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Gewinn- und Verlustrechnung

der Deutsche Bérse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012

Umsatzerlose

sonstige betriebliche Ertréage
davon aus der Wéhrungsumrechnung 13.485.097,00 € (i. Vj. 6.469 T€)

Personalaufwand
Léhne und Gehalter
soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung

davon fiir Altersversorgung 5.958.765,98 € (i. Vj. 15.245 T€)

Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen

sonstige betriebliche Aufwendungen
davon aus der Wéhrungsumrechnung 4.567.676,62 € (i. Vj. 14.615 T€)

Ertrage aus Beteiligungen
davon aus verbundenen Unternehmen 72.200.950,71 € (i. Vj. 37.195 T€)

Ertrége aus Gewinnabfiihrungsvertragen

Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens
davon aus verbundenen Unternehmen 15.000.000,00 € (i. Vj. 15.286 T€)

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertréage
davon aus verbundenen Unternehmen 22.290,64 € (i. Vj. 36 T€)

Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermégens
davon auf verbundene Unternehmen 0,00 € (i. Vj. 0 T€)

Zinsen und ahnliche Aufwendungen
davon an verbundene Unternehmen 1.147.005,48 € (i. Vj. 3.033 T€)
davon aus der Aufzinsung 10.608.388,48 € (i. Vj. 8.408 T€)

Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit

auBerordentliche Ertrage

auRerordentliche Aufwendungen

aufRerordentliches Ergebnis

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
sonstige Steuern

Jahresiiberschuss

Entnahme aus anderen Gewinnriicklagen

Einstellung in andere Gewinnriicklagen

2012 2011
€ € TE TE
1.110.263.852,97 1.280.677
109.182.724,08 118.786
-120.307.535,19 -119.487
-17.668.253,18 -137.975.788,37 -27.034 -146.521
-32.526.864,49 -28.439
-522.140.871,83 -566.278
79.772.463,08 39.489
215.420.834,70 173.436
27.018.291,41 16.754
1.094.474,84 4.492
-2.662.724,18 -25.876
-121.143.275,18 -106.376
726.303.117,03 760.144
0,00 60.261
0,00 -118
0,00 60.143
-120.639.985,13 -155.891
29.868,10 15.289
605.693.000,00 679.685
0,00 0
-205.693.000,00 -29.685
400.000.000,00 650.000

Bilanzgewinn
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Anhang fur das Geschéaftsjahr 2012

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss der Deutsche Borse Aktiengesellschaft flr das Geschaftsjahr 2012 wurde
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches und des Aktiengesetzes aufgestellt.

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

Positionen des Anlagevermdgens in fremder Wahrung sind zu historischen Wechselkursen des An-
schaffungszeitpunktes in Euro umgerechnet; bei dauerhafter Wertminderung erfolgt eine
Umrechnung zum Stichtagskurs.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung sind zum Referenzkurs der EZB bzw. zu
Kursen von Bloomberg zum Bilanzstichtag umgerechnet. Weisen die Forderungen und
Verbindlichkeiten in fremder Wéhrung eine Restlaufzeit von einem Jahr oder weniger auf, wurden
§ 253 Abs. 1 Satz 1 HGB und § 252 Abs. 1 Nr. 4 Halbsatz 2 HGB nicht angewendet.

Aufwendungen und Ertrage wurden am Buchungstag zum Referenzkurs der EZB bzw. zu Kursen
von Bloomberg umgerechnet.

Erworbene immaterielle Vermdgensgegenstdnde sind zu Anschaffungskosten vermindert um
planméRBige lineare Abschreibungen bzw. zum niedrigeren beizulegenden Wert bewertet. Von dem
Aktivierungswahlrecht  fir selbst geschaffene immaterielle Vermdgensgegenstande des
Anlagevermdogens wurde kein Gebrauch gemacht.

Sachanlagen sind zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. Abnutzbare Sachanlagen
wurden linear Uber die steuerliche Nutzungsdauer abgeschrieben bzw. zum niedrigeren
beizulegenden Wert bewertet. Im Geschéaftsjahr 2012 wurden geringwertige Anlagegiter mit
Anschaffungs- oder Herstellungskosten bis 410 € geméall 8 6 Abs. 2 EStG direkt abgeschrieben. Es
wurde insoweit nicht vom Wahlrecht nach 8§ 6 Abs. 2a EStG zur Bildung eines Sammelpostens
Gebrauch gemacht.

Die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Anteile an verbundenen Unternehmen sowie die
Beteiligungen sind zu Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert.
Ausleihungen an verbundene Unternehmen und sonstige Ausleihungen sind zu Nennwerten,
gegebenenfalls abzlglich auflerplanmaliiger Abschreibungen bei voraussichtlich dauerhafter
Wertminderung, bilanziert. Wertpapiere werden zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren
Kurswert am Bilanzstichtag bei Vorliegen einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung
bewertet. Sofern die Grinde, die zu einer Abschreibung gefihrt haben, nicht mehr bestehen,
erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den urspriinglichen Anschaffungskosten.
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Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sind grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.
Alle erkennbaren Risiken sind einzelwertberichtigt. Latente Risiken sind pauschalwertberichtigt.

Die Ruckstellungen fur Pensionen und &ahnliche Verpflichtungen wurden nach versicherungsma-
thematischen Grundséatzen mit dem Anwartschaftsbarwert unter Anwendung der ,,Richttafeln 2005
G" von Prof. Dr. Klaus Heubeck, modifiziert um Erhebungen des Statistischen Bundesamtes und
der Deutschen Rentenversicherung aus den Jahren 2006 bis 2008, angesetzt.

Versicherungsmathematische Annahmen
31.12.2012 | 31.12.2011
% %
Diskontierungszins 5,06 5,13
Gehaltssteigerung 3,50 3,50
Rentensteigerung 2,00 2,00
Fluktuationsrate 2,009 2,009

b Bis zum Alter von 50 Jahren, danach 0,00 %

FUr das mitarbeiterfinanzierte Deferred Compensation Programm erfolgt die Ermittlung der
Verpflichtung nach versicherungsmathematischen Grundsatzen mit dem Anwartschaftsbarwert
unter Anwendung eines RechnungszinsfulRes von 5,06 % (i. Vj. 5,13 %) sowie der ,Richttafeln
2005 G*“ von Prof. Dr. Klaus Heubeck, modifiziert um Erhebungen des Statistischen Bundesamtes
und der Deutschen Rentenversicherung aus den Jahren 2006 bis 2008.

Der sich zum Bilanzstichtag ergebende Erfullungsbetrag der Pensionsverpflichtungen wurde geman
§ 246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit dem beizulegenden Zeitwert des Vermogens, das dem Zugriff aller
Glaubiger entzogen ist und ausschliellich der Erfillung von  Schulden aus
Alterversorgungsverpflichtungen oder vergleichbaren langfristigen Verpflichtungen gegentber
Mitarbeitern dient (,Planvermdgen®) verrechnet. Die kumulierten Anschaffungskosten dieses
Vermogens betragen 131,5 Mio. € (i. Vj. 122,2 Mio. €).

Das verrechnete Vermoégen, das dem Anteil von 68,5 % (i. Vj. 69,4 %) an einem Spezial-
Sondervermdgen i.S.d. § 1InvG i.V.m. § 2 Abs. 3 InvG entspricht, weist zum Bilanzstichtag einen
beizulegenden Zeitwert i.H.v. 128,7 Mio. € (i. Vj. 110,5 Mio. €) auf, der dem Marktwert i.S.d. §
36 InvG entspricht. Beim Spezial-Sondervermdgen handelt es sich um einen internationalen
Mischfonds (Gemischtes Sondervermégen) mit gesetzlichen Anlagegrenzen. Neben der Replikation
des DJ STOXX 600 Europa ist fiur einen Teil des Spezial-Sondervermdgens ein
Wertsicherungskonzept unter Einsatz eines prognosefreien Trendfolgesystems fur die
Portfoliosteuerung malfigebend. Im Berichtsjahr erfolgte eine Entnahme in Héhe von 2,9 Mio. € (i.
Vj. 2,7 Mio. €), die den laufenden Rentenzahlungen entspricht und die in der Folge sofort wieder
zugefuhrt wurde. Dem Sondervermdgen wurde im Berichtsjahr ein Betrag von insgesamt 12,2 Mio.
€ (i. Vj. 23,3 Mio. €) zugefiihrt. Das Vermdgen ist dem Zugriff aller Glaubiger entzogen und damit
nicht taglich fallig.
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Die sonstigen Ruckstellungen berilicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verbind-
lichkeiten zum Bilanzstichtag und wurden mit dem nach verniinftiger kaufméannischer Beurteilung
notwendigen Erfilllungsbetrag gebildet. Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr werden unter Verwendung der von der Deutschen Bundesbank bekannt gegebenen
Marktzinsséatze entsprechend ihrer Restlaufzeit abgezinst.

Bei der Ermittlung des Ruckstellungswertes fur Aktienoptionsprogramme ist hierfir der Innere Wert
der Option zugrunde gelegt worden. Die Ermittlung der Ruckstellungswerte fir das
Aktientantiemeprogramm basiert auf dem Stichtagskurs der Aktie der Deutsche Boérse AG.

Die Ruckstellungen fur Jubilden und Vorruhestand wurden nach versicherungsmathematischen
Grundsatzen mit dem Erfullungsbetrag bzw. bei Vorruhestandsgeldempfangern mit dem Barwert
bewertet. Als Bewertungsmethode wurde die projizierte Einmalbeitragsmethode (Projected Unit
Credit-Methode) angewendet. Im Berichtsjahr wurde der vom Bundesministerium flr Finanzen
verbffentlichte RechnungszinsfuB von 5,06 % (i. Vj. 5,13 %) zugrunde gelegt. Als
Rechnungsgrundlagen dienten die ,Richttafeln 2005 G*“ (mit den oben beschriebenen
Anpassungen) von Prof. Dr. Klaus Heubeck.

Die Deutsche Borse AG nimmt fur alle Sicherungsbeziehungen im Sinne des § 254 HGB das
Wabhlrecht in Anspruch, Sicherungsbeziehungen nur insoweit bilanziell darzustellen, soweit die
Sicherungsbeziehung ineffektiv ist und ein negatives Ergebnis entsteht (kompensatorische
Bewertung/Einfrierungsmethode). In diesem Fall wird eine Drohverlustriickstellung bilanziert.

Latente Steuern werden gemaR § 274 HGB auf temporére Differenzen zwischen
handelsrechtlichen und steuerrechtlichen Wertansatzen ermittelt. Passive latente Steuern werden
nur insoweit ausgewiesen, wie sie aktive Steuerlatenzen Ubersteigen. Aufgrund des bestehenden
ertragsteuerlichen Organschaftsverhéltnisses zur Clearstream Holding AG wurden temporéare
Differenzen zwischen handelsrechtlichen und steuerrechtlichen Wertanséatzen dieser Gesellschaften
auf Ebene des Organtragers Deutsche Borse AG bertcksichtigt. Die Ermittlung der latenten Steuern
erfolgt auf Basis des kombinierten Ertragsteuersatzes des steuerlichen Organkreises der Deutsche
Borse AG von derzeit 25,79 %.

Zum 31.12.2012 betrug der Uberhang der aktiven latenten Steuern 12,5 Mio. €. Der Uberhang
aktiver latenter Steuern resultiert im Wesentlichen aus Buchwertdifferenzen in den Riickstellungen
fur Pensionen und dem diesbeziiglichen Deckungsvermdgen.

Auf den Bilanzausweis des Uberhangs der aktiven latenten Steuern wird nach § 274 Abs. 1 S. 2
HGB verzichtet. Die latenten Steuern werden auf Basis der Steuersatze ermittelt, die in
Deutschland zum Zeitpunkt der Realisation gelten beziehungsweise erwartet werden.

Derzeit gilt ein einheitlicher Korperschaftsteuersatz von 15 Prozent zuziglich des
Solidaritatszuschlags von 5,5 Prozent. Unter Bertcksichtigung der Gewerbesteuer ergibt sich ein
Gesamtsteuersatz von 25,79 Prozent. Zum Bilanzstichtag waren keine steuerlichen Verlustvortrage
vorhanden.
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Gemall 8253 Abs.1 Satz2 HGB sind die Verbindlichkeiten mit ihren jeweiligen
Erfillungsbetragen passiviert.
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Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermogen

Die Entwicklung des Anlagevermégens ist aus dem Anlagenspiegel ersichtlich. Im Geschéftsjahr
2012 wurden auBerplanméaRige Abschreibungen i.H.v. 2,7 Mio. € (i. Vj. 25,9 Mio. €) auf
Finanzanlagen vorgenommen. Diese betreffen Ausleihungen an ein Unternehmen, mit dem ein
Beteiligungsverhaltnis besteht.

Zum 31. Dezember 2012 bestanden Ausleihungen an verbundene Unternehmen in Hohe von
996,9 Mio. € (i. Vj. 942,8 Mio. €). Davon entfallen 846,9 Mio. € (i. Vj. 790,2 Mio. €) auf ein
von der Eurex Frankfurt AG im Zusammenhang mit dem Erwerb der International Securities
Exchange Holdings, Inc. (ISE) emittiertes Genussrecht. Aufgrund des positiven Ergebnisses der
Eurex Frankfurt AG erfolgte eine teilweise Wertaufholung in Hohe von 56,7 Mio. € (i. Vj. 29,3
Mio. €). Das Genussrecht nimmt in voller Héhe an den Verlusten der Emittentin Eurex Frankfurt
AG teil.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Die DBAG halt per 31. Dezember 2012 folgende Anteile an verbundenen Unternehmen:

Gesellschaft Sitz Wahrung Eigenkapital Jahresergebnis | Anteil am Kapital
inT?Y 2012inT unmittelbar
(mittelbar)
Clearstream Holding AG Deutschland | € 2.115.314 215.421 100.00%
Clearstream International S.A. Luxemburg € 819.349 235.169 (100.00)%
Clearstream Banking S.A. Luxemburg € 533.929 125.044 (100.00)%
Clearstream Banking Japan, Ltd. | Japan JPY 35.252 5.564 (100.00)%
REGIS-TR S.A. Luxemburg € 2.163 -635 (50.00)%
Clearstream Banking AG Deutschland | € 276.259 87.318 (100.00)%
Clearstream Services S.A. Luxemburg € 62.377 9.351 (100.00)%
Clearstream Fund Services Irland € 586 86 (100.00)%
Ireland Ltd.
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Gesellschaft Sitz Wahrung Eigenkapital Jahresergebnis | Anteil am Kapital
inT?Y 2012inT unmittelbar
(mittelbar)
Clearstream Operations Prague Tschechien CzZK 182.961 -10.303 (100.00)%
s.r.o.
LuxCSD S.A. Luxemburg € 5.335 -365 (50.00)%
Deutsche Boerse Systems, Inc. USA Uss$ 4.091 602 100.00%
Eurex Global Derivatives AG Schweiz CHF 282.455 -208.399 100.00%
Eurex Zurich AG Schweiz CHF 305.016 4.565 (100.00)%
Eurex Frankfurt AG Deutschland | € 984.318 86.851 (100.00)%
Eurex Bonds GmbH Deutschland | € 7.515 1.429 (79.44)%
Eurex Clearing AG Deutschland | € 139.416 1.186 (100.00)%
Eurex Repo GmbH Deutschland | € 550 11.098 (100.00)%
Eurex Services GmbH Deutschland | € 1.182.469 86.754 (100.00)%
U.S. Exchange Holdings, Inc. USA uss 0 -1.722 (100.00)%
International Securities Exchange | USA Uss$ 1.721.482 13.091 (100.00)%
Holdings, Inc.
ETC Acquisition Corp. USA Uss$ 3.639 125 (100.00)%
International Securities USA uss$ 61.261 44.011 (100.00)%
Exchange, LLC
Longitude LLC USA uss$ 3.945 3.923 (100.00)%
Longitude S.A. Luxemburg € 454 -646 (100.00)%
Finnovation S.A. Luxemburg € 121.183 -1.785 100.00%
Infobolsa S.A. Spanien € 11.867 581 50.00%
Difubolsa, Servigos de Difusdo e | Portugal € 155 18 (50.00)%

Informacao de Bolsa, S.A.
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Gesellschaft Sitz Wahrung | Eigenkapital in | Jahresergebnis | Anteil am Kapital
TED 2012 in T€ unmittelbar
(mittelbar)
Infobolsa Deutschland GmbH Deutschland | € 1.296 70 (50.00)%
Open Finance, S.L. Spanien € 1.040 396 (31.00)%
Market News International Inc. USA uss 20.600 816 100.00%
MNI Financial and Economic China uss$ 237 94 (100.00)%
Information (Beijing) Co. Ltd.
Need to Know News, LLC USA uss$ 5.425 -261 (100.00)%
Risk Transfer Re S.A. Luxemburg € 1.225 0 100.00%
STOXX Ltd. Schweiz CHF 88.044 19.255 50.10%
Tradegate Exchange GmbH Deutschland | € 913 230 76.23%
Deutsche Bérse Services s.r.o. Tschechien CzK 84.372 28.760 100.00%

b Enthalt Kapital- und Gewinnriicklagen, Gewinn- bzw. Verlustvortrag sowie Jahresuiberschuss bzw. Jahresfehlbetrag und ggf.
weitere Bestandteile nach den jeweils geltenden nationalen Rechnungslegungsvorschriften
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Beteiligungen

Folgende Beteiligungen mit einer Héhe von mehr als 20 % der Anteile héalt die DBAG unmittelbar
oder mittelbar zum 31. Dezember 2012:

Gesellschaft Sitz Wahrung Eigenkapital Jahresergebnis | Anteil am Kapital

inT?Y 2012inT unmittelbar

(mittelbar)

European Energy Exchange AG Deutschland | € 113.696 11.813 (56.14)%
Scoach Holding S.A. Luxemburg € 26.816 6.567 50.01%
Indexium AG Schweiz CHF 5.514 -844 49.90%
Direct Edge Holdings, LLC USA uss 126.290 17.135 (31.54)%
Hanweck Associates, LLC USA Uss$ 273 -951 (26.44)%
ID’s SAS Frankreich € 2.107 761 25.01%

b Enthalt Kapital- und Gewinnriicklagen, Gewinn- bzw. Verlustvortrag sowie Jahresuberschuss bzw. Jahresfehlbetrag und gof.
weitere Bestandteile nach den jeweils geltenden nationalen Rechnungslegungsvorschriften

Zum 31. Dezember 2012 héalt die Deutsche Borse AG unmittelbar oder mittelbar mehr als
5 Prozent der Stimmrechte an den folgenden Gesellschaften:

Gesellschaft Sitz Wahrung Eigenkapital Jahresergebnis | Anteil am Kapital
inT?Y 2012inT unmittelbar
(mittelbar)
The Options Clearing USA uss$ 12.433 1.829 (20.00)%

Corporation

Deutsche Bérse Commodities Deutschland € 3.155 1.503 16.20%
GmbH

Digital Vega FX Ltd. GroRbritannien | GBP 676 -875 13.02%
Phineo gAG Deutschland € 1.224 -198 12.00%
Tradegate AG Deutschland € 27.109 -2.708 4.93%

Wertpapierhandelsbank

b Enthalt Kapital- und Gewinnrlicklagen, Gewinn- bzw. Verlustvortrag sowie Jahresiiberschuss bzw. Jahresfehlbetrag und ggf.
weitere Bestandteile nach den jeweils geltenden nationalen Rechnungslegungsvorschriften
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Die Position beinhaltet Forderungen aus Lieferungen und Leistungen an verbundenen
Unternehmen in Hohe von 31,4 Mio. € (i. Vj. 11,9 Mio. €) sowie sonstige Vermdgensgegenstande
in Hohe von 221,9 Mio. € (i. Vj. 198,4 Mio. €). 215,4 Mio. € (i. Vj. 173,4 Mio. €) der sonstigen
Vermdgensgegenstande resultieren aus dem Gewinnabfihrungsvertrag mit der Clearstream Holding

AG.

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Der Posten umfasst im Wesentlichen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegen
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, in Hohe von 1,4 Mio. € (i. Vj.

3,4 Mio. €).

Angaben zu Finanzinstrumenten und Sicherungsgeschaften gemaB § 285 Nr. 19 und Nr. 23

HGB

Zum Bilanzstichtag bestehen Geschéfte

Finanzinstrumente sind im Rahmen von Sicherungsbeziehungen designiert:

in folgenden derivativen Finanzinstrumenten; die

Risiko Grundgeschaft Sicherungsinstrument Art der Prospektive
Bewertungs- Effektivitat
einheit
Art Art Betrag Risiko Betrag
Zins | Zahlungsstrome | Geplante 300 Mio. €| Swaption 300 Mio. € | Micro Cash Laufzeit-,
geplanter Emission und Flow Hedge wahrungs-
. _ einer erwarteten | und Volumen-

langfristiger festverzinslicher Forward .

Transaktion kongruenz
Fremdkapital- Fremdkapital- Swap
instrumente instrumente

Zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken im Zusammenhang mit geplanten Emissionen von
langfristigen Fremdkapitalinstrumenten hat die Deutsche Bérse AG im Geschaftsjahr 2010 eine
Swaption und einen Forward-Zinsswap mit Laufzeit bis 2018 Uber jeweils nominal 150,0 Mio. €
abgeschlossen. Sofern die Swaption im Jahr 2013 ausgelbt wird, agiert die DBAG in beiden

Zinsderivaten als Festzinszahler.

Beide Derivate bilden zusammen mit

der

mit hoher

Wahrscheinlichkeit erwarteten Transaktion (Emission eines Fremdkapitalinstruments) eine
Bewertungseinheit im Sinne des § 254 HGB. Zum 31. Dezember 2012 betrug der Marktpreis fur
den Swap -14,6 Mio. €; die Swaption war nicht im Geld.
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Die Deutsche Borse AG hat am 24. Oktober 2012 zudem ein Devisentermingeschaft mit Falligkeit
1. August 2013 iber den Kauf von 51 Mio. USD mit der Eurex Services GmbH abgeschlossen. Die
US-Dollar-Kauftransaktionen weist einen negativen Marktwert in Héhe von 0,6 Mio. € aus.
Daneben besteht ein weiteres Devisentermingeschéft (Verkauf von USD), das am 1. August 2013
fallig wird, tber nominal 10 Mio. USD, das zum 31. Dezember einen positiven Marktwert in Hohe
von 0,1 Mio. € aufweist.

Im Geschéftsjahr sind zwei Devisentermingeschéafte tber den Kauf von jeweils 51 Mio. USD und
den Verkauf von jeweils 10 Mio. USD ausgelaufen.

Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet Disagien fiir begebene Anleihen gemaR
§ 250 Abs. 3 HGB in Hbhe von 5,4 Mio. € (i. Vj. 2,1 Mio. €).

Aktive latente Steuern
Die DBAG macht von dem Ansatzwahlrecht fir aktive latente Steuern keinen Gebrauch.
Eigenkapital

Das voll eingezahlte Grundkapital belauft sich auf 193,0 Mio. € (i. Vj. 195,0 Mio. €). Es ist
eingeteilt in 193.000.000 auf den Namen lautende Stiickaktien. Im Februar 2012 wurden 2,0
Mio. Aktien eingezogen.

Die sich zum Jahresende im Bestand befindlichen 8.921.326 eigenen Aktien (i. Vj. 11.600.127
Aktien) entsprechen 4,6 % des Grundkapitals. Im Geschéaftsjahr 2012 wurden im Rahmen von
Mitarbeiterprogrammen 116.068 Aktien zu einem Verkaufspreis von 5,1 Mio. € sowie im Rahmen
des Erwerbs einer Beteiligung 5.286.738 Aktien zu einem Verkaufspreis von 255,9 Mio. €
verauBert. Im Rahmen des Aktienriickkaufprogramms wurden 4.724.005 Stlick zu einem
Kaufpreis von 198,2 Mio. € erworben. Der bewertete Bestand zum Jahresende betréagt
412,3 Mio. € und resultiert aus dem Riickkauf von Aktien in den Jahren 2005 bis 2012.
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Vorbehaltlich der Zustimmung des Aufsichtsrats ist der Vorstand dazu berechtigt, das Grundkapital
um folgende Betrége zu erhdhen:

Betrag in €

Datum der
Genehmigung
durch die
Aktionare

Ablauf der
Genehmigung

Bestehende Bezugsrechte von Aktionaren
koénnen fur Spitzenbetrage ausgeschlossen
werden und/oder ausgeschlossen werden,

falls die Ausgabe der Aktien:

Genehmigtes
Kapital |

5.200.000

12. Mai 2011

11. Mai 2016

gegen Sacheinlagen zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen, Unter-
nehmensteilen oder von Beteiligungen an
Unternehmen oder von sonstigen
Vermdgensgegenstéanden erfolgt.

Genehmigtes
Kapital 11

27.800.000

27. Mai 2010

26. Mai 2015

gegen Bareinlagen zu einem
Ausgabebetrag erfolgt, der den Borsen-
kurs nicht wesentlich unterschreitet,
wobei das Emissionsvolumen 10 % des

Grundkapitals nicht tGbersteigen darf.

an Arbeitnehmer der Gesellschaft oder der
mit ihr verbundenen Unternehmen im
Sinne der 8§ 15 ff. Aktiengesetz (AktG)
erfolgt, wobei ein anteiliger Betrag des
Grundkapitals von bis zu 3,0 Mio. € nicht
Uberschritten werden darf.

gegen Sacheinlagen zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen, Unter-
nehmensteilen, Beteiligungen an
Unternehmen oder von sonstigen
Vermdgensgegenstéanden erfolgt.

Genehmigtes
Kapital 111

19.500.000

27. Mai 2010

26. Mai 2015

k. A.

Genehmigtes
Kapital IV

6.000.000

16. Mai 2012

15. Mai 2017

an Mitglieder des Vorstands und
Arbeitnehmer der Gesellschaft sowie an
Mitglieder der Vorstande bzw.
Geschéftsfuhrungen und Arbeitnehmer
der mit ihr verbundenen Unternehmen im
Sinne der 88 15 ff. AktG erfolgt, wobei
nicht mehr als 900.000 neue Aktien pro
Geschéftsjahr ausgegeben werden durfen.
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Zusatzlich zum Genehmigten Kapital I, Il, Il und IV besteht ein bedingtes Kapital I, das die
Ausgabe von bis zu 6.000.000 Aktien zur Erfillung von Aktienbezugsrechten aus dem Mitarbeiter-

beteiligungsprogramm (Group Share Plan) erlaubt.

