
Willkommen – Welcome!
Hauptversammlung – Annual General Meeting
Frankfurt am Main, 19. Mai 2004
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Jahresabschluss

2002 2003
Veränderung 
in %

Umsatz

Gewinn vor Zinsen und Steuern

Periodenergebnis

Operativer Cashflow

+28

+29

+5

+14

1.419,4

452,6

246,3

530,6

Mio. €

Mio. €

Mio. €

Mio. €

1.106,5

351,2

235,1

466,2



2

Gewinnverwendungsvorschlag

Dividendenpolitik 
Kontinuierliche Dividendenerhöhung 
auch für 2003

Bilanzgewinn 135,0 Mio. €

61,5 Mio. € Dividende
73,5 Mio. € andere Gewinnrücklagendavon

Dividende je Aktie 0,55 € 
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Our mission is to improve the efficiency of capital markets.
Our objective is to become the preeminent exchange organization.
We will provide access to the most attractive securities and derivatives 
markets.
Being the only fully integrated exchange organization worldwide, we offer 
a full range of trading, clearing, settlement, custody, information and 
infrastructure services at lowest costs. We will organize new markets and 
thereby improve their liquidity. We will provide first-class services 
targeted at intermediaries and vendors, investors and issuers worldwide. 
We initiate and support improvements of the regulatory framework and 
are open for valuable partnerships. To achieve these goals we build on 
our uniquely skilled professionals and the power and reliability of our 
fully integrated electronic systems. Thus, we create superior shareholder 
value.

Mission Deutsche Börse Group
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Our mission is to improve the efficiency of capital markets.

Mission Deutsche Börse Group
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Liquiditätskosten* für Auftrag fester Größe
bei den je 5 meistgehandelten Werten (2004)

Basispunkte

Volumen
(T€)

Virt-X
Mailand

Euronext Paris

Madrid
London

Deutsche 
Börse AG

* Orderbuchtiefe vor dem Abschluss (round trip order). 
Daten von 14.-20. Januar 2004, elektronische Orderbücher

Absolute Liquiditätskosten
Order von 50 T€ (2004)

Kosten (€)

Deutsche 
Börse AG

EuronextLondon
Stock 
Exchange

20,05 € 17,09 €
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Implizite Kosten: Tiefe Orderbücher erleichtern die 
Ausführung großer Aufträge und verringern Preisausschläge
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Our mission is to improve the efficiency of capital markets.

Mission Deutsche Börse Group

Our objective is to become the preeminent exchange 
organization.
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Euronext 991 2.451 209 

Deutsche Börse weltweit größte Organisation in 
ihrer Branche (Mio. €, 2003)

Deutsche Börse 1.514* 

London Stock
Exchange

Umsatz EBIT Marktkapitalisierung
(01.01.2004)

337 

4.934

1.485

453 

123 

* Umsatz inkl. Nettozinserlöse aus dem Bankgeschäft

NYSE nicht bekannt892 73 
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Mission Deutsche Börse Group

We will provide access to the most attractive securities and 
derivatives markets.

Our mission is to improve the efficiency of capital markets. Our objective is to 
become the preeminent exchange organization. 
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Frankfurt

München

Berlin
Hamburg

Düsseldorf

New York
2000

Chicago
1997 Dublin

2000

Helsinki
1998

London
1996

Madrid
1998

Wien
1999

Mailand
1999

Paris
1995

Amsterdam
1996

Zürich
1996

in Frankfurt
zusammengefasst 1998

1993

2003

Aufbau eines globalen Liquiditätsnetzwerks 
1993-2003
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Niederlassungen

1 Plus zweites deutsches Büro in Ettlingen

Kundennetzwerk

Deutsche Börse mit konkurrenzlos internationaler 
Kundenreichweite

Deutsche 
Börse

Euronext

LSE

392

1*

56

Deutsche 
Börse 

Chicago
New York

London
Frankfurt¹
Berlin

Dubai
Hongkong

LSE - -

Euronext Chicago
New York

London
Frankfurt
Paris

-

London
Stockholm

Paris
Zürich
Luxemburg

Amsterdam
Brüssel
Lissabon

577

0

1*

Abwicklungs-/Verwahrungskonten Kassamarkt *  Terminmarkt

Europa/Naher Osten/AfrikaNord- und Südamerika Asien/pazifischer Raum

3.052

348

642
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Our mission is to improve the efficiency of capital markets.
Our objective is to become the preeminent exchange organization.
We will provide access to the most attractive securities and derivatives markets.

