaftstatigkeit zugeordnet. Diese Effekte sind weder im Berichtsjahr noch im Vorjahr
wesentlich fir die Gruppe Deutsche Borse. Wahrungseffekte aus der Absicherung des
Kaufpreises fur die ISE wurden gegen den Kaufpreis gerechnet und sind somit im Cash-
flow aus Investitionstatigkeit enthalten.

Kassenbestand und Bankguthaben enthielten zum 31. Dezember 2007 Bankguthaben
mit Verflgungsbeschrankung in Hohe von 4.221,7 Mio. € (2006: 1.582,8 Mio. €); siehe
hierzu ausfihrlich Erlauterung 23.
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Sonstige Erlauterungen

42. Ergebnis je Aktie

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

Zur Ermittlung der durchschnittlichen Aktienanzahl wurden die fiir das Mitarbeiterbeteili-
gungsprogramm (Group Share Plan, GSP) zurtickgekauften und wieder ausgegebenen
Aktien in der Berechnung zeitanteilig berlicksichtigt. Die im Zuge des Aktienrtickkauf-
programms zurtickgekauften Aktien wurden zum Zeitpunkt des Rickkaufs nicht mehr
in die Berechnung der Aktienanzahl mit einbezogen. Zur Ermittlung des verwasserten
Ergebnisses je Aktie werden der durchschnittlichen Aktienanzahl die potenziell verwas-
sernden Stammaktien zugerechnet, die im Rahmen des GSP bzw. des Aktientantieme-
programms (siehe auch Erlauterung 47) erworben werden kénnen. Hierbei werden zur
Berechnung der Zahl der potenziell verwassernden Stammaktien die Ausiibungspreise
um den beizulegenden Zeitwert der Dienstleistungen, die noch zu erbringen sind, korrigiert.

Zum 31. Dezember 2007 gab es folgende ausstehende Aktienkaufoptionen oder -bezugs-
rechte, die zu einer Verwasserung des Gewinns je Aktie hatten fiihren kdnnen:

Ermittlung der Anzahl potenziell verwassernder Stammaktien

Durchschnittliche

Angepasster Anzahl der im Zahl der potenziell

Auslibungspreis Umlauf befind-  Durchschnittskurs verwassernden

Tranche Ausiibungspreis? nach IAS 33 lichen Optionen fur die Periode? Stammaktien
€ € 31.12.2007 € 31.12.2007

2004 26,88 26,88 28.703 89,74 40.211
2005 40,20 40,20 68.207 89,74 75.306
2006 65,62 72,85 56.647 89,74 21.323
2007% 0 90,85 96.139 89,74 0

1) Aufgrund der durchgefiihrten KapitalmaBnahmen wurden die Austibungspreise angepasst.

2) Volumengewichteter Durchschnittskurs der Aktie Deutsche Borse auf Xetra in der Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

3) Hierbei handelt es sich um Rechte auf Aktien (ATP-Aktien) im Rahmen des 2007 neu aufgelegten Aktientantiemeprogramms (ATP)
fur Vorstande und leitende Angestellte. Siehe hierzu Erlauterung 47.

Da der volumengewichtete durchschnittliche Aktienkurs Uber den angepassten Aus-
dbungspreisen der Tranchen 2004, 2005 und 2006 lag, gelten diese Optionen im Sinne
von IAS 33 als verwassernd. 2006 ergab sich durch die geringe Anzahl potenziell
verwassernder Stammaktien keine Veranderung des Ergebnisses je Aktie. Weder zum
31. Dezember 2007 noch zum 31. Dezember 2006 waren weitere Rechte zum Bezug
von Aktien vorhanden, die den Gewinn je Aktie hatten verwassern kénnen.
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Ermittlung des verwasserten und unverwasserten Ergebnis je Aktie

2007 2006
Zahl der Aktien, die sich am Anfang der Periode im Umlauf befanden 195.597.922 202.557.306
Zahl der Aktien, die sich zum Ende der Periode im Umlauf befanden 191.888.548 195.597.922
Gewichteter Durchschnitt der Aktien im Umlauf 193.990.686 198.787.534
Zahl der potenziell verwassernden Stammaktien 136.840 125.126
Gewichteter Durchschnitt der Aktien flr die Berechnung des
verwasserten Ergebnisses je Aktie 194.127.526 198.912.660
Konzern-Jahrestiberschuss (Mio. €) 911,7 668,7
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) (€)V 4,70 3,36

1) Aufgrund der Verdopplung der durchschnittlichen Anzahl von Aktien im Umlauf entfallt die 2006 ausgewiesene Verwésserung.

43. Segmentberichterstattung

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

Interne Organisations- und Berichtsstruktur

Segment

Geschéftsfelder

Xetra

Kassamarkt mit dem elektronischen Handelssystem Xetra und dem Prasenzhandel
Zentraler Kontrahent fir Aktien

Handelsplattform fiir strukturierte Produkte (Scoach)

Wertpapierzulassung

Eurex

Elektronische Terminmarkthandelsplattform Eurex

Elekronische Aktienoptionshandelsplattform ISE

OTC-Handelsplattformen Eurex Bonds und Eurex Repo

Zentraler Kontrahent fiir Anleihen, Derivate und Wertpapierpensionsgeschafte

Clearstream

Verwahrung, Verwaltung und Abwicklung von inlandischen und
auslandischen Wertpapieren

m Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung
m Dienstleistungen fiir Investmentfonds

Market Data & Analytics

m Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen
m Indexentwicklung und -vermarktung

Information Technology

m Entwicklung, Bau und Betrieb technologischer Infrastrukturen
m Bereitstellung von IT-Losungen

Corporate Services

m Konzernstrategie
u Ubernahme von Zentralfunktionen fiir die tibrigen Segmente
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Die Gruppe Deutsche Borse tibernahm mit Wirkung zum 20. Dezember 2007 100 Prozent
der Anteile an der International Securities Exchange Holdings Inc. (siehe Erlauterung 2).
Da der Teilkonzern ISE per 31. Dezember 2007 in den Konzernabschluss einbezogen
wird, resultieren daraus in der Segmentberichterstattung nur Effekte im Segmentvermdgen
und bei den Mitarbeitern je Segment, nicht aber in den Gewinn- und Verlustrechnungen
der Segmente. Der Teilkonzern ISE unterteilt sich in die Segmente Eurex, Information
Technology und Corporate Services.

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

Weitere Leistungen werden den jeweiligen Nutzern Uber einen Zuteilungsschlissel auf
Basis der Vollkosten zugeordnet, z. B. bei der Gebaudekostenverrechnung (ohne Riick-
stellungen fur Mietaufwendungen, die im Segment Corporate Services verbleiben) auf
Basis genutzter Flachen.

Die Ermittlung der zugrunde liegenden Mengen entspricht der jeweiligen Nutzung; Preis-
anderungen folgen der Kostenentwicklung. Insgesamt sind keine wesentlichen Anderungen
gemaB IAS 14 zu berichten.

Aufgrund der untergeordneten Bedeutung flir die Segmentberichterstattung werden
die Positionen ,Finanzertrage* und ,Finanzaufwendungen“ zum Finanzergebnis
zusammengefasst.

Da die finanzielle Steuerung der Gruppe Deutsche Borse zentral tber die Deutsche
Borse AG erfolgt, werden der Kassenbestand und sonstige Bankguthaben sowie Finanz-
verbindlichkeiten in der Regel nicht direkt den Segmenten zugeordnet. Ausnahmen
davon bilden die Positionen der verwendungsgebundenen Bankguthaben und Finanz-
instrumente, die aufgrund ihres Bezugs zum operativen Geschéaft den Segmenten
zugeordnet wurden.

185
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Segmentberichterstattung

Xetra Eurex Clearstream
I i I

2007 2006 2007 2006 2007 2006

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Umsatze mit fremden Dritten 435,0 314,1 713,9 597,8 768,2 700,3
Innenumsatze 0 0 0 0 9,3 7,9
Summe Umsatzerlése 435,0 314,1 713,9 597,8 777,5 708,2
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft 0 0 0 0 230,6 150,1
Aktivierte Eigenleistungen 12,0 5,0 14,4 9,8 8,8 13,7
Sonstige betriebliche Ertrage 16,7 22,9 59,2 66,1 4.3 49
Provisionsaufwendungen aus dem Bankgeschaft 0 0 0 0 -161,6 -141,4
Personalaufwand -40,9 -26,9 -44.9 -35,2 -155,0 -98,7
Abschreibung und Wertminderungsaufwand (ohne Geschéfts-
oder Firmenwerte) -10,4 -12,6 -16,6 -21,6 -50,6 -52,1
Sonstige betriebliche Aufwendungen -164,3 -124,4 -277,1 -224.8 -274,6 -260,4
Beteiligungsergebnis 2,0 0,9 -5,7 0,6 0 0
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Wertminderungsaufwand fiir
Geschafts- oder Firmenwerte (EBITA) 250,1 179,0 443,2 392,7 379,4 324,3
Wertminderungsaufwand fiir Geschafts- oder Firmenwerte 0 0 0 0 0 0
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 250,1 179,0 443,2 392,7 379,4 324,3
Finanzergebnis 0,1 0 12,0 8,1 0 0
Ergebnis vor Steuern (EBT) 250,2 179,0 455,2 400,8 379,4 324,3
Aktiva
Immaterielle Vermégenswerte 29,7 21,7 2.284,4 43,7 1.109,8 1.151,4
Sachanlagen 0 0,3 0,2 0,3 0,3 0
Anteile an assoziierten Unternehmen 1,6 0 23,8 21,5 0 0
Sonstige 41,5 43,2 64.781,2 55.553,5 10.379,3 6.949,6
Summe Aktiva 72,8 65,2 67.089,6 55.619,0 11.489,4 8.101,0
Fremdkapital 49,0 27,4 65.140,5 55.500,1 9.540,3 6.238,0
Nettovermdgen 23,8 37,8 1.949,1 118,9 1.949,1 1.863,0
Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen 12,6 5,2 14,4 9,9 91 13,8
Mitarbeiter (am 31.12.) 167 182 282 173 925 931
EBITA-Marge (%)V 57,5 57,0 62,1 65,7 49,4 46,3

In der Uberleitung wird gezeigt:

— Eliminierung von konzerninternen Umsatzen und Zwischengewinnen

— Nicht den Segmenten zurechenbare Vermdgenswerte (Finanzanlagen abziglich ,at equity“-Beteiligungen) und Steuerposten
1) Inklusive Beteiligungsergebnis, sofern nicht anders vermerkt

2) Berechnet auf die Summe der externen und internen Umsatzerlése
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Market Data & Analytics Information Technology = Corporate Services Summe aller Segmente  Uberleitung Konzern

I i i I i I |
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
168,3 148,1 99,8 93,9 0 0 2.185,2 1.854,2 0 0 2.185,2 1.854,2
11,3 9,6 397,9 344.5 0 0 418,5 362,0 -418,5 -362,0 0 0
179,6 157,7 497,7 438,4 0 0 2.603,7 2.216,2 -418,5 -362,0 2.185,2 1.854,2
0 0 0 0 0 0 230,6 150,1 0,2 0,6 230,8 150,7