Die Kapitalriicklage sowie die Gewinnrlcklagen der Gesellschaft haben sich wie folgt entwickelt:

Mio.€ Mio.€
Kapitalricklage
Vortrag zum 1. Januar 2012 1.284,3
Einstellung 2,0
Stand am 31. Dezember 2012 1.286,3
Gewinnrucklagen
andere Gewinnriicklagen
Vortrag zum 1. Januar 2012 138,2
Einstellung aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres 27,1
Einstellung auf Grund der Verdul3erung eigener 255,6
Anteile
Einstellung aus dem Jahrestberschuss 2012 205,7
Entnahmen auf Grund des Erwerbs eigener Anteile -193,4
Entnahme auf Grund der Einziehung von Aktien -2,0
Stand am 31. Dezember 2012 431,2
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Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Vermdogensverrechnung unter Anwendung des § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB

Mio. €
Erfallungsbetrag der Pensionsverpflichtungen 145,2
Beizulegender Zeitwert des Planvermégens -128,7
Ruckstellung fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 16,5
Verrechnung von Gewinnen und Verlusten

Mio. €
Ertrag aus der Pensionsverpflichtung 0,6
Im Personalaufwand erfasster Nettoerlos 0,6
Zinsaufwand aus der Pensionsverpflichtung 8,4
Zuschreibungen auf das Planvermégen 8,9
Ertrag aus dem Planvermégen 1,9
Im Finanzergebnis erfasster Nettoerlds 2,4
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Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen in Hohe von 131,8 Mio. € (i. Vj. 145,8 Mio. €) setzen sich wie folgt
zusammen:

Mio. €

Zinsen aus der steuerlichen AuBenprifung 39,7
Ruckstellungen im Rahmen des Restrukturierungsprogramms 2010 24,5
Sonstige Personalriickstellungen 16,0
Virtuelle Aktienoptionsprogramme, Aktientantiemeprogramm und Group 11,4
Share Plan
Ausstehende Rechnungen 10,7
Variable Vergiitung 9,0
Verpflichtung zur Erstattung laufender und zukiinftiger Pensionszahlungen 8,6
an die IHK aufgrund des Uberleitungsvertrages
Aufsichtsratsvergitung 2,1
Prozessrisiken 1,9
Drohverluste Miete und Ruckbauverpflichtungen 1,6
Abfindungen 1,6
Ubrige Ruckstellungen 4,7

131,8
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Die Verbindlichkeiten gliedern sich wie nachfolgend dargestellt. Pfandrechte oder &hnliche Rechte
wurden fur Verbindlichkeiten nicht bestellt.

Angaben in Mio. € Gesamtbetrag | Davon bis 1 Jahr Davon1-5 Davon > 5 Jahre
Jahre
Anleihen 1.746,4 797,8 128,8 819,8
(Vj) (1.463,1) (0,0) (1.238,6) (224,5)
Verbindlichkeiten gegenuber 0,1 0,1 0,0 0,0
Kreditinstituten (Vj.) (0,5) (0,5) (0,0) (0,0)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 21,6 21,6 0,0 0,0
Leistungen (Vj) (29,9) (29,9) (0,0) (0,0)
Verbindlichkeiten gegenlber 557,4 557,4 0,0 0,0
verbundenen Unternehmen (Vj) (440,4) (440,4) (0,0) (0,0)
- Davon Verbindlichkeiten aus 47,9 47,9 0,0 0,0
Lieferungen und Leistungen (Vj) (55,4) (55,4) (0,0) (0,0)
- Davon sonstige Verbindlichkeiten 509,5 509,5 0,0 0,0
(vj) (385,0) (385,0) (0,0) (0,0)
Verbindlichkeiten gegentber 13,3 13,3 0,0 0,0
Unternehmen, mit denen ein (13,0) (13,0) (0,0) (0,0)
Beteiligungsverhaltnis besteht (Vj)

- Davon Verbindlichkeiten aus 0,1 0,1 0,0 0,0
Lieferungen und Leistungen (Vj) (0,4) (0,4) (0,0) (0,0)
- Davon sonstige Verbindlichkeiten 13,2 13,2 0,0 0,0
) (12,6) (12,6) (0,0 (0,0
Sonstige Verbindlichkeiten (Vj) 51,2 50,4 0,4 0,4
(62,2) (61,8) 0,9 (0,0
- Davon aus Steuern (Vj) 6,4 6,4 0,0 0,0
(6,7) (6,7) (0,0) (0,0
- Davon im Rahmen der sozialen 0,1 0,1 0,0 0,0
Sicherheit (Vj) (0,2) 0,2) (0,0) (0,0)
Summe Verbindlichkeiten 2.390,0 1.440,6 129,2 820,2
(Vi) (2.009,1) (545,6) (1.239,0) (224,5)
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Angaben und Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlése

Die Umsatzerlése in Hohe von 1.110,3 Mio. € (i. Vj. 1.280,7 Mio. €) betreffen im Wesentlichen
mit 660,2 Mio. € (i. Vj. 765,6 Mio. €) die elektronische Terminhandelsplattform Eurex, mit
232,4 Mio. € (i. Vj. 306,8 Mio. €) den Kassamarkt mit dem elektronischen Handelssystem Xetra
und dem Prasenzhandel sowie dem Zentralen Kontrahenten fir Aktien und mit 196,6 Mio. € (i.
Vj. 196,9 Mio. €) die Kursvermarktung und den Vertrieb von Informationen sowie die
Indexentwicklung und —vermarktung.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge betragen 109,2 Mio. € (i. Vj. 118,8 Mio. €). Der Posten
umfasst Ertrage aus der Geschaftsbesorgung gegeniiber verbundenen Unternehmen (82,4 Mio. €;
i. Vj. 84,7 Mio. €), Ertrdge aus Fremdwahrungsumrechnung die aus Kursdifferenzen entstanden
(13,5 Mio. €, i. Vj. 6,5 Mio. €) sowie periodenfremde Ertrage aus der Auflésung von
Ruckstellungen (6,9 Mio. €; i. Vj. 19,5 Mio. €). Dartber hinaus sind in der Position Mietertrage
(0,7 Mio. €; i. Vj. 0,9 Mio. €) und periodenfremde Ertrage aus in Vorjahren einzelwertberichtigten
Forderungen (0,5 Mio. €; i. Vj. 0,5 Mio. €) enthalten.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen 522,1 Mio. € (i. Vj. 566,3 Mio. €) und
setzen sich insbesondere aus Geschéaftsbesorgungsentgelten an verbundene Unternehmen
(201,8 Mio. €; i. Vj. 193,1 Mio. €), Rechts- und Beratungskosten (101,5 Mio. €; i. Vj.
146,9 Mio. €), Aufwendungen fir EDV-Dienstleistungen (60,9 Mio. €; i. Vj. 51,5 Mio. €),
Raumkosten (40,0 Mio. €; i. Vj. 38,0 Mio. €), Aufwendungen aus der Kursvermarktung
(26,8 Mio. €; i. Vj. 12,2 Mio. €), Aufwendungen fiir Xetra Market Services (15,8 Mio. €, i. V].
10,9 Mio. €), Aufwendungen fir das Kommunikationsnetzwerk (12,9 Mio. €; i. Vj. 11,1 Mio. €),
Werbe- und Marketingkosten (9,3 Mio. €; i. Vj. 10,6 Mio. €) und Aufwendungen aus nicht
abzugsfahiger Vorsteuer (2,8 Mio. €, i. Vj. 14,6 Mio. €) zusammen. Bei den in der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesenen Aufwendungen aus Fremdwahrungsumrechnung entfallen 4,6
Mio. € (i. Vj. 14,6 Mio. €) auf Aufwendungen aus Kursdifferenzen.

Honorar des Abschlusspriifers

Die Angaben zum Honorar des Abschlussprifers sind gemall § 285 Nr. 17 HGB Bestandteil des
Konzernanhangs der Deutsche Borse Aktiengesellschaft.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen und nicht in der Bilanz
enthaltene Geschéfte

Sonstige finanzielle Verpflichtungen betreffen Miet-, Leasing-, Wartungs- und sonstige Vertrage.

Bei den Verpflichtungen aus Miet-, Leasing- und Wartungsvertrdgen in 2013 (47,6 Mio. €; i. Vj.
69,1 Mio. €) handelt es sich hauptsachlich um langfristig abgeschlossene Vertrdge zur Anmietung
von Geschéaftsraumen in Ho6he von 23,1 Mio. €. (i. Vj. 23,1 Mio. €) sowie
Softwarewartungsvertrdgen in Hohe von 16,5 Mio. € (i. Vj. 20,4 Mio. €). Die Uubrigen
Verpflichtungen in Hohe von 8,0 Mio. € (i. Vj. 25,6 Mio. €) betreffen sonstige Miet-,
Leasingvertrage (2,5 Mio. €; i. Vj. 11,6 Mio. €), sowie diverse sonstige Wartungsvertrage i. H. v.
5,5 Mio € (i. Vj. 14,0 Mio €). Des Weiteren sind aus diesen Vertragen fir Geschéftsjahre ab 2014
voraussichtlich 257,6 Mio. € (i. Vj. 293,3 Mio. €) aufzuwenden.

Im Geschéaftsjahr 2012 entstanden sonstige Aufwendungen aus Betriebsfihrungs- und
Geschaftsbesorgungsvertragen mit der Eurex Frankfurt AG in Hbéhe von 178,4 Mio. € (i. Vj.
167,5 Mio. €) und der Eurex Clearing AG in Héhe von 23,4 Mio. € (i. Vj. 16,7 Mio. €). Die
Deutsche Borse AG geht davon aus, dass die Verpflichtungen aus Geschéftsbesorgungsvertragen
mit der Eurex Frankfurt AG und der Eurex Clearing AG in der Zukunft nicht wesentlich von den in
2012 erfassten Werten abweichen werden. Die Verpflichtungen gegenuber der Eurex Frankfurt AG
und der Eurex Clearing AG sind Verpflichtungen gegeniiber verbundenen Unternehmen.

Aus sonstigen Vertrdgen, insbesondere Dienstleistungsvertrdgen, bestehen in 2013 finanzielle
Verpflichtungen in Héhe von 14,0 Mio. € (i. Vj. 16,6 Mio €), davon entfallen 10,2 Mio. € (i. Vj.
9,4 Mio €) auf die Bereiche IT und Anwendungsunterstiitzung. Flir Geschéftsjahre ab 2014 fallen
aus diesen Vertragen voraussichtlich Aufwendungen in Hohe von 16,2 Mio. € (i. Vj. 43,7 Mio. €)
an.

Die Gesellschaft hat zugunsten der Eurex Clearing AG eine Patronatserklarung abgegeben.
Demnach verpflichtet sich die Deutsche Boérse AG, dass die Eurex Clearing AG auf ihr erstes
Anfordern mit denjenigen finanziellen Mitteln auszustatten, welche die Eurex Clearing AG zur
Erfullung ihrer Verpflichtungen aus ihrer Tatigkeit und in ihrer Eigenschaft als zentraler Kontrahent
(Central Counterparty, CCP) fur die Abwicklung von an der Frankfurter Wertpapierborse
gehandelten Wertpapieren, an den Bdrseneinrichtungen Eurex Deutschland und Eurex Zirich
gehandelten Terminkontrakten, tGber das System der Eurex Bonds GmbH gehandelten Kontrakten
sowie Uber das System der Eurex Repo GmbH gehandelten echten Pensionsgeschéaften im Sinne
von 8§ 340b Abs. 1 und 2 HGB benétigt. Die Patronatserklarung ist der Hohe nach auf
700,0 Mio. € beschrankt. Auf Grund des von der Eurex Clearing AG implementierten
Risikomanagementsystems, insbesondere der Lines of Defence, sowie der Tatsache, dass auch in
der Vergangenheit bei Ausfall eines Clearing-Teilnehmers keine Inanspruchnahme der Deutsche
Borse AG erfolgt ist, geht die Deutsche Borse AG derzeit davon aus, dass eine Inanspruchnahme
aus der Patronatserklarung nicht wahrscheinlich ist.
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Des Weiteren wurde gemaR 8 5 Abs. 10 des Statuts des Einlagensicherungsfonds eine der Hoéhe
nach uneingeschrankte Verpflichtungserklarung fir die Clearstream Banking AG abgegeben.
Demnach verpflichtet sich die Deutsche Borse AG, den Bundesverband deutscher Banken e.V. von
allen Verlusten freizustellen.

Ferner bestehen Kreditzusagen der Deutsche Borse AG gegentber verbundenen Unternehmen und
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, in Héhe von 72 Mio. € bzw.
7 Mio. €.

Im Zusammenhang mit dem Kooperationsvertrag zwischen der SIX Swiss Exchange AG und der
Deutsche Borse AG bezliglich der Beteiligung beider Parteien an der Scoach Holding S.A. hat die
Deutsche Borse AG bei Beendigung der Kooperation nach Zeitablauf bzw. Kindigung des Vertrags
das Recht und die Verpflichtung, die Scoach Holding S.A. (einschlieflich der mittelbaren
Beteiligung an der Scoach Europa AG, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Scoach
Holding S.A.) als alleinige Aktionarin zu behalten. Aus dieser Verpflichtung ergibt sich eine
Eventualverpflichtung der Deutsche Bodrse AG gegentber der SIX Swiss Exchange AG, eine
Ausgleichszahlung zu leisten, sofern die Nettofinanzverbindlichkeiten und die nicht
betriebsnotwendigen Aktiva der Scoach Holding S.A. (einschlieBlich der Scoach Europa AG)
einerseits hoher sind als die der Scoach Schweiz AG, die von der SIX Swiss Exchange AG
Ubernommen wird. Im umgekehrten Fall entsteht eine Verpflichtung der SIX Swiss Exchange AG
gegenuiber der Deutsche Borse AG. Die SIX Swiss Exchange AG hat die Kindigung des
Kooperationsvertrags im Dezember 2012 mit Wirkung zum 30. Juni 2013 erklart. Mit der
Kindigung des Kooperationsvertrages wird das Joint-Venture zum 30. Juni 2013 beendet und die
eingebrachten Méarkte an die Muttergesellschaften zurlick tGbertragen.

Die auf die Deferred Compensation entfallenden Rickstellungen wurden mitarbeiterbezogen in den
einzelnen Tochtergesellschaften bilanziert. Da die Deutsche Borse AG aber Versorgungsschuldner
gegenudber den teilnehmenden Mitarbeitern ist, besteht in Hohe der bei den einzelnen
Tochtergesellschaften gebildeten Ruckstellungen von 17,3 Mio. € (i. Vj. 14,6 Mio. €) eine
Eventualverpflichtung.
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Sonstige Angaben

Aufsichtsrat

Dem Aufsichtsrat gehéren an:

Dr. Joachim Faber Selbststandiger Unternehmensberater, Grinwald
Vorsitzender
(seit 16.05.2012)

Sonstige Mandate Allianz S.p.A., Triest (Mitglied des Board of Directors, bis
14.02.2012)
Allianz France, Paris (Mitglied des Board of Directors)
(Vorsitzender des Audit Committee, seit 07.03.2012)
Coty Inc., New York
(Mitglied des Board of Directors)
HSBC Holding plc, London
(Mitglied des Board of Directors, seit 01.03.2012)
Joh. A. Benckiser SARL, Luxemburg
(Vorsitzender des Gesellschafterausschusses, seit 01.01.2012)

Gerhard Roggemann Vice Chairman, Cannacord Genuity Hawkpoint Limited, London
Stellv. Vorsitzender

Aufsichtsratsmandate Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main
GP Gunter Papenburg AG, Schwarmstedt (Vorsitzender)
Fresenius SE & Co. KGaA, Bad Homburg

Sonstige Mandate Friends Life Group plc., London
(Mitglied des Board of Directors)
Resolution Limited, Guernsey (Mitglied des Board of Directors)
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Richard Berliand

Aufsichtsratsmandate

Sonstige Mandate

Irmtraud Busch
(seit 16.05.2012)

Karl-Heinz Floether
(seit 16.05.2012)

Marion Fornoff
(seit 16.05.2012)

Hans-Peter Gabe

Richard M. Hayden

Craig Heimark

Sonstiges Mandat

Executive Director, Richard Berliand Limited, Ashtead Surrey

Eurex Clearing AG, Frankfurt am Main (seit 17.09.2012)
Eurex Frankfurt AG, Frankfurt am Main (seit 17.09.2012)

Eurex Zlrich AG, Zurich (Mitglied des Verwaltungsrats
seit 17.09.2012)

ITRS Group Limited, London
(Mitglied des Board of Directors, seit 06.02.2012, Vorsitzender

des Board of Directors, seit 31.05.2012)
London Wine Agencies, London (Director)
Mako Europe Limited, London

(Mitglied des Board of Directors)

Mitarbeiterin der Settlement Product Design (OPD) Section
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main

Selbststandiger Unternehmensberater, Kronberg

Mitarbeiterin der Human Resources Germany Section
Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

Mitarbeiter der HR Policies & Corporate Training Section
Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

Non-Executive Chairman, Haymarket Financial LLP, London
Senior Advisor, TowerBrook Capital Partners L.P., London

Managing Partner, Hawthorne Group LLC, Palo Alto

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

Cohesive Flexible Technologies Corporation, Chicago
(Chairman of the Board of Directors)
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David Krell Vorsitzender des Board of Directors
International Securities Exchange, LLC, New York

Dr. Monica Méchler Rechtsanwaltin, Pfaffikon
(seit 16.05.2012) Ehemalige Vizeprasidentin des Verwaltungsrats der
Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA, Bern

Friedrich Merz Rechtsanwalt und Partner Mayer Brown LLP, Dusseldorf

Aufsichtsratsmandate AXA Konzern AG, Kdéln
BVB Borussia Dortmund KGaA, Dortmund
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Disseldorf
WEPA Industrieholding SE, Arnsberg
(Vorsitzender)

Sonstige Mandate BASF Antwerpen N.V., Antwerpen
(Mitglied des Verwaltungsrats)
Stadler Rail AG, Busshang
(Mitglied des Verwaltungsrats)

Thomas Neil3e Chief Executive Deka Investment GmbH,
Frankfurt am Main

Heinz-Joachim Neuburger Selbstandiger Unternehmensberater, London
(seit 16.05.2012)

Dr. Erhard Schipporeit Selbsténdiger Unternehmensberater, Hannover

Aufsichtsratsmandate BDO AG, Hamburg
Fuchs Petrolub AG, Mannheim
Hannover Ruckversicherung AG, Hannover
SAP AG, Walldorf
Talanx AG, Hannover

Sonstige Mandate Fidelity Funds SICAV, Luxemburg
(Mitglied des Board of Directors)
TUI Travel plc., London
(Mitglied des Board of Directors)



Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main Seite 22

Jutta Stuhlfauth Rechtsanwaltin, M.B.A. (Wales) und Head of Unit Policies
(seit 16.05.2012) and Procedures
Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

Martin Ulrici Mitarbeiter der HR Policies & Corporate Training Section
(seit 16.05.2012) Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main
Johannes Witt Mitarbeiter der Consolidation & Accounting Frankfurt Section

Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

Ehemalige Aufsichtsratsmitglieder:

Dr. Manfred Gentz Prasident der Internationalen Handelskammer (ICC) Deutschland,
(bis 16.05.2012) Berlin
Vorsitzender

Aufsichtsratsmandat Zurich Financial Services, Zirich (Prasident des Verwaltungsrats,

bis 29.03.2012)

Herbert Bayer Ehemaliger Gewerkschaftssekretér
(bis 16.05.2012) ver.di, Fachbereich 1 Finanzdienstleistungen
Bezirk Frankfurt am Main und Region, Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandat dwpbank - Deutsche WertpapierService Bank AG, Frankfurt am Main

Birgit Bokel Ehemalige Mitarbeiterin der Facility Management Section Deutsche
(bis 16.05.2012) Borse AG, Frankfurt am Main



Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main Seite 23

Dr. Konrad Hummler Geschaftsfiihrender Teilhaber Wegelin & Co. Privatbankiers,
(bis 16.05.2012) St. Gallen
Sonstige Mandate AG flr die Neue Zircher Zeitung, Zurich

(bis 08.02.2012 Prasident des Verwaltungsrats,
seit 08.02.2012 Mitglied des Verwaltungsrats)
Bahler AG, Uzwil

(Mitglied des Verwaltungsrats)

Gerlan Finanz AG, Zollikon

(Mitglied des Verwaltungsrats)

Habib Bank AG Zurich, Zirich

(Mitglied des Verwaltungsrats)

Hermann-Josef Lamberti Ehemaliges Mitglied des Vorstands, Deutsche Bank AG,
(bis 15.05.2012) Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandate BVV Pensionsfonds des Bankgewerbes AG, Berlin
BVV Versicherungsverein des Bankgewerbes a.G., Berlin
Carl Zeiss AG, Oberkochen
Deutsche Bank Privat- und Geschéftskunden AG, Frankfurt am Main
BVV Versorgungskasse des Bankgewerbes e.V., Berlin
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Sonstiges Mandat European Aeronautic Defence and Space Company EADS N.V.
Schiphol-Rijk, (Mitglied des Board of Directors)

Roland Prantl Mitarbeiter der Configuration Management & Quality Assurance
(bis 16.05.2012) Section, Deutsche Boérse AG, Frankfurt am Main

Norfried Stumpf Mitarbeiter der New Issues & CSK Frankfurt Section

(bis 16.05.2012) Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main
Aufsichtsratsmandat Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main

Die gewdahrten Bezlige fur die Mitglieder des Aufsichtsrates betrugen im Berichtsjahr 2,1 Mio. €.
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Der Aufsichtsrat hat die folgenden Ausschiisse eingerichtet:

Finanz- und Prufungsausschuss

Dr. Erhard Schipporeit (Vorsitz)

Friedrich Merz

Thomas NeiRe (bis 16.05.2012)
Heinz-Joachim Neubdtirger (seit 16.05.2012)
Johannes Witt

Personalausschuss

Dr. Joachim Faber (Vorsitz) (seit 16.05.2012)
Dr. Manfred Gentz (Vorsitz) (bis 16.05.2012)
Marion Fornoff (seit 16.05.2012)

Hans-Peter Gabe (bis 16.05.2012)

Richard M. Hayden

Gerhard Roggemann

Ausschuss fur Strategieangelegenheiten
Dr. Joachim Faber (seit 16.05.2012 Vorsitz)
Dr. Manfred Gentz (Vorsitz) (bis 16.05.2012)
Herbert Bayer (bis 16.05.2012)

Richard Berliand (seit 16.05.2012)

Birgit Bokel (bis 16.05.2012)

Karl-Heinz Floether (seit 16.05.2012)
Hans-Peter Gabe (seit 16.05.2012)

Richard M. Hayden (bis 16.05.2012)
Friedrich Merz (bis 16.05.2012)
Heinz-Joachim Neuburger (seit 16.05.2012)
Gerhard Roggemann

Jutta Stuhlfauth (seit 16.05.2012)

Ausschuss fur Technologiefragen
Craig Heimark (Vorsitz)

Richard Berliand (bis 16.05.2012)
Karl-Heinz Floether (seit 16.05.2012)
David Krell

Roland Prantl (bis 16.05.2012)
Martin Ulrici (seit 16.05.2012)
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Ausschuss fur Fragen von Clearing und Settlement
Richard Berliand (Vorsitz) (seit 16.05.2012)

Dr. Konrad Hummler (Vorsitz) (bis 16.05.2012)
Irmtraud Busch (seit 16.05.2012)

Dr. Joachim Faber (bis 16.05.2012)

Dr. Monica Méchler (seit 16.05.2012)

Thomas Neil3e

Norfried Stumpf (bis 16.05.2012)

Nominierungsausschuss

Dr. Joachim Faber (Vorsitz) (seit 16.05.2012)
Dr. Manfred Gentz (Vorsitz) (bis 16.05.2012)
Richard M. Hayden

Gerhard Roggemann



Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main Seite 26

Vorstand

Dem Vorstand gehdren an:

Reto Francioni Vorsitzender des Vorstands
Prof., Dr. jur. Chief Executive Officer
Aufsichtsratsmandate Clearstream Holding AG (Vorsitzender)

Eurex Clearing AG (stellv. Vorsitzender, vom 30.04.2012 bis
15.08.2012 Vorsitzender)
Eurex Frankfurt AG (stellv. Vorsitzender, vom 30.04.2012 bis
15.08.2012 Vorsitzender)

Sonstige Mandate Clearstream International S.A.
(Vorsitzender des Board of Directors)
Eurex Zirich AG (stellv. Vorsitzender des Verwaltungsrats, vom
30.04.2012 bis 15.08.2012 Vorsitzender des Verwaltungsrats)

Andreas Preull Mitglied und stellvertretender Vorsitzender des Vorstands
Diplom-Kaufmann verantwortlich fur die Derivatives Division, bis 30.11.2012 auch fur
die Market Data Division

Vorsitzender des Vorstands, Eurex Clearing AG
Vorsitzender des Vorstands, Eurex Frankfurt AG
Vorsitzender der Geschaftsleitung, Eurex Zirich AG
Vorsitzender der Geschéftsfiihrung, Eurex Deutschland
Mitglied der Geschéftsfihrung, Eurex Services GmbH

Aufsichtsratsmandate Clearstream Holding AG (stellv. Vorsitzender)

Sonstige Mandate Bombay Stock Exchange Limited (Mitglied des Board of Directors,
Shareholder Director)
Eurex Global Derivates AG (Prasident des Verwaltungsrats,
seit 30.04.2012)
International Securities Exchange, LLC
(Vice Chairman des Board of Directors)
International Securities Exchange Holdings, Inc.
(Vice Chairman des Board of Directors)
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Frank Gerstenschlager Mitglied des Vorstands
Dipl.-Wirtschaftsingenieur  verantwortlich fir die Xetra Division

Vorsitzender der Geschaftsfihrung, Frankfurter Wertpapierbdrse
Aufsichtsratsmandate Clearstream Banking AG

Sonstige Mandate Clearstream International S.A.
(Mitglied des Board of Directors)
Scoach Holding S.A.
(Mitglied des Verwaltungsrats)

Michael Kuhn Mitglied des Vorstands (bis 31.12.2012)
Dr.-Ing. verantwortlich fur die Information Technology Division
(bis 30.11.2012)

Aufsichtsratsmandate Eurex Clearing AG (bis 16.09.2012)
Eurex Frankfurt AG (bis 31.12.2012)

Sonstige Mandate Clearstream Services S.A.
(Mitglied des Board of Directors, bis 31.12.2012)
Deutsche Borse Systems Inc.
(Mitglied des Board of Directors, bis 31.12.2012)
Eurex Zurich AG
(Mitglied des Verwaltungsrats, bis 31.12.2012)
International Securities Exchange, LLC
(Mitglied des Board of Directors, bis 31.12.2012)

Gregor Pottmeyer Mitglied des Vorstands
Dipl.-Kaufmann Chief Financial Officer
Aufsichtsratsmandate Clearstream Holding AG

Eurex Clearing AG
Eurex Frankfurt AG

Sonstige Mandate Clearstream International S.A.
(Mitglied des Board of Directors)
Eurex Zirich AG
(Mitglied des Verwaltungsrats)
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Hauke Stars Mitglied des Vorstands (seit 01.12.2012)

Dipl.-Ing. Informatik Chief Information Officer (seit 01.12.2012)

Master of Science (MSc) verantwortlich fur die Information Technology und
Market Data Division

Aufsichtsratsmandate GfK SE
Kléckner & Co. SE

Jeffrey Tessler Mitglied des Vorstands
MBA verantwortlich fur die Clearstream Division

Chief Executive Officer, Clearstream Banking S.A.
Chief Executive Officer, Clearstream International S.A.
Vorsitzender des Vorstands, Clearstream Holding AG

Aufsichtsratsmandate Clearstream Banking AG
(Vorsitzender)

Sonstige Mandate Clearstream Banking S.A.
(Vorsitzender des Board of Directors)
Clearstream International S.A.
(stellv. Vorsitzender des Board of Directors)
Clearstream Services S.A.
(Vorsitzender des Board of Directors)
Link-Up Capital Markets, S.L.
(Vorsitzender des Board of Directors)

Vorstand

Die Gesamtbezlige der Mitglieder des Vorstandes betrugen 2012 9,5 Mio. €. In den
Gesamtbezligen sind aktienbasierte Verglitungen in Hohe von 2,4 Mio. € enthalten. Die Aktien
wurden mit dem Marktwert am Bilanzstichtag bewertet. Die am Gewahrungsstichtag festgelegte
Anzahl der Aktien in Hohe von 51.571 Stiick basiert auf dem Kurs der Aktie der Deutsche Borse
AG i.H.v. 46,09 €, der sich als Durchschnittskurs der ersten zwei Kalendermonate des
Geschaftsjahres 2012 ergab. Zu weiteren Erlauterungen hinsichtlich der Vorstandsvergiitung
verweisen wir auf den Lagebericht der Deutsche Borse AG.