Mission Deutsche Börse Group

Being the only fully integrated exchange organization 
worldwide, we offer a full range of trading, clearing, 
settlement, custody, information and infrastructure services 
at lowest costs.
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Volumen
Betreiben

Beladen

verkaufen  
Technologie

insourcen Full 
Service

Geschäfts-
modell

intensität
Skalen-
effekte

Wertschöpfungs-
tiefe

Bauen
Kernfunktionen

Kernformate

P
rozesskette

Wertschöpfungs-

Backoffice

Clearing

Handel

Frontoffice

Abwicklung/
WP-Verwaltung

Geschäftsmodell der Gruppe Deutsche Börse
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KostenquoteZahl der berechneten Transaktionen
Indexiert, 2000 = 100%

Deutsche Börse nutzt Skaleneffekte in bestehenden 
Märkten

Eurex Xetra

2000 2001 2002

100

149

177

221

100

127

154

183

80 80

2003 2000 2001 2002 2003

74

77

73
74

72

68

Gesamtkosten ohne Goodwill

Kosten in Prozent der Gesamterlöse 
(Gesamterlöse = externe Umsatzerlöse + Nettozinserträge + 
aktivierte Eigenleistungen + sonstige betriebliche Erträge)

Goodwill
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Volumen
Betreiben

Beladen

verkaufen  
Technologie

insourcen Full 
Service

Geschäfts-
modell

intensität
Skalen-
effekte

Wertschöpfungs-
tiefe

Bauen
Kernfunktionen

Kernformate

P
rozesskette

Wertschöpfungs-

Backoffice

Clearing

Handel

Frontoffice

Abwicklung/
WP-Verwaltung

Geschäftsmodell der Gruppe Deutsche Börse
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Direkter Vergleich mit Benchmark-Wettbewerber
verdeutlicht Vorteile der Deutschen Börse

Deutsche Börse

Virtueller Wettbewerber (Euroclear, Euronext.Liffe, London Clearing House, London Stock Exchange)

Umsatz (Mio. €)

Mitarbeiter (MAK)

Produktivität (Mio. €)

EBITA (Mio. €)

Kosten für Geschäfts-
betrieb (Mio. €)

1.520

1.287 

3.880 

2.710 

0,5

0,4

507
500

1.010

1.170

Differenz zum 
„virtuellen Wettbewerber“

-15%

-30%

+25%

-14%

+1%
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Our mission is to improve the efficiency of capital markets.
Our objective is to become the preeminent exchange organization.
We will provide access to the most attractive securities and derivatives markets.
Being the only fully integrated exchange organization worldwide, we offer a full 
range of trading, clearing, settlement, custody, information and infrastructure 
services at lowest costs. 

Mission Deutsche Börse Group

We will organize new markets and thereby improve their 
liquidity. 
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Einzigartig ausgewogenes Geschäftsprofil 

Die Hälfte des Umsatzes in Aktivitäten, die dem Handel nachgelagert sind 

Mehr als die Hälfte des Umsatzes in festverzinslichen Produkten

Die Hälfte des Umsatzes in außerbörslichen Produkten

Handel  Aktien 

außer-
börslich
(OTC)

Euro-
clear

55

45

Deutsche 
Börse

Euro-
next

Euro-
clear

LSE

4

96
100 100

Deutsche 
Börse

Euro-
next

LSE

55

45

16

84
85

15

1

99

Deutsche 
Börse

Euro-
next

Euro-
clear

LSE

48

52

2

98 90

10

12

88

Clearing/
Abwicklung/
Verwahrung 

Renten 

(%)

Börslich

(%) (%)
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Zeitzonen

Cross-Selling-
Chancen

Anlage-
klassen

Lokaler 
Zugang zu 
Regulierung/ 
Gesetzgebung

Währungen

Partner-
netzwerke

Kostenstruktur-
vorteile

Hoch

Mittel

USA

Asien

Aktien

USA

Gering

Europa

Europa

Europäisch

Global

Lokal

Fungibles Clearing

USA

Europa

Lokaler Zugang zu Clearing

Hoch

Mittel

Gering

$

€

£

¥

Renten
Termin-
produkte

Non-
Financials

Gruppe Deutsche Börse auf dem Weg zum globalen 
Liquiditätsnetzwerk 

Repos
etc.
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Handelszyklus der Rentenmärkte
Vor dem Handel Handel Clearing Abwicklung/Verwahrung

Wichtigste 
Stufen

Vertrieb Research Anbahnung Abschluss
Zentraler 

Kontrahent Abwicklung Verwahrung

Banken Banken IDB IDB/
Banken

Clearstream

Euroclear

CSDs

Sub-/ 
Globale 
Verwahrer

Eurex
ClearingHaupt-

akteure

Wichtigste 
Hebel

Verarbeitungseffizienz

Sicherheiteneffizienz

Reduzierung 
des Risikos

Branchenweite 
Ersparnis durch 
Gruppe Deutsche 
Börse

Zwischen Märkten 
(börslich und OTC )

Zwischen Produkten 
und Anlageklassen

Zwischen Kontrahenten 
(multilaterales Netting)

Produktstandardisierung

Modernste Clearinglösung für die Erfordernisse 
außerbörslicher Märkte
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Our mission is to improve the efficiency of capital markets.
Our objective is to become the preeminent exchange organization.
We will provide access to the most attractive securities and derivatives markets.
Being the only fully integrated exchange organization worldwide, we offer a full 
range of trading, clearing, settlement, custody, information and infrastructure 
services at lowest costs. We will organize new markets and thereby improve their 
liquidity.