1,7 0,3 0 0,2 0 0 36,9 29,0 -11,8 -6,8 25,1 22,2
16,2 1,2 17,7 19,4 383,5 236,6 497,6 351,1 -274,2 -265,3 223,4 85,8
0 0 0 0 0 0 -161,6 -141,4 0 0 -161,6 -141,4
-28,0 -22,3 -180,0 -148,6 -117,4 -83,2 -566,2 -414,9 0 0 -566,2 -414,9
-2,8 -7,0 -32,7 -25,0 -22,1 -22,9 -135,2 -141,2 9,2 10,8 -126,0 -130,4
-87,0 -78,3 -202,5 -190,6 -156,4 -154,4  -1.161,9 -1.032,9 692,2 627,2 -469,7 -405,7
8,6 7,1 0 0 0 0 4,9 8,6 0 0 4,9 8,6
88,3 58,7 100,2 93,8 87,6 -23,9 1.348,8 1.024,6 -2,9 4,5 1.345,9 1.029,1
0 -1,6 0 0 0 0 0 -1,6 0 0 0 -1,6
88,3 57,1 100,2 93,8 87,6 -23,9 1.348,8 1.023,0 -2,9 4,5 1.345,9 1.027,5
0,5 0,3 0 0 -5,3 -9,4 7,3 -1,0 1,6 -0,5 8,9 -1,5
88,8 57,4 100,2 93,8 82,3 -33,3 1.356,1 1.022,0 -1,3 4,0 1.354,8 1.026,0
111 11,3 12,9 9,6 1,0 2,7 3.448,9 1.240,4 -29,1 -26,4 3.419,8 1.214,0
1,0 0,8 57,7 49,4 39,1 184,7 98,2 2355 0 0 98,3 235,5
10,5 11,9 0 0 0 0 25,9 33,4 0 0 35,8 33,4
31,3 34,9 30,0 29,5 770,9 904,1 76.034,2 63.514,8 69,4 27,4 76.103,6 63.542,2
E3),°) 58,9 100,6 88,5 811,0 1.091,5 79.617,2 65.024,1 40,3 1,0 79.657,6 65.025,1
29,7 18,8 96,9 59,1 1.808,9 608,5 76.6652 62.451,9 302,1 2899 76.967,4 62.741,8
24,2 40,1 3,7 29,4 17/, 483,0 2.952,0 2.572,2 -261,8 -288,9 2.690,2 2.283,3
2,8 0,9 43,2 36,0 9,4 10,2 91,5 76,0 -11,8 -6,8 79,7 69,2
199 200 1.216 1.049 492 431 3.281 2.966 0 0 3.281 2.966

2,5 39,6 20,12 21,42 k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. 61,6 55,5
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In der Bruttosicht (d. h. inklusive Zwischengewinne und aus Gruppensicht nicht aktivier-
barer Kosten, die eliminiert werden) fiel auBerplanmaBiger Wertminderungsaufwand
(ohne Geschéfts- oder Firmenwerte) fur das System Reference Data Factory in Hohe von
4,1 Mio. € im Segment Clearstream an (2006: 0,5 Mio. € fir Inter-Dealer Broker).

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

Aufteilung der Wertberichtigung und Ausbuchung von Forderungen

2007 2006

Mio. € Mio. €
Xetra 0,6 0,1
Eurex 0,1 0,5
Clearstream 0 0
Market Data & Analytics 0,4 0,8
Information Technology 0,1 0,1
Corporate Services 0,1 0
Summe 1,3 1,5

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrage im Segment Corporate Services beruht
darauf, dass die Ertrage aus dem Verkauf eines zur VerauBerung gehaltenen Grundstiicks
in Luxemburg und die Ertrage aus dem Verkauf von Gebauden und als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien (siehe Erlauterung 7) diesem Segment zugeordnet wurden.

Vermogenswerte und Schuldposten werden den einzelnen Segmenten nach sachlichen
Kriterien zugeordnet. Nicht den Segmenten zuzuordnende Vermogenswerte sowie der

Ausgleichsposten fiir Anteile anderer Gesellschafter sind in der Uberleitungsspalte an-
gegeben.

Das Geschaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse — insbesondere ihrer Segmente Xetra,
Eurex, Clearstream und Market Data & Analytics — ist auf einen international agierenden
Teilnehmerkreis ausgerichtet; die Preise werden nicht nach der Herkunft der Teilnehmer
differenziert. Deshalb ist es aus Preis-, Margen- und Risikogesichtspunkten unwesent-
lich, ob Umsatzerldse mit nationalen oder internationalen Teilnehmern erwirtschaftet
werden.
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Die Risiken und Ertrage aus den Aktivitaten der Tochtergesellschaften innerhalb des
wirtschaftlichen Umfelds der Européischen Wahrungsunion (EWU) unterscheiden sich auf
Basis der zu berticksichtigenden Faktoren zur Bestimmung von geografischen Segmenten
nach IAS 14 nicht wesentlich voneinander. Daher hat die Gruppe Deutsche Borse folgende
geografische Segmente identifiziert: EWU, USA, GroBbritannien, Tschechien und die
Schweiz. Da die Summe der Segmenterlose, der Segmentergebnisse, der Segmentver-
mogen und der Segmentschulden der Tochtergesellschaften mit Sitz in den USA, GroB-
britannien, Tschechien und der Schweiz weniger als 3 Prozent der jeweiligen Gesamtsumme
des Konzerns ausmachen, liegt keine Berichtspflicht hinsichtlich sekundarer geografischer
Segmente gemaB IAS 14 vor.

44, Finanzrisikomanagement

Im Konzernlagebericht (siehe Erlduterungen im Risikobericht auf Seite 89 bis 96 des
Lageberichts) stellt die Gruppe Deutsche Borse die gemaB IFRS 7 erforderlichen qualita-
tiven Angaben, wie die Art und Weise der Entstehung von Risiken aus Finanzinstrumenten
sowie Ziele, Strategien und Verfahren zur Steuerung der Risiken, ausfihrlich dar.

Finanzwirtschaftliche Risiken treten in der Gruppe Deutsche Borse in Form von Kredit-
risiken, Marktpreisrisiken und Liquiditatsrisiken auf und werden mittels des ,Value at
Risk“-(VaR-)Konzepts quantifiziert (siehe detaillierte Angaben hierzu im Risikobericht).
Der so ermittelte VaR wird mit der aktuellen Vorhersage des EBITA verglichen, um die
Verlusttragfahigkeit der Gruppe zu prifen. Der VaR aus finanzwirtschaftlichen Risiken
wird unterjahrig zum Monatsende ermittelt und betrug im Laufe des Geschéftsjahres
sowie zum 31. Dezember 2007 wie im Vorjahr stets weniger als 100 Mio. €. Fur die
Gruppe sind Marktpreisrisiko und Liquiditatsrisiko keine wesentlichen Risikoklassen,
folglich ist der VaR zum weit Uberwiegenden Teil durch Kreditrisiken bestimmt.

Angesichts des Marktumfelds und des Geschaftsmodells der Gruppe Deutsche Borse
schatzt der Vorstand die Risiken flr die Unternehmensgruppe als begrenzt und steuer-
bar ein. Im Zuge der US-Hypothekenkrise wurden geeignete MaBnahmen getroffen,
um potenziellen Schaden von der Gruppe abzuwenden (siehe Erlauterungen im Risiko-
bericht auf Seite 89 bis 96 des Lageberichts).
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Kreditrisiken
Kreditrisiken entstehen in der Gruppe Deutsche Borse aus den folgenden Positionen:

Klassifizierung der Finanzinstrumente®

Buchwerte —
Maximale Risikoposition
[ I |

Sicherheiten

Konzern- Betrag zum Betrag zum Betrag zum Betrag zum
Segment anhang 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Besicherte Geldanlagen
Tagesgeld gegen Sicherungslbereignung
von Wertpapieren Eurex? 60,9 68,4 74,0 73,7
Verzinsliche Forderungen Clearstream 16 200,0 0 189,4 0
Reverse Repurchase Agreements Eurex? 3.789,0 1.493,8 3.842,0 1.516,8
Clearstream 20 2.278,4 1.481,3 2.575,9 1.690,8
6.328,3 3.043,5 6.681,3 3.281,3
Unbesicherte Geldanlagen
Geldmarktgeschafte Eurex? 0 4,0 0 0
Clearstream 20 5.629,5 4.254,0 0 0
Guthaben auf Nostrokonten Clearstream 20 711,2 239,6 0 0
Festverzinsliche Wertpapiere Clearstream 20 314,9 283,4 0 0
6.655,6 4.781,0 0 0
Kredite zur Abwicklung von Wertpapiertransaktionen
Technische Uberziehungskredite Clearstream 20 799,8 473,9 k.AD k.A3
Automated Securities Fails Financing® Clearstream 638,3 757,7 804,8 k.A5
Wertpapierleihesystem ASLplus® Clearstream 28.119,3 24.778,6 29.381,5 26.517,8
Unwiderrufliche Kreditzusagen an Kunden ohne
eigene Bundesbank-Lombardlinie® Clearstream 51,8 51,5 51,8 51,5
29.609,2 26.061,7 30.238,1 26.569,3
Sonstige Forderungen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Gruppe 21 235,5 183,2 0 0
Forderungen gegen assoziierte Unternehmen Gruppe 4,4 10,7 0 0
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht Gruppe 1,4 2,4 0 0
241,3 196,3 0 0
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
(zentraler Kontrahent) 19 60.424,0 53.956,9 89.951,5 71.433,0
Summe 103.258,4 88.039,4 126.870,9 101.283,6

1) Ohne Derivate, da diese ausschlieBlich mit Kontrahenten hochster Bonitat abgeschlossen werden. Siehe auch Erlduterung 18.

2) In den Positionen ,Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung” sowie ,Kassenbestand und sonstige Bankguthaben® ausgewiesen
3) Der Bestand an hinterlegten Sicherheiten ist nicht direkt einer Inanspruchnahme zugeordnet, sondern wird im Rahmen der gesamten

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

5) Die direkte Zuordnung von Sicherheiten zu den entsprechenden Grundgeschéften wurde im Laufe des Jahres 2007 eingefiihrt.

Daher erfolgt kein gesonderter Ausweis fiir 2006.
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Geldanlagen

Die Gruppe ist Kreditrisiken im Zusammenhang mit der Anlage liquider Finanzmittel
ausgesetzt. Solchen Risiken begegnet die Gruppe, wenn moglich, durch die Anlage kurz-
fristiger Gelder in Form von Reverse Repurchase Agreements. Zur Sicherung dienen
Uberwiegend Anleihen staatlicher oder supranationaler Emittenten. Ein kleiner Teil wird
durch Papiere nicht staatlicher Emittenten besichert. Als Mindestrating fur die Sicher-
heiten gilt AA—.

Der Marktwert der erhaltenen Wertpapiere im Rahmen von Reverse Repurchase Agree-
ments (Teilkonzern Clearstream und Eurex Clearing AG) belief sich auf 6.417,9 Mio. €
(2006: 3.207,6 Mio. €). Der Clearstream-Teilkonzern ist berechtigt, die erhaltenen
Wertpapiere an Zentralbanken weiterzuverpfanden. Der Marktwert der daraus an Zen-
tralbanken weiterverpfandeten Wertpapiere belief sich zum 31. Dezember 2007 auf
2.305,9 Mio. € (2006: 1.482,0 Mio. €). Die Vertragsbedingungen basieren auf aner-
kannten internationalen oder nationalen bilateralen Rahmenvertragen.

Unbesicherte Geldanlagen sind nur bei Kontrahenten mit einwandfreier Bonitat im
Rahmen eingerdumter Kontrahentenlimits zulassig. Der Clearstream-Teilkonzern schatzt
die Bonitat auf Basis eines internen Rating-Systems. Die Ubrigen Gruppengesellschaften
verwenden extern verfligbare Ratings. Gruppengesellschaften, die keinen Bankstatus
haben, konnen im Rahmen von vorab definierten Kontrahentenlimits auch Geldanlagen
mit Kontrahenten vornehmen, die nicht extern geratet, dafiir aber einem Einlagensiche-
rungssystem angeschlossen sind. Die entsprechenden Kontrahentenlimits liegen dabei
stets deutlich unterhalb der Haftungsgrenzen der jeweiligen Sicherungssysteme.