Die Bezlige der ehemaligen Vorstandsmitglieder bzw. deren Hinterbliebenen beliefen sich in 2012
auf 1,6 Mio. € (i. Vj. 1,6 Mio. €). Fir Pensionsverpflichtungen gegeniber ehemaligen
Vorstandsmitgliedern und ihren Hinterbliebenen sind insgesamt 34,1 Mio. € (i. Vj. 32,7 Mio. €)
zuriickgestellt.
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Mitarbeiter

Die Durchschnittszahl der wahrend des Geschéftsjahres 2012 beschéftigten Arbeithehmer betrug
1.001 (i. Vj. 1.011). Am 31. Dezember 2012 waren in der Deutsche Borse AG ohne Vorstand
1.012 (i. Vj. 996) Arbeitnehmer beschéftigt. Von den 1.012 Arbeithehmern haben 17 Mitarbeiter
zeitlich  befristete  Arbeitsvertrdge und 136 Arbeitnehmer sind Teilzeitbeschéftigte. 26
Arbeitnehmer(innen) befanden sich im Mutterschutz bzw. waren als Bezieher von Elterngeld
freigestellt. Unter Bertcksichtigung von Teilzeitkraften betrug die Arbeitnehmerkapazitat im
Jahresdurchschnitt 933 (i. Vj. 915).

Unternehmensvertrage

Im Rahmen des am 4. Méarz 2008 zwischen der Clearstream Holding AG und der Deutsche Borse
AG abgeschlossenen Gewinnabflhrungsvertrages ist die Clearstream Holding AG verpflichtet, ihren
gesamten Jahrestiberschuss, vermindert um einen etwaigen Verlustvortrag aus dem Vorjahr und
um den Betrag, der nach 8 300 AktG in die gesetzliche Ricklage einzustellen ist, an die Deutsche
Borse AG abzufuihren. Gleichzeitig verpflichtet sich die Deutsche Bodrse AG, jeden bei der
Clearstream Holding AG wéhrend der Vertragsdauer entstehenden Jahresfehlbetrag durch
Verlustibernahme auszugleichen, soweit dieser nicht dadurch ausgeglichen wird, dass den
anderen Gewinnriicklagen Betrdge entnommen werden, die wéahrend der Vertragsdauer eingestellt
worden sind.

Am 2. Méarz 2010 hat die Deutsche Borse AG mit der Clearstream Banking Aktiengesellschaft
einen Beherrschungsvertrag abgeschlossen. Im Rahmen dieses Vertrages unterstellt die
Clearstream Banking Aktiengesellschaft die Leitung ihrer Gesellschaft der Deutschen Bérse AG und
die Deutsche Borse AG ist berechtigt, dem Vorstand der Clearstream Banking Aktiengesellschaft
hinsichtlich der Leitung der Gesellschaft Weisungen zu erteilen.

Zusammengefasster Lagebericht

Der Lagebericht der Deutschen Borse AG und der Lagebericht der Gruppe Deutsche Bérse wurden
gem. § 315 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 289 Abs. 3 HGB und DRS 20 TZ. 22
zusammengefasst.

Konzernzugehdrigkeit

Die DBAG stellt einen Konzernabschluss auf. Der Konzernabschluss wird im elektronischen
Bundesanzeiger veréffentlicht und ist in den GeschéftsrAumen der Gesellschaft erhaltlich.
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Besitzverhéltnisse

Die DBAG hat die folgenden Mitteilungen gemaR 8 21 WpHG erhalten:

Meldepflichtiger Sitz und Staat, in dem sich der Sitz oder [Datum des Uber- Melde-  |Zurechnung gemaR § 22 Beteiligung [Beteiligung in

\Wohnort des Meldepflichtigen befindet |Erreichens, Uber- /Unterschreitung |schwelle [WpHG in% Stimmrechten
oder Unterschreitens |(+/-)

Deutsche Borse AG Frankfurt am Main, Deutschland 17.02.2012 + 3,00%|keine Angabe 4,94% 9.533.068

BlackRock Advisors Holdings, Inc. New York, USA 01.12.2009 + 3,00%|8§ 22 Abs. 1 Satz 1Nr.6i.V.m. 3,35% 6.526.163
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

BlackRock Financial Management, Inc. New York, USA 14.04.2011 + 5,00%|8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.6i.V.m. 5,04% 9.821.174
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

BlackRock Holdco 2, Inc. Delaware, USA 14.04.2011 + 5,00%|8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.6i.V.m. 5,04% 9.821.174
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

Black Rock Group Limited London, GroBbritannien 07.12.2012 + 3,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1Nr.6i.V.m. 3,00% 5.790.525
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

BlackRock, Inc. New York, USA 12.04.2011 + 5,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1Nr.6i.V.m. 5,01% 9.773.982|
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

Royal Bank of Scotland Group plc Edinburgh, GroBbritannien 16.05.2011 - 3,00%|1,50344 % der Stimmrechte 1,50% 2.931.849
nach § 22 Abs. 1Satz 1
WpHG und 0,00006 % der
Stimmrechte nach § 22 Abs.
1Satz1Nr.6i.V.m. §22Abs.
1Satz 2 WpHG

Royal Bank of Scotland N.V. Amsterdam, Niederlande 16.05.2011 - 3,00%]keine Angabe 1,50% 2.931.719

BR Jersey International Holdings, L.P. St. Helier, Jersey, Kanalinseln 08.02.2012 + 3,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.6i.V.m. 3,58% 6.981.055
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

BlackRock International Holdings, Inc. New York, USA 02.08.2012 + 3,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1Nr.6i.V.m. 3,58% 6.981.055
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

RFS Holdings B.V. Amsterdam, Niederlande 16.05.2011 - 3,00%|822 Abs. 1Satz 1Nr. 1 1,50% 2.931.719
WpHG

RBS Holdings N.V. Amsterdam, Niederlande 16.05.2011 - 3,00%|822 Abs. 1Satz 1Nr. 1 1,50% 2.931.719
WpHG

Capital Research and Management Company  [Los Angeles, USA 01.10.2011 - 3,00%|8 22 Abs. 1 Satz 1Nr. 6 2,88% 5.562.043
WpHG

Franklin Mutual Advisers, LLC Washington, USA 12.10.2011 - 3,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1Nr. 6 2,96% 5.771.503
WpHG

Sun Life of Canada (U.S.) Financial Services Boston, USA 19.12.2011 - 3,00%|8 22 Abs. 1 Satz 1Nr.6i.V.m. 2,92% 5.699.639

Holdings, Inc. §22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

Sun Life Financial (U.S.) Investments LLC Wellesley Hills, USA 19.12.2011 - 3,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.6i.V.m. 2,92% 5.699.639
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

Sun Life Financial (U.S.) Holdings, Inc. Wellesley Hills, USA 19.12.2011 - 3,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.6i.V.m. 2,92% 5.699.639
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

Sun Life Global Investments Inc. Toronto, Kanada 19.12.2011 - 3,00%)8 22 Abs. 1 Satz 1Nr.6i.V.m. 2,92% 5.699.639
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

Sun Life Assurance Company of Canada- U.S.  [Wellesley Hills, USA 19.12.2011 - 3,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr.6i.V.m. 2,92% 5.699.639

Operations Holdings, Inc. §22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

Sun Life Financial Inc. Toronto, Kanada 19.12.2011 - 3,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1Nr.6i.V.m. 2,92% 5.699.639
§22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

Massachusetts Financial Services Company Boston, USA 19.12.2011 - 3,00%|§ 22 Abs. 1 Satz 1Nr. 6 2,92% 5.699.639

(MFS) WpHG

Credit Suisse Group AG Ziirich, Schweiz 23.05.2012 - 5,00% 1,34% 2.587.486|
§ 25a WpHG 0,02% 39.420
§25 WpHG 0,04% 71.843
§8 21, 22 WpHG 1,28% 2.476.223]

Credit Suisse Securities (Europe) Limited London, GroRbritannien 23.05.2012 - 5,00%]8§ 21, 22 WpHG 1,28% 2.471.378

The Capital Group Companies Los Angeles, USA 02.10.2012 - 5,00%]88 21, 22 WpHG 2,75% 5.310.796|

Morgan Stanley Delaware, USA 29.05.2012 - 5,00% 3,54% 6.834.833]
§25a WpHG 2,31% 4.462.194)
§25 WpHG 1,17% 2.253.884]
§§ 21, 22 WpHG 0,06% 118.755

Morgan Stanley International Holdings Delaware, USA 29.05.2012 - 5,00% 1,03% 1.984.463|
§25 WpHG 1,00% 1.930.473
§8 21, 22 WpHG 0,03% 53.990

Morgan Stanley International Limited London, GroRbritannien 29.05.2012 - 5,00%|§ 25 WpHG 0,88% 1.693.951]

Morgan Stanley Group Europe London, GroBbritannien 29.05.2012 - 5,00%]8 25 WpHG 0,88% 1.693.951

Morgan Stanley UK Group London, GroRbritannien 29.05.2012 - 5,00%]8 25 WpHG 0,88% 1.693.951

Morgan Stanley & Co International Plc London, GroRbritannien 29.05.2012 - 5,00% 2,99% 5.775.662
§25a WpHG 2,11% 4.081.711]
§25 WpHG 0,88% 1.693.951

Deka Bank Deutsche Girozentrale Frankfurt am Main, Deutschland 11.05.2012 + 5,00% 5,70% 11.008.669|
§25WpHG 0,81% 1.567.000
§§ 21, 22 WpHG 4,8% 9.441.669

Credit Suisse AG Zurich, Schweiz 23.05.2012 - 5,00% 1,34% 2.587.486|
§25a WpHG 0,02% 39.420
§25 WpHG 0,04% 71.843
§§ 21, 22 WpHG 1,28% 2.476.223]

Credit Suisse Investments UK London, GroBbritannien 23.05.2012 - 5,00%]88 21, 22 WpHG 1,28% 2.471.378

Credit Suisse Investment Holdings UK London, GroRbritannien 23.05.2012 - 5,00%]8§ 21, 22 WpHG 1,28% 2.471.378

Warburg Invest Kapitalanlagegesellschaft Hamburg, Deutschland 21.05.2012 - 3,00%| 88§ 21, 22 WpHG 1,61% 3.108.037,
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Am 10. Dezember 2012 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entsprechenserklarung nach
§ 161 AktG erneuert und den Aktiondren auf der Internetseite der Deutsche Boérse

Aktiengesellschaft dauerhaft zuganglich gemacht.

Frankfurt am Main, den 11. Marz 2013
Deutsche Borse Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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/usammengefasster Lagebericht
der Deutsche Borse AG zum 31. Dezember 2012

inklusive Vergutungsbericht und Erklarung zur
Unternehmensfihrung



/usammengefasster Lagebericht

Der vorliegende zusammengefasste Lagebericht um-

fasst neben dem Konzern auch die Deutsche Borse AG.

Er wurde geméaB § 289, §315 und § 315a Handels-
gesetzbuch (HGB) sowie nach dem Deutschen Rech-
nungslegungsstandard (DRS) 20 erstellt. Zudem be-
ricksichtigt dieser zusammengefasste Lagebericht
die Anforderungen gemal dem sog. Practice State-
ment ,Management Commentary“ des International
Accounting Standards Board (IASB).

Grundlagen des Konzerns
Uberblick iiber die Gruppe Deutsche Borse

Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Die Deutsche Bdrse AG mit Sitz in Frankfurt am Main,
Deutschland, ist das Mutterunternehmen der Gruppe
Deutsche Borse. Der Konzern beschaftigte zum

31. Dezember 2012 an 22 Standorten in 16 Landern
insgesamt 3.704 Mitarbeiter. Als eine der groBten
Borsenorganisationen weltweit bietet sie ihren Kunden
ein breites Produkt- und Dienstleistungsportfolio. Es
deckt die gesamte Prozesskette des Wertpapierhan-
dels ab: vom Aktien- und Terminhandel Uber die
Verrechnung (Clearing) und Abwicklung (Settlement)
der Auftrage, die Verwahrung (Custody) von Wertpa-
pieren, Dienstleistungen fir Liquiditats- und Sicher-
heitenmanagement sowie die Bereitstellung der
Marktinformationen bis hin zur Entwicklung und zum
Betrieb der elektronischen Systeme. Mit ihrem pro-
zessorientierten Geschéaftsmodell steigert die Gruppe
die Effizienz der Kapitalmarkte. Emittenten profitieren
davon durch niedrige Kapitalkosten, Investoren
durch hohe Liquiditat und geringe Transaktions-
kosten. Gleichzeitig steht die Deutsche Borse flir
integre, transparente und sichere Kapitalmarkte, auf
denen ein geordneter Handel mit freier Preisbildung
und eigenverantwortlichem Risikomanagement
stattfindet.

Die Gruppe Deutsche Borse besteht aus der Deutsche
Borse AG mit ihren Tochterunternehmen, assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen.

Die Deutsche Borse AG selbst betreibt den Kassa-
markt der Frankfurter Wertpapierbdrse (FWB®) mit
der vollelektronischen Handelsplattform Xetra®. Zu-
dem bietet sie Uiber die Beteiligung an der Scoach
Holding S.A. den Handel von strukturierten Produk-
ten (Zertifikaten und Optionsscheinen) an.

Des Weiteren betreibt die Deutsche Borse AG Uber
die Eurex Zirich AG bzw. deren Tochtergesellschaften
Terminmarkte in Europa (Eurex) und den USA
(International Securities Exchange, ISE) und bietet
Clearingleistungen (Eurex Clearing AG) an.

Darlber hinaus vermarktet die Deutsche Borse Kurs-
und Referenzdaten sowie andere handelsrelevante
Informationen und entwickelt Indizes Uber ihre Toch-
tergesellschaft STOXX Ltd.

Die dem Handel nachgelagerten Dienstleistungen
sind bei der Clearstream Holding AG bzw. deren
Tochtergesellschaften geblndelt. Sie umfassen die
Abwicklung von Wertpapiertransaktionen, die Ver-
wahrung und Verwaltung von Wertpapieren sowie
Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung und
fur Investmentfonds.

Die Deutsche Borse AG und die Clearstream Ser-
vices S.A. entwickeln und betreiben die technologische
Infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse.

Die B Grafik auf der nachsten Seite gibt einen Uber-
blick Uber die wichtigsten Beteiligungen der Gruppe
Deutsche Borse; der vollstandige Konsolidierungs
kreis wird in 3] Erlauterung 2 des Konzernanhangs
dargestellt.



Unternehmensleitung

Als deutsche Aktiengesellschaft verflgt die Deut-
sche Borse AG Uber die Organe Hauptversammlung,
Aufsichtsrat und Vorstand mit jeweils eigenen Zustan-
digkeitsbereichen.

Die Hauptversammlung entscheidet tber die Ver-
wendung des Bilanzgewinns, sie bestellt die Vertreter
der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlieBt Gber
die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat. Zu-
dem entscheidet sie Uber KapitalmaBnahmen und
andere durch das Aktiengesetz (AktG) geregelte Ange-
legenheiten. Der Aufsichtsrat bestellt, Gberwacht und
berat den Vorstand und ist in Entscheidungen, die

von grundlegender Bedeutung fur das Unternehmen
sind, unmittelbar eingebunden. Dariber hinaus billigt
er den vom Vorstand aufgestellten Konzernabschluss.
Die Amtsdauer eines Aufsichtsratsmitglieds betragt
drei Jahre, wobei die Hauptversammlung bei der
Wahl eine kirzere Amtszeit bestimmen kann. Dem
Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG gehoren 18 Mit-
glieder an: zwdlf Vertreter der Anteilseigner und
sechs Arbeitnehmervertreter.

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Ver-
antwortung, der Vorstandsvorsitzende koordiniert

die Arbeit der Vorstandsmitglieder. Im Geschaftsjahr
2012 setzte sich der Vorstand der Deutsche Borse AG

Vereinfachte Beteiligungsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember 2012

Deutsche Borse AG

Scoach Schweiz AG
100%

100%
Scoach Europa AG

Eurex Clearing AG
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Eurex Repo GmbH
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U.S. Exchange
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| European Energy

L Clearstream
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100% | Eurex Frankfurt AG Clearstream
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L Link-Up Capital
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1) Unmittelbarer Anteil Deutsche Borse AG: 14 Prozent

2) Hinzu kommt ein Anteil in Hohe von 1 Prozent, der mittelbar tber
die Tradegate AG Wertpapierhandelsbank gehalten wird.

3) Unmittelbarer Anteil Deutsche Bérse AG: 50 Prozent



bis zum 30. November aus sechs Mitgliedern zusam-
men. Im Dezember 2012 bestand der Vorstand der
Deutsche Borse AG infolge der Bestellung von Hauke
Stars zum 1. Dezember 2012 und dem Ausscheiden
von Michael Kuhn zum Jahresende kurzzeitig aus
sieben Mitgliedern. Zum 1. Januar 2013 bestand
der Vorstand wieder aus sechs Mitgliedern. Zum

1. April 2013 wird der Vorstand mit dem Ausscheiden
von Frank Gerstenschlager auf funf Mitglieder ver-
kleinert. Das Vergutungssystem und die individua-
lisierten Bezlige der Vorstandsmitglieder der
Deutsche Borse AG werden im [2] Vergttungsbericht
erlautert; er ist Bestandteil dieses zusammengefass-
ten Lageberichts.

Berichtssegmente

Die Gruppe Deutsche Borse gliedert ihr Geschaft in die
vier Segmente Xetra, Eurex, Clearstream und Market
Data & Analytics. Diese Struktur dient seit dem Ge-
schaftsjahr 2010 der Konzernsteuerung und ist die
Basis fir die Finanzberichterstattung. Anderungen ab
dem Geschéftsjahr 2013 sind unten beschrieben.

Berichtssegment Geschéftsfelder

= Kassamarkt mit dem elektronischen
Handelssystem Xetra®, dem Xetra Frankfurt
Spezialistenhandel und Tradegate

= Zentraler Kontrahent flir Aktien

Xetra

= Wertpapierzulassung

= Elektronische Terminmarkthandelsplattform Eurex®

= Elektronische Optionshandelsplattform ISE

= OTC-Handelsplattformen Eurex Bonds® und
Eurex Repo®

= Zentraler Kontrahent flir Anleihen, borslich und
auBerbdrslich gehandelte Derivate und
Wertpapierpensionsgeschafte (Eurex Clearing)

Eurex

= Verwahrung und Abwicklung von inlandischen und
auslandischen Wertpapieren

= Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung
= Dienstleistungen fiir Investmentfonds

Clearstream

Market Data &
Analytics

= Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen
= I[ndexentwicklung und -vermarktung

Organisationsstruktur

Die Organisationsstruktur der Gruppe Deutsche Borse
im Geschéftsjahr 2012 bildete die drei Marktbereiche
ab: Kassamarkt (Xetra), Terminmarkt und Markt-
daten (Derivatives & Market Data) sowie Wertpapier-
abwicklung und -verwahrung (Clearstream). Jeder
Bereich wird von einem Mitglied des Vorstands der
Deutsche Borse AG gefuhrt. Dartiber hinaus gibt es
die Querschnittsfunktionen der Zentralfunktionen mit

den Ressorts des Vorstandsvorsitzenden (Chief Exec-
utive Officer, CEO) und des Finanzvorstands (Chief
Financial Officer, CFO). Anderungen ab dem Ge-
schaftsjahr 2013 sind im nachsten Absatz beschrie-
ben und bereits in der Ubersicht zur Fiihrungsstruktur
enthalten, siehe B Grafik auf der nachsten Seite.

Anderungen im Geschéftsjahr 2013
Im Geschaftsjahr 2013 andern sich Organisations-
struktur und Berichtssegmente wie folgt:

= Seit dem 1. Januar 2013 leitet Andreas PreuB3 das
Kassamarkt- und Derivategeschéft; die Berichtsseg-
mente Xetra und Eurex bleiben getrennt. Frank Gers-
tenschlager, im Berichtsjahr Vorstand flir den Markt-
bereich Xetra, scheidet zum 31. Méarz 2013 aus
dem Unternehmen aus.

= Seit dem 1. Januar 2013 werden die Bereiche In-
formation Technology (IT) und Market Data & Analy-
tics sowie ausgewahlte externe IT-Dienstleistungen
in einem eigenen Berichtssegment unter Leitung von
Hauke Stars zusammengefasst. Die neue Segment-
struktur ist sichtbarer Ausdruck der erklarten Absicht
der Gruppe Deutsche Borse, die Technologiefiihrer-
schaft und Expertise im Marktdatenbereich auszu-
bauen. In der Finanzberichterstattung 2013 werden
die Vorjahreswerte entsprechend angepasst.

Ziele und Strategien

Ziele und Strategie der Gruppe Deutsche Borse
Die Gruppe Deutsche Borse hat sich in den vergan-
genen Jahren zu einer der weltweit groBten Borsen-
organisationen entwickelt und ihren Wert seit ihrem
Borsengang deutlich gesteigert. Grundlage ihres ge-
schéftlichen Erfolgs ist das integrierte Geschéfts-
modell. Es hat zum Ziel, den Kunden verlassliche
Dienstleistungen effizient und kostenglinstig anzu-
bieten, und basiert auf den folgenden Eckpunkten:

® |ntegration verschiedener Finanzmarktdienstleistungen
wie Handel, Clearing, Abwicklung, Verwahrung von
Wertpapieren, Liquiditéts- und Sicherheitenmanage-
ment sowie Index- und Marktdatenservices

= Angebot dieser Dienstleistungen fiir verschiedene
Anlageklassen wie Aktien, Anleihen, Fonds und
Terminmarktprodukte



= Entwicklung und Betrieb eigener elektronischer
Systeme flr sdmtliche Prozesse entlang der Wert-
schopfungskette im Wertpapierhandel

= Neutraler Marktplatzorganisator, der einen geord-
neten, Uberwachten Handel mit fairer Preisbildung
und Dienstleistungen fur das Management von
Risiken sicherstellt

Die Effizienz des Geschéaftsmodells zeigt sich darin,
dass die Gruppe Deutsche Borse einer der giinstigsten
Anbieter fir Handel, Verrechnung und Abwicklung ist
und der Konzern seit Jahren einen starken Mittelzu-
fluss (Cashflow) aus dem operativen Geschaft erzielt.

Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt ihre Strategie, mit

der sie ihre fihrende Position erreichen konnte, weiter.

Sie setzt dabei in erster Linie auf organisches Wachs-
tum, das durch die Einfihrung neuer Produkte in
vorhandenen und neuen Anlageklassen, durch die
Ausdehnung des Geschéfts auf neue Kundengruppen
sowie die ErschlieBung von Markten in neuen Regio-
nen erzielt werden soll. Falls sich externe Wachstums-
schritte als wirtschaftlich sinnvoll erweisen, zieht sie
auch diese in Betracht. Ziel ist ein verantwortungsvol-
les, zukunftsorientiertes Wachstum, das nachhaltig

Wert schafft — flir Kunden und Geschéftspartner,
Mitarbeiter, Anteilseigner sowie fir die Gesellschaft.

In ihrer Strategie konzentriert die Gruppe Deutsche
Borse ihre Krafte in den nachsten Jahren auf drei
StoBrichtungen:

= Nachdrtickliche Ausweitung des Produkt- und
Dienstleistungsangebots auf heute unregulierte und
unbesicherte Markte: Dies geschieht vor dem Hin-
tergrund der sich andernden Kundenbeddrfnisse und
regulatorischen Rahmenbedingungen.

= Beschleunigter Ausbau der Technologiefiihrerschaft
und Expertise im Marktdatenbereich: Dies erreicht
die Gruppe Deutsche Bérse u.a. durch die Zusam-
menflhrung aller entsprechenden Kréafte im Unter-
nehmen. Hierzu sind insbesondere die Bereiche
Information Technology (IT) und Market Data &
Analytics sowie ausgewahlte externe Dienstleist-
ungen in einer eigenen Geschéftseinheit zusam-
mengefasst worden (Berichtssegment ab
Geschéaftsjahr 2013).