Mission Deutsche Börse Group

We will provide first-class services targeted at intermediaries 
and vendors, investors and issuers worldwide. 
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Our mission is to improve the efficiency of capital markets.
Our objective is to become the preeminent exchange organization.
We will provide access to the most attractive securities and derivatives markets.
Being the only fully integrated exchange organization worldwide, we offer a full 
range of trading, clearing, settlement, custody, information and infrastructure 
services at lowest costs. We will organize new markets and thereby improve their 
liquidity. We will provide first-class services targeted at intermediaries and 
vendors, investors and issuers worldwide. 

Mission Deutsche Börse Group

We initiate and support improvements of the regulatory 
framework and are open for valuable partnerships. 
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2002 2003 2004E 2005E 2006E

Kostensynergien durch Integration von Clearstream
werden 2004 weiter steigen

Erwartete Kostensynergien für 
2004 in Höhe von 72 Mio. €

Bedeuten gruppenweit 
geringere laufende Kosten
Inklusive einmaliger 
Einsparungen Synergien 
von rund 100 Mio. € bis 
2004 

Wiederkehrende Kostensynergien (Mio. €)

Integrationskosten

12,2

55,8

72,3
81,2 81,2

23,4

55,8

RealisiertGeplant

26,1
14,1

7,2

26,9
14,7

01,1
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Our mission is to improve the efficiency of capital markets.
Our objective is to become the preeminent exchange organization.
We will provide access to the most attractive securities and derivatives markets.
Being the only fully integrated exchange organization worldwide, we offer a full 
range of trading, clearing, settlement, custody, information and infrastructure 
services at lowest costs. We will organize new markets and thereby improve their 
liquidity. We will provide first-class services targeted at intermediaries and 
vendors, investors and issuers worldwide. 
We initiate and support improvements of the regulatory framework and are open 
for valuable partnerships. 

Mission Deutsche Börse Group

To achieve these goals we build on our uniquely skilled 
professionals and the power and reliability of our fully 
integrated electronic systems. 
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Our mission is to improve the efficiency of capital markets.
Our objective is to become the preeminent exchange organization.
We will provide access to the most attractive securities and derivatives markets.
Being the only fully integrated exchange organization worldwide, we offer a full 
range of trading, clearing, settlement, custody, information and infrastructure 
services at lowest costs. We will organize new markets and thereby improve their 
liquidity. We will provide first-class services targeted at intermediaries and 
vendors, investors and issuers worldwide. 
We initiate and support improvements of the regulatory framework and are open 
for valuable partnerships. To achieve these goals we build on our uniquely skilled 
professionals and the power and reliability of our fully integrated electronic 
systems. 

Mission Deutsche Börse Group

Thus, we create superior shareholder value.
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1993¹ Durchschnittl.
jährl. Wachstum

2003

Mitarbeiterkapazität
(zum 31.12.)

Umsatz inkl. 
Nettozinserlöse

Periodenergebnis (Mio. €)

Kostenquote²

EBIT (Mio. €)

1.226

232

80%

47

23

3.233

1.514

68%

453

246

10%

21%

-1%-Punkt

25%

27%

Bilanz eines Jahrzehnts 

¹ HGB-Konzernabschluss
² Ohne Goodwill-Abschreibungen
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Aktie der Deutsche Börse AG entwickelt sich besser 
als Referenzindizes

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

Feb Mai Aug Nov Feb Mai Aug Nov Feb Mai Aug Nov
2001 2002 2003

vs. Dow Jones STOXX 
600 Technology (EUR) 
(Return): +88%

vs. DAX: + 70% 

Aktie Deutsche Börse im Vergleich
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Q1/2003 Q1/2004
Veränderung 
in %

Umsatz inkl. Nettozinserträge 
aus dem Bankgeschäft

Gewinn vor Zinsen und Steuern

Ergebnis je Aktie
(nach Steuern)

+5

+5

+12

377,2

126,1

0,62

397,7

132,8

0,69

Mio. €

Mio. €

Mio. €

Q1-Ergebnisse: 
Guter Start in das Geschäftsjahr 2004