Kredite zur Abwicklung von Wertpapiertransaktionen

Clearstream raumt den Kunden technische Uberziehungskredite ein, um die Effizienz
des Settlement zu maximieren. Diese Settlement-Kreditlinien unterliegen gruppeninternen
Bonitatsprifungen. Die Kreditlinien konnen nach Ermessen der Gesellschaften des
Clearstream-Teilkonzerns jederzeit widerrufen werden und sind zum weit Uberwiegenden
Teil besichert. Sie beliefen sich zum 31. Dezember 2007 auf 64,9 Mrd. € (2006:
54,0 Mrd. €). Hierin enthalten sind 3,6 Mrd. € (2006: 4,4 Mrd. €), die unbesichert
sind; bei diesem Teil handelt es sich hauptsachlich um Linien mit Zentralbanken und
anderen staatlich garantierten Stellen. Die effektiven AuBenstande am Ende jedes Boérsen-
tages stellen in der Regel nur einen sehr kleinen Teil der Kreditlinien dar und beliefen
sich zum 31. Dezember 2007 auf 799,8 Mio. € (2006: 473,9 Mio. €); siehe Erlaute-
rung 20.

Ferner verbirgt Clearstream die Risiken, die durch das von Clearstream den Kunden
angebotene ,,Automated Securities Fails Financing“-Programm entstehen. Dies gilt jedoch
nur fir besicherte Risiken. Sind keine Sicherheiten vorhanden, wird das Risiko von
Dritten abgesichert. Zum 31. Dezember 2007 beliefen sich die im Rahmen dieses Pro-
gramms erbrachten Garantien auf 638,3 Mio. € (2006: 757,7 Mio. €).

Zum 31. Dezember 2007 belief sich das Volumen der von verschiedenen Kontrahenten
im Rahmen des Wertpapierleihesystems ASLplus an die Clearstream Banking S.A. aus-
geliehenen Wertpapiere auf 28.119,3 Mio. € (2006: 24.778,6 Mio. €). Diese Wert-
papiere sind vollstandig an andere Kontrahenten weitergegeben. Die Sicherheitsleistungen,
die die Clearstream Banking S.A. im Zusammenhang mit diesen Ausleihungen erhalten
hat, betrugen 29.381,5 Mio. € (2006: 26.517,8 Mio. €).
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Von der Clearstream Banking AG werden im Rahmen des nationalen Wertpapierabwick-
lungsprozesses an Kunden ohne eigene Bundesbank-Lombardlinie untertagig Kredite

in Hohe von maximal 85,0 Mio. € (2006: 85,0 Mio. €) gegen Sicherheiten gewahrt. Von
diesen waren 51,8 Mio. € zum 31. Dezember 2007 unwiderruflich (2006: 51,5 Mio. €).
Der Marktwert der erhaltenen Wertpapiere im Rahmen dieser Kreditzusagen betrug
52,2 Mio. € (2006: 53,2 Mio. €).

Im Jahr 2007 ist bei keiner der beschriebenen Geschaftsarten ein Kontrahent ausgefallen.

Sonstige Forderungen

Handels-, Abwicklungs- und Depotentgelte werden in der Regel per Lastschrift zeitnah
eingezogen. In der Vergangenheit sind Forderungsausfalle flir andere Dienstleistungen wie
die Bereitstellung von Daten und Informationen nur in begrenztem Umfang aufgetreten.

Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)

Zur Absicherung des Risikos der Eurex Clearing AG flr den Fall eines Ausfalls eines
Clearingmitglieds verpflichten sich die Clearingmitglieder gemaB den Clearingbedingun-
gen in ihrer Fassung vom 5. Dezember 2007 zu taglichen — und dariber hinaus ggf.
auch untertagigen — Sicherheitsleistungen in Geld oder Wertpapieren (Margins) in der
von der Eurex Clearing AG festgelegten Hohe. Dartiber hinausgehende Sicherheitsme-
chanismen der Eurex Clearing AG sind detailliert im Risikobericht erlautert.

Die Summe der eingeforderten Margins aus den getatigten Geschéaften betrug zum
Bilanzstichtag 29.825,0 Mio. € (2006: 23.840,0 Mio. €). Tatsachlich wurden Sicher-
heiten in einer Gesamthohe von 48.139,5 Mio. € (2006: 31.898,9 Mio. €) hinterlegt.

Zusammensetzung der Sicherheiten der Eurex Clearing AG

Ansatz zum Ansatz zum  Marktwert zum  Marktwert zum

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Sicherheiten in Geld (Bardepots) 4.011,3 1.502,3 4.011,3 1.502,3
Sicherheiten in Wertpapieren und

Wertrechten 44.128,2 30.396,6 48.800,0 34.741,1

Summe 48.139,5 31.898,9 52.811,3 36.243,4

Zusatzlich bestanden zum Jahresende Drittbankgarantien fur Clearingmitglieder der
Eurex Clearing AG lber 613,2 Mio. € (2006: 199,5 Mio. €).

Im Jahr 2007 ist bei keiner der beschriebenen Geschéftsarten ein Kontrahent ausgefallen.

Im Gegensatz zur risikoorientierten Netto-Betrachtung der Transaktionen tber den
zentralen Kontrahenten werden in der Bilanz, beispielsweise bei Repurchase Agreements
aufgrund des Saldierungsverbots von Forderungen und Verbindlichkeiten, die zugrunde
liegenden Bruttowerte ausgewiesen. Zur detaillierten Zusammensetzung dieser Bilanz-
position siehe ,Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)“ in
Erlauterung 3. Zum 31. Dezember 2007 betrug dieser Bilanzwert 60.424,0 Mio. €
(2006: 53.956,9 Mio. €). Der Marktwert der Wertpapiere, die Repurchase Agreements
zugrunde liegen, belief sich auf 41.812,0 Mio. € (2006: 39.534,1 Mio. €).
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Kreditrisikokonzentrationen

Bedingt durch das Geschéaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse und die sich daraus
ergebenden Geschaftsbeziehungen zu einem groBen Teil des Finanzsektors werden Risiko-
konzentrationen auf einzelne Kontrahenten in der Regel vermieden. Die mogliche Konzen-
tration von Kreditrisiken wird durch Kreditlimits fur Kontrahenten Gberwacht. Die sich
aus regulatorischen Anforderungen, beispielsweise in Deutschland im Rahmen der GroB-
kredit- und Millionenkreditverordnung (GroMiKV), ergebenden Vorgaben werden ein-
gehalten. Die gruppenintern festgelegten Limits liegen unter denen der GroMiKV bzw.
vergleichbarer nationaler Regelungen. Zu den regulatorischen Kapitalanforderungen
siehe Erlauterung 24.

Der VaR aus Kreditrisiken wird unterjahrig zum Monatsende ermittelt. Er betrug im
Laufe des Geschaftsjahres sowie zum 31. Dezember 2007 wie im Vorjahr stets weniger
als 100 Mio. €.

Marktpreisrisiken

Fremdwahrungsrisiken im Segment Clearstream resultieren Uberwiegend aus den rund
14 Prozent (2006: 10 Prozent) der Umsatzerlose und Zinsertrage des Segments Clear-
stream, die mittelbar oder unmittelbar in US-Dollar erzielt werden. Eurex vereinnahmt
Zinsen auf in US-Dollar geleistete Intraday Margin Calls. Diese werden teilweise durch
betriebliche Aufwendungen kompensiert, die auf US-Dollar lauten. Durch die Akquisi-
tion der ISE fallen zudem signifikante operative Umsatzerlose in US-Dollar an. Aufgrund
des Abschlusses der Transaktion zum 20. Dezember 2007 haben diese Risiken jedoch
keinen maBgeblichen Einfluss auf die Risikoposition der Gruppe Deutsche Borse im
Jahr 2007. Die Treasury-Richtlinien der Gruppe Deutsche Borse sehen vor, dass alle
verbleibenden Nettorisiken, sofern sie 10 Prozent des EBITA Ubersteigen, durch Devisen-
termingeschafte gesichert werden. Diese erflllen die Kriterien fir Zahlungsfluss-
Absicherungsgeschéfte (Cashflow-Hedges) gemaB IAS 39. Darlber hinaus sehen die
Richtlinien vor, dass offene Nettopositionen in Fremdwahrungen geschlossen werden,
sofern sie 15,0 Mio. € Ubersteigen. Wie im Vorjahr wurden diese Richtlinien ein-
gehalten; es gab zum 31. Dezember 2007 und 2006 keine bedeutenden Nettobestéande
in Fremdwahrungen (siehe hierzu Erlauterung 18).

Unternehmenstransaktionen, bei denen aus der Zahlung des Kaufpreises Fremdwah-
rungsrisiken resultieren, werden grundsatzlich abgesichert. In diesem Zusammenhang
wurde im Jahr 2007 die Akquisition der ISE sowie der Anteilserwerb an der Bombay
Stock Exchange durch Devisentermingeschafte abgesichert.

Die Akquisition der ISE-Anteile wurde teilweise in US-Dollar (530,0 Mio. USD) finanziert.
Die Differenz zum USD-Gesamtbetrag der Akquisition stellt ein Fremdwahrungsrisiko
dar. Diese Position wird laufend beobachtet, um ggf. notwendige AbsicherungsmaBnah-
men umsetzen zu kdnnen.

Zinsrisiken im operativen Geschaft entstehen zum GroBteil im Segment Clearstream. Da
die Prognose kiinftiger Barguthaben nicht prazise maoglich ist, kdnnen zur Sicherstellung
von festen Zinssatzen fir rund die Halfte der erwarteten Barguthaben Zinsswaps (siehe
hierzu Erlauterung 18) eingesetzt werden. Zinsswaps kommen in erster Linie zur An-
wendung, wenn die Terminzinssatze fur attraktiv gehalten werden.
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Weitere Zinsrisiken entstehen aus der Fremdfinanzierung von Unternehmenstransak-
tionen. Fur die Akquisition der ISE-Anteile wurden kurzfristige Darlehen in Hohe von ca.
1,5 Mrd. € aufgenommen. Es ist geplant, diese mittelfristig durch eine Langfristfinan-
zierung abzuldsen. Zwei Drittel der hieraus erwarteten Zinszahlungen wurden unter Zu-
hilfenahme von Zinsswaps und Swaptions abgesichert (siehe hierzu Erlauterung 18).

Aktienkursrisiken ergeben sich in nicht wesentlichem Umfang aus Contractual Trust
Arrangements (CTAs) sowie aus der Anlage in einem aktienindexbasierten borsengehan-
delten Fonds.

Fur Marktpreisrisiken wird unterjahrig zum Monatsende ein VaR ermittelt. Er betrug im
Laufe des Geschaftsjahres sowie zum 31. Dezember 2007 stets weniger als 2 Mio. €.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken bestehen in moglichen finanziellen Engpdssen und dadurch verursachten
erhohten Refinanzierungskosten. Sie werden gesteuert durch die Fristenkongruenz von
Geldanlagen und Verbindlichkeiten, die Beschrankung von Anlagen in potenziell illiquiden
oder hoch volatilen Anlageinstrumenten, die Berechtigung des Clearstream-Teilkonzerns
zur Verpfandung erhaltener Wertpapiere an Zentralbanken und durch die Sicherung
ausreichender Finanzierungsmoglichkeiten zum Ausgleich einer unerwarteten Nachfrage
nach Liquiditat. Die Gruppe betreibt Gberwiegend kurzfristige Geldanlage. Hierbei hat
die Eurex Clearing AG keinerlei Fristentransformation, wahrend der Clearstream-Teilkon-
zern Kundengelder bis maximal sechs Monate anlegen darf (siehe Erlauterung 35 fir
eine Ubersicht der Falligkeitenstruktur).