= ErschlieBung neuer geografischer Wachstumsfelder,
v.a. im asiatischen Raum, und Gewinnung neuer
Kundengruppen

Flhrungsstruktur der Gruppe Deutsche Bérse zum 1. Januar 2013

Group Executive Board

Cash & Derivatives
Markets

A. PreuB

CEO CFO

R. Francioni G. Pottmeyer

IT & Market Data &
Analytics

H. Stars

Clearstream Special Projects

J. Tessler F. Gerstenschlager




Das von der Gruppe Deutsche Borse angestrebte
organische Wachstum wird durch folgende Faktoren
beeinflusst:

= Konjunkturabhéngige Entwicklung der Finanzmarkte
(z. B. Volatilitdét am Kassamarkt)

= Regulatorische Anforderungen (z. B. EMIR, Eigenka-
pitalrichtlinien)

= Strukturelle Anderungen an den Finanzmérkten (z. B.

zunehmender Einsatz von Derivaten durch Invest-
mentfonds)

= [nnovationskraft der Gruppe (z. B. kontinuierliche
Einfihrung von neuen Produkten und Dienst-
leistungen)

Wahrend die Gruppe Deutsche Borse keinen Einfluss
auf die Entwicklung der Finanzmarkte hat, kann sie
die anderen Faktoren ganz oder teilweise beeinflus-
sen, z. B. durch Lobbying-Anstrengungen hinsicht-
lich der gesetzlichen Rahmenbedingungen fur die
Finanzmarkte oder durch Entwicklung neuer Pro-
dukte und Dienstleistungen. Auf diese Weise kann
sie ihre Abhangigkeit von den nicht beeinflussbaren
Faktoren reduzieren.

Managementansatz fiir Themen der gesellschaft-
lichen Verantwortung &

Die Gruppe Deutsche Borse versteht ihre unternehme-
rische Verantwortung ganzheitlich. Ihr Management-
ansatz fokussiert auf die vier Handlungsfelder Okono-
mie, Mitarbeiter, Umwelt und Gesellschaft mit dem
Ziel, den volkswirtschaftlichen und gesellschaftlichen
Nutzen der Gruppe Deutsche Borse nachhaltig zu
starken und zu sichern.

= Okonomie: Ziel der Gruppe Deutsche Bérse ist es,
integre, transparente und sichere Kapitalmarkte zu
organisieren. In ihrem origindaren Kerngeschaft leis-
tet sie ihren groBten gesellschaftlichen Wertbeitrag.

= Mitarbeiter: Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt eine
verantwortungsvolle, nachhaltig angelegte Personal-
politik. Sie mochte einsatzbereite und kompetente
Mitarbeiter gewinnen und moglichst langfristig an
sich binden.

= Umwelt: Ziel der Gruppe Deutsche Borse ist es,
ihren ,0kologischen FuBabdruck® mdglichst gering
zu halten: durch eine umwelt- und ressourcenscho-
nende Betriebsokologie.

= Gesellschaft: Die Gruppe Deutsche Borse versteht
sich als Teil der Gesellschaft und hat den Anspruch,
dieser Rolle auch an ihren internationalen Standor-
ten gerecht zu werden.

Ausgewahlte Initiativen und konkrete MaBnahmen
aus den vier Handlungsfeldern sind in den 1 Ab-
schnitten ,Mitarbeiter”, ,Gesellschaftliche Verantwor-
tung” und ,Nachhaltigkeit* beschrieben.

Die Verantwortung fur Corporate Responsibility liegt
im Zustandigkeitsbereich des Vorstandsvorsitzenden.
Das Corporate Responsibility-Team koordiniert die
gruppenweiten MaBnahmen und entwickelt den Ma-
nagementansatz strategisch weiter. In Abstimmung
mit den Fachabteilungen wird regelmaBig Uberpruft,
ob die Handlungsfelder bzw. UmsetzungsmaBnahmen
noch relevant sind, wie die Ziele erreicht und Vorga-
ben eingehalten werden.

Nachhaltigkeitsmanagement

Die Gruppe Deutsche Borse flhlt sich einer Unter-
nehmensfiihrung verpflichtet, die soziale, ethische
und Okologische Aspekte bei der Realisierung ihrer
O6konomischen Ziele bertcksichtigt. Diesen Anspruch
hat das Unternehmen mit der Unterzeichnung des
Global Compact der Vereinten Nationen nachdricklich
bekraftigt.

Als zentraler Organisator des Kapitalmarktes ist es
Aufgabe der Deutschen Borse, die von ihr organisier-
ten Markte systemisch zu stabilisieren und fiir eine
hohere Transparenz und Verfligbarkeit von Nachhal-
tigkeitsinformationen fir Marktteilnehmer zu sorgen.
Als bdrsennotiertes Unternehmen steht sie in der
Pflicht, das eigene Nachhaltigkeitsprofil konsequent
zu Uberwachen und zu scharfen. Aus dieser dualen
Rolle heraus konzentriert sich die Gruppe Deutsche
Borse in ihrem Nachhaltigkeitsmanagement auf zwei
Handlungsfelder:

= Forderung von Transparenz flr ganzheitliche An-
lagestrategien
= Optimierung der eigenen Nachhaltigkeitsleistung

Beispiele fur Initiativen und Erfolge bei der Umset-
zung dieser Ziele finden sich im B Abschnitt ,Nach-
haltigkeit®.



Konzernsteuerung

Steuerungssysteme

Zur Steuerung des Konzerns verwendet die Gruppe
Deutsche Borse operative Kennzahlen der Gewinn-
und Verlustrechnung (Nettoerlose, operative Kosten,
EBIT, Konzern-Jahresiiberschuss) sowie verschiedene
BilanzkenngroBen (Liquiditat, Eigenkapital abzlglich
immaterieller Vermogenswerte). Dartiber hinaus wer-
den zusatzlich Kennzahlen in die Steuerung einbezo-
gen, die sich aus den SteuerungsgroBen der Gewinn-
und Verlustrechung sowie der Bilanz ableiten (Zins-
deckungsgrad, verzinsliche Bruttoschulden / EBITDA,
Konzerneigenkapital-Rentabilitat).

Die Nettoerlose setzen sich aus den Umsatzerlosen
zuzuglich der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft
und der sonstigen betrieblichen Ertrage sowie abziig-
lich der volumenabhangigen Kosten zusammen. Die
Umsatzerlose mit externen Kunden hangen grundsatz-
lich von den oben genannten Wachstumsfaktoren ab
(Entwicklung der Finanzmarkte, regulatorische und
strukturelle Anderungen und Innovationskraft der
Gruppe). Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft
beruhen zum einen auf der Entwicklung des inter-
nationalen Abwicklungsgeschafts bei Clearstream und
zum anderen auf der Entwicklung der kurzfristigen
Zinsen, insbesondere im Euroraum und in den USA.
Die sonstigen betrieblichen Ertrdge stammen u.a. aus
Wahrungsdifferenzen. Die volumenabhangigen Kosten
umfassen Aufwendungen, die in einigen Bereichen
des Unternehmens mit der Hohe der Umsatzerlése
korrelieren, z. B. Provisionen aus dem Bankgeschaft
und Kauf von Kursdaten. Des Weiteren tragen diverse
Lizenzentgelte zu den volumenabhangigen Kosten bei.
Die operativen Kosten umfassen den Personalaufwand,
den Abschreibungs- und Wertminderungsaufwand
sowie die sonstigen betrieblichen Aufwendungen.

Der Personalaufwand setzt sich aus den Léhnen und
Gehaltern sowie den sozialen Abgaben und Aufwen-
dungen fur die Altersvorsorge zusammen. Er unterliegt
der Inflation und hangt teilweise von der Entwicklung
des Aktienkurses der Deutsche Borse AG ab, da er
auch die Veranderungen der Rickstellungen und
Zahlungen flr das ab dem Jahr 2007 aufgelegte
Aktientantiemeprogramm flr Vorstandsmitglieder und
leitende Angestellte enthalt. Die Position ,Abschrei-
bung und Wertminderungsaufwand“ enthalt die
planmaBigen und auBerplanmaBigen Abschreibungen
auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen
sich hauptsachlich aus Kosten flr die Entwicklung
und den Betrieb der technologischen Infrastruktur der
Gruppe, aus Buroinfrastrukturkosten und aus Marke-
tingkosten zusammen.

Rund 80 Prozent der Gesamtkosten der Gruppe
Deutsche Borse sind Fixkosten (ohne Sondereffekte).
Deshalb kann der Konzern zusatzliche Geschaftsvo-
lumina ohne einen signifikanten Anstieg der Kosten
abwickeln. Umgekehrt hat auch ein Rickgang der
Geschaftsvolumina direkte Auswirkungen auf die
Profitabilitat des Konzerns. Rund 20 Prozent der Ge-
samtkosten der Gruppe setzen sich aus volumenab-
hangigen Kosten zusammen.

Uber die Nettoerldse und operativen Kosten steuert
die Gruppe Deutsche Borse ihr EBIT. Auf Konzern-
ebene dient dartber hinaus der Konzern-Jahresuber-
schuss der Gruppe Deutsche Borse als KenngroBe zur
Steuerung des Konzerns.

Zu den bilanziellen SteuerungsgroBen der Gruppe
Deutsche Borse zéhlen eine Zielliquiditat sowie das
Eigenkapital abzlglich immaterieller Vermdgenswerte.
Ziel der Liquiditatsplanung ist es, eine Liquiditat in
Hohe der operativen Kosten eines Quartals vorzuhalten;
die Zielliquiditat betragt derzeit 250 Mio.€. Das Eigen-
kapital abziiglich immaterieller Vermogenswerte steuert
der Konzern nicht mit dem Ziel, einen definierten Ziel-
wert zu erreichen, sondern strebt vielmehr grundséatz-
lich einen positiven Wert an.

Der Zinsdeckungsgrad zeigt das Verhaltnis von EBITDA
zu Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit. Die
Gruppe plant, im Rahmen ihres Kapitalmanagement-
programms einen Zinsdeckungsgrad von mindestens
16 fur die Gruppe Deutsche Borse zu erreichen. Auf
Gruppenebene wird zudem ein Verhaltnis der verzins-
lichen Bruttoschulden zum EBITDA von hochstens
1,5 angestrebt. In Kombination sind diese beiden
Kennzahlen derzeit wesentlich, um das gegenwartige
,AA‘-Rating auf Gruppenebene zu bewahren.

Fur den Clearstream-Teilkonzern gilt als Ziel ein Zins-
deckungsgrad von 25 sowie weitere Eigenkapital-
groBen, um das derzeitige ,,AA‘-Rating aufrechtzu-
erhalten. Da im Berichtsjahr wie im Vorjahr bei
Clearstream keine Finanzverbindlichkeiten aus dem



Nichtbankgeschaft bestanden, entfallt die Berechnung
des Zinsdeckungsgrades fur den Teilkonzern.

Weitere Details zur Finanzlage des Konzerns werden im
] Abschnitt ,Finanzlage* dieses zusammengefassten
Lageberichts dargestellt.

Internes Kontrollsystem und Risikomanagement in
Bezug auf die Rechnungslegung des Konzerns

Ein weiteres Steuerungsinstrument ist das interne
Kontrollsystem (IKS) des Konzerns. Es dient im Hin-
blick auf die Rechnungslegungsprozesse der Gruppe
Deutsche Borse v.a. dazu, eine ordnungsgemafie
Buchfiihrung und Rechnungslegung sicherzustellen.
Ziel ist, die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

im Jahres- und Konzernabschluss der Deutsche
Borse AG und ihrer Tochtergesellschaften richtig
und vollstéandig darzustellen.

Die Rechnungslegung fur die Deutsche Borse AG
sowie fur die in den Konzernabschluss einbezogenen
Tochtergesellschaften Gbernehmen im Wesentlichen
der Zentralbereich ,Financial Accounting and Control-
ling“ (FA&C) bzw. die entsprechenden Bereiche der
einzelnen auslandischen Tochtergesellschaften. Der
FA&C-Bereichsleiter der Deutsche Borse AG ist fir
den Rechnungslegungsprozess der gesamten Gruppe
Deutsche Borse sowie fiir die Wirksamkeit der Siche-
rungs- und KontrollmaBnahmen verantwortlich, die
ebenfalls Teil des Rechnungslegungsprozesses sind.
Er stellt sicher, dass Risiken im Rechnungslegungs-
prozess friihzeitig erkannt und adaquate Sicherungs-
und KontrollmaBnahmen zeitnah ergriffen werden.
Hierzu ist ein internes Uberwachungssystem im-
plementiert, das prozessintegrierte und prozess-
unabhangige MaBnahmen umfasst. Die konstante
Qualitat der Rechnungslegung wird u.a. durch
Nutzung der folgenden Arbeitsmittel unterstitzt:

= Arbeitsanweisungen und Prozessbeschreibungen flr
die einzelnen Prozesse im Rechnungswesen, ein-
schlieBlich der Erstellung des Konzernabschlusses,
sind in einer speziell fur diesen Zweck aufgebauten
Datenbank niedergelegt.

= Bilanzierungshandbtcher nach IFRS und HGB so-
wie Kontierungsrichtlinien gewéhrleisten einen
gruppenweit einheitlichen Bilanzierungsstandard
und -prozess.

Die Aktualitat der Arbeitsanweisungen und Prozess-
beschreibungen wird regelmaBig lberprift. Prozesse
mit einer hohen Risikoklassifizierung unterliegen einer
besonderen Kontrolle. Auch die Bilanzierungshand-
bicher und die Kontierungsrichtlinien werden laufend
aktualisiert. Alle Mitarbeiter des Bereichs konnen auf
die Datenbank sowie die Bilanzierungs- und Kontie-
rungsrichtlinien zugreifen und sich so tUber die aktuel-
len Regelungen informieren.

Dem Bereich FA&C obliegt es dariiber hinaus, Ande-
rungen der rechnungslegungsbezogenen Rahmen-
bedingungen zu Uberwachen und mogliche Auswir-
kungen auf die Gruppe Deutsche Bdrse zu analysieren
sowie geeignete MaBnahmen zu initiieren, um diese
Anderungen umzusetzen. Hierzu gehéren insbeson-
dere die permanente Analyse von Auswirkungen
neuer bzw. gednderter Rechnungslegungsstandards
und die Begleitung neuer Transaktionen im Hinblick
auf eine angemessene Berlicksichtigung im Rech-
nungswesen.

Ein weiterer wesentlicher Baustein des internen Kon-
trollsystems innerhalb des Bereichs FA&C ist das
Prinzip der Funktionstrennung: Aufgaben und Kompe-
tenzen sind organisatorisch eindeutig zugeordnet und
genau voneinander abgegrenzt. Unvereinbare Tatig-
keiten, wie die Anderung von Stammdaten einerseits
und die Anweisung von Zahlungen andererseits, wer-
den klar voneinander getrennt. Dieser Funktionstren-
nung wird u.a. dadurch Rechnung getragen, dass
eine unabhangige Kontrollstelle den Mitarbeitern Zu-
griffsrechte auf die Buchhaltungssysteme zuweist
und diese Rechte mittels einer sog. Inkompatibilitats-
matrix fortlaufend Gberwacht. Geschéftsvorfalle wer-
den zunéchst auf Grundlage des Kontenplans und
der Kontierungsrichtlinien im Hauptbuch bzw. in den
jeweiligen Nebenbuchern erfasst. Bei den Abschluss-
buchungen und der Erstellung des Konzernabschlus-
ses gilt grundsatzlich das Vier-Augen-Prinzip.

Die Hauptbucher aller wesentlichen Tochterunter-
nehmen der Gruppe Deutsche Bdrse werden im
selben SAP-System gefiihrt. Fir die Konsolidierung
wird die Konsolidierungssoftware SAP EC-CS genutzt.
Die Buchhaltungsdaten der Gesellschaften, deren
Buchhaltung nicht im SAP-System des Konzerns ge-
fuhrt wird, werden mittels Daten-Upload in die Konso-
lidierung einbezogen. Fir die Schulden-, Aufwands-
und Ertragskonsolidierung werden die Geschaftsvor-



falle jeweils unter Angabe der Partnergesellschaft
auf gesonderten Konten erfasst. Differenzen aus der
Schulden- sowie der Aufwands- und Ertragskonsoli-
dierung werden zentral ausgewertet und zur Klarung
an die Buchhaltungsabteilungen der jeweiligen Ge-
sellschaften weitergeleitet.

Internal Auditing fuhrt risikoorientierte und prozess-
unabhangige Kontrollen durch, um die Angemessen-
heit und Wirksamkeit des rechnungslegungsbezoge-
nen internen Kontrollsystems zu Uberprifen.

Die implementierten Prozesse, Systeme und Kontrol-
len stellen hinreichend sicher, dass die Rechnungs-
legungsprozesse in Einklang mit den jeweiligen Rech-
nungslegungsgrundséatzen und Gesetzen erfolgen.
Allerdings bietet auch ein angemessenes und grund-
satzlich funktionsfahiges internes Kontrollsystem le-
diglich eine hinreichende, aber keine absolute Sicher-
heit daflr, dass die eingangs dargestellten Ziele tat-
sachlich erreicht werden. Der Vorstand und der vom
Aufsichtsrat eingerichtete Finanz- und Prifungsaus-
schuss werden regelmaBig Uber die Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems im Hinblick auf den Rech-
nungslegungsprozess unterrichtet.

Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Als Dienstleistungsunternehmen betreibt die Gruppe
Deutsche Borse keine mit produzierenden Unterneh-
men vergleichbare Forschung und Entwicklung. Daher
entfallt dieser Teilbericht. Die Aktivitaten zur Entwick-
lung neuer Produkte und Dienstleistungen sind im
Chancenbericht sowie im Bl Prognosebericht naher
beschrieben.

Ubernahmerelevante Angaben

Angaben gemaB § 289 Abs. 4 und § 315 Abs.
Handelsgesetzbuch

GemaB § 289 Abs. 4 und §315 Abs. 4 Handels-
gesetzbuch (HGB) macht die Deutsche Borse AG
zum 31. Dezember 2012 die folgenden Angaben:

Das Grundkapital der Deutsche Borse AG betrug zum
oben genannten Stichtag 193,0 Mio. € und war ein-
geteilt in 193.000.000 auf den Namen lautende

Stlickaktien. Neben diesen Stammaktien bestehen
keine weiteren Aktiengattungen.

Dem Vorstand sind lediglich die Stimmrechtsbeschran-
kungen bekannt, die sich aus dem Aktiengesetz (AktG)
ergeben. Dies ist zum einen die Stimmrechtsbe-
schrankung nach § 136 AktG und zum anderen sind
es die Beschrankungen, die das Aktiengesetz flr eige-
ne Aktien vorsieht. Nach § 136 AktG kann niemand
fur sich oder fir einen anderen das Stimmrecht ausu-
ben, wenn dartiber Beschluss gefasst wird, ob er zu
entlasten oder von einer Verbindlichkeit zu befreien ist
oder ob die Gesellschaft gegen ihn einen Anspruch
geltend machen soll. Damit ist in den Féllen des

§ 136 AktG das Stimmrecht aus den betroffenen Ak-
tien von Gesetz wegen ausgeschlossen. Soweit die
Deutsche Borse AG eigene Aktien im Bestand halt,
kdnnen daraus gemaB § 71b AktG keine Rechte aus-
gelbt werden.

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) muss
jeder Anleger, der durch Erwerb, VerduBerung oder auf
sonstige Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten
erreicht, Gberschreitet oder unterschreitet, dies der
Gesellschaft und der Bundesanstalt flir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) anzeigen. Der niedrigste
Schwellenwert fir diese Anzeigepflicht betragt

3 Prozent (siehe =] Erlduterung 43 des Konzernan-
hangs). Der Deutsche Borse AG sind keine direkten
oder indirekten Beteiligungen am Kapital bekannt,
die 10 Prozent der Stimmrechte iberschreiten.

Unter den Aktionadren der Deutsche Borse AG gibt
es keine Inhaber von Aktien mit Sonderrechten, die
Kontrollbefugnisse verleihen.

Arbeitnehmer, die am Kapital der Deutsche Borse AG
beteiligt sind, tGben ihre Rechte wie andere Aktionare
nach MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften und der
Satzung aus.

Mitglieder des Vorstands werden gemaB §§ 84,

85 AktG bestellt und abberufen. Die Mitgliedschaft
im Vorstand endet gemaB § 6 Abs. 3 der Satzung der
Deutsche Borse AG grundsatzlich mit Vollendung des
60. Lebensjahres. Uber Anderungen der Satzung der
Deutsche Borse AG beschliet gemaB § 119 Abs. 1
Ziffer 5 AktG die Hauptversammlung. Nach § 12
Abs. 4 der Satzung der Deutsche Borse AG ist dem
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Aufsichtsrat die Befugnis eingeraumt, Anderungen der

Satzung zu beschlieBen, die nur die Fassung betreffen.

Nach § 18 Abs. 1 der Satzung der Deutsche Borse AG
werden Beschlusse der Hauptversammlung, soweit
nicht zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes et-
was Abweichendes bestimmen, mit einfacher Mehr-
heit der abgegebenen Stimmen gefasst. Soweit das
Aktiengesetz dariber hinaus zur Beschlussfassung
eine Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertrete-
nen Grundkapitals vorschreibt, gentgt die einfache
Mehrheit des vertretenen Grundkapitals, soweit dies
gesetzlich zulassig ist.

Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital bis
zum 11. Mai 2016 mit Zustimmung des Aufsichts-
rats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender
Stuckaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 5,2 Mio. € zu
erhohen (genehmigtes Kapital 1). Die vollstandige
Erméchtigung, insbesondere die Voraussetzungen flr
einen Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare,
ergibt sich aus §4 Abs. 3 der Satzung der Deutsche
Borse AG.

Der Vorstand ist des Weiteren ermachtigt, das Grund-
kapital bis zum 26. Mai 2015 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen
lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sachein-
lagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt
27,8 Mio.€ zu erhdhen (genehmigtes Kapital I1). Da-
bei ist den Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen,
das der Vorstand in bestimmten Féllen jeweils mit
Zustimmung des Aufsichtsrats ausschlieBen kann. Der
Vorstand ist ermachtigt, das Bezugsrecht der Aktiona-
re bei Barkapitalerhohungen auszuschlieBen, wenn
der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis
nicht wesentlich unterschreitet und die unter Aus-
schluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insge-
samt 10 Prozent des Grundkapitals nicht Uberschrei-
ten. Weiter ist der Vorstand ermdachtigt, das Bezugs-
recht auf neue Aktien mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von bis zu insgesamt 3,0 Mio. € auszu-
schlieBen, um die neuen Aktien an Arbeitnehmer der
Gesellschaft oder der mit ihr verbundenen Unterneh-
men unter Ausschluss der Mitglieder des Vorstands
und der Geschaftsfiihrungen verbundener Unterneh-
men auszugeben. Darlber hinaus ist der Vorstand
ermachtigt, das Bezugsrecht auszuschlieBen, sofern
die Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen zum Zwecke
des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen

oder von Beteiligungen an Unternehmen oder von
sonstigen Vermogensgegenstanden erfolgt. SchlieB-
lich ist der Vorstand erméachtigt, Spitzenbetrage vom
Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen. Die voll-
standige Erméachtigung, insbesondere die Voraus-
setzungen flr einen Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktionare, ergibt sich aus §4 Abs. 4 der Satz-
ung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist weiter ermachtigt, das Grundkapital
bis zum 26. Mai 2015 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lau-
tender Stlickaktien gegen Bareinlagen einmal oder
mehrmals um bis zu insgesamt 19,5 Mio. € zu erho-
hen (genehmigtes Kapital Ill). Dabei ist den Aktiona-
ren ein Bezugsrecht einzuraumen, das der Vorstand
mit Zustimmung des Aufsichtsrats nur flr Spitzen-
betrage ausschlieBen kann. Der genaue Inhalt dieser
Ermachtigung ergibt sich aus §4 Abs. 5 der Satzung
der Deutsche Borse AG.

Darlber hinaus ist der Vorstand ermachtigt, das
Grundkapital bis zum 15. Mai 2017 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Na-
men lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insge-
samt 6,0 Mio. € zu erhohen (genehmigtes Kapital 1V).
Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzurau-
men, sofern nicht der Vorstand von der ihm einge-
raumten Ermachtigung Gebrauch macht, das Bezugs-
recht der Aktionare mit Zustimmung des Aufsichtsrats
auszuschlieBen. Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom Be-
zugsrecht der Aktionare auszunehmen. AuBerdem ist
der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare auszuschlie-
Ben, um bis zu 900.000 neue Aktien pro Geschafts-
jahr aus dem genehmigten Kapital IV an Mitglieder
des Vorstands und Arbeitnehmer der Gesellschaft
sowie an Mitglieder der Vorstande bzw. Geschaftsfih-
rungen und Arbeitnehmer der mit ihr verbundenen
Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG auszugeben.
Die vollstandige Erméachtigung ergibt sich aus §4 Abs.6
der Satzung der Deutsche Borse AG.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaB § 4

Abs. 7 der Satzung der Deutsche Borse AG um bis zu
6,0 Mio. € bedingt erhoht durch Ausgabe von bis zu
6.000.000 auf den Namen lautenden Stlickaktien
(bedingtes Kapital 1). Die bedingte Kapitalerhdhung



dient ausschlieBlich der Erflllung von Bezugsrechten,
die aufgrund der Ermachtigung der Hauptversamm-
lung vom 14. Mai 2003 unter Punkt 7 der Tagesord-
nung bis zum 13. Mai 2008 gewahrt wurden. Die
bedingte Kapitalerhohung wird nur insoweit durchge-
fuhrt, wie die Inhaber der ausgegebenen Bezugsrech-
te von ihrem Bezugsrecht Gebrauch machen und die
Gesellschaft die Bezugsrechte nicht durch Ubertra-
gung eigener Aktien oder im Wege einer Barzahlung
erfillt. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des
Geschaftsjahres an, in dem sie durch Austbung von
Bezugsrechten entstehen, am Gewinn teil.

Der Vorstand ist erméachtigt, eigene Aktien bis zu
einem Anteil von 10 Prozent des Grundkapitals zu
erwerben. Die erworbenen Aktien durfen allerdings
zusammen mit etwaigen aus anderen Grlinden erwor-
benen eigenen Aktien, die sich jeweils im Besitz der
Gesellschaft befinden oder ihr nach den §§71a ff.
AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt

10 Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft tiber-
steigen. Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum

11. Mai 2013 und kann ganz oder in Teilbetragen,
einmalig oder mehrmals von der Gesellschaft ausge-
Ubt werden. Sie kann aber auch durch abhangige
oder im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende
Unternehmen oder fir ihre oder deren Rechnung
durch Dritte ausgetibt werden. Der Erwerb darf nach
Wahl! des Vorstands (1) Uber die Bérse, (2) mittels
eines an alle Aktionare gerichteten 6ffentlichen
Kaufangebots oder einer an die Aktionare der Gesell-
schaft gerichteten offentlichen Aufforderung zur Abga-
be von Verkaufsangeboten, (3) durch die Ausgabe von
Andienungsrechten an die Aktiondre oder (4) durch
den Einsatz von Derivaten (Put- oder Call-Optionen
oder eine Kombination aus beiden) erfolgen. Der
vollstandige und genaue Wortlaut der Erméachtigung
zum Erwerb eigener Aktien, insbesondere die zulassi-
gen Verwendungszwecke, ergibt sich aus den Tages-
ordnungspunkten 6 und 7 der Hauptversammlung
vom 12. Mai 2011.

Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die
unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebots stehen, sind:

= Am 25. Oktober 2006 haben die Deutsche Borse AG
und die SIX Group AG (vormals SWX Group) in ei-
nem Kooperationsvertrag vereinbart, ihr Geschaft
im Bereich strukturierte Produkte in einer europa-

ischen Borsenorganisation unter einer gemeinsamen
Firma und Marke (Scoach) zusammenzufuhren. Die-
ser Kooperationsvertrag wurde am 24. Marz 2009
von der SIX Swiss Exchange AG anstelle der SIX
Group AG Ubernommen. Der Kooperationsvertrag
sieht fir beide Parteien ein Kindigungsrecht mit
einer Frist von sechs Monaten zum Monatsende flr
den Fall vor, dass ein Kontrollwechsel bei der je-
weils anderen Partei, also der Deutsche Borse AG
oder der SIX Swiss Exchange AG, eintritt. Das Kin-
digungsrecht verfallt, wenn es nicht innerhalb von
drei Monaten nach dem Eintreten des Kontrollwech-
sels ausgelbt wird. Ein Kontrollwechsel liegt nach
dem Kooperationsvertrag 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. Kontrolle hat eine Ge-
sellschaft, 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
den International Financial Reporting Standards
(IFRS) voll konsolidieren muss oder sie durch
Stimmabsprachen oder die Bestellung von Mitglie-
dern in leitenden Organen kontrollieren kann.

Am 6. Mai 2008, erganzt am 9. April 2009, am
30. Marz 2010, am 29. Marz 2011 sowie am
27. Februar 2012, haben die Deutsche Borse AG
und ihr Tochterunternehmen Clearstream Bank-

ing S.A. mit einem Bankenkonsortium eine Verein-
barung (Multicurrency Revolving Facility Agreement)
Uber einen Betriebsmittelkredit in einer Hohe von
insgesamt bis zu 750 Mio. € geschlossen. Im Falle
eines Kontrollwechsels hat der Konsortialfihrer die
Vereinbarung mit einer Frist von 30 Tagen zu kin-
digen und samtliche Forderungen der Kreditgeber
sofort fallig zu stellen, falls eine Mehrheit der Kon-
sortialbanken, 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 Ge-
schéfte der Gesellschaft zu leiten oder die Zusam-
mensetzung der Mehrheit des Deutsche Borse-
Vorstands zu bestimmen.

11
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= |[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
Anteile an der ISE oder Stimmrechtskontrolle tiber
mehr als 20 Prozent der Anteile an der ISE erwerben
darf. Andernfalls werden so viele Anteile an der ISE
auf einen Trust Ubertragen, wie erforderlich sind,
um die Vorgaben einzuhalten.

Nach den Bedingungen der von der Deutsche Bor-
se AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldver-
schreibungen von 2008/2013 iber 650,0 Mio. €,
den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG
ausgegebenen nachrangigen, fest- bzw. variabel ver-
zinslichen Schuldverschreibungen von 2008 Uber
550,0 Mio.€ und den Bedingungen der von der
Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen
Schuldverschreibungen von 2012/2022 (ber
600,0 Mio. € bestehen Kindigungsrechte bei Eintritt
eines Kontrollwechsels. Werden die Schuld-
verschreibungen gekindigt, so sind sie zu ihrem
Nennbetrag zuzlglich etwaiger aufgelaufener
Zinsen zurlickzuzahlen. Ein Kontrollwechsel tritt
ein, wenn eine Person oder mehrere Personen,

die abgestimmt handeln, oder im Auftrag han-
delnde Dritte mehr als 50 Prozent der Aktien der
Deutsche Borse AG oder eine solche Anzahl von
Aktien der Deutsche Borse AG, auf die mehr als

50 Prozent der bei Hauptversammlungen der
Deutsche Borse AG ausiibbaren Stimmrechte entfal-
len, erworben hat bzw. haben. Zusatzlich muss sich
nach den jeweiligen Anleihebedingungen der Kon-
trollwechsel negativ auf das Rating auswirken, das
eine der vorrangigen unbesicherten Verbindlichkei-
ten der Deutsche Borse AG von Fitch Ratings,
Moody’s Investors Service oder Standard & Poor’s
erhalt. Weitere Einzelheiten konnen den einschla-
gigen Anleihebedingungen entnommen werden.
Weiterhin besteht bei Eintritt eines Kontrollwechsels
Anspruch auf Rickzahlung verschiedener Schuld-
verschreibungen, die die Deutsche Borse AG im
Jahr 2008 im Rahmen einer Privatplatzierung in
den USA ausgegeben hat. Der Kontrollwechsel
muss sich zusatzlich negativ auf das Rating aus-
wirken, das eine der vorrangigen unbesicherten
Verbindlichkeiten der Deutsche Bdrse AG von

Fitch Ratings, Moody’s Investors Service oder
Standard & Poor’s erhélt. Die in den einschlagigen
Bedingungen getroffenen Regelungen entsprechen
dabei den in den Anleihebedingungen der fest-

verzinslichen Schuldverschreibungen von 2008/
2013 enthaltenen Festsetzungen. Bei den im Rah-
men der Privatplatzierung ausgegebenen Schuld-
verschreibungen handelt es sich um Schuldver-
schreibungen tber 170,0 Mio. US$ mit Falligkeit
zum 10. Juni 2015, Gber 220,0 Mio. US$ mit Fal-
ligkeit zum 10. Juni 2018 und tber 70,0 Mio. US$
mit Falligkeit zum 10. Juni 2020.

Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG
haben bei einem Kontrollwechsel unter bestimmten
Voraussetzungen ein besonderes Kindigungsrecht.
GemaB den Vereinbarungen mit allen Vorstandsmit-
gliedern liegt ein Kontrollwechsel vor, wenn (1) ein
Aktionar oder Dritter nach §§21, 22 WpHG mitteilt,
mehr als 50 Prozent der Stimmrechte an der Deut-
sche Borse AG zu besitzen, (2) mit der Deutsche
Borse AG als abhangigem Unternehmen ein Unter-
nehmensvertrag nach § 291 AktG abgeschlossen
wird oder (3) die Deutsche Bdrse AG gemaB

§ 319 AktG eingegliedert oder gemaB § 2 Umwand-
lungsgesetz (UmwG) verschmolzen wird.

Zusatzlich zu diesen Vereinbarungen, die unter der
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Uber-
nahmeangebots stehen, existieren weitere Vereinba-
rungen, die aber aus Sicht der Deutsche Borse AG
nicht wesentlich im Sinne von §315 Abs.4 HGB sind.

Die Entschadigungsvereinbarungen, die flr den

Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern
des Vorstands getroffen wurden, kénnen dem 1 Ver-
gutungsbericht entnommen werden.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

Das Jahr 2012 wurde von zahlreichen Entwicklungen
gepragt, die einen erheblichen Einfluss auf das ge-
samtwirtschaftliche Umfeld und das Geschehen an
den Markten hatten und haben. Im Einzelnen sind
hervorzuheben:

= Die Abschwachung der Weltwirtschaft, insbesondere
im zweiten Halbjahr

= Die hohen Staatsschulden einiger europaischer
Staaten, konzertierte GegenmaBnahmen der EU



und der Wertverlust des Euro gegeniber dem
US-Dollar, insbesondere im zweiten und dritten
Quartal 2012

= Die weiterhin hohe Bereitstellung von Liquiditat
durch die Niedrigzinspolitik seitens der groBen
Zentralbanken

Nachdem 2011 in den OECD-Staaten noch ein An-
stieg des realen Bruttoinlandsprodukts von 1,8 Pro-
zent zu verzeichnen war, stieg aktuellen Schatzungen
zufolge das reale Bruttoinlandsprodukt 2012 nur
noch um 1,4 Prozent. Das globale Wirtschaftswachs-
tum lag im Jahr 2012 nach Schatzungen des Inter-
nationalen Wahrungsfonds bei 3,2 Prozent (2011:
real 3,9 Prozent).

Im Kontext der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung bestimmen hauptsachlich konjunkturelle
Trends in Deutschland, den Ubrigen europdischen
Landern und den USA das Geschaft der Gruppe
Deutsche Borse.

Nach ersten Einschatzungen ist das Bruttoinlandspro-
dukt in Deutschland 2012 vor dem Hintergrund des
verlangsamten Wachstums der Weltkonjunktur sowie
des auf Vorjahresniveau stagnierenden Welthandels
weniger stark gestiegen als im Vorjahr. Der Internatio-
nale Wahrungsfonds schatzte nach einer im Januar
2013 verdffentlichten Kalkulation das Wachstum der
Wirtschaftsleistung in der Bundesrepublik Deutschland
im Jahr 2012 auf 0,9 Prozent (2011: real 3,1 Pro-
zent). Die bereits im zweiten Halbjahr 2011 zu beob-
achtende Abschwachung des Wachstums des Brutto-
inlandsprodukts setzte sich im Berichtsjahr fort.
Wahrend geméaB Angaben des Statistischen Bundes-
amtes fur das erste Halbjahr 2012 ein preis-, saison-
und kalenderbereinigtes Wirtschaftswachstum von
0,6 Prozent gegenlber dem zweiten Halbjahr 2011
gemessen wurde, nahm die Wirtschaftsleistung im
zweiten Halbjahr 2012 gegeniiber den ersten sechs
Monaten des Jahres nur noch um 0,1 Prozent zu.

Im europaischen Vergleich zeigte sich im Berichtsjahr
wie bereits im Jahr 2011 ein heterogenes Bild der
wirtschaftlichen Entwicklung: Neben Deutschland
entwickelten sich Frankreich und Osterreich stabil,
wahrend sich Schatzungen der Europadischen Kom-
mission zufolge u.a. Griechenland, Italien und
Spanien in einer Rezession befanden. Der euro-
paische Leitzins wurde am 12. Juli 2012 nochmals

um 25 Basispunkte auf ein neues historisch niedriges
Niveau von 0,75 Prozent gesenkt.

Flr die Wirtschaftsleistung der USA erwartet die
OECD, dass diese 2012 — bedingt durch die an-
haltende Haushaltskonsolidierung infolge der Schul-
denkrise der USA im Sommer 2011 — real um

2,2 Prozent gestiegen ist. Aufgrund der finanzpoliti-
schen Probleme, der weiterhin hohen Arbeitslosigkeit
und des daraus resultierenden geringeren privaten
Konsums halt die Unsicherheit auf den Markten an.
Die US-amerikanische Notenbank belieB ihren Leit-
zins in der seit Dezember 2008 bestehenden Spanne
von null bis 0,25 Prozent.

Entwicklung der Handelsaktivitat an
ausgewahlten europaischen Kassamarkten

Verénderung

2012 ggii. 2011

Mrd. %

London Stock Exchange!? £ 1.017,9 -15
Euronext”® € 1.324,2 -22
Gruppe Deutsche Borse — Xetra" € 1.069,9 -24
Bolsas y Mercados Espafioles” € 698,9 -24
Borsa ltaliana® € 576,2 -29

1) Handelsvolumen im elektronischen Handel (Einfachzahlung)
2) Teil der London Stock Exchange Group
3) Teil der NYSE Euronext

Quelle: Angefihrte Borsen

Die hohe Staatsverschuldung einzelner europaischer
Staaten, der Riickgang des Euro gegenlber dem US-
Dollar und die wirtschaftlich schwierige Lage tragen
weiterhin zur Unsicherheit an den Finanzmarkten bei.
Diese Einflussfaktoren flhrten im Geschaftsjahr 2012
zu einer ricklaufigen Handelsaktivitat im Kassa- und
Terminmarkt.

Das von der Bank fiir Internationalen Zahlungsverkehr
(BIS) ermittelte weltweite Nettoemissionsvolumen bei
internationalen Anleihen stieg in den ersten neun
Monaten 2012 im Vergleich zur Vorjahresperiode um
24 Prozent. Infolgedessen stieg auch ihr Nominalwert
im gleichen Zeitraum um mehr als 5 Prozent auf den
Wert von 16,8 Bio.€ (aufgrund einer geénderten
Erhebung der Daten durch die BIS sind die genannten
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Entwicklung der gehandelten Kontrakte
an ausgewahlten Terminmarkten

Verénderung

2012 ggi. 2011

Mio. Kontrakte %

CBOE Holdings 1.059,4 -8
NYSE Euronext 1.928,9 -15
CME Group 2.890,0 -15
Gruppe Deutsche Borse — Eurex 2.292,0 -19
Korea Exchange” 1.835,6 -53

1) Die koreanische Borsenaufsicht verfligte zum Juni 2012 eine Erhéhung der
MindestkontraktgroBe im Heimatmarkt.

Quelle: Angeflihrte Bérsen

Werte nicht mit den in den Vorjahren berichteten Wer-
ten vergleichbar). Diese Entwicklung unterstreicht die

weiterhin hohe Attraktivitat des internationalen Anlei-

hemarktes fir Emittenten.

Das durchschnittliche Volumen der bei Clearstream
verwahrten internationalen Anleihen ist im Berichts-
jahr im Vergleich zum Vorjahr leicht gestiegen.

Geschaftsverlauf

2012 war ein schwieriges Jahr fur die Akteure auf
den Finanzmarkten in Europa und Nordamerika und
ebenso fur die Organisatoren dieser Markte — die
Borsen. Auch im Jahr flinf der Finanzkrise haben
sich die Kapitalmarkte noch nicht wieder so weit
stabilisiert, dass das Vertrauen der Investoren in
vollem Umfang zurlickgekehrt ware.

Mehrere Faktoren hatten einen erheblichen
Einfluss auf die Geschaftsentwicklung der Gruppe
Deutsche Borse:

= Die anhaltende Unsicherheit Uber die weitere
Entwicklung der Weltwirtschaft — insbesondere
des Euro-Wahrungsraums mit der immer wieder auf-
flammenden Euro-Schuldenkrise — hat die Marktteil-
nehmer in ihren Handelsaktivitaten gehemmt. In
akuten Krisensituationen wissen die Banken die Zu-
verlassigkeit von Borsen als sicherem und integrem
Handelsplatz zu schéatzen. Dauert die Unsicherheit
dagegen wie derzeit zu beobachten langer an, wirkt
sich das paralysierend auf die Akteure an den Mark-

ten aus. Zudem flhrte das fehlende Vertrauen der
Investoren in eine dauerhaft stabile Entwicklung des
Euro-Wahrungsraums dazu, dass sie Investitionska-
pital aus Europa abzogen und entweder wieder in
den jeweiligen

Heimatmarkten, etwa den USA, oder in Wachstums-
markten wie Asien oder Slidamerika investierten.
Unklarheit Gber die rechtlichen Rahmenbedingun-
gen der Finanzmarkte hemmt die Markte noch star-
ker als ein strenger, aber daflr langfristig zu-
verlassiger Ordnungsrahmen, der eine unterneh-
merische Planung ermdglicht. So flihren die
strengeren Eigenkapitalanforderungen einerseits bei-
spielsweise dazu, dass Banken und andere Markt-
teilnehmer ihre Handelsaktivitaten einschranken;
dies eroffnet der Gruppe Deutsche Borse aber ande-
rerseits die Moglichkeit, Dienstleistungen zu entwi-
ckeln, die den Banken einen moglichst effizienten
Einsatz ihres Eigenkapitals erlauben.

Die konjunkturbedingte Niedrigzinspolitik der
Zentralbanken hat die Nettozinsertrage aus dem
Bankgeschéft, die das Segment Clearstream erzielt,
erneut reduziert. Auch auf die an der Eurex gehan-
delten Zinsderivate haben sich die auf niedrigem
Niveau stabilen Zinsen negativ ausgewirkt.

Hinzu kamen Liquiditatsprogramme der EZB wie die
im Dezember 2011 und Februar 2012 initiierten
langerfristigen Refinanzierungsgeschéfte. Sie sind
ein Mittel, um den Kapitalmarkten langfristig und zu
glnstigen Konditionen Liquiditat zur Verfigung zu
stellen. Dies flhrte dazu, dass sich das Marktumfeld
fur die vom Segment Clearstream angebotenen Ser-
vices flr das Liquiditatsmanagement von Marktteil-
nehmern verschlechterte.

In diesem herausfordernden Marktumfeld erzielte die
Gruppe Deutsche Borse im Geschaftsjahr 2012 ein
niedrigeres Ergebnis als im Vorjahr. Die Nettoerlose
gingen 2012 um 9 Prozent auf 1.932,3 Mio.€ (2011:
2.121,4 Mio.€) zuriick. Zu bertcksichtigen ist bei
diesem Riickgang, dass im Jahr 2011 die Markttur-
bulenzen in der Eurozone den Bedarf an Absicherung
Uber Borsen kurzzeitig deutlich erhéht und zu einem
der besten Ergebnisse in der Geschichte der Deut-
schen Borse gefuhrt hatten. Der vollstandige Erwerb
der Eurex Zurich AG, der seit Beginn des Berichtsjah-
res im Konzernabschluss der Deutsche Borse AG
reflektiert wird, wirkte sich dagegen positiv auf die
Erlose 2012 aus.



Um ihre 2012 kommunizierten drei strategischen
StoBrichtungen (siehe 51 Abschnitt ,Ziele und Strate-
gie der Gruppe Deutsche Borse*) umzusetzen, hat die
Deutsche Borse AG die Investitionen in Projekte von
strategischer Bedeutung erhoht. Im Berichtsjahr lagen
daher die Kosten fur Wachstumsinitiativen und Infra-
strukturprojekte um 36,7 Mio.€ Uber denen des Vor-
jahres. Die Summe floss insbesondere in Projekte von
Eurex und Clearstream, um die Plattformen der Grup-
pe flr das Clearing auBerborslich gehandelter Derivate
vorzubereiten sowie ein globales Risiko- und Sicher-
heitenmanagement zu entwickeln. Die operativen
Kosten der Gruppe lagen dennoch mit 958,6 Mio.€
leicht unter denen des Vorjahres (2011:

962,2 Mio.€).

Ertragslage

Die Nettoerlose der Gruppe Deutsche Borse sanken im
Geschéftsjahr 2012 um 9 Prozent auf 1.932,3 Mio.€
(2011: 2.121,4 Mio.€). Die Nettoerldse setzen sich
zusammen aus den Umsatzerlosen zuztglich der
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft und der sons-
tigen betrieblichen Ertrage abzlglich der volumenab-
hangigen Kosten. Der Rickgang der Nettoerlose spie-
gelt insbesondere die Unsicherheit Gber die weitere
Entwicklung der Weltwirtschaft, die Situation in der
Eurozone und die kontinuierliche Niedrigzinspolitik
der Zentralbanken wider. Dartber hinaus halt die
Ungewissheit Uber die weit reichenden Reformvorha-
ben in der Finanzindustrie und deren Auswirkungen
auf die Marktteilnehmer an. Zusammen haben diese
Faktoren die Handelsaktivitaten der Marktteilnehmer
im Berichtsjahr stark gebremst, wahrend das Vorjahr
von hoher Volatilitat im Zusammenhang mit den Tur-
bulenzen in der Eurozone sowie der Herabstufung der
Kreditwlrdigkeit der USA gepragt war. Infolgedessen
sind die Handelsvolumina in Wertpapieren und Deri-
vaten sowie die damit verbundenen Dienstleistungen
im Nachhandelsbereich und einem Teil des Markt-
datengeschafts 2012 zum Teil kréaftig gesunken.

In Summe verzeichnete der Kassamarkt einen Riick-
gang des Handelsvolumens auf Xetra® um 24 Prozent;
die Nettoerldse im Segment sanken um 20 Prozent.
Am Terminmarkt gingen die Kontraktvolumina der
europaischen Futures und Optionen um 19 Prozent
zurlick, ebenso wie die Volumina der an der Inter-

Nettoerlése nach Segmenten

in Mio.€
2.121,4
219,5 1.932,3
215,4 Market Data & Analytics
695,3
660,9 Clearstream
843,0 Eurex
266,6 213,0 JERGE
2011 2012

national Securities Exchange (ISE) gehandelten US-
Optionen. Niedrigere Kontraktvolumina des Segments
Eurex resultierten in 10 Prozent geringeren Netto-
erlésen. Stabilisierend wirkte sich der Erwerb der
restlichen Anteile an der Eurex Zirich AG von der SIX
Group AG aus, der seit Anfang 2012 im Konzernab-
schluss der Gruppe Deutsche Borse reflektiert wird.
Im Gegensatz zur Handelsaktivitat in den Segmenten
Xetra und Eurex entwickelten sich die dem Handel
nachgelagerten Dienstleistungen (Post-Trade Services)
nur leicht ricklaufig: Das Segment Clearstream konn-
te die durch die gesunkene Handelsaktivitat bedingten
Rickgange in der Abwicklung teilweise kompensieren,
v.a. aufgrund eines stabilen Verwahrgeschafts sowie
leicht steigender Nettoerlose in der globalen Wertpa-
pierfinanzierung. Die Nettoerldse im Segment Clear-
stream lagen in Summe um 5 Prozent unter denen
des Vorjahres. Die Nettoerlose im Segment Market
Data & Analytics blieben durch den kontinuierlichen
Ausbau der Produktpalette, besonders im Tochter-
unternehmen STOXX Ltd., sowie dank der starken
Nachfrage nach qualitativ hochwertigen Basiswerten
fir Finanzinstrumente wie dem DAX®-Index relativ
stabil. Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft
sanken im Berichtsjahr trotz steigender durchschnitt-
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licher Kundenbareinlagen aufgrund historisch niedriger
Leitzinsen um 31 Prozent auf 52,0 Mio. €. Die Euro-
paische Zentralbank hatte die Leitzinsen mit Wirkung
zum 14. Dezember 2011 und 12. Juli 2012 um
jeweils 25 Basispunkte auf ein historisch niedriges
Niveau von 75 Basispunkten gesenkt. Zudem redu-
zierte die Europdische Zentralbank am 11. Juli 2012
die Einlagenfazilitat von 25 Basispunkten auf null.
Infolge der Zinsanpassungen gingen die Nettozins-
ertrage im Jahresverlauf kontinuierlich zurtck: von
18,5 Mio.€ im ersten Quartal 2012 auf 8,4 Mio.€
im vierten Quartal 2012.

Das 2010 aufgelegte Effizienzprogramm mit einem
Gesamtumfang von 150 Mio. € konnte durch eine
beschleunigte Umsetzung im Berichtsjahr vorzeitig
abgeschlossen werden. Insgesamt wurde das Kos-
tensenkungsprogramm deutlich schneller realisiert
als urspringlich geplant.

Geschaftszahlen der Gruppe Deutsche Borse

2012 2011 Verénderung
Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 1.932,3 2.121,4 -9
Operative Kosten 958,6 962,2 0
EBIT 969,4 1.162,8 -17
Konzern-
Jahrestberschuss 645,0 855,2 -25
Ergebnis je Aktie
(unverwassert) in € 3,44 4,60 -25

Die volumenabhangigen Kosten stiegen um

13 Prozent auf 276,7 Mio.€ (2011: 244,0 Mio.€).
Der Anstieg ist im Wesentlichen methodenbedingt
und durch ergebnisneutrale Anderungen bei Preismo-
dellen im Kassa- und US-Optionsmarkt verursacht.

Die operativen Kosten lagen im Berichtsjahr mit
958,6 Mio. € leicht unter denen des Vorjahres (2011:
962,2 Mio.€). Sie enthalten Kosten fur Effizienzpro-
gramme in Hohe von 23,1 Mio.€ (2011: 1,1 Mio.€).
Im Nachgang des untersagten Zusammenschlusses
mit der NYSE Euronext fielen 2012 Kosten in Hohe
von 13,1 Mio.€ an (2011: 82,2 Mio.€). Bereinigt um
diese Einmaleffekte stiegen die Kosten um 5 Prozent auf
922,4 Mio.€ (2011: 878,7 Mio.€). Wesentlich fir

die Mehrkosten gegenlber dem Vorjahr in Hohe von
43,7 Mio. € waren insbesondere folgende Faktoren:

= |[m Rahmen der Wachstumsstrategie hat der Vor-
stand eine Erhéhung der Aufwendungen fiir Projekte
von strategischer Bedeutung im Jahr 2012
beschlossen. Im Berichtsjahr lagen daher die

Kosten fur Wachstumsinitiativen und Infrastruktur-
projekte um 36,7 Mio.€ Uber denen des Vorjahres.
Die Summe floss insbesondere in Initiativen der
Segmente Eurex und Clearstream, z. B. zur Vor-
bereitung des Clearings auBerborslicher Derivate-
geschafte und im Nachhandelsgeschaft in den
Bereich Sicherheitenverwaltung (Collateral
Management).

Hinzu kamen 2012 Mehrkosten als Folge des

im Vergleich zum Euro gestiegenen US-Dollar-
Wechselkurses in Hohe von rund 9,3 Mio. €.

Zur Verbesserung der Transparenz hat die Gruppe
Deutsche Borse riickwirkend zum 1. Januar 2012
die Bilanzierungs- und Bewertungsmethodik fir leis-
tungsorientierte Verpflichtungen vorzeitig auf den
Uberarbeiteten IAS 19 umgestellt: Versicherungsma-
thematische Gewinne und Verluste werden seitdem
unmittelbar in der Neubewertungsriicklage erfasst.
Zudem weist die Gruppe Deutsche Bdrse den bisher
im Personalaufwand ausgewiesenen Nettozins-
aufwand im Zusammenhang mit leistungsorientier-
ten Verpflichtungen im Finanzergebnis aus. Die
Zahlen fiir das Berichtsjahr 2011 wurden daher bei
den operativen Kosten um 11,1 Mio. € reduziert und
bei den Finanzaufwendungen um 2,5 Mio. € erhoht.,
Weitere Informationen sind = Erlauterung 1 des
Konzernanhangs zu entnehmen.