Vertraglich vereinbarte Kreditlinien

Betrag zum Betrag zum

Gesellschaft Kreditlinienzweck Wéhrung 31.12.2007 31.12.2006
Mio. Mio.

Deutsche Borse AG operativ — interday € 435,0 435,00
Eurex Clearing AG Geschaftsabwicklung — interday € 370,0 370,0
Geschaftsabwicklung — intraday € 700,0 700,0

Geschaftsabwicklung — interday CHF 200,0 50,0

Clearstream Banking S.A. operativ — interday usb 1.000,0 1.000,0"
Geschaftsabwicklung — interday usDb 5.600,0 4.500,0

Geschaftsabwicklung in Deutsch-
land (jederzeit widerruflich) — interday € 4.375,0 2.700,0

Clearstream Banking AG  nationale Geschéaftsabwicklung in
Deutschland (unwiderruflich) — interday € 51,8 51,5

1) Von der operativen Kreditlinie der Deutsche Borse AG sind 400,0 Mio. € eine Unterlinie
aus der operativen Kreditlinie der Clearstream Banking S.A. tiber 1.000,0 Mio. USD.

Das von der Deutsche Borse AG aufgelegte Commercial Paper-Programm bietet flexible
und kurzfristige Finanzierungsmoglichkeiten von bis zu 2,5 Mrd. € in verschiedenen
Wéhrungen. Derzeit sind keine Commercial Paper begeben.
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Die Clearstream Banking S.A., Luxemburg, hat ebenfalls ein Commercial Paper-Programm
im Umfang von 1,0 Mrd. € aufgelegt, das zur Beschaffung zusatzlicher kurzfristiger
Liquiditat dient. Zum 31. Dezember 2007 waren Commercial Paper im Nennwert von
242,2 Mio. € emittiert (31. Dezember 2006: 254,8 Mio. €).

Weitere Liquiditatsrisiken resultieren aus der Finanzierung des Erwerbs der ISE. Die
Finanzierung wird zunachst im Rahmen einer kurzfristigen, syndizierten Kreditlinie dar-
gestellt, die fur bis zu 24 Monate zur Verflgung steht. Es ist geplant, diese durch eine
Langfristfinanzierung abzuldsen. Ein Risiko besteht in einer potenziellen Nichtverflig-
barkeit der Kapitalmarkte fur die geplante Refinanzierung bis zum Ende der vereinbarten
Laufzeit der Kreditlinie.

Zum 31. Dezember 2007 stufte Standard & Poor’s das langfristige Kredit-Rating der
Deutsche Borse AG wie im Vorjahr mit AA ein. Das Commercial Paper-Programm der
Deutsche Bdrse AG wurde unverandert mit dem bestmaoglichen kurzfristigen Rating von
A-1+ versehen.

Das langfristige Kredit-Rating von Fitch und Standard & Poor’s flir die Clearstream
Banking S.A. wurde jeweils ebenfalls unverandert zum Vorjahr mit AA eingestuft. Wie
im Vorjahr wurde das Commercial Paper-Programm der Clearstream Banking S.A. von
Fitch mit F1+4 und von Standard & Poor’s mit A1+ eingestuft.

Im Laufe des Geschéftsjahres sowie zum 31. Dezember 2007 betrug der VaR aus
Liquiditatsrisiken wie im Vorjahr stets weniger als 2 Mio. €.

45. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Konzernaufwendungen fir langfristig abgeschlossene Vertrage belaufen sich in
den kommenden Geschéftsjahren flir Wartungsvertrage sowie fiir sonstige Vertrage auf
157,1 Mio. € (2006: 143,2 Mio. €).

Aufteilung der sonstigen finanziellen Verpflichtungen
31.12.2007  31.12.2006

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 94,4 84,0
1 bis 5 Jahre 5,1 49,4
Langer als 5 Jahre 11,6 9,8
Summe 157,1 143,2

Aus Versicherungsvertragen bestehen flr das Geschaftsjahr 2008 Verpflichtungen in
Hohe von 5,9 Mio. € (2007: 7,8 Mio. €).

Mit der Swiss Financial Market Services AG hat die Deutsche Borse AG eine Investitions-
schutzvereinbarung getroffen. Diese verpflichtet die Deutsche Borse AG im Falle einer
Reduzierung des indirekten Anteils der Swiss Financial Market Services AG am Gewinn
der Eurex-Gesellschaften einen Ausgleich fir die Reduzierung des indirekten Anteils

an der International Securities Exchange Holdings Inc. an die Swiss Financial Market
Services AG zu leisten.
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Im Zusammenhang mit dem Kooperationsvertrag zwischen der Swiss Financial Market
Services AG und der Deutsche Bdrse AG bezlglich der Beteiligung der Parteien an der
Scoach Holding S.A. hat die Deutsche Borse AG bei Beendigung der Kooperation nach
Ablauf bzw. Kiindigung des Vertrags das Recht, die Holding unter bestimmten Umstanden
als alleinige Aktionarin zu behalten. Aus diesem Recht ergibt sich eine Eventualverpflich-
tung der Deutsche Borse AG, der SWX einen Ausgleich zu zahlen, wenn sich der beizu-
legende Zeitwert der Scoach Europa besser entwickelt als der der Scoach Schweiz.

46. Leasingverhaltnisse

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

Mindest-Leasingzahlungen aus Finanzierungsleasing-Verhéltnissen

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Bis 1 Jahr 0,4 1,3
1 bis 5 Jahre 1,3 0,6
Summe 1,7 1,9
Abzinsung -0,1 -0,1
Barwert 1,6 1,8

Bedingte Zahlungen sind im Rahmen der abgeschlossenen Leasinggeschafte nicht vorgese-
hen. Die entsprechenden Vereinbarungen enthalten keinerlei Zahlungsanpassungsklauseln.

Operating-Leasingverhaltnisse (als Leasingnehmer)

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

Mindest-Leasingzahlungen aus Operating-Leasingverhaltissen

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Bis 1 Jahr 72,6 53,0
1 bis 5 Jahre 160,2 122,56
Langer als 5 Jahre 108,6 53,2
Summe 341,4 228,7

Im Berichtsjahr wurden Mindest-Leasingzahlungen in Hohe von 57,2 Mio. € (2006:
57,7 Mio. €) als Aufwand erfasst.

Die Operating-Leasingvertrage fiir Gebaude, die zum Teil untervermietet werden, laufen
nach 1 bis 14 Jahren aus. Die Vertrage enden in der Regel automatisch nach Ablauf der
Vertragslaufzeit. Flr einige Vertrage bestehen Mietverlangerungsoptionen.
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In den Mindest-Leasingzahlungen sind Mietaufwendungen fiir Gebaude in Hohe von
119,2 Mio. € (2006: O Mio. €) enthalten, die nach dem Verkauf im Rahmen einer ,sale
and leaseback“-Transaktion angemietet wurden.

Ein Teil der von der Gruppe angemieteten Raume wird an Dritte untervermietet.

Erwartete Ertrage aus Untermietvertragen
31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 6,7 6,4
1 bis 5 Jahre 58 4.5
Langer als 5 Jahre 0 0
Summe 12,5 10,9

Operating-Leasingverhaltnisse (als Leasinggeber)

Auf Basis von Operating-Leasingvertragen wurden Gebaude vermietet, die im wirtschaft-

lichen und juristischen Eigentum des Konzerns standen. Aus diesen Vertragen resultierten
folgende zu vereinnahmende Mindest-Leasingzahlungen aus nicht kiindbaren Mietver-

tragen. Diese sind durch den Verkauf der Immobiliengesellschaften, die diese Geb&ude

halten, entfallen (siehe Erlduterung 2).

Aufteilung der kinftig zu vereinnahmenden Mindest-Leasingzahlungen

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 0 7,6
1 bis 5 Jahre 0 6,6
Langer als 5 Jahre 0 0,5
Summe 0 14,7

47. Aktienoptionsprogramm, Aktientantiemeprogramm und
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

Aktienoptionsprogramm

Seit dem Borsengang am 5. Februar 2001 hat die Deutsche Borse AG ein virtuelles
Aktienoptionsprogramm fiir Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte der Deutsche
Borse AG und deren Tochterunternehmen aufgelegt. Dieses Programm wurde mit
Wirkung zum 28. Mai 2003 auf die Mitglieder des Aufsichtsrats erweitert, jedoch
fur letztere im Rahmen der Satzungsanderung vom 25. Mai 2005 wieder eingestellt.
FUr Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte wurde das virtuelle Aktienoptions-
programm 2006 letztmalig aufgelegt und im Berichtsjahr durch ein neues Aktien-
tantiemeprogramm ersetzt (siehe nachste Seite).
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Fur alle im Rahmen des virtuellen Aktienoptionsprogramms gewahrten Optionen wird
das gleiche Bewertungsmodell angewandt. Der ermittelte Wert spiegelt den besten Wert
fur die erhaltenen Dienstleistungen wider. Die fiktiven Optionen haben eine Laufzeit von-
maximal finf Jahren und eine Sperrfrist von drei Jahren. Die Austibung der Optionen ist
in jedem Quartal der nachfolgenden zwei Jahre in jeweils 14-tdgigen Austibungsfenstern
moglich. Falls Optionen am letztmdglichen Ausibungstag nicht ausgetibt wurden, wird
der Inhaber so gestellt, als hatte er ausgetibt. Die Hohe der Barauszahlung ist abhangig
von der relativen (dividendenbereinigten) Entwicklung der Aktie der Deutsche Bdrse AG
gegenliber dem Dow Jones STOXX 600 Technology Index (EUR) (Return) als Referenz-
index (1,00 € pro 1 Prozent Outperformance).

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

Bewertungsparameter der Aktienoptionen

zum zum
31.12.2007 31.12.2006

60-Tage-Durchschnitt der Aktie der Deutsche Borse AG € 116,65 65,06
60-Tage-Durchschnitt des DJ STOXX 600 Technology (EUR) (Return) Punkte 406,02 375,98
Volatilitat der Aktie der Deutsche Borse AGY % 26,7-38,0 24,7-33,0
Volatilitat des DJ STOXX 600 Technology (EUR) (Return)? % 18,5-28,2 14,0-36,8
Korrelation® % 17,8-44,0 32,9-64,6

1) Fur die einzelnen Tranchen betrug die zugrunde gelegte Volatilitat: Tranche 2003: 38,0 Prozent (2006: 27,6 Prozent),
Tranche 2004: 30,0 Prozent (2006: 24,7 Prozent), Tranche 2005: 28,1 Prozent (2006: 26,3 Prozent) und Tranche 2006:
26,7 Prozent (2006: 27,8 Prozent).

2) Die Volatilitat des Index betrug: Tranche 2003: 28,2 Prozent (2006: 17,8 Prozent), Tranche 2004: 19,8 Prozent (2006: 20,3 Prozent),
Tranche 2005: 18,5 Prozent (2006: 29,8 Prozent) und Tranche 2006: 21,2 Prozent (2006: 36,8 Prozent).

3) Die Korrelation betrug: Tranche 2003: 17,8 Prozent (2006: 43,9 Prozent), Tranche 2004: 44,0 Prozent (2006: 39,0 Prozent),
Tranche 2005: 40,7 Prozent (2006: 33,8 Prozent) und Tranche 2006: 36,5 Prozent (2006: 32,9 Prozent).

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Austibungshiirden und geht von der maxi-
malen Haltedauer aus. Die verwendeten Volatilitaten entsprechen den laufzeitkongruenten
Marktvolatilitdten vergleichbarer Optionen.

Bewertung der Aktienoptionen

Riickstellung

Anzahl zum Anfangswert Anfangswert Innerer Wert/  Optionswert/  Auszahlungs- zum

31.12.2007 AktieV Index Option Option  verpflichtung  31.12.2007

Stuck € Punkte € € Mio. € Mio. €

Tranche 20032 711 17,80 249,3 492,48 492,48 0,4 0,4
Tranche 20042 14.254 20,78 320,2 434,56 434,56 6,2 6,2
Tranche 2005 344.429 21,32 302,64 412,98 413,04 1422 138,3
Tranche 2006 407.235 42,25 365,27 164,93 165,72 67,2 43,2
Summe 766.629 216,0 188,1

1) Angepasst aufgrund der KapitalmaBnahmen

2) Zum 31. Dezember 2007 sind die Tranchen 2003 und 2004 ausiibbar, d. h. insgesamt 14.965 Optionen.
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GemaB IFRS 2 wird der Gesamtbetrag der Optionen der Tranchen 2005 bis 2006 uber
die Sperrfrist der Optionen verteilt ratierlich den Rickstellungen zugeftihrt. Zum Ab-
schlussstichtag 31. Dezember 2007 wurden Rickstellungen in Hohe von 188,1 Mio. €
(2006: 84,2 Mio. €) ausgewiesen. Davon sind 43,2 Mio. € (2006: 55,3 Mio. €) lang-
fristige Rickstellungen. Von den gesamten Rickstellungen entfielen 21,8 Mio. € auf
Mitglieder des Vorstands (2006: 16,4 Mio. €, davon 6,9 Mio. € auf zum Bilanzstichtag
aktive Mitglieder) und 2,0 Mio. € auf Mitglieder des Aufsichtsrats (2006: 1,9 Mio. €).
Der Gesamtaufwand fir die Optionen betrug im Berichtsjahr 142,0 Mio. € (2006:
73,3 Mio. €). Davon entfielen auf zum Bilanzstichtag aktive Mitglieder des Vorstands
17,1 Mio. € (2006: 6,2 Mio. €), auf im Berichtsjahr ausgeschiedene Mitglieder des
Vorstands —5,3 Mio. € (2006: 8,6 Mio. €), wobei mit den Abfindungszusagen auch
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung abgegolten wurden, sowie auf Mitglieder
(und ehemalige Mitglieder) des Aufsichtsrats 1,4 Mio. € (2006: 1,4 Mio. €). Zu den
Aktienoptionen, die Vorstandsmitgliedern zugeteilt wurden, siehe auch Vergtitungsbericht,
Seite b1 bis 58.

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten Aktienoptionen

Stand zum Ausgeilibte Verwirkte Stand zum

31.12.2006 Zugénge Optionen Optionen 31.12.2007

An Aufsichtsréte 9.917 0 5.437 0 4.480
An Vorstande 232.242 0 26.137 90.698 115.407
An leitende Angestellte 778.500 0 125.585 6.173 646.742
Summe 1.020.659 0 157.159 96.871 766.629

Der durchschnittliche Ausiibungspreis betrug im Berichtsjahr 240,53 € (2006: 130,69 €)
fur die 157.159 (2006: 150.987) ausgezahlten Aktienoptionen.

Aktientantiemeprogramm (ATP)

Als Komponente mit langfristiger Anreizwirkung flhrte die Gesellschaft im Berichtsjahr flir
die Mitglieder des Vorstands und fur leitende Angestellte ein Aktientantiemeprogramm ein.
Es 10st das virtuelle Aktienoptionsprogramm der vergangenen Jahre ab.

Um am ATP-Programm teilzunehmen, muss ein Berechtigter einen Bonus erdient haben.
Die ATP-Aktienanzahl ergibt sich aus dem individuell und leistungsabhangig festgelegten
ATP-Bonusbetrag, geteilt durch den Borsenkurs der Gesellschaft (Schlussauktionspreis der
Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbdrse) am
Tag der Festlegung des Bonusbetrags. Weder der umgerechnete ATP-Bonus noch die ATP-
Aktienanzahl werden im Zeitpunkt der Festlegung des Bonus geleistet. Vielmehr erfolgen
die Leistungen nach Ablauf von zwei Jahren nach ihrer Gewahrung (,Wartezeit”). Inner-
halb dieser Frist konnen die Berechtigten keine Aktionarsrechte (insbesondere Recht auf
Dividende, Teilnahme an der Hauptversammlung) geltend machen. Der aus dem ATP
resultierende Zahlungsanspruch wird am ersten Borsenhandelstag, der dem letzten Tag
der Wartezeit folgt, ermittelt. Dazu wird der an diesem Tag aktuelle Bérsenkurs (Schluss-
auktionspreis der Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter
Wertpapierbdrse) mit der Anzahl der ATP-Aktien multipliziert. Die Gesellschaft hat ein
Wahlrecht, ob sie den Zahlungsanspruch eines Berechtigten in Aktien oder bar erfillt.
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Fur die Ermittlung des Fair Value der ATP-Aktienanzahl gemaB IFRS 2 verwendet die
Gesellschaft ein angepasstes Black Scholes-Modell (Merton-Modell).

Bewertungsparameter der ATP-Aktien
Tranche 2007

Laufzeit bis 31.01.2010
Risikoloser Zins % 4,15
Volatilitat % 28,1
Kurs der Aktie der Deutsche Borse AG € 135,75
Dividendenrendite % 1,8
Ausiuibungspreis € 0
Beizulegender Zeitwert € 130,83

Das Bewertungsmodell bertcksichtigt keine Austibungshirden. Die verwendeten Vola-
tilitaten entsprechen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitaten vergleichbarer Optionen.

Bewertung der ATP-Aktienanzahl

Unterstellte Kurs der Aktie

Anzahl zum  der Deutsche Innerer Wert/  Optionswert/ Auszahlungs- Riicklagen

31.12.2007 Borse AG Option Option  verpflichtung  31.12.2007

Stiick € € € Mio. € Mio. €

Tranche 20071 105.827 135,75 135,75 130,83 14,4 4,2
Summe 105.827 14,4 4,2

1) Die am 31. Dezember 2007 austibbare ATP-Aktienanzahl war Null. Da die Gewéhrung erst im Geschéftsjahr 2008 erfolgt,
kann sich die Anzahl andern.

GemaB IFRS 2 wird der Gesamtbetrag flr die ATP-Aktienanzahl mit dem Fair Value zum
Gewahrungsstichtag bzw. zum Bilanzstichtag bewertet und Uber den Erdienungszeit-
raum von drei Jahren erfolgswirksam erfasst. Dabei wird das Konzerneigenkapital ent-
sprechend erhoht.

Zum Abschlussstichtag 31. Dezember 2007 wurden Ricklagen in Hohe von 4,2 Mio. €
ausgewiesen (2006: n.a.). Davon sind 4,2 Mio. € langfristig (2006: n.a.); 0,9 Mio. €
entfielen auf Mitglieder des Vorstands (2006: n.a.). Der Gesamtaufwand fir die
ATP-Aktienanzahl betrug im Berichtsjahr 4,2 Mio. € (2006: n.a.). Davon entfielen auf
Mitglieder des Vorstands 0,9 Mio. € (2006: n.a.). Zur unterstellten ATP-Aktienanzahl,
die Vorstandsmitgliedern zugeteilt werden konnte, siehe auch Vergutungsbericht,
Seite 51 bis 5b8.

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten ATP-Aktien

Stand zum Ausgelibte Verwirkte Stand zum

31.12.2006 Zugange Optionen Optionen 31.12.2007

An Vorstande 0 23.4221 0 0 23.4221
An leitende Angestellte 0 82.405Y 0 0 82.405V
Summe 0 105.827Y 0 0 105.827Y

1) Da die Gewahrung erst im Geschaftsjahr 2008 erfolgt, kann sich die Anzahl &ndern.
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Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan, GSP)

Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse, die nicht dem Vorstand und den oberen
Flhrungsebenen angehoren, haben die Moglichkeit, Aktien der Deutsche Borse AG mit
einem Abschlag auf den Ausgabepreis von bis zu 40 Prozent zu zeichnen. Dieser Nach-
lass ist von der Leistungsbeurteilung und der Dauer der Unternehmenszugehdrigkeit der
betreffenden Mitarbeiter abhdngig. Nach der Genehmigung durch die Hauptversamm-
lung am 11. Mai 2007 hat die Gesellschaft eine weitere Tranche flir das Mitarbeiterbe-
teiligungsprogramm aufgelegt. Im Rahmen der GSP-Tranche fur das Jahr 2007 konnten
die teilnahmeberechtigten Mitarbeiter (je nach ihrem Grundgehalt) bis zu 400 Aktien
(2006: 400) der Gesellschaft mit einem Nachlass von 20 bis 40 Prozent (2006: 20 bis
40 Prozent) erwerben. Fir je zehn gekaufte Deutsche Borse-Aktien erhielt der Teilnehmer
erstmalig eine Deutsche Borse-Aktie zusatzlich (,Bonusaktie”). Die Aktien missen min-
destens zwei Jahre gehalten werden.

In den Jahren 2003 bis 2006 erhielten Teilnehmer am GSP fir jede im Zuge des GSP
erworbene Aktie zusatzlich eine Aktienoption, die sie nach zwei Jahren mit einem festen
Aufschlag auf den Ausgabepreis austiben konnen. Der Ausgabepreis flir diese Optionen
setzt sich zusammen aus dem Austbungspreis, der dem durchschnittlichen volumenge-
wichteten Kurs der Aktie in den Schlussauktionen im Xetra-Handel der zehn letzten
Handelstage vor dem Datum der Zuteilung der Aktienoptionen entspricht, mindestens
jedoch dem Schlusskurs am Tag der Zuteilung der Aktienoptionen, zuzlglich eines Auf-
schlags von 20 Prozent auf den Auslbungspreis. Die Optionen konnen wéahrend der ersten
beiden Jahre nicht ausgelibt werden und verfallen ohne Anspruch auf eine Entschéadi-
gung, wenn sie nicht innerhalb von sechs Jahren ausgetibt werden. Jede einzelne
Option berechtigt den Inhaber — nach der 2007 durchgeflihrten Kapitalerhohung — aus
Gesellschaftsmitteln zum Bezug von zwei Deutsche Borse-Aktien, sofern die Deutsche
Borse AG nicht von ihrem Wahlrecht Gebrauch macht, einen Barausgleich herbeizufiihren.

GemaB IFRS 2 wurden die zugeteilten Optionen der Tranchen 2004 bis 2006 mit dem
beizulegenden Zeitwert am Stichtag der Zuteilung und die Optionen der Tranche 2003
zum beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag bewertet. Der beizulegende Zeitwert wird
mit Hilfe eines Merton-Modells unter Verwendung folgender Annahmen berechnet:

Bewertungsparameter der GSP-Optionen

Tranche Tranche Tranche Tranche
2003V 20042 20052 20062
Laufzeit bis 30.06.2009 30.06.2010 30.06.2011 30.06.2012
Risikoloser Zins % 4,30 3,86 2,79 3,93
Volatilitat der Aktie der
Deutsche Borse AG % 38,0 19,15 21,37 37,68
Kurs der Aktie der
Deutsche Borse AG € 135,75 20,95 33,45 54,55
Dividendenrendite % 1,59 1,46 2,50 2,63
Ausiibungspreis € 28,413 25,92 38,85 63,90
Beizulegender Zeitwert € 214,68 5,59 8,78 28,90

1) Bewertungsparameter und beizulegender Zeitwert zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2007
2) Bewertungsparameter und beizulegender Zeitwert zum Stichtag der Zuteilung (Kapitalerhdhung bericksichtigt)
3) Bedingt durch die durchgefiihrten KapitalmaBnahmen wurde der Auslibungspreis von 55,33 € angepasst.
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Das Bewertungsmodell berticksichtigt — auBer der Mindesthaltefrist — keine Ausiibungs-
hdrden und geht von der maximalen Haltedauer aus. Die verwendeten Volatilitdten ent-
sprechen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitaten vergleichbarer Optionen.