Ein wesentlicher Faktor bei den operativen Kosten ist
der Personalaufwand. Er stieg 2012 auf 414,2 Mio.€
(2011: 385,8 Mio. €). Bereinigt um die Effekte aus
Effizienzprogrammen in Hohe von 14,4 Mio.€ (2011:
—6,7 Mio.€) nahm der Personalaufwand gegenuber
dem Vorjahr hingegen nur leicht um 2 Prozent auf
399,8 Mio.€ zu (2011: 392,5 Mio.€). Dieser leichte
Anstieg ist im Wesentlichen auf die hthere Zahl der
durchschnittlich im Berichtsjahr beschaftigten Mit-
arbeiter zurlickzufiihren und wurde teilweise durch
eine im Vergleich zum Vorjahr geringere variable Ver-
gltung kompensiert. Informationen zur aktienbasier-
ten Vergutung sind ausfihrlich in &I Erlauterung 39
des Konzernanhangs dargestellt.



Abschreibungen und Wertminderungsaufwand sind
im Berichtsjahr um 15 Prozent auf 105,0 Mio. €
gestiegen (2011: 91,4 Mio.€). Dies ist maBgeblich
bedingt durch den Anstieg der Investitionen in imma-
terielle Vermogenswerte und Sachanlagen in Zusam-
menhang mit den Wachstumsinitiativen und Infra-
strukturmaBnahmen der Gruppe.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen, die

im Berichtsjahr bei 439,4 Mio. € lagen (2011:
485,0 Mio. €), reflektieren hauptsachlich die Kosten
fur die Weiterentwicklung und den Betrieb der tech-
nologischen Infrastruktur der Gruppe Deutsche
Borse. Dazu gehdren beispielsweise Kosten fir IT-
Dienstleister und EDV. Ferner enthalten die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen die Kosten fiir die Blro-
infrastruktur an samtlichen Standorten der Gruppe
sowie Reisekosten, die weitgehend vor dem Hinter-
grund von Vertriebs- aktivitaten anfallen. Aufgrund
des Geschaftsmodells des Konzerns und der Tat-
sache, dass das Unternehmen in der Regel seine
Produkte und Dienstleistungen nicht an Endkunden
vertreibt, machen Werbe- und Marketingkosten nur
einen sehr kleinen Teil der operativen Kosten des
Unternehmens aus.

Das Beteiligungsergebnis der Gruppe Deutsche

Borse belief sich auf —-4,3 Mio.€ (2011: 3,6 Mio.€).
Es wird im Wesentlichen erreicht durch die Scoach
Holding S.A., die Direct Edge Holdings, LLC und die
European Energy Exchange AG. Den positiven Beitra-
gen dieser Gesellschaften stand allerdings eine Ab-
schreibung der Beteiligung an der Quadriserv Inc. in
Hohe von 10,8 Mio. € gegeniber, sodass das Betei-
ligungsergebnis insgesamt negativ war. Mit Wirkung
zum 30. Juni 2013 hat die SIX Swiss Exchange AG
den Kooperationsvertrag flir das Joint Venture Scoach
Holding S.A. gekindigt — die eingebrachten Markte
werden an die Muttergesellschaften zurlick Gbertragen.

Uberblick operative Kosten

2012 2011 Veranderung
Mio. € Mio. € %
Personalaufwand 414,2 385,8 7
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand 105,0 91,4 15
Sonstige betriebliche
Aufwendungen 439,4 485,0 -9
Summe 958,6 962,2 0

EBIT nach Segmenten

in Mio.€
1.162,8
143,5
969,4
120,7 Market Data & Analytics
375,1
316,9 Clearstream
440,6 Eurex
1254 91,2 ERGE
2011 2012

MaBgeblich aufgrund der niedrigeren Nettoerlose
reduzierte sich das Ergebnis vor Zinsen und Steuern
(EBIT) der Gruppe Deutsche Bodrse im Berichtsjahr um

17 Prozent auf 969,4 Mio.€ (2011: 1.162,8 Mio.€).

Ohne die beschriebenen Sondereffekte erzielte die
Gruppe ein EBIT von 1.005,6 Mio.€; dies entspricht
einem Rudckgang von 19 Prozent gegentiber dem Vor-
jahr (2011: 1.246,1 Mio.€).

Das Finanzergebnis der Gruppe belief sich im
Geschaftsjahr 2012 auf -132,7 Mio.€ (2011:

-3,8 Mio.€). Der deutliche Riickgang ist in erster
Linie auf die Vereinbarung der Deutsche Borse AG
mit der SIX Group AG zur vollstandigen Ubernahme
der Eurex Zurich AG zurlckzufiihren. Die Vereinba-
rung sah vor, den Kaufpreis teilweise in Aktien zu
begleichen. Die Aktienkomponente der Kaufpreisver-
bindlichkeit wurde am 1. Februar 2012 abschlieBend
erfolgswirksam zum Marktwert bewertet. Da der
Kurs der Aktien vom 31. Dezember 2011 bis zum

1. Februar 2012 gestiegen war, ergab sich ein nicht
zahlungswirksamer und steuerneutraler Aufwand in
Hohe von 26,3 Mio.€ aus der Bewertung der Aktien-
komponente sowie ein Aufwand von 1,1 Mio.€ aus
der Aufzinsung der Barkomponente. 2011 ergab
sich ein nicht zahlungswirksamer und steuerneutra
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ler Ertrag in Hohe von 80,8 Mio. € aus der Bewer-
tung der Aktienkomponente sowie ein Aufwand von
3,4 Mio. € aus der Aufzinsung der Barkomponente.
Zudem hat die Deutsche Borse Ende September
2012 eine Unternehmensanleihe mit einer Laufzeit
von zehn Jahren und einem Volumen von 600 Mio.€
platziert. Diese dient im Wesentlichen der Refinanzie-
rung eines Teils der ausstehenden langfristigen Finanz-
verbindlichkeiten von insgesamt rund 1,5 Mrd. €. Die
Deutsche Borse hat somit das positive Marktumfeld
genutzt, um sich friihzeitig Mittel fur die Ablosung
bestehender Anleihen mit Falligkeiten im Jahr 2013
zu beschaffen. In diesem Zusammenhang hat die
Deutsche Borse AG den Glaubigern bestehender Euro-
anleihen ein Angebot zum Rickkauf dieser Anleihen
unterbreitet und Anleihen der im Jahr 2008 emittier-
ten festverzinslichen Inhaberschuldverschreibung in
Hoéhe von nominal 72,1 Mio. € sowie der ebenfalls
2008 begebenen Hybridanleihe in Héhe von nominal
237,1 Mio. € erworben. Durch den Rickkauf der
ausstehenden Anleihen konnten die durch die Neu-
emission erlosten Mittel unmittelbar verwendet und
die Bruttoschulden zum Jahresultimo entsprechend
reduziert werden. Die Platzierung der Anleihe und der
gleichzeitige Rickkauf eines Teils der bestehenden
Euroanleihen im vierten Quartal 2012 flihrten zu
einem Sondereffekt, der das Finanzergebnis mit

12,4 Mio. € belastete. Dieser enthalt das Agio fur

den Ruckkauf der Anleihen. Bereinigt um diese
Effekte belief sich das Finanzergebnis 2012 auf
-92,9 Mio.€ (2011: -81,2 Mio.€).

Die effektive Gruppensteuerquote lag 2012 bei

26,0 Prozent (2011: 26,0 Prozent). Sie ergibt sich
nach der Bereinigung um die oben genannten
Sondereffekte in den operativen Kosten und im

Finanzergebnis. Darlber hinaus ist die Gruppen-
steuerquote bereinigt um einen einmaligen Ertrag
aus der Aufldsung von passiven latenten Steuern
flr die STOXX Ltd. in Hohe von 20,7 Mio. € infolge
einer Entscheidung der Schweizer Finanzbehdrde,
der zur Halfte der SIX Group AG zuflieBt, sowie um
einen einmaligen Ertrag in Hohe von 37,1 Mio.€
aus der Bildung von aktiven latenten Steuern infolge
der kiinftig moglichen Verrechnung von Verlust-
vortragen im Zusammenhang mit der Ubernahme
der Anteile der SIX Group AG an der Eurex Global
Derivatives AG.

Als Folge des niedrigeren EBIT verzeichnete die
Gruppe Deutsche Bdrse auch beim Konzern-Jahres-
Uberschuss einen Rickgang gegendber dem

Vorjahr um 25 Prozent auf 645,0 Mio. € (2011:
855,2 Mio.€). Ohne die beschriebenen Sondereffekte
lag der Konzern-Jahresiberschuss mit 660,9 Mio. €
um 21 Prozent unter dem Konzern-Jahrestberschuss
des Vorjahres (2011: 839,5 Mio. €).

Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am
Jahresliberschuss belief sich auf 24,8 Mio.€ (2011:
22,6 Mio. €). Den groBten Anteil hieran hatte mit
24,6 Mio. € die STOXX Ltd. (2011: 18,5 Mio.¥€).

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie belief sich auf
Basis des gewichteten Durchschnitts von 187,4 Mio.
Aktien auf 3,44€ (2011: 4,60€ bei durchschnittlich
185,8 Mio. ausstehenden Aktien). Bereinigt um die
genannten Sondereffekte reduzierte sich das unver-
wasserte Ergebnis je Aktie auf 3,53€ (2011: 4,51€)
— ein Riickgang von 22 Prozent.

Kennzahlen nach Quartalen

1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
I 2012 2011 ! 2012 2011 ! 2012 2011 ! 2012 2011 I
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Nettoerlose 506,9 526,3 506,7 506,4 471,0 578,6 447,7 510,1
Operative Kosten 248,6 211,8 228,9 233,1 227,4 248,3 253,7 269,0
EBIT 260,0 319,1 278,8 279,0 245,4 333,8 185,2 230,9
Konzern-Periodeniiberschuss 146,2 214,1 186,2 180,5 159,9 316,9 152,7 143,7
Ergebnis je Aktie (unverwéassert) (€) 0,77 1,15 0,99 0,97 0,86 1,70 0,82 0,78




EBIT und Netto-Profitabilitat nach Segmenten

2012 2011

T il 1

EBIT- EBIT-
EBIT Marge? EBIT Marge?

Mio. € % Mio. € %

Xetra 91,2 43 1254 47
Eurex 440,6 52 518,8 55
Clearstream 316,9 48 375,1 54
Market Data & Analytics 120,7 56 143,5 65
Summe 969,4 50 1.162,8 55

1) Auf Basis der Nettoerlése

Vergleich der Ertragslage mit der Prognose

fiir 2012

Flr das Jahr 2012 hatte die Gruppe Deutsche Bdrse
Nettoerldse in einer Bandbreite von 2.100 Mio. € bis
2.350 Mio. €, operative Kosten von unter 930 Mio.€
sowie ein EBIT in einer Bandbreite von 1.200 Mio.€
bis 1.350 Mio.€ prognostiziert. Dieser Prognose lagen
Annahmen wie die Rickkehr des Vertrauens der Markt-
teilnehmer aufgrund einer Verbesserung der Lage hin-
sichtlich der europédischen Staatsschuldenkrise, ein
gegeniber 2011 stabiles Zinsumfeld sowie eine mo-
derate Verbesserung des wirtschaftlichen Umfelds
zugrunde. Bereits mit der Veroffentlichung der Prog-
nose fur 2012 hatte das Unternehmen angekindigt,
dass sich die erwarteten Nettoerldse am unteren Ende
der Bandbreite bewegen wirden, sollte die tatsachli-
che Entwicklung von den getroffenen Annahmen ab-
weichen.

Die eingangs in der 3 Ertragslage geschilderten Rah-
menbedingungen wichen deutlich von den Annahmen
ab, die der Prognose zugrunde lagen. Aufgrund dieser
Divergenz verfehlte die Gruppe Deutsche Borse ihr
Nettoerl0sziel, das sie aufgrund der nicht zufriedenstel-
lenden Geschéftsentwicklung mit der Verdffentlichung
des Ergebnisses fur das dritte Quartal 2012 bereits auf
1.950 Mio. € angepasst hatte.

Das Ziel, operative Kosten in Hohe von unter

930 Mio. € (bereinigt um Kosten fiir Fusionen und
Ubernahmen sowie fiir Effizienzprogramme in Hohe
von rund 30 Mio. €) zu erreichen, hat die Gruppe
aufgrund ihres strikten Kostenmanagements mit
922,4 Mio. € erflllt.
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Die Unterschreitung der Prognose-Bandbreite bei den
Nettoerlosen im laufenden Geschéftsjahr wirkte sich
entsprechend negativ auf die prognostizierte EBIT-
Bandbreite sowie den Zinsdeckungsgrad aus, der mit
15,2 den angestrebten Wert von mindestens 16 nicht
ganz erreichte.

Segment Xetra

Das Segment Xetra erzielt den GroBteil seiner Netto-
erlése im Bereich Handel und Verrechnung (Clearing)
von Wertpapieren des Kassamarktes. Zu diesen zahlen
Aktien und Anleihen deutscher und internationaler
Emittenten, borsengehandelte Indexfonds (Exchange
Traded Funds, ETFs) und bérsengehandelte Rohstoffe
(Exchange Traded Commaodities, ETCs) sowie Anteile
an aktiv gemanagten Publikumsfonds. Hauptakteure
auf den Plattformen der Deutschen Borse sind insti-
tutionelle Anleger und andere professionelle Markt-
teilnehmer.

Wichtigster Umsatztrager mit 43 Prozent waren die
Nettoerlose aus dem Handel, der im Wesentlichen auf
der elektronischen Handelsplattform Xetra stattfindet.
Parallel dazu findet der Xetra Frankfurt Spezialisten-
handel statt; hinzu kommt der privatanlegerorientierte
Handel auf Tradegate Exchange. Dariber hinaus trug
der von der Eurex Clearing AG betriebene zentrale
Kontrahent flr Aktien (Central Counterparty, CCP)

16 Prozent zu den Nettoerldsen des Segments bei; die
Nettoerlose des CCP werden dabei maBgeblich von der
Handelsaktivitat auf Xetra beeinflusst. IT-Nettoerldse
sowie Kooperations- und Listingerlose sind in der
Position ,Sonstige" zusammengefasst (in Summe

30 Prozent der Nettoerldse). Die Kooperationserldse
setzen sich Uberwiegend aus dem Systembetrieb flr
die Irish Stock Exchange, die Wiener Borse, die Bul-
garian Stock Exchange, die Ljubljana Stock Exchange,
die Malta Stock Exchange und die Prague Stock Ex-
change zusammen. Die Listingerlose wurden in erster
Linie durch die bestehende Notierung von Unter-
nehmen und Neuzulassungen generiert. Die An-
bindungserlése (Connectivity) machen 11 Prozent
der Nettoerlose aus.

Die Unsicherheit Uber die weitere Entwicklung der
Weltwirtschaft sowie die europdische Schuldenkrise
fihrten zu einer allgemeinen Risikoaversion und wirk-
ten sich negativ auf das Vertrauen der Investoren in
die Finanzmarkte aus. Damit verringerte sich die
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Nettoerlose im Segment Xetra

in Mio.€
266,6
75,3
213,0
21,6 64,8 Sonstige”
23,2 Connectivity (Anbindungserlése)
34,5 Zentraler Kontrahent fur Aktien
125,1
90,5 Handel?
2011 2012

1) Inkl. Listing- und Kooperationserlése
2) Die Position "Handel" umfasst den Xetra Frankfurt Spezialistenhandel

(bis 23. Mai 2011: Prasenzhandel) und das elektronische Handelssystem Xetra®.

Aktivitat im fortlaufenden Handel auf Xetra und dem
Xetra Frankfurt Spezialistenhandel deutlich. Infolge
der niedrigeren Handelsaktivitat an den Markten san-
ken die Nettoerldse im Segment Xetra um 20 Prozent
auf 213,0 Mio.€ (2011: 266,6 Mio.€).

Im elektronischen Xetra-Handel (ohne Spezialisten-
handel und Tradegate Exchange) nahm die Zahl

der Handelsabschllsse gegenlber dem Vorjahr um

21 Prozent auf 194,7 Mio. ab (2011: 247,2 Mio.).
Das Handelsvolumen auf Xetra (gemessen am Order-
buchumsatz in Einfachzahlung) verringerte sich im
Berichtsjahr um 24 Prozent auf 1.069,9 Mrd.€ (2011:
1.406,7 Mrd.€). Der durchschnittliche Wert einer
Transaktion auf Xetra lag mit 11,0 T€ leicht unter
der des Vorjahres (2011: 11,4 T€).

Die Gruppe Deutsche Borse entwickelte auch 2012
ihre Handelstechnologie weiter. Stéandige Investitio-
nen in die Leistungsfahigkeit und in das Risikoma-
nagement des Handelssystems sorgen dafir, dass es
auch in Zeiten hochster Beanspruchung einen zuver-
lassigen, fairen und geordneten Handel sicherstellt.

Im November 2012 hat die Deutsche Borse Xetra
Release 13.0 eingeflihrt. Mit dieser neuen Version
des Handelssystems werden privaten und institutio-
nellen Anlegern neue Ordertypen zur Verfligung ge-
stellt sowie bestehende Funktionalitaten verbessert
und Schnittstellen erweitert.

Das Xetra-Netzwerk hat auch 2012 seine Internatio-
nalitat weiter gefestigt und ausgebaut. Die Prague
Stock Exchange hat am 30. November 2012 ihren
elektronischen Wertpapierhandel auf das Xetra-
Handelssystem der Deutschen Borse umgestellt. Die
Anbindung der Prager Borse an das Xetra-Netzwerk
erfolgt Uber die Wiener Borse, die ihren Kassamarkt
bereits seit 1999 mit Xetra betreibt. Seit Juli 2012
nutzt auch die Malta Stock Exchange das Xetra-
System. Zudem hat die Irish Stock Exchange ihren
Xetra-Vertrag mit der Deutsche Borse AG um weitere
vier Jahre bis zum 31. Dezember 2016 verlangert.

Wahrend bei den institutionellen Investoren, die vor-
rangig auf Xetra aktiv sind, die Handelsumsatze san-
ken, ergab sich bei den Privatanlegern ein gemischtes
Bild. An diese Zielgruppe richtet sich insbesondere das
Handelsmodell Xetra Frankfurt Spezialist. Es kombi-
niert die Starken des Xetra-Handels — schnellste Order-
ausfihrung, europaweiter Handel, hohe Liquiditat —
mit den Vorteilen des Prasenzhandels, dem mensch-
lichen Know-how bei einer Handelszeit von 8 bis

20 Uhr. Die Borse Frankfurt erméglicht damit ihren
Kunden eine zeitnahe Reaktion auf Ereignisse und
Entwicklungen an internationalen Markten. Das Volu-
men in Einfachzahlung lag im Spezialistenmodell mit
41,4 Mrd.€ um 22 Prozent unter dem Vorjahreswert
(2011: 53,1 Mrd.€).

Die in Berlin angesiedelte Borse Tradegate Exchange
ist mit ihren langen Handelszeiten und speziellen
Ordertypen ebenfalls auf die Bedirfnisse von Privat-
anlegern zugeschnitten. Tradegate Exchange erzielte
ein Handelsvolumen von 33,9 Mrd. € — ein Plus von
5 Prozent gegenliber 2011 (32,3 Mrd. €).

Die operativen Kosten im Segment Xetra gingen um
15 Prozent zurick, allerdings konnten die geringe-
ren Nettoerlose durch das Kostenmanagement nur
teilweise kompensiert werden. Das EBIT sank dem-
zufolge um 27 Prozent auf 91,2 Mio.€ (2011:
125,4 Mio.€).



Kassamarkt: Handelsvolumen in Einfachzahlung

2012 2011 Verénderung
Mrd. € Mrd. € %
Xetra 1.069,9 1.406,7 -24
Xetra Frankfurt
Spezialistenhandel? 41,4 53,1 -22
Tradegate 33,9 32,3 5

1) Vor dem 23. Mai 2011: Présenzhandel; ohne Zertifikate und Optionsscheine

Seit dem Jahr 2000 ermdglicht die Deutsche Borse
den Handel von ETFs auf Xetra. Sie hat daflir das
Segment XTF® geschaffen. ETFs kombinieren die
Flexibilitat einer Einzelaktie mit der Risikostreuung
eines Fonds. Sie bilden ganze Markte oder Sektoren
in einem Produkt ab, werden genauso liquide und
effizient wie Aktien Uber die Borse gehandelt und sind
ohne Ausgabeaufschlage zu niedrigen Transaktions-
kosten zu erwerben. Seit ihrem Start in Europa wach-
sen Zahl und verwaltetes Vermogen der ETFs kon-
tinuierlich. Zum 31. Dezember 2012 waren an der
Frankfurter Wertpapierbdrse 1.010 ETFs gelistet
(2011: 899 ETFs) und das Uber ETFs verwaltete
Vermogen belief sich auf 205,7 Mrd. €, 31 Prozent
mehr als im Vorjahr (2011: 157,4 Mrd.€).

Wesentliche Kennzahlen Segment Xetra

2012 2011 Veranderung
Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 213,0 266,6 -20
Operative Kosten 126,6 148,4 -15
EBIT 91,2 125,4 -27

Trotz der allgemeinen Marktschwéache, die sich auch
im XTF-Segment mit einem Rickgang der Handels-
umsatze von 33 Prozent auf 128,5 Mrd.€ (2011:
192,4 Mrd.€) bemerkbar machte, konnte sich die
Deutsche Borse aufgrund der groBten Zahl von Pro-
dukten und hoher Liquiditat im ETF-Handel weiter-
hin als européaischer Marktfuhrer behaupten. Die
am meisten gehandelten ETFs basieren nach wie
vor auf den europaischen Aktienindizes von STOXX
und dem DAX-Index. Dartber hinaus kénnen Anleger
von weiteren innovativen Produkten profitieren. Sie
haben erstmals die Moglichkeit, gezielt beispiels-
weise in die Wertentwicklung von Staatsanleihen

einzelner Lander des Euro-Wahrungsraums oder
von Unternehmen einzelner Lander in Sid- und
Sldostasien zu investieren.

Ebenfalls ausgebaut hat die Deutsche Borse ihr Ange-
bot bei Exchange Traded Commodities (ETCs). ETCs
bilden die Wertentwicklung von einzelnen Rohstoffen
oder ganzen Rohstoffsektoren wie Energie, Agrarroh-
stoffe und Edelmetalle ab. Das erfolgreichste Produkt
bei den ETCs ist Xetra-Gold®, eine von der Deutsche
Borse Commodities GmbH emittierte Inhaberschuld-
verschreibung. Seit dem Handelsstart am 14. Dezem-
ber 2007 ist Xetra-Gold der am haufigsten gehandel-
te ETC auf Xetra. Zum 31. Dezember 2012 verwahr-
te die Deutsche Borse 53,8 Tonnen Gold (2011:
52,8 Tonnen) — das entspricht bei einem Goldpreis
von 40,47 € pro Gramm (Schlusskurs vom 31. Dezem-
ber 2012) einem neuen Rekordwert von 2,2 Mrd. €
(2011: 2,1 Mrd.€). Der Orderbuchumsatz von Xetra-
Gold auf der Handelsplattform Xetra fiel 2012 um

35 Prozent auf 2,0 Mrd.€ (2011: 3,1 Mrd.€), der
Marktanteil am Orderbuchumsatz im Segment der
ETCs lag bei 27 Prozent. Xetra-Gold ist in Deutsch-
land, Luxemburg, der Schweiz, Osterreich, GroB-
britannien und den Niederlanden zum o&ffentlichen
Vertrieb zugelassen.

Im Listinggeschaft verzeichnete die Deutsche

Borse AG im Berichtsjahr 89 Erstnotizen. EIf dieser
Erstnotizen waren Initial Public Offerings (IPOs),
acht davon im Prime Standard und drei im Entry Stan-
dard. Das Platzierungsvolumen lag 2012 insgesamt
bei rund 2,38 Mrd.€. Den groBten Borsengang des
Jahres unternahm im Oktober 2012 die Telefénica
Deutschland Holding AG mit einem Volumen von
rund 1,45 Mrd. €. Auch bereits borsennotierte
Unternehmen machten 2012 von der Moglichkeit
der Kapitalaufnahme Gebrauch: Im Berichtsjahr
wurden rund 6,73 Mrd. € Uber Kapitalerhbhungen
aufgenommen. Die 2011 eingefiihrte Moglichkeit von
Anleiheemissionen im Entry Standard verzeichnete
2012 deutliche Erfolge: 19 Unternehmen nutzten
den Entry Standard, um Zugang zu Fremdkapital

zu erhalten. Das prospektierte Emissionsvolumen
belief sich dabei insgesamt auf 767 Mio.€. Das
Emissionsvolumen der drei Unternehmen (inkl.
einem Transfer), die das 2012 neu gestartete Seg-
ment Prime Standard fir Unternehmensanleihen
gewahlt haben, betrug 925 Mio. €. Der Prime Stan-

21



22

dard fuir Unternehmensanleihen richtet sich an groBe-
re borsen- und nicht borsennotierte Unternehmen.

Segment Eurex

Wie im Kassamarkt hangt die Geschaftsentwicklung
im Terminmarktsegment Eurex in erster Linie von der
Handelsaktivitat institutioneller Investoren und dem
Eigenhandel professioneller Marktteilnehmer ab. Die
Erlose des Segments bestehen im Wesentlichen aus
Transaktionsentgelten, die von Eurex als kombinier-
tes Entgelt fir den Handel und das Clearing von Ter-
minkontrakten erhoben werden. Hauptumsatztreiber
waren 2012, wie schon in den Vorjahren, die Aktien-
indexderivate mit einem Anteil von 47 Prozent an
den Nettoerldsen. Es folgten die Zinsderivate mit

20 Prozent, die US-Optionen der International Secu-
rities Exchange (ISE) mit 11 Prozent und die Aktien-
derivate mit 5 Prozent. Unter der Position ,Sonstige*
(17 Prozent der Nettoerldse) werden u.a. Anbin-
dungsentgelte, IT-Dienstleistungen und Erlose der
Tochtergesellschaften Eurex Bonds und Eurex

Repo erfasst.

Das Marktumfeld im Jahr 2012 war maBgeblich ge-
pragt durch die europdische Schuldenkrise, die weiter
anhaltende Unsicherheit Uber die weitere Entwicklung
der Weltwirtschaft und die kontinuierliche Niedrig-
zinspolitik der Zentralbanken. Hinzu kommen die weit
reichenden regulatorischen Reformvorhaben in der
Finanzindustrie, deren Auswirkungen auf Marktstruk-
tur und Geschéaftsmodell derzeit noch nicht genau
abschéatzbar sind. Diese wirtschaftlichen und regula-
torischen Rahmenbedingungen flhrten letztlich dazu,
dass die institutionellen Kunden vorsichtiger agierten
und sich in ihrer Handelsaktivitat zurlickhielten. Die
Nutzung von boérsengehandelten und zentral verrech-
neten Derivaten ging folglich gegenlber dem Vorjahr
zurtick — an den Terminmarkten der Gruppe Deutsche
Borse ebenso wie an den Terminmérkten anderer
Borsenorganisationen weltweit.