Insgesamt zeichneten rund 50 Prozent (2006: 27 Prozent) der teilnahmeberechtigten
Mitarbeiter im Rahmen des GSP 240.808 Aktien (2006: 116.484). Diese Aktien wurden
jeweils am Markt gekauft. Die Differenz zwischen dem durchschnittlichen Kaufpreis und
dem von den Mitarbeitern bezahlten durchschnittlichen Zeichnungspreis in Hohe von
8,8 Mio. € (2006: 2,2 Mio. €) wurde unter den Personalkosten ausgewiesen.

Im Berichtsjahr wurden fir alle GSP-Optionen 3,2 Mio. € (2006: 2,8 Mio. €) zugefiihrt
und im Personalaufwand ausgewiesen. Davon entfielen 0,9 Mio. € (2006: 0,7 Mio. €)
auf aktienbasierte Vergltungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente.

Die als Rickstellung ausgewiesenen Optionen der Tranche 2003 (siehe hierzu ausfihr-
lich Erlauterung 3) werden zu jedem Stichtag zum jeweiligen beizulegenden Zeitwert
bewertet. Zum Bilanzstichtag betrug diese Rickstellung 2,9 Mio. € (2006: 1,7 Mio. €);
dieser Betrag entspricht dem inneren Wert der Optionen, die zum Bilanzstichtag ausub-
bar waren.

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten GSP-Optionen

Stand zum Ausgelibte Verwirkte Stand zum

31.12.2006 Zugange Optionen Optionen 31.12.2007

Tranche 2003V 20.592 0 6.940 100 13.552
Tranche 20041 36.537 0 15.447 150 20.940
Tranche 2005 85.567 0 40.935 950 43.682
Tranche 2006 57.442 0 0 1.550 55.892
Summe 200.138 0 63.322 2.750 134.066

1) Auslibbar zum 31. Dezember 2007: insgesamt 78.174 Optionen aus den Tranchen 2003 bis 2005
(2006: 57.129 aus der Tranche 2003 und 2004)

Der durchschnittliche gewichtete Aktienkurs betrug im Berichtsjahr fiir die ausgetibten
Optionen 95,22 € (2006: 60,08 €).

48. Organe

Die Mitglieder der Organe der Gesellschaft sind in den Kapiteln ,Vorstand“ und
LAufsichtsrat” dieses Geschaftsberichts auf Seite 34 bis 38 aufgefiihrt.

49. Corporate Governance

Am 6. Dezember 2007 haben Vorstand und Aufsichtsrat die neueste Entsprechens-
erklarung nach § 161 Aktiengesetz (AktG) abgegeben und den Aktionaren auf der Website
der Gesellschaft dauerhaft zuganglich gemacht.
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50. Beziehungen zu nahe stehenden Personen

Nahe stehende Personen im Sinne von IAS 24 sind die Organmitglieder der Deutsche
Borse AG, assoziierte Unternehmen, Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht, und Unternehmen, die von Organmitgliedern beherrscht oder maBgeblich be-
einflusst werden.

Die Bezuige der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sind im Kapitel ,Corporate
Governance" im Vergltungsbericht auf Seite 51 bis 58 individualisiert ausgewiesen. Der
Vergltungsbericht ist Bestandteil des Konzernlageberichts und damit dieses Finanz-
berichts, der vom Wirtschaftspriifer geprift wird.

Vorstand

2007 betrug die fixe und variable Vergtitung einschlieBlich im Geschaftsjahr gewahrter
Sachbezlge fur die Mitglieder des Vorstands insgesamt 12,2 Mio. € (2006: 9,2 Mio. €).
Details zum Aktienoptionsprogramm fur Mitglieder des Vorstands sind in Erlauterung 47
dargestellt.

2007 wurden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 16,6 Mio. € (2006: 0 Mio. €)
Aufwendungen fur einmalige Leistungen aus Anlass der Beendigung des Vorstandsver-
haltnisses erfasst.

Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen gegentiber Vor-

standsmitgliedern betrug im Berichtsjahr 16,2 Mio. € (2006: 14,3 Mio. €). Es wurden
Aufwendungen in Hohe von 3,6 Mio. € (2006: 5,1 Mio. €) als Zufihrung zu den Pen-

sionsrickstellungen bertcksichtigt.

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen

Flir ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen beliefen sich die
Bezlige 2007 auf 0,9 Mio. € (2006: 0,7 Mio. €). Der versicherungsmathematische Bar-
wert der Pensionsverpflichtungen betrug im Berichtsjahr 30,3 Mio. € (2006: 26,0 Mio. €).
Der Anstieg lasst sich mit dem Ausscheiden von zwei Vorstandsmitgliedern im Berichts-
jahr und der damit zusammenhangenden sofortigen Zufihrung des Ruhegelds zu den
Pensionsverpflichtungen erklaren.

Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Berichtsjahr eine Verglitung von insgesamt
2,2 Mio. € (2006: 2,2 Mio. €) erhalten. Fir die bis zum Geschaftsjahr 2004 gewahrten
fiktiven Optionen aus dem virtuellen Aktienoptionsprogramm wurde ein Gesamtaufwand
in Hohe von 0,9 Mio. € (2006: 0,9 Mio. €) zugeflhrt (siehe hierzu auch Erlduterung 47).

Aufsichtsratsmitglied Friedrich von Metzler ist persdnlich haftender Gesellschafter der

B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA, Frankfurt am Main. Mit dieser Gesellschaft haben die
Deutsche Borse AG und einige ihrer Tochtergesellschaften einen Treuhandvertrag Uber
die Verwahrung von Vermogen (Contractual Trust Arrangement, CTA) abgeschlossen. Fur
diese Dienstleistung wurde im Berichtsjahr in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
ein Aufwand in Hohe von 212,0 T€ (2006: 120,0 T€) erfasst.
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Sonstige Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen
Die folgende Tabelle zeigt die sonstigen wesentlichen Geschaftsbeziehungen mit nahe
stehenden Unternehmen. Alle Geschafte kamen zu marktgerechten Preisen zustande.

Aufteilung der sonstigen Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

Betrag der Ausstehende
Geschéftsvorfélle Salden
I i |
2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Assoziierte Unternehmen

Lizenzentgelte von der Eurex Frankfurt AG an die STOXX Ltd. -18,8 -12,2 -4.7 -3,0
Betrieb der Eurex-Software fiir die European Energy Exchange AG

durch die Deutsche Borse Systems AG 11,3 9,6 1,1 1,7
Bereitstellung von Kursdaten der STOXX Ltd.

fir die Deutsche Borse AG -3,9 -3,0 0 0
Betrieb des Handelssystems flr die U.S. Futures Exchange LLC

durch die Deutsche Borse Systems AG 5,6 5,1 0,6 51
Administrative Dienstleistungen sowie Dienstleistungen im Rahmen

der Indexberechnung von der Deutsche Bérse AG fiir die STOXX Ltd. 0,4 0,9 0 0
Betrieb und Entwicklung von Xontro durch die Deutsche Borse

Systems AG fiir die BrainTrade Gesellschaft fiir Bérsensysteme mbH 24,7 23,30 2,0 2,30
Betrieb des Parketthandelssystems durch die BrainTrade Gesellschaft

flir Bérsensysteme mbH flr die Deutsche Borse AG -10,8 -16,21 -1,0 -1,5V
Betrieb des Parketthandelssystems durch die BrainTrade Gesellschaft

flir Bérsensysteme mbH fir Scoach Europa AG 4.7 - -0,4 -
Geldmarktgeschéafte mit der European Commodity Clearing AG? -1,0 0 -95,19 0%
Sonstige Beziehungen zu assoziierten Unternehmen - - 0,7 39
Summe -96,8 8,5

Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Biiro- und administrative Dienstleistungen von der Eurex Zirich AG

an die SWX Swiss Exchange AG 35,4 23,6 6,5 1,1
Biiro- und administrative Dienstleistungen von der SWX Swiss

Exchange AG an die Scoach Schweiz AG 58 - 0,3 -
Biiro- und administrative Dienstleistungen von der SWX Swiss

Exchange AG an die Eurex Zlrich AG -9,0 -11,0 -1,1 -1,6
Entwicklung von Eurex-Software durch die Deutsche Borse

Systems AG fiir die SWX Swiss Exchange AG 6,5 49 1,0 0,8
Biiro- und administrative Dienstleistungen von der SWX Swiss

Exchange AG an die Eurex Frankfurt AG -6,2 -4,0 -1,6 -0,7
Erlosweiterleitung der Eurex-Entgelte von der Eurex Zlrich AG

an die SWX Swiss Exchange AG n.a. n.a.4 -9,2 -8,4
Sonstige Beziehungen zu Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-

verhaltnis besteht - - 0,3 -6,5
Summe -3,8 -15,3

1) Im Vorjahr ausgewiesen unter Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht

2) Die European Commodity Clearing AG ist eine Tochtergesellschaft der European Energy Exchange AG,
an der die Gruppe Deutsche Bérse unmittelbar mit 23,2 Prozent beteiligt ist.

3) In der Position ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft* enthalten

4) Ergebnisneutrale Weiterleitung; nicht in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalten
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51. Anteilseigner

The Children’s Investment Fund Management (UK) L.L.P.,, London, GroBbritannien, hat
der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG seit dem 10. April 2006 mehr als
10 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG
zuzurechnen sind.

The Children’s Investment Master Fund, George Town, Cayman Islands, ein von The
Children’s Investment Fund Management (UK) L.L.P. gemanagter Fonds, hat der Deutsche
Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
Deutsche Borse AG seit dem 10. April 2006 mehr als 10 Prozent betrdgt. Dieser Anteil
ist in dem oben genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von The Children’s Investment
Fund Management (UK) L.L.P. enthalten.

Herr Timothy Barakett, New York, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG seit dem

11. Mai 2005 mehr als 5 Prozent betragt und ihm diese Stimmrechte nach § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 6, Satz 2 und 3 WpHG zuzurechnen sind.

Die Atticus Management LLC (vormals Atticus Capital, L.L.C.), New York, USA, hat der
Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs.1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an
der Deutsche Borse AG seit dem 11. Mai 2005 mehr als 5 Prozent betragt und ihr diese
Stimmrechte nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG bzw. seit dem 1.Januar 2006 nach
§22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 Satz 2 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben
genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.

Die Atticus Holdings LP (vormals Atticus Capital LP), New York, USA, hat der Deutsche
Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Borse AG seit dem 1.Januar 2006 mehr als 5 Prozent betrdgt und ihr diese Stimm-
rechte nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG bzw. seit dem 1.Januar 2008 nach § 22
Abs.1 Satz 1 Nr. 6, Satz 2 und 3 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben
genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.

Die Atticus LP Incorporated, St. Peter Port, Guernsey, hat der Deutsche Borse AG gemaB
§21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG seit
dem 1.Januar 2008 mehr als 5 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte nach § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 6, Satz 2 und 3 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben
genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.

Die Atticus Capital Holdings LLC, New York, USA, hat der Deutsche Borse AG gemal
§21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG seit
dem 1.Januar 2008 mehr als 5 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte nach § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 6, Satz 2 und 3 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben
genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.
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Die Atticus Capital LP (vormals ACM US LP), New York, USA, hat der Deutsche Borse AG
gemaB §21 Abs.1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG
seit dem 1.Januar 2008 mehr als 5 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte nach
§22 Abs.1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben genann-
ten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.