In Summe wurden 2012 an den Terminmarkten der
Gruppe Deutsche Borse (Eurex und ISE) 2.292,0 Mio.
Kontrakte gehandelt und damit 19 Prozent weniger
als im Vorjahr (2011: 2.821,5 Mio.). Im Tages-
durchschnitt entspricht dies rund 9,0 Mio. Kontrak-
ten (2011: 11,1 Mio.). Das Eurex-Handelsvolu-
men in europdischen Futures und Optionen lag bei
1.660,2 Mio. Kontrakten, ein Minus von 19 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr (2011: 2.043,4 Mio.). Auch

die an der ISE gehandelten US-Optionen verzeichne-
ten einen Rickgang um 19 Prozent, auf 631,8 Mio.
Kontrakte (2011: 778,1 Mio.).

Die Nettoerlose des Segments sanken um 10 Prozent
auf 843,0 Mio.€ (2011: 940,0 Mio.€). Die im Ver-
gleich zum Vorjahr niedrigere Geschaftsaktivitat wurde
teilweise durch die Ubernahme von 100 Prozent der
Kapitalanteile an der Eurex Zirich AG kompensiert.

Bei um 3 Prozent niedrigeren operativen Kosten
erzielte Eurex ein EBIT von 440,6 Mio.€ (2011:
518,8 Mio.€). Das zusatzliche EBIT infolge

der Ubernahme aller Kapitalanteile an der Eurex
Zurich AG mit Wirkung zum 1. Januar 2012 be-
lief sich im Berichtsjahr auf 68,5 Mio. €.

Wesentliche Kennzahlen Segment Eurex

2012 2011 Veranderung
Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 843,0 940,0 -10
Operative Kosten 375,8 387,7 -3
EBIT 440,6 518,8 -15

Die Produktgruppe mit den héchsten Handels-
umsatzen blieben die europaischen Aktienindex-
derivate. Der Handel mit diesen Derivaten nahm im
Vergleich zum Vorjahr jedoch um 20 Prozent auf
770,4 Mio. Kontrakte ab (2011: 959,8 Mio.). Zwar
blieben Kontrakte auf den EURO STOXX 50®-Index
die mit Abstand am meisten gehandelten Produkte
(315,2 Mio. Futures und 280,6 Mio. Optionen), doch
waren Derivate auf europdische STOXX®-Indizes
ebenfalls von der Schuldenkrise in Europa und dem
fehlenden Vertrauen in die Gemeinschaftswahrung
betroffen. Eurex erzielte im Handel mit europai-
schen Aktienindexderivaten Nettoerlose in Hohe von
398,8 Mio.€ (2011: 429,6 Mio.€).

In der Produktgruppe der Aktienderivate (Single

Stock Options und Futures) wurden im Berichtsjahr
413,1 Mio. Kontrakte gehandelt (2011: 450,5 Mio.),
ein Rickgang von 8 Prozent. Die Nettoerlése bei
Aktienderivaten stiegen dennoch auf 40,3 Mio.€
(2011: 37,7 Mio.€), insbesondere aufgrund der
guten Entwicklung der margenstarkeren Dividenden-
produkte.
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Nettoerlose im Segment Eurex

in Mio.€
940,0
165,1 843,0
139,0 Sonstige
115,2
377 94,0 US-Optionen
40,3 Europdische Aktienderivate
170,9 Europdische Zinsderivate
429,6 398,8 Européaische Indexderivate
2011 2012

Das Handelsvolumen in der Produktgruppe der
Zinsderivate nahm im Berichtsjahr um 25 Prozent
auf 470,4 Mio. Kontrakte ab (2011: 630,4 Mio.);
die Nettoerldse betrugen 170,9 Mio.€ (2011:

192,4 Mio.€). Die konstant niedrigen Leitzins-
niveaus sowie weiterhin hohe Zinsdivergenzen eini-
ger Eurolander im Vergleich zu Deutschland reduzier-
ten die Nachfrage nach Absicherung tber Derivate
auf deutsche Staatsanleihen. Dagegen verbuchte
Eurex beim Handel in alternativen Absicherungs-
instrumenten wie Futures auf franzdsische oder italie-
nische Staatsanleihen gestiegene Kontraktzahlen.

An der ISE sank das Handelsvolumen in US-Optionen
vor dem Hintergrund der schwachen Gesamtmarkt-
entwicklung sowie des von hohem Wettbewerb ge-
pragten Marktumfelds ebenfalls: Im Berichtsjahr
handelten Marktteilnehmer mit 631,8 Mio. Kontrak-
ten 19 Prozent weniger Kontrakte als im Vorjahr
(2011: 778,1 Mio.). Der Marktanteil der ISE in US-
Aktienoptionen belief sich 2012 auf 17,0 Prozent
(2011: 18,2 Prozent). Die Nettoerlose der ISE mit
US-Optionen verringerten sich um 18 Prozent auf
94,0 Mio.€ (2011: 115,2 Mio.€).

Kontraktvolumina im Terminmarkt

2012 2011  Veranderung
Mio. Kontrakte Mio. Kontrakte %
Aktienindexderivate” 770,4 959,8 -20
Aktienderivate! 413,1 450,5 -8
Zinsderivate 470,4 630,4 -25
Summe europdische
Derivate (Eurex)? 1.660,2 2.043,4 -19
US-Optionen (ISE) 631,8 778,1 -19
Summe Eurex und
ISE? 2.292,0 2.821,5 -19

1) Die Dividendenderivate wurden den Aktienindex- und den Aktienderivaten
zugeordnet.

2) Die Gesamtsumme weicht von der Summe der Einzelwerte ab, da sie weitere
gehandelte Derivate wie ETF-, Volatilitats-, Agrar-, Edelmetall- und Emissions-
derivate enthalt.

Neben dem Derivatehandel betreibt Eurex mit Eurex
Clearing Europas fiihrendes Clearinghaus. AuBer der
Funktion als zentrale Gegenpartei flr die Verrechnung
(Clearing) und das Risikomanagement der Produkte
angeschlossener Handelsplatze wie Xetra®, Eurex®,
Eurex Bonds®, Eurex Repo®, European Energy Ex-
change (EEX) und Irish Stock Exchange bietet Eurex
Clearing Dienstleistungen fur auBerhalb des Order-
buchs gehandelte Futures und Optionen auf Aktien
und Zinsprodukte an, deren Kontraktspezifikationen
mit Eurex-Kontrakten vergleichbar sind.

Am 13. November startete Eurex Clearing mit
EurexOTC Clear das neue Clearingangebot fur Zins-
swaps, die auBerbdrslich (OTC) gehandelt werden.
Damit schafft Eurex Clearing die Voraussetzungen
daftr, dass Anleger rechtzeitig an ihre Clearingplatt-
form angebunden werden konnen, bevor die durch
die European Market Infrastructure Regulation (EMIR)
auf EU-Ebene vorgeschriebene Pflicht zum zentra-
len Clearing von bestimmten OTC-Derivaten greift.
Zahlreiche namhafte Banken kooperierten mit
Eurex Clearing und unterstitzten die Entwick-

lung und Einfihrung. 12 Banken wurden bereits
als Marktteilnehmer zugelassen und haben erste
Transaktionen Uber EurexOTC Clear flr Zinsswaps
erfolgreich abgewickelt. Das neue Clearing-
angebot flr auBerborslich gehandelte Derivate ist
speziell auf die Bediirfnisse von institutionellen
Kunden zugeschnitten und legt dabei ein beson-
deres Augenmerk auf Sicherheit und Effizienz. Das
EurexOTC Clear-Angebot ist ein wesentlicher Bau-
stein in der Strategie der Gruppe Deutsche Borse,
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ihr Produkt- und Dienstleistungsangebot auf unregu-
lierte und unbesicherte Markte auszuweiten.

Mit dem ,Individual Clearing Model“ bietet Eurex
Clearing eine vollstéandige individuelle Kontenfiihrung

(Segregation) von Kundenpositionen und -sicherheiten.

Dadurch sind diese beim Ausfall eines Clearingmit-
glieds optimal geschitzt und sofort tbertragbar, so-
dass die Kunden ihre Handelsaktivitdten unterbre-
chungsfrei fortsetzen kdénnen.

Dariiber hinaus hat die Eurex Clearing AG als erstes
europaisches Clearinghaus den zentralen Kontrahen-
ten flr den Markt der bilateralen Wertpapierleihe
eingeflhrt. Den Kunden erlaubt dieses Angebot einen
effizienteren Kapitaleinsatz und eine Vereinfachung
der operativen Prozesse. Der neue Service soll nach
Abschluss der Pilotphase auf die europaischen Markte
fur die Leihe von Aktien, bérsengehandelten Index-
fonds (ETFs) und festverzinslichen Wertpapieren er-
weitert werden.

Eurex Repo, der Marktplatz flir den besicherten
Geldmarkt in Schweizer Franken und Euro sowie fur
das Angebot GC Pooling®, erreichte 2012 ein durch-
schnittlich ausstehendes Volumen von 234,7 Mrd.€
(2011: 276,6 Mrd. €, jeweils Einfachzéhlung). Wah-
rend der Euro-Markt mit einem Plus von 19 Prozent
auf 36,1 Mrd. € eine neue Rekordmarke setzte
(2011: 30,3 Mrd. €, jeweils Einfachzahlung), gingen
die durchschnittlich ausstehenden Volumina des
Schweizer-Franken-Repo-Marktes signifikant zurtick.
Das lag v.a. an den zinspolitischen MaBnahmen der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) zur Abwertung
des Franken sowie am Rickgang der Emissionen ei-
gener Geldmarktpapiere (SNB Bills).

Der besicherte Geldmarkt GC Pooling, den Eurex
Repo gemeinsam mit Eurex Clearing und Clearstream
betreibt, erwies sich fur die Marktteilnehmer erneut
als zuverlassiger Liquiditatspool. Das durchschnittlich
ausstehende Volumen stieg hier 2012 um 23 Prozent
auf den neuen Rekordwert von 145,4 Mrd.€ (2011:
118,2 Mrd. €, jeweils Einfachzahlung). GC Pooling
ermoglicht einen bilanzschonenden und anony-

men Geldmarkthandel, bei dem sog. Standardisier-
te Collateral Baskets (eine Gruppe von Wertpapie-
ren mit dhnlichen Qualitatsmerkmalen wie der
Emittentenbonitat) gehandelt und tber einen
zentralen Kontrahenten (Eurex Clearing) verrechnet

werden. Eurex Repo erzielt Erlése mit Entgelten fur
den Handel und das Clearing der Repo-Geschafte.

Im vierten Quartal 2012 wurde GC Pooling auf Nicht-
finanzinstitute erweitert (GC Pooling® Select). Seitdem
kdnnen auch Unternehmenskunden von Banken das
Angebot der besicherten Finanzierung mit zentralem
Clearing nutzen und so das Kontrahentenrisiko fur
ihre Geldanlagen minimieren.

Bei Eurex Bonds, der internationalen elektroni-

schen Handelsplattform fir den Interbankenhandel
von Anleihen, stieg der Handelsumsatz 2012 um

2 Prozent auf 119,7 Mrd.€ (2011: 117,2 Mrd.€,
jeweils Einfachzahlung). Die positive Gesamtentwick-
lung ist auf den erhdhten Bedarf an Investitionen in
Emissionen mit hochwertigen Ratings zurlickzufiihren.

Neue Produkte geben Marktteilnehmern Impulse fir
Investitions-, Absicherungs- und Arbitragestrategien
und konnen dadurch zusatzliches Handelsvolumen
generieren. Im Berichtsjahr 2012 flihrte Eurex u. a.
verschiedene Aktien-, Aktienindex-, Zins-, Rohstoff-
und Dividendenderivate ein. Dass neue Produkte und
Anlageklassen nicht nur das Portfolio erweitern, son-
dern auch einen nachhaltigen Wertbeitrag leisten
kdnnen, zeigt das Beispiel der Futures-Kontrakte auf
franzosische Staatsanleihen. Mit den im April 2012
eingefiihrten OAT-Futures (Obligations Assimilables du
Trésor, OAT), die auf fiktiven langfristigen Schuldver-
schreibungen der Republik Frankreich basieren, er-
reichte Eurex im Berichtsjahr ein Handelsvolumen von
4,3 Mio. Kontrakten. Ahnlich positiv entwickelten sich
nach wie vor die 2009 eingefiihrten Futures auf ita-
lienische Staatsanleihen. Weitere Beispiele flir den
Erfolg neuer Produkte sind die relativ jungen Dividen-
denderivate: Der Handel mit ihnen stieg 2012 erneut,
diesmal um 15 Prozent auf 6,9 Mio. Kontrakte (2011:
6,0 Mio. Kontrakte). Noch starker nahm der Handel
mit Volatilitatsindexderivaten zu: Hier erzielte Eurex im
Jahr 2012 ein Plus von rund 120 Prozent auf 5,3 Mio.
Kontrakte (2011: 2,4 Mio. Kontrakte).

Bei der Einflihrung neuer Produkte setzt Eurex neben
der Eigenentwicklung auch auf Kooperationen mit
Partnerborsen. Besonders erfolgreich verlauft die
Zusammenarbeit mit der Korea Exchange (KRX)

bei einem Produkt auf den koreanischen Leitindex
KOSPI, das seit dem 30. August 2010 auf Eurex
gehandelt werden kann. Das Produkt entwickelte



sich 2012 zu einem der starksten Indexoptions-
kontrakte an der Eurex. Es konnte sein Volumen
2012 auf 32,4 Mio. Kontrakte fast verdoppeln
(2011: 17,4 Mio.). Allerdings verflgte die korea-
nische Borsenaufsicht zum Juni 2012 eine Erhoh-
ung der MindestkontraktgroBe im Heimatmarkt. Dies
fUhrte seitdem zu einer Verringerung der durchschnitt-
lich pro Tag gehandelten Kontraktzahlen, bleibt fur
Eurex jedoch ergebnisneutral.

Insgesamt setzen die Deutsche Borse und Eurex bei
ihrer Expansionsstrategie in Asien auf die Kooperation
mit fiihrenden lokalen Institutionen. So hat z. B. die
Deutsche Borse Kooperationsvereinbarungen (Memo-
randums of Understanding, MoUs) mit der China
Financial Futures Exchange (CFFEX) sowie mit
GreTai Securities Market (GTSM) aus Taiwan abge-
schlossen. Eurex wird kiinftig mit der China Futures
Association (CFA) kooperien. Im Rahmen dieser
MoUs streben beide Partner einen umfassenden
Informationsaustausch an, um die weitere gegensei-
tige Entwicklung der Finanzmarkte voranzutreiben.

Im Marz 2012 hat Eurex mit der Singapore Ex-
change (SGX) eine weitere Kooperation vereinbart,
die Teilnehmern den Zugang zu beiden Marktplatzen
erleichtert. Durch die Verbindung der Co-Location-
Rechenzentren der beiden Unternehmen in Singapur
bzw. Frankfurt am Main kdnnen Marktteilnehmer
eine einfache Anbindung an die Mérkte des jeweils
anderen Borsenplatzes erhalten.

Anfang Dezember fiihrte Eurex eine neue Handels-
architektur ein und wird sukzessive das Portfolio
der handelbaren Kontrakte vollstéandig auf diese
Uberfuhren. Die Umstellung wird voraussichtlich
im Mai 2013 abgeschlossen sein. Durch die
Umstellung profitieren Marktteilnehmer von einer
weitaus besseren Performance und verbesserten
Funktionalitaten bei gewohnt zuverlassiger System-
stabilitat und -verfligharkeit.

Das neue System basiert auf der globalen Handels-
infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse, die zuvor
bereits erfolgreich bei der ISE eingefiihrt wurde. Es
bietet eine erhohte Flexibilitat und ermaoglicht dadurch
geringere Time-to-Market-Zeiten flr die Einfuhrung
neuer Produkte und Funktionalitaten. Die leistungs-
starke Messaging-Architektur sorgt flir geringere
Latenzzeiten und eine schnellere Kommunikation.
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Segment Clearstream

Clearstream stellt die dem Handel nachgelagerte
Infrastruktur flr Anleihen, Aktien und Investmentfonds
bereit. Zudem erbringt Clearstream Dienstleistungen
fur die Verwahrung von Wertpapieren aus 53 Markten
weltweit. Das Verwahrgeschaft (Custody) lieferte mit
50 Prozent den groBten Beitrag zu den Nettoerldsen
von Clearstream. Die Nettoerlose im Verwahrgeschéft
werden im Wesentlichen durch den Wert der verwahr-
ten (internationalen und inlandischen) Wertpapiere
bestimmt — Uber ihn definieren sich die Depotentgelte.
Im Abwicklungsgeschéft (Settlement) erwirtschaftete
Clearstream 15 Prozent der Nettoerlose. Es hangt
stark von der Zahl der internationalen und im Hei-
matmarkt durchgefihrten Abwicklungstransaktionen
ab, die Clearstream Uber bdrsliche und auBerborsliche
(OTC) Handelsplatze durchfiihrt. Die Nettoerldse aus
der globalen Wertpapierfinanzierung (Global Securities
Financing, GSF) — hierzu zahlen die Bereiche Triparty
Repo, GC Pooling, Wertpapierleihe und ein breites
Spektrum von Dienstleistungen fir die Verwaltung
von Wertpapiersicherheiten (Collateral Management) —
steuerten 9 Prozent zu den Nettoerldsen des Segments
bei. Clearstream stellt auBerdem die Nachhandels-
infrastruktur fir Investmentfonds. Nettozinsertrage aus
dem Bankgeschéft von Clearstream machten einen
Anteil von 8 Prozent der Nettoerldse von Clearstream
aus. Sonstige Dienstleistungen wie Connectivity,
Reporting und externe IT-Dienstleistungen hatten
einen Anteil von 18 Prozent an den Nettoerldsen.

Im Berichtsjahr sanken die Nettoerlése von Clear-
stream um 5 Prozent gegeniiber dem Vorjahr auf
660,9 Mio.€ (2011: 695,3 Mio.€). Sie blie-

ben im Verwahrgeschaft im Wesentlichen stabil, ver-
ringerten sich geringfligig im Abwicklungsgeschaft,
stiegen im Geschéftsbereich GSF leicht an und nah-
men im Hinblick auf Nettozinsertrage aus dem
Bankgeschéaft deutlich ab.

Im Verwahrgeschéft blieb der durchschnittliche Gegen-
wert der verwahrten Wertpapiere 2012 stabil auf dem
Rekordniveau von 11,1 Bio.€ (2011: 11,1 Bio.€).
Im internationalen Verwahrgeschaft ist der durch-
schnittliche Gegenwert der verwahrten Wertpapiere
hauptsachlich vom Volumen der im Umlauf befindli-
chen Anleihen abhangig. Dieses erhohte sich leicht
auf 6,0 Bio.€ (2011: 5,9 Bio.€). Bei den inlandi-
schen Wertpapieren sank der durchschnittliche Wert
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Nettoerlose im Segment Clearstream

in Mio.€
695,3
660,9
75,1 i 5
52.0 Nettozinsertrage “
aus dem Bankgeschaft
123,2 118,3  Sonstige”
56,5 571 Globale Wertpapierfinanzierung
' (Global Securities Financing)
99,0 Abwicklung (Settlement)
336,2 CEZNS]  Verwahrung (Custody)
2011 2012

1) Inkl. Connectivity und Reporting

der verwahrten Volumina um den gleichen Betrag auf
5,1 Bio.€ (2011: 5,2 Bio.€). Die Hohe des inlén-
dischen Verwahrvolumens wird im Wesentlichen

vom Marktwert der auf dem deutschen Kassamarkt
gehandelten Aktien, Fonds und strukturierten Pro-
dukte bestimmt. Die Nettoerlose lagen 2012 mit
334,5 Mio.€ (2011: 336,2 Mio.€) auf einem stabi-
len Niveau und entsprachen damit der Geschaftsent-
wicklung im Verwahrgeschaft.

Die Zahl der von Clearstream durchgefiihrten (inlandi-
schen und internationalen) Abwicklungstransaktionen
verringerte sich im Geschaftsjahr 2012 um 10 Prozent
auf 113,9 Mio. (2011: 126,3 Mio.). Diese Abnahme
der Abwicklungsvolumina entsprach der allgemein
geringeren Handelsaktivitat der Marktteilnehmer im
Vergleich zum Vorjahr. Die Zahl internationaler Trans-
aktionen erhohte sich jedoch leicht um 3 Prozent auf
39,0 Mio. (2011: 37,9 Mio.), bedingt durch einen
9-prozentigen Anstieg der auBerborslichen Trans-
aktionen, auf die 82 Prozent des internationalen Ab-
wicklungsgeschafts von Clearstream entfallen. Die
Bdrsentransaktionen mit einem Anteil von 18 Prozent
am internationalen Abwicklungsgeschaft gingen

gegenuber dem Vorjahr um 17 Prozent zurlck. Im
inlandischen deutschen Markt sanken die Abwick-
lungstransaktionen um 15 Prozent auf 74,8 Mio.
(2011: 88,4 Mio.). Hier waren der GroBteil (66 Prozent)
Borsentransaktionen, wahrend 34 Prozent auf auBer-
borsliche Transaktionen entfielen. Die Borsentrans-
aktionen verzeichneten im Berichtsjahr jedoch stérke-
re EinbuBen (minus 18 Prozent) als die auBerbors-
lichen (minus 9 Prozent), v.a. aufgrund der erheblich
geringeren Handelsaktivitat in Deutschland. Die Netto-
erlose im Abwicklungsgeschaft verringerten sich um
5 Prozent auf 99,0 Mio.€ (2011: 104,3 Mio.€). Der
Unterschied zwischen geschéftlicher Entwicklung und
der Entwicklung der Nettoerlose ist auf die Tatsache
zurlickzuflihren, dass hoher bepreiste Transaktionen
in geringerem Umfang abnahmen als andere.

Das Geschaft mit Investment Funds Services nimmt
weiter zu. Im Berichtsjahr verarbeitete Clearstream
6,4 Mio. Transaktionen, ein Anstieg von 20 Prozent
im Vergleich zum Vorjahr (2011: 5,3 Mio.). Mehr
als 100.000 Investmentfonds aus 33 Landern sind
fur das Orderrouting Uber die Vestima-Plattform von
Clearstream verfiigbar. Der Wert des im Kundenauf-
trag verwahrten Vermogens im Bereich Investment
Funds Services, der in den vorstehend angegebenen
Verwahrvolumen enthalten ist, lag im Jahresdurch-
schnitt 2012 mit 229,1 Mrd.€ um 5 Prozent Uber
dem Stand von 2011 (217,4 Mrd.€).

Im Geschéftsbereich Global Securities Financing (GSF)
sank das durchschnittlich ausstehende Volumen um
4 Prozent auf 570,3 Mrd.€ (2011: 592,2 Mrd.€).
Diese Abnahme beruht hauptsachlich auf der anhal-
tenden Liquiditatszufuhr seitens der Zentralbanken,
wahrend das Volumen im Vorjahr durch die hohe
Marktunsicherheit, v.a. im dritten Quartal, positiv
beeinflusst worden war. Trotz des marktbedingten
Volumenriickgangs erhdhten sich die Nettoerlose im
Geschéaftsbereich GSF um 1 Prozent auf 57,1 Mio.€
(2011: 56,5 Mio.€). Grund hierflr sind die Ver-
lagerung der Kundennachfrage in Dienstleistungs-
segmente mit hoheren Margen sowie das anhal-
tende Wachstum des GC Pooling-Service, der mit
einem Tagesdurchschnitt bei den AuBenstanden

von 145,4 Mrd. € eine Zunahme des ausstehenden
Volumens um 23 Prozent (2011: 118,2 Mrd.€)
verzeichnete.
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Aufgrund der niedrigeren Nettoerlose aus den Haupt-
geschaftsbereichen und der Abnahme der Nettozins-
ertrage aus dem Bankgeschaft verringerte sich das

2012 2011 Veranderung
Verwahrung (Custody) Mrd.€  Mrd.€ o  EBIT von Clearstream im Berichtsjahr um 16 Prozent
Wert der verwahrten Wert— auf 316,9 Mio.€ (2011: 375,1 Mio.€).
papiere (Jahresdurchschnitt) 11.111 11.106 0
international 5.964 5.896 1
Inland 5.147 5.210 -1
Wesentliche Kennzahlen Segment Clearstream
Abwicklung (Settlement) Mio Mio. %
- - 2012 2011 Verénderung
Wertpapiertransaktionen 113,9 126,3 -10 Mio. € Mio. € %
international ~ Nettoerldse 660,9 6953 -5
auBerbdrslich 31,9 29,2 9
- - — Operative Kosten 348,1 326,0 7
international — bérslich 7,2 8,7 -17
— EBIT 3169 3751 -16
Inland — auBerborslich 25,7 28,3 -9
Inland — borslich 49,1 60,1 -18
Hauptgeschaftsfeld von Clearstream ist die Abwick-
Globale Wertpapierfinanzierung | dv h int ti | Anleih
(Global Securities Financing) Mrd.€  Mrd.€. % ~ 'Ungundverwanrung von intemationaien Anieinen.
Monatlicher Durchsehnitt 5703 592.2 2 Das Marktumfeld des Han.cjels ebenso wie das des
Nachhandelsgeschéfts ist in den letzten Jahren kom-
Durchschnittlicher taglicher plexer geworden. Umso mehr b|e|bF es _das Ziel von
Liquiditatsbestand Mio. Mio. % Clearstream, den Nachhandelsbereich im Interesse
Insgesamt 10.248  10.801" -5 der Kunden so einfach wie moglich zu gestalten.
Euro 3.888 3.795 2 Clearstream bietet weltweite Asset Services an, die
US-Dollar 4350  4.923 -12 Kunden helfen, die gestiegenen Kapitalanforderungen
andere Wahrungen 2.010 2.083 -4 und die starkere Konzentration auf das Risiko- und

1) Enthélt rund 1,6 Mrd. €, die derzeit aufgrund von der EU und den USA verhangter
Sanktionen gesperrt sind (2011: 3,1 Mrd. €).