Die Atticus Management Limited, St. Peter Port, Guernsey, hat der Deutsche Bérse AG
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse
AG seit dem 1.Januar 2008 mehr als 5 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte
nach §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben
genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.

Von den nach §22 Abs 1 Satz 1 Nr. 6 (in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 und 3)
WpHG der Atticus Capital LP, New York, USA, der Atticus Management Limited,

St. Peter Port, Guernsey, der Atticus LP Incorporated, St. Peter Port, Guernsey, der Atticus
Capital Holdings LLC, New York, USA, der Atticus Holdings LP, New York, USA sowie
Herrn Timothy Barakett zugerechneten Stimmrechtsanteilen halten die Atticus European
Fund, Ltd., und die Atticus Global Advisors, Ltd. jeweils mindestens 3 Prozent der
Stimmrechte an der Deutsche Borse AG.

Die FMR LLC (Fidelity Management & Research), Boston, USA, hat der Deutsche Borse AG
gemaB § 21 Abs.1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG
seit dem 9. Oktober 2007 mehr als 3 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte nach
§22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6, Satz 2 WpHG zuzurechnen sind.

52. Mitarbeiter

Mitarbeiter
2007 2006
Im Jahresdurchschnitt beschaftigt 3.052 2.935
Am Bilanzstichtag beschéftigt 3.281 2.966
davon Gruppe Deutsche Bérse ohne ISE 3.039 2.966
davon International Securities Exchange Holdings Inc. (ISE) 242 -

Von den im Jahresdurchschnitt beschaftigten Arbeitnehmern gehorten 9 (2006: 10)
zu den Managing Directors (ohne Vorstand), 364 (2006: 319) zahlten zu den sonstigen
leitenden Angestellten und 2.679 (2006: 2.606) zu den Mitarbeitern.

Unter Berticksichtigung von Teilzeitkraften betrug die Mitarbeiterkapazitat im Jahres-
durchschnitt 2.854 (2006: 2.739). Hierzu wird im Ubrigen auf den Abschnitt ,Mit-
arbeiter” im Konzernlagebericht verwiesen.
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53. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 11.Januar 2008 hat das Unternehmen bekannt gegeben, dass der Umzug der der-
zeit in Frankfurt-Hausen beschaftigten Mitarbeiter in das benachbarte Eschborn geplant
ist. Bis zum Sommer 2010 soll ein moderner Neubau entstehen, den die Deutsche
Borse dann mieten wird. Bereits im Laufe des zweiten Quartals 2008 sollen rund 1.000
Mitarbeiter voriibergehend in ein bestehendes Gebaude in Eschborn umziehen. Mit
dem Umzug will die Deutsche Borse die Gewerbesteuerbelastung signifikant reduzieren
und die Gebaudekosten senken. Fur das Jahr 2008 erwartet die Deutsche Borse eine
Senkung der Steuerquote von derzeit 31 bis 33 Prozent auf unter 30 Prozent und bis
2010 auf 25 bis 27 Prozent. In den Annahmen sind auch die Ubernahme der New
Yorker Optionshdrse ISE und die Auswirkungen der Unternehmenssteuerreform einge-
rechnet. Sitz der Gesellschaft wird weiterhin Frankfurt sein, und auch der Handelsplatz
Borse Frankfurt mit dem Parketthandel wird in der Alten Borse in der Frankfurter In-
nenstadt verbleiben.

54. Zeitpunkt der Freigabe zur Veroffentlichung

Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat den Konzernabschluss am 22. Februar 2008
zur Weitergabe an den Aufsichtsrat freigegeben. Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den
Konzernabschluss zu prifen und zu erklaren, ob er den Konzernabschluss billigt.



208

Die Finanzen: Bilanzeid

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
(Bilanzeid)

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im
Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschéaftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 22. Februar 2008
Deutsche Borse AG

Reto Francioni Thomas Eichelmann
Michael Kuhn Frank Gerstenschlager

Andreas Preuf Jeffrey Tessler
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den von der Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzern-
abschluss, bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverande-
rungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang, sowie den Konzernlagebericht flr
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007 gepruft. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung
tber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmapi-
ger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzu-
fuhren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften
und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdégens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit
und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen
Uber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flir die An-
gaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in
den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamt-
darstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auf-
fassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Kon-
zernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zu-
kinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 25. Februar 2008
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Becker (Wirtschaftsprifer) Bors (Wirtschaftsprifer)
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Einzelabschluss nach HGB — Kurzfassung

Es folgt eine Zusammenfassung des nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches vor-
bereiteten Einzelabschlusses der Deutsche Borse AG. Hierbei handelt es sich nicht um
eine der gesetzlichen Form entsprechende Veroffentlichung nach § 328 Abs. 2 HGB. Eine
Kopie des vollstandigen Abschlusses kann bei der Deutsche Borse AG, Investor Relations,
60485 Frankfurt am Main, bestellt werden.

Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember

2007 2006
Mio. € Mio. €
Umsatzerlose 1.261,4 1.043,3
Sonstige betriebliche Ertrage 191,2 142.,4
Gesamtkosten -703,5 -577.,6
Ertrdge aus Beteiligungen 272,3 180,6
Ertradge aus Gewinnabfiihrungsvertragen 91,9 81,6
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermogens -0,3 -5.3
Finanzergebnis 9.4 5,9
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 1.122,4 870,9
Steuern -348,8 -254,9
Jahresiiberschuss 773,6 616,0
Einstellung in andere Gewinnriicklagen -348,6 -266,0
Bilanzgewinn 425,0 350,0
Bilanz zum 31. Dezember
2007 2006
Mio. € Mio. €
Aktiva
Anlagevermogen 3.894,5 2.218,9
Umlaufvermogen 677,3 619,1
Summe Aktiva 4.571,8 2.838,0
Passiva
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 191,9 97,8
(davon Nennbetrag der zur Einziehung erworbenen Aktien: —-8,1 Mio. €;
im Vorjahr: —4,2 Mio. €)
Kapitalricklage 1.279,3 1.377,3
Andere Gewinnriicklagen 20,1 21,6
Bilanzgewinn 425,0 350,0
1.916,3 1.846,7
Rickstellungen 375,5 335,1
Verbindlichkeiten 2.280,0 656,2
2.655,5 991,3

Summe Passiva 4.571,8 2.838,0
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Gewinnverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlagt vor, den im Jahresabschluss der Deutsche Borse AG ausgewiesenen
Bilanzgewinn in Hohe von 425,0 Mio. € (2006: 350,0 Mio. €) wie folgt zu verwenden:

Gewinnverwendungsvorschlag

2007 2006
Mio. € Mio. €
Ausschuttung einer Dividende von 2,10 € je Stlickaktie bei 191.889.898
dividendenberechtigten Stiickaktien am 22.05.2008 an die Aktionare
(im Jahr 2007 aus dem Ergebnis des Jahres 2006: 1,70 €V) 403,0 329,82
Einstellung in Gewinnriicklagen 22,0 20,23
Bilanzgewinn 425,0 350,0

1) Wert angepasst an die im Berichtsjahr durchgefiihrte Kapitalerhohung
2) Wert angepasst an die tatsachliche Ausschittung (berichtet im Jahr 2006: 332,5 Mio. €)
3) Wert angepasst an die tatsachliche Einstellung in Gewinnrlicklagen

Der Gewinnverwendungsvorschlag bertcksichtigt die von der Gesellschaft unmittelbar
oder mittelbar gehaltenen eigenen Aktien, die gemaB § 71b Aktiengesetz (AktG) nicht
dividendenberechtigt sind. Bis zur Hauptversammlung kann sich durch den weiteren Er-
werb eigener Aktien (mit und ohne anschlieBender Einziehung der erworbenen Aktien)
oder durch die VerauBerung eigener Aktien die Zahl der dividendenberechtigten Aktien
vermindern oder erhéhen. In diesem Fall wird bei unveranderter Ausschiittung von
2,10 € je dividendenberechtigter Stlickaktie der Hauptversammlung ein entsprechend
angepasster Beschlussvorschlag Uber die Gewinnverwendung unterbreitet.
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Gruppe Deutsche Borse international

Europa

Berlin

Representative Office Berlin
Unter den Linden 36
10117 Berlin

Deutschland

Telefon +49-(0) 30-5 90 04-1 00

Frankfurt am Main

Neue Borse

Neue BorsenstraBe 1
60487 Frankfurt am Main
Deutschland

Telefon +49-(0) 69-2 11-0

Borsenplatz 4

60313 Frankfurt am Main
Deutschland

Telefon +49-(0) 69-2 11-0

Lissabon

Praga Nuno Rodrigues dos Santos, 7

1050-094 Lisboa
Portugal
Telefon +351-217 217 546

London

One Canada Square
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Verzeichnis der eingetragenen Marken

CEF®, CEF alpha®, DAX®, DAXglobal®,
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TRICE®, Xetra®, Xetra BEST®, Xetra-Gold® und
XTF® sind eingetragene Marken der Deutsche
Borse AG; CFF® und Vestima® sind eingetra-
gene Marken der Clearstream International S.A.;
Dow Jones STOXX®, Dow Jones EURO STOXX®
und Dow Jones EURO STOXX 50® sind ein-
getragene Marken der STOXX Ltd.
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10. Dezember 11. Dezember 12. Dezember 13. Dezembe 14. Dezember

127,51 125,73 129,28 127,47 127,32

Marktkapitalisierung Deutsche Borse AG
zum Jahresende 2007:

191,89 Mio. Aktien im Umlauf
X 135,75 €
= 26,05 Mrd. €



Mehrjahrestbersicht der Gruppe Deutsche Borse

2003 2004 2005 2006 2007
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatzerlose Mio. € 1.419,4 1.449,6 1.631,5 1.854,2 2.185,2
Nettozinsertrdge aus dem Bankgeschaft Mio. € 94,4 77,1 112,7 150,7 230,8
Gesamtkosten (ohne Wertminderungsaufwand
flr Geschéfts- oder Firmenwerte) Mio. €  -1.123,7 -1.110,1 -1.1456 -1.092,4 -1.323,5
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Wertminderungsaufwand
flir Geschafts- oder Firmenwerte (EBITA) Mio. € 527,8 527,6 710,9 1.029,1 1.345,9
Konzern-Jahresiberschuss Mio. € 246,3 266,1 427,4 668,7 911,7
Konzern-Kapitalflussrechnung
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit Mio. € 530,6 439,6 667,7 8434 839,6
Konzernbilanz
Langfristige Vermogenswerte Mio. € 2.381,8 2.162,7 2.007,8 1.907,6 4.183,8
Eigenkapital Mio. € 2.353,5 2.552,5 2.200,8 2.283,3 2.690,2
Bilanzsumme Mio. € 8.276,0 27.699,7 38.477,6 65.025,1 79.657,6
Kennzahlen des Geschafts
EBITA-Marge % 37 36 44 56 62
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) € 1,10V 1,19V 2,001 3,36V 4,70
Dividende je Aktie € 0,281 0,35% 1,050 1,700 2,102
Dividendenausschittung Mio. € 61,4 74,1 210,4 329,82 403,02
Cashflow je Aktie aus laufender Geschaftstatigkeit
(unverwassert und verwassert) € 2,38V 1,970 3,12Y 4,240 4,33
Konzerneigenkapital-Rentabilitat (Jahresdurchschnitt) % 11 11 18 30 39
Mitarbeiterkapazitat (Jahresdurchschnitt) 3.049 3.080 2.979 2.739 2.854
Umsatzerlése je Mitarbeiter T€ 466 471 548 677 766
Kennzahlen der Méarkte
Xetra
Zahl der Transaktionen Mio. 71,4 69,4 81,3 107,7 176,3
Handelsvolumen (Einfachzdhlung) Mrd. € 833,1 902,7 1.125,5 1.592,9 2.443,0
Préasenzhandel
Handelsvolumen (Einfachzdhlung)® Mrd. € k.A. k.A. k.A. 102,4 109,5
Scoach
Handelsvolumen (Einfachzdhlung)® Mrd. € k.A. k.A. k.A. 65,6 98,5
Eurex
Zahl der gehandelten Kontrakte Mio. 1.014,9 1.065,6 1.248,7 1.526,8 1.899,9
Clearstream
Wert der verwahrten Wertpapiere”
(Jahresdurchschnitt) International  Mrd. € k.A. k.A. 3.648 4.170 4.783
Inland  Mrd. € k.A. k.A. 4.448 5.033 5.721
Zahl der Transaktionen?” International Mio. k.A. k.A. 23,2 29,8 33,9
Inland Mio. k.A. k.A. 65,0 74,9 89,2

1) Wert angepasst an die im Berichtsjahr durchgefiihrte Kapitalerhéhung 2) Vorschlag an die Hauptversammlung 2008 3) Wert angepasst an die tatséchliche Ausschittung
4) Konzern-Jahresiberschuss/Durchschnittliches Konzerneigenkapital eines Geschéftsjahres basierend auf den Konzerneigenkapitalstanden zu den Bilanzstichtagen der Zwi-
schenabschliisse 5) Ohne Zertifikate und Optionsscheine, die in der Zeile fiir das Joint Venture Scoach ausgewiesen werden 6) Das Joint Venture besteht seit 1. Januar 2007;
Pro-forma-Zahlen fir 2006 7) Aufgrund eines neuen statistischen Berichtsverfahrens weichen die Zahlen von den in Vorperioden dargestellten Informationen ab.



Glossar

Algotrading Algorithmischer Handel. Ein Computer gibt automatisch
Kauf- und Verkaufsauftrage an den Markt, sobald vorab definierte
Parameter erfullt sind.

Basiswert Das einem = Derivat zugrunde liegende Handelsobjekt,
etwa eine Aktie, ein Index, Devisen oder Waren.

Bridge Elektronische Kommunikationsplattform fir die effiziente Ab-
wicklung von Wertpapiertransaktionen zwischen Kontrahenten von
Clearstream und Euroclear Bank.

CEF® Core Daten-Feed der Deutschen Bdrse mit Echtzeit-Daten zu
internationalen Aktien, Terminkontrakten, Anleihen, Optionsscheinen,
Indizes und bdrsengehandelten Indexfonds. Endnutzer der Datenpakete
sind z.B. Investmentberater, Fondsmanager, Handelsabteilungen in
Banken sowie Privatanleger.

Clearing Abrechnung (Auf- und Verrechnung) von Forderungen und
Verbindlichkeiten aus Wertpapier- und Termingeschaften; Ermittlung
der bilateralen Nettoschuld von Kédufer und Verkaufer.

Customized Indizes Indizes, die die Deutsche Borse im Auftrag von
Anbietern strukturierter Finanzprodukte, Vermogensverwaltern, Pensions-
kassen, Versicherungen und Investmentfonds entwickelt. Dem individu-
ellen Bedarf entsprechend entstehen diese Indexprodukte (als Benchmark
oder Basiswert) fiir bestimmte Regionen, Branchen, Themen, Asset-
klassen oder ganze Investmentstrategien.

Derivat Hochliquides standardisiertes Finanzinstrument, dessen
Bewertung von der Preisentwicklung des zugrunde liegenden Finanz-
titels (= Basiswert) abhéngt. Wichtigste Beispiele: Futures und Optionen.
Emissionsmarkt Auch: Primarmarkt. Finanzmarkt fiir die erstmalige
Ausgabe von Wertpapieren (Emission) und deren Verkauf (Placement).
ETC Exchange Traded Commodity. Wertpapier auf einzelne Rohstoffe
oder Rohstoffkdrbe, die wie Aktien an der Borse tiber das Handels-
system Xetra® gehandelt werden. Im Gegensatz zu = ETFs handelt es
sich bei ETCs um unbefristete Schuldverschreibungen, die durch die ent-
sprechenden Rohstoffe besichert sind.

ETF Exchange Traded Fund; auch: borsengehandelter Indexfonds. Fort-
laufend an der Borse handelbarer Fondsanteil mit unbegrenzter Lauf-
zeit, dessen Wertentwicklung dem zugrunde liegenden Index folgt.
Free Float Streubesitz. Aktien, die nicht von GroBaktionaren gehalten
werden, also vom breiten Publikum erworben und gehandelt werden
kénnen. Je héher der Streubesitzanteil ist, desto héher ist in der Regel
die Handelbarkeit einer Aktie. Seit Juni 2002 werden die Werte in den
Aktienindizes der Deutschen Borse nach Borsenumsatz und = Markt-
kapitalisierung auf Basis des Streubesitzes gewichtet.

Intermediadr Meist Banken und Wertpapierhandelshéuser, die zwischen
Anlegern und Emittenten von Wertpapieren vermitteln.

Kassamarkt Bereich der Borse, bei dem die Ausfiihrung einer Wert-
papierorder und ihre Erflillung zeitlich eng beieinander liegen. In
Deutschland betragt dieser Zeitraum zwei Borsentage. Am = Termin-
markt sind dagegen Abschluss und Erflllung zeitlich voneinander
getrennt.

Kontrakt Im Terminmarkt: Vertraglich bindende Vereinbarung zweier
Parteien, einen qualitativ genau bestimmten Vertragsgegenstand (z.B.
Aktien, Zinstitel, Devisen) in einer bestimmten Menge zu einem fest-
gelegten Zeitpunkt oder in einem bestimmten Zeitraum in der Zukunft
zu einem konkreten, bereits bei Vertragsabschluss festgelegten Preis
zu kaufen oder zu verkaufen.

Marktkapitalisierung Kennziffer, die den aktuellen Marktwert eines
Unternehmens wiedergibt. Sie wird berechnet, indem man den aktuel-
len Kurswert mit der Anzahl der ausgegebenen Aktien multipliziert. Mit
zunehmender Marktkapitalisierung ist haufig ein hoherer Aktienumsatz
verbunden. Die Marktkapitalisierung aller Werte, die an einer Borse ge-
handelt werden, dient oftmals als VergleichsmaBstab fur deren ,GroBe".
Marktteilnehmer Zugelassene Kreditinstitute, Finanzdienstleister und
andere Finanzunternehmen, die gewerblich an der Borse Handel betrei-
ben. Bei den zum Handel zugelassenen Personen unterscheidet man
zwischen Bérsenhédndlern und = Skontroflihrern. Die Bérsengeschéfts-
flihrung entscheidet tber die Zulassung.

Midcaps Aktien von Unternehmen mit einer mittelgroBen Markt-
kapitalisierung.

Netting Aufrechnung von Kauf- und Verkaufspositionen Gber einen
bestimmten Zeitraum, sodass Marktteilnehmer nur noch den Saldo
ausgleichen missen. Typische Aufgabe und Vorteil des = zentralen
Kontrahenten.

Optionsschein Terminkontrakt, der Kaufer und Verkaufer berechtigt, eine
bestimmte Menge eines = Basiswertes zu einem vereinbarten Preis
(Basispreis) innerhalb eines festgelegten Zeitraums oder zu einem be-
stimmten Zeitpunkt zu erwerben (Kaufoption/Call) bzw. zu verkaufen
(Verkaufsoption/Put).

OTC-Markt Over-the-Counter-Markt. Der auBerbdrsliche Markt fir Wert-
papiere ist nicht lokalisiert und hat keine festen Handelszeiten. Die
Preise werden an diesem Markt frei ausgehandelt. Die Transaktionen
finden auBerhalb der Verantwortung einer Bérse statt, unterliegen aber
den geltenden gesetzlichen Bestimmungen fiir den Wertpapierhandel.
REIT Real Estate Investment Trust. Borsennotierte, in der Immobilien-
branche tatige Aktiengesellschaft mit steuerlichen und anlagebedingten
Besonderheiten. REITs mUssen staatliche Auflagen erfillen, z.B. den
Uberwiegenden Teil der Ertrage an die Aktionadre ausschtten.
Repo-Geschaft Auch: Repurchase Agreement. Verkauf eines Wert-
papiers mit gleichzeitiger Vereinbarung eines Termins fir den Rickkauf.
Repo-Geschafte werden v.a. zwischen Banken abgeschlossen, die
sich dadurch vortibergehend liquide Mittel beschaffen.

Settlement Abschluss und Erfilllung eines Finanzgeschéfts. Ubertragung
der gehandelten Papiere und des Geldes vom Verkaufer auf den Kaufer
und umgekehrt. Innerhalb der Gruppe Deutsche Bérse Gibernimmt
Clearstream diese dem Handel nachgelagerte Aufgabe.

Skontrofiihrer Von der Geschéftsfiihrung einer Bérse zugelassene
Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitute, die im Prasenzhandel die
ihnen zugewiesenen Orderblicher (Skontren) flihren und Bérsenpreise
in allen Marktsegmenten feststellen. Fir jedes Wertpapier ist ein
Skontrofuihrer zustandig.

Smallcaps Aktien von Unternehmen mit einer geringen Marktkapitali-
sierung, meist Aktien kleiner und mittlerer Unternehmen.

Spread Geld-Brief-Spanne. Im Xetra®-Handel: Differenz zwischen dem
besten verbindlichen Kauf- und Verkaufsangebot. Im sog. ,Null Spread-
Handel“ fur Privatanleger in 160 Aktien der Indizes DAX®, TecDAX®,
MDAX® und SDAX® fiihren die = Skontrofiihrer Kauf- und Verkaufs-
auftrdge bis zu bestimmten Gesamtvolumina pro Preisfeststellung in
der Mitte der von ihnen gestellten Taxe aus.

Strukturiertes Produkt Kombination von herkdmmlichen Anlageinstru-
menten (z. B. Aktien, Devisen und Zinstiteln) mit einem oder mehreren
=> Derivaten in einem Wertpapier.

Terminmarkt Teilmarkt einer Borse, auf dem Derivate — vor allem
Optionen und Futures — gehandelt werden. Verpflichtungs- und Erfil-
lungsgeschaft liegen zeitlich auseinander. Bei Vertragsabschluss muss
weder der Kaufer die liquiden Mittel noch der Verkdufer die gehandel-
ten Guter besitzen. Einer der weltweit groBten Terminbdrsen ist Eurex,
eine Tochtergesellschaft der Deutschen Borse.

Volatilitat MaB flr die Intensitat der Schwankungen eines Wertpapier-
kurses oder eines Index um den eigenen Mittelwert in einem bestimm-
ten Zeitraum.

Zentraler Kontrahent Auch: zentrale Gegenpartei (Central Counterparty,
CCP). Im Kassamarkthandel: Funktionalitat, die bei borslichen und
auBerbdrslichen Geschaften rechtlich als Kéufer oder Verkaufer zwi-
schen die handelnden Parteien tritt, das Ausfallrisiko minimiert, ohne
die Identitat von Kaufer und Verkéufer preiszugeben, und das = Netting
ermoglicht.

Zertifikat Schuldverschreibung eines Emittenten, die Anlegern die Teil-
nahme an der Kursentwicklung bestimmter Wertpapiere oder anderer
Finanzinstrumente verbrieft. Der Inhaber eines Zertifikats partizipiert
an der Kursentwicklung eines = Basiswertes. Zertifikate sind rein
rechtlich gesehen Anleihen und verbriefen keinerlei Eigentiimerrechte
an den entsprechenden Unternehmen.
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