Die durchschnittlichen Kundenbareinlagen verringer-
ten sich im Vergleich zum Vorjahr um 5 Prozent auf
10,2 Mrd.€ (2011: 10,8 Mrd.€). Darin ist ein
durchschnittlicher Betrag in Hohe von rund 1,6 Mrd. €
(2011: 3,1 Mrd.€) enthalten, der aufgrund der Sper-
rung bestimmter Konten im Rahmen von europai-
schen und US-amerikanischen Sanktionen nicht ver-
fligbar war. Bereinigt um diese Betrdge haben sich
die Kundenbareinlagen im Jahr 2012 auf 8,6 Mrd.€
(2011: 7,7 Mrd. €) erhoht. Die Nettozinsertrage

aus dem Bankgeschéft von Clearstream sanken um
31 Prozent auf 52,0 Mio.€ (2011: 75,1 Mio.¥€).
Dies ist darauf zurlickzuftihren, dass die Europaische
Zentralbank ihren Leitzinssatz am 11. Juli 2012 um
25 Basispunkte auf den historischen Tiefstand von
0,75 Prozent senkte. Nach dem 13. Juli 2011 hatte
der Zinssatz bei 1,5 Prozent und Ende 2011 bei

1 Prozent gelegen. Zudem wurde am 11. Juli 2012
der Satz flr die Einlagenfazilitat der EZB von

0,25 Prozent auf O Prozent reduziert.

Liquiditatsmanagement zu bewaltigen, die sich aus
der Notwendigkeit systemischer Stabilitat auf den
Kapitalmarkten ergeben.

Eine Antwort auf diese Herausforderungen ist ein
effizienteres Management von Kapital und Liquiditat
und damit eine effizientere Verwaltung von Sicherhei-
ten. Clearstream hat mit dem Global Liquidity Hub
eine integrierte Umgebung zur Sicherheitenverwaltung
entwickelt, in der Banken die als Sicherheiten nutz-
baren Vermogenswerte effizienter nutzen kdnnen.
Clearstream ist in fihrenden Branchenpublikationen
wiederholt als bester Anbieter von Collateral Manage-
ment-Dienstleistungen ausgezeichnet worden und hat
bei ihrer weltweit nachgefragten Outsourcing-Losung
den Wettbewerbsvorteil, der einzige Anbieter von
Collateral Management-Dienstleistungen zu sein, der
Sicherheiten Gber Zeitzonen und Landesgrenzen hin-
weg verwalten kann, wahrend die Vermdgenswerte
im jeweiligen Inland verbleiben — wie dies haufig in
der Gesetzgebung vorgeschrieben ist. Infolgedessen
konnten unter den weltweiten Zentralverwahrern wei-
tere Partner fir den Global Liquidity Hub gewonnen
werden. Das neue Produkt ,Liquidity Hub GO* —
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,GO" steht fur ,Global Outsourcing” — wurde 2011
beim brasilianischen Zentralverwahrer Cetip in Betrieb
genommen und befindet sich in unterschiedlichen
Entwicklungsphasen mit anderen globalen Partnern
von Clearstream. 2013 ist die Einfiihrung bei den
Zentralverwahrern in Australien (ASX), Spanien (lber-
clear) und Sutdafrika (Strate) geplant. AuBerdem wur-
de eine Absichtserklarung mit dem kanadischen Zen-
tralverwahrer CDS unterzeichnet. Damit wird der Weg
fur ein Insourcing-Angebot im Bereich Sicherheiten-
management in Echtzeit und Uber verschiedene
Zeitzonen hinweg geebnet. Dies entspricht dem zu
beobachtenden Trend hin zu einer globalen Konsoli-
dierung von Sicherheitenmanagement-Aktivitaten.
Neben den genannten nationalen Zentralverwahrern
haben die Agent Banks BNP Paribas Securities
Services und Citi eine Vereinbarung mit Clearstream
unterzeichnet, um von der Kompetenz des internatio-
nalen Zentralverwahrers in der Sicherheitenverwalt-
ung zu profitieren. Gemeinsame Kunden konnen

so ihre globalen offenen Positionen aus einem einzi-
gen optimierten Sicherheitenpool absichern. Zu guter
Letzt hat Clearstream Anbindungen an Handelsplatt-
formen wie 360T eingerichtet. Die Aktivitaten im
Sicherheitenmanagement tragen der Gruppenstrategie
Rechnung, neue geografische Regionen zu erschlie-
Ben und durch Kooperationen mit anderen Marktteil-
nehmern neue Kundengruppen zu akquirieren.

Mit dem Start von TARGET2-Securities (T2S), einer
einheitlichen europaweiten Abwicklungsinfrastruktur,
die von der Europaischen Zentralbank ab 2015 be-
reitgestellt werden soll, wird sich die Abwicklungs-
landschaft erheblich verandern. Clearstream ist be-
strebt, die neu entstehende europadische Marktland-
schaft flr sich zu nutzen. Das Unternehmen hat die
Ziele der T2S-Initiative von Anfang an unterstitzt und
unterzeichnete im Mai 2012 als einer der ersten
Zentralverwahrer den T2S-Rahmenvertrag. Der deut-
sche Zentralverwahrer, die Clearstream Banking AG,
wird rund 40 Prozent des kiinftigen T2S-Abwick-
lungsvolumens in der Eurozone ausmachen und hat
sich zum Ziel gesetzt, der bevorzugte Zugangspunkt
zu T2S zu werden. Clearstream ist der erste Zentral-
verwahrer, der die Eckpunkte eines Preismodells fest-
gelegt hat, das bereits am 1. April 2013 in Kraft tritt.
Auf diese Weise erhalten bestehende und kinftige
Kunden bei der Umstellung auf T2S Orientierung und
Hilfestellung.

Um den Zugang zu anderen Heimatmarkten zu er-
moglichen und die eigene Marktposition zu festigen,
gehort es zu den Kernelementen der Geschaftstatig-
keit von Clearstream, die Zahl der angebundenen
Markte und angebotenen Produkte zu vergréBern.
Im Berichtsjahr verstérkte Clearstream sein Asien-
Engagement mit der Inbetriebnahme einer Abwick-
lungsverbindung zu den Philippinen. AuBerdem be-
absichtigt Clearstream als internationaler Zentralver-
wahrer die Eréffnung eines direkten Kontos beim
neuen russischen Zentralverwahrer. Das Netzwerk
von Clearstream umfasst jetzt 53 Markte weltweit:
33 in Europa, sechs in Nord- und Stidamerika, elf
im asiatisch-pazifischen Raum und drei im Nahen
Osten und in Afrika. Clearstream verflgt Uiber das
groBte Abwicklungsnetzwerk eines internationalen
Zentralverwahrers weltweit. Kontrahenten in lokalen
Markten konnen so Transaktionen mit zugelassenen
Wertpapieren mit Hilfe der operativen Clearstream-
Knotenpunkte in Eschborn, Luxemburg, Prag und
Singapur effizient abwickeln. AuBerdem hat Clear-
stream im November 2012 eine neue Niederlassung
in Irland eroffnet, um die Verarbeitung von bisher
nicht abgedeckten Hedgefonds zu ermoglichen. Mit
der neuen Niederlassung in Dublin wird Clearstream
das gesamte Fondsspektrum bedienen kdnnen: Pub-
likumsfonds, boérsengehandelte Fonds (ETFs) und
alternative Fonds wie Hedgefonds.

Segment Market Data & Analytics

Das Segment Market Data & Analytics erzeugt und
erhebt kapitalmarktrelevante Daten, bereitet sie ana-
lytisch auf und vertreibt sie an Kunden in 148 Lan-
dern. Kapitalmarktteilnehmer und -interessenten
abonnieren die Informationen, um sie selbst zu
nutzen, sie weiterzuverarbeiten oder zu verteilen.
Das Segment erzielt einen GroBteil seiner Netto-
erlose auf Basis langfristiger Kundenbindungen und
ist dabei relativ unabhangig von den Handels-
volumina und der Volatilitat an den Kapitalmarkten.

2012 konnte Market Data & Analytics seine Netto-
erldse in einem schwierigen Geschaftsumfeld anna-
hernd stabil halten; sie erreichten einen Wert von
215,4 Mio.€ (2011: 219,5 Mio.€). Zurlickzufiihren
ist dies auf die starke Nachfrage nach qualitativ hoch-
wertigen Basiswerten flir Finanzinstrumente wie etwa
dem DAX-Index und nach zuverlassiger, unterbre-
chungsfreier Lieferung von Marktinformationen, wie



sie durch den Datenfeed CEF® der Deutschen Bérse
sichergestellt wird. Diese Nachfrage korrespondiert
mit der gestiegenen Unsicherheit Uber die internatio-
nale wirtschaftliche Entwicklung und mit der Stabilitat
des Wirtschaftsstandorts Deutschland.

Aufgrund des herausfordernden Marktumfelds ver-
breiterte Market Data & Analytics seine Produkt-
palette weiter, insbesondere im Tochterunternehmen
STOXX Ltd., dessen externe Nettoerlose 2012 bei
32,2 Mio.€ lagen (2011: 34,1 Mio.€). Dies gilt auch
fur die Nachfrage nach volkswirtschaftlichen Daten,
Nachrichten und Indikatoren, wie sie von dem Toch-
terunternehmen Market News International Inc. (MNI)
geliefert werden.

Mit 66 Prozent erzielte Market Data & Analytics

den groBten Teil der Nettoerldse in seinem ersten
Geschéaftsfeld, dem Vertrieb von Lizenzen flr Han-
dels- und Marktsignale in Echtzeit; 2011 waren es
ebenfalls 66 Prozent. Dieser Bereich entwickelte sich
leicht ricklaufig aufgrund des sinkenden Beschafti-
gungsniveaus im Finanzsektor.

Ein wichtiger Teil dieses Angebots von Market Data &
Analytics ist der algorithmische Newsfeed AlphaFlash®,
der in Zusammenarbeit mit den Tochterunternehmen
MNI und Need to Know News zur Verfligung gestellt
wird. Der ultraschnelle Service wurde flr Algotrader,
Fondsmanager, Hedgefonds, Analysten und professio-
nelle Investoren entwickelt, die bei ihren Handelsent-
scheidungen Entwicklungen makrookonomischer
Daten bertcksichtigen. Auch hier hat das Segment die
Bandbreite seines Angebots ausgebaut: So gibt Al-
phaFlash Trader Nutzern von Handelsplattformen seit
Mai 2012 die Moglichkeit, die Erteilung von Auftra-
gen in Abhangigkeit von preisrelevanten Ereignissen
zu automatisieren. Zudem wurde auch das Angebot
bei proprietaren Indikatoren erweitert.

So hat MNI den China Consumer Sentiment Survey
(CCSS) von Intage Hyperlink Market Consulting
(Shanghai) Co., Ltd. erworben.

In seinem zweiten Geschaftsfeld bietet das Segment
Market Data & Analytics Indizes und Benchmarks
an. Diese dienen Banken und Fondsgesellschaften
v.a. als Basiswerte (Underlyings) fur passive Finanz-
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instrumente, die sie auf dem Kapitalmarkt anbieten.
Mit ihnen konnen Emittenten Produkte fur alle Markt-
lagen und Handelsstrategien entwickeln. Daneben
nutzen Investoren die Indizes als VergleichsmafBstabe
fur die Wertentwicklung ihrer Anlagen und zur Risi-
komessung. Im Indexgeschaft, betrieben von der
Tochtergesellschaft STOXX Ltd., konnte Market Data &
Analytics die Nettoerlose 2012 weiter steigern. Dazu
trugen v.a. DAX-ETFs bei, die aufgrund der Zuverlas-
sigkeit des DAX-Index als Basiswert deutliche Vermo-
genszuwachse verbuchen konnten.

Dartiber hinaus wurde die Indexpalette 2012 konti-
nuierlich verbreitert, u.a. durch eine neue, auf klaren
quantitativen Kriterien basierende Landerklassifizie-
rung fir ,Emerging Markets" sowie durch den DAX

ex Financials-Index, der die Aktien aller im deutschen
Bluechip-Index DAX enthaltenen Unternehmen mit
Ausnahme von Banken und Finanzdienstleistungs-
unternehmen abbildet. Auch die Internationalisie-
rungsstrategie der Gruppe Deutsche Borse wird von
dem Bereich unterstiitzt: So hat Market Data & Analy-
tics die Indexfamilie STOXX® Global Index im Septem-
ber um Uber 2.100 Indizes erweitert, insbesondere
flr Werte in Asien. Darlber hinaus sind durch die
STOXX China Total Market-Indizes neue Bench-
marks fur chinesische Aktien entstanden. Ebenfalls
im September konnte der DAX-Index an Hua An
Asset Management Co. Ltd. lizenziert werden. Das
Unternehmen zahlt zu den groBten Fondsgesell-
schaften Chinas.

Im dritten Geschaftsfeld, der Lieferung von Daten fir
die Back Offices von Finanzdienstleistern, hat die
Nachfrage infolge der gesunkenen Handelsvolumina
abgenommen. Davon betroffen war v. a. der Service
TRICE®, mit dem die Deutsche Bérse AG ihre Kunden
bei der Einhaltung ihrer Meldepflichten gegentber den
Finanzaufsichtsbehorden unterstitzt und der sich
deshalb proportional zum Handel entwickelt. Teil-
weise konnte dies durch Erfolge bei der Vermarktung
des Geschafts mit historischen Daten kompensiert
werden.

Bei operativen Kosten, die um 8 Prozent gestiegen
sind, belief sich das EBIT des Segments Market Data
& Analytics auf 120,7 Mio.€ (2011: 143,5 Mio.€).
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Wesentliche Kennzahlen Segment Market Data &
Analytics

2012 2011 Veranderung
Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 215,4 219,5 -2
Operative Kosten 108,1 100,1 8
EBIT 120,7 143,5 -16

Entwicklung der Rentabilitat

Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat stellt das Ver-
haltnis des Ergebnisses nach Steuern zum Eigen-
kapital dar, das dem Konzern im Jahr 2012 durch-
schnittlich zur Verfligung stand. Sie sank im Berichts-
jahr auf 21,6 Prozent (2011: 29,7 Prozent), v.a.
aufgrund des riicklaufigen Ergebnisses. Bereinigt um
die in der Ertragslage erlauterten Sondereffekte lag
die auch Eigenkapitalrendite genannte Kennziffer bei
22,1 Prozent (2011: 29,2 Prozent).

Der gewichtete Kapitalkostensatz nach Steuern

belief sich im Berichtsjahr auf 4,4 Prozent (2011:
5,9 Prozent). Die Eigenkapitalkosten orientieren sich
am Ertrag aus einer risikofreien Alternativanlage
zuzlglich einer Marktrisikopramie. Sie berlcksichtigen
auch das spezifische Risiko der Aktie Deutsche Borse
im Vergleich zum Markt, das sog. Beta. Die Fremd-
kapitalkosten stellen die Finanzierungskonditionen der
kurz- und langfristigen Verbindlichkeiten der Deutsche
Borse AG dar.

Finanzlage

Cashflow

Der Finanzmittelbestand der Gruppe Deutsche Borse
umfasst den Kassenbestand und die Bankguthaben,
fristigen Verbindlichkeiten aus Bardepots der Markt-
teilnehmer resultieren, sowie die Forderungen und
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft, deren
urspringliche Fristigkeit drei Monate nicht Gber
steigt. Der Finanzmittelbestand belief sich 2012 auf
544,0 Mio.€ (2011: 657,2 Mio.€).

Die Gruppe Deutsche Borse erzielte im Geschéfts-
jahr 2012 einen Cashflow aus laufender Geschafts-

tatigkeit vor Veranderung der stichtagsbezogenen CCP-

Positionen von 726,2 Mio.€ (2011: 700,0 Mio.€).

Kapitalkosten der Deutschen Borse

2012 2011

% %

Risikofreier ZinsfuB” 1,6 2,6
Marktrisikopramie 5,0 5,0
Beta? 0,7 0,9
Eigenkapitalkosten® (nach Steuern) 5,0 7,1
Fremdkapitalkosten® (vor Steuern) 5,2 6,0
Tax Shield® 1,4 1,6
Fremdkapitalkosten (nach Steuern) 3,9 4,4
Eigenkapitalquote® (im Jahresdurchschnitt) 51,2 54,0
Fremdkapitalquote” (im Jahresdurchschnitt) 48,8 46,0
Gewichtete Kapitalkosten (vor Steuern) 51 6,6
Gewichtete Kapitalkosten (nach Steuern) A 59

1) Rendite zehnjéhriger Bundesanleihen im Jahresdurchschnitt

2) Statistisches MaB fiir die Schwankung des Kurses einer einzelnen Aktie im Ver-
gleich 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.

3) Risikofreier ZinsfuB + (Marktrisikoprdmie x Beta)

4) Zinssatz auf die von der Deutsche Borse AG begebenen kurz- und langfristigen

Unternehmensanleihen

Bezeichnet und quantifiziert den Entlastungseffekt, der mit der steuerlichen

Abzugsfahigkeit von Zinszahlungen flr aufgenommenes Fremdkapital verbunden

istund in die Ermittlung der Kapitalkosten einflieBt

6) 1 - Fremdkapitalquote

7) (Summe langfristige Schulden + Steuerriickstellungen + Sonstige kurzfristige
Rickstellungen + Sonstige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten +
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten + Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen + Verbindlichkeiten gegentiber assoziierten Unternehmen +
Verbindlichkeiten gegentiber sonstigen nahe stehenden Unternehmen und Perso-
nen) / (Bilanzsumme — Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG — Verbindlich-
keiten aus dem Bankgeschaft — Bardepots der Marktteilnehmer); Basis: durch-
schnittliche Bilanzposten im Geschaftsjahr

5

Berticksichtigt man die Verdanderung der CCP-
Positionen, ergibt sich ein Cashflow aus laufen-
der Geschéaftstatigkeit in Hohe von 707,7 Mio.€
(2011: 785,6 Mio.€).

Die Gruppe Deutsche Borse ermittelt ihren Cashflow
ausgehend vom Jahrestberschuss. Dieser wird um
nicht zahlungswirksame Veranderungen bereinigt;
erganzend werden die Zahlungsstrome berlcksichtigt,
die aus der Veranderung der Bilanzposten abgeleitet
werden. Vor Anpassung um die stichtagsbezogenen
CCP-Positionen ergeben sich die im Folgenden aufge-
fihrten Veranderungen des Cashflows aus laufender
Geschaftstatigkeit:

= Der Jahresiberschuss ging um 208,0 Mio. € auf
669,8 Mio.€ zurlck.



= Die Ubrigen nicht zahlungswirksamen Aufwendun-

gen stiegen um 121,5 Mio.€ auf 50,7 Mio.€ (2011:

nicht zahlungswirksame Ertréage 70,8 Mio.€), beson-
ders aufgrund der Neubewertung der Aktien-
komponente im Zusammenhang mit dem Erwerb
zusatzlicher Anteile an der Eurex Zurich AG.
Die Erhohung des Betriebskapitals (Veranderung des
Vermogens und der Verbindlichkeiten aus operativer
Geschaftstatigkeit nach Korrektur um zahlungsun-
wirksame Bestandteile) reduzierte sich im Vergleich
zum Vorjahr um 135,4 Mio. € auf -42,0 Mio. €.
Einem deutlichen Rickgang der Schulden im Jahr
2011, insbesondere bedingt durch Steuerzahlungen
und den Riickgang der kurzfristigen Riickstellungen
im Zusammenhang mit aktienbasierter Vergitung
sowie den im Jahr 2010 eingeleiteten EffizienzmaR-
nahmen, stand 2012 ein Anstieg der kurzfristigen
Schulden um 12,6 Mio.€ gegenlber. Dagegen er-
hohten sich die kurzfristigen Forderungen um
43,7 Mio.€ (2011: 4,2 Mio. €), insbesondere auf-
grund des Anstiegs der Steuerforderungen um
75,4 Mio. €.
= Es fielen latente Steuerertrage in Hohe von
56,9 Mio.€ an, Uberwiegend im Zusammenhang
mit dem Ansatz aktiver latenter Steuern auf Verlust-
vortrage (2011: latenter Steueraufwand 6,7 Mio.€).

Der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit lag im Ge-
schéftsjahr 2012 bei 267,4 Mio.€ (2011: Mittelzu-
fluss von 823,2 Mio.€), priméar aufgrund der Zahlung
von 295,0 Mio.€ im Zusammenhang mit dem Er-
werb weiterer Anteile an der Eurex Zirich AG sowie
des Erwerbs von Wertpapieren mit einer urspring-
lichen Laufzeit von mehr als einem Jahr in Hohe von
265,4 Mio.€ (2011: 345,0 Mio.€). Darlber hinaus
resultierten aus Falligkeiten und VerduBerungen von
Wertpapieren mit einer urspriinglichen Laufzeit von
mehr als einem Jahr Zahlungsmittelzuflisse in Hohe
von 392,2 Mio.€ (2011: 558,3 Mio.€). Im Ge-
schéftsjahr 2012 verringerten sich die kurzfristigen
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft
um 27,4 Mio.€. Im Geschéftsjahr 2011 hatte der
Zahlungsmittelzufluss aus der Abnahme der kurzfris-
tigen Forderungen und Wertpapiere aus dem Bank-
geschaft um 770,1 Mio. € resultiert.

Investitionen in Sachanlagen und immaterielle
Vermogenswerte beliefen sich auf 145,7 Mio.€
(2011: 115,6 Mio.€) und entfielen Uberwiegend
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auf die Weiterentwicklung der Handels- und Abwick-
lungssysteme.

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit belief sich
auf 550,6 Mio.€ (2011: 505,6 Mio.€). Der Cashflow
aus Finanzierungstatigkeit enthalt regelmaBig Effekte
aus Dividendenzahlungen sowie aus Verbindlichkeiten
fir Commercial Paper, die im Rahmen des kurzfris-
tigen Liquiditatsmanagements von der Gesellschaft
begeben bzw. getilgt werden. Die Dividendenzahlung
im Mai 2012 fur das Geschaftsjahr 2011 betrug
622,9 Mio. € inklusive der Sonderdividende (Dividen-
de fur das Geschéaftsjahr 2010, die im Mai 2011
gezahlt wurde: 390,7 Mio.€). Im Jahr 2012 wur-
den eine Unternehmensanleihe im Umfang von
600,0 Mio.€ begeben und bestehende Euro-
Anleihen mit einem Nominalwert von insgesamt
309,2 Mio. € zurlickgekauft (siehe B Abschnitt ,Er-
tragslage” fur weitere Details). Ferner wurden 2012
Commercial Paper im Volumen von 789,3 Mio. € be-
geben (2011: null) und 796,2 Mio. € zurlickgezahlt
(2011: null). Zudem wurden eigene Aktien in Hohe
von 198,2 Mio.€ erworben (2011: 111,7 Mio.€).

Der Finanzmittelbestand belief sich damit zum

Ende des Berichtsjahres auf 544,0 Mio.€ (2011:
657,2 Mio.€). Der Free Cashflow, der den Cashflow
aus laufender Geschéftstatigkeit vor Veranderung
der stichtagsbezogenen CCP-Positionen nach Abzug
der Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle
Vermogenswerte und Sachanlagen abbildet, lag mit
580,5 Mio. € knapp unter dem Niveau des Vorjahres
(2011: 584,4 Mio.€).

Aufgrund des positiven Cashflows aus laufender
Geschaftstatigkeit, ausreichender Kreditlinien (die
zum 31. Dezember 2012 nicht in Anspruch genom-
men waren) sowie ihrer flexiblen Steuerungs- und
Planungssysteme erwartet die Gruppe fur das Ge-
schéftsjahr 2013 wie schon in den Vorjahren keine
Liquiditatsengpasse.

Operating Leasing-Vertrage

Die Gruppe Deutsche Borse nutzt Operating Leasing,
und zwar in erster Linie fir das neue Blrogebaude in
Eschborn, das die Gruppe in der zweiten Jahreshalfte
2010 bezogen hat, und fur die Gebaude der Clear-
stream International S.A. in Luxemburg (fiir Details
siehe I Erlauterung 38 des Konzernanhangs).
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Konzern-Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

2012 2011
Mio. € Mio. €
Cashflow aus laufender Geschéfts-
tétigkeit (ohne CCP-Positionen) 726,2 700,0
Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit 707,7 785,6
Cashflow aus Investitionstatigkeit -267,4 823,2
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -550,6 -505,6
Finanzmittelbestand zum
31. Dezember 2012 544,0 657,2

Liquiditatssteuerung

Die Deutsche Borse AG deckt ihren operativen Liqui-
ditatsbedarf in erster Linie durch Innenfinanzierung,
indem sie erwirtschaftete Mittel einbehalt. Ziel ist es,
Liquiditat in Hohe der operativen Kosten eines Quar-
tals vorzuhalten; die Zielliquiditat betragt derzeit

250 Mio. €. Tochtergesellschaften stellen der Deut-
sche Borse AG, soweit regulatorisch und rechtlich
zulassig sowie wirtschaftlich sinnvoll, ihre Uberschis-
sige Liquiditat im Rahmen eines konzerninternen
Cash-Pools zur Verfligung. Die liquiden Mittel werden
ausschlieBlich kurzfristig angelegt, um ihre Verflgbar-
keit sicherzustellen. Die Anlage erfolgt zudem weitge-
hend besichert durch liquide Anleihen erstklassiger
Emittenten. Die Deutsche Borse AG verfligt Gber Zu-
gang zu externen Finanzierungsquellen, wie bilaterale
und syndizierte Kreditlinien, und ein Commercial
Paper-Programm (siehe & Erlduterung 36 des Kon-
zernanhangs flr Details zum Finanzrisikomanage-
ment). Um ihren strukturellen Finanzierungsbedarf
zu decken, nutzte die Deutsche Borse AG in den ver-
gangenen Jahren ihren Zugang zum Kapitalmarkt
und emittierte Unternehmensanleihen.

Kapitalstruktur

Die Grundsatze der Gruppe Deutsche Borse zur Opti-
mierung ihrer Kapitalstruktur sind unverandert: Gene-
rell strebt die Gruppe eine Dividendenausschittungs-
quote von 40 bis 60 Prozent des bereinigten Konzern-
Jahreslberschusses an und setzt Aktienrlickkaufe ein,
um den Aktionaren Mittel zur Verfligung zu stellen,
die flr den operativen Betrieb und die Weiterentwick-
lung der Gruppe nicht benétigt werden. Diese Grund-
satze berlcksichtigen den Kapitalbedarf, der sich aus
rechtlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen
sowie aus Anforderungen in Bezug auf das Kredit-
Rating, das wirtschaftlich notwendige Kapital und die

Liquiditat des Unternehmens ableitet. Das Unterneh-
men strebt an, das starke ,,AA*-Kredit-Rating der Clear-
stream Banking S.A. aufrechtzuerhalten, um den
nachhaltigen Erfolg des Segments Clearstream sicher-
zustellen, das in der Wertpapierverwahrung und
-abwicklung tatig ist. Darlber hinaus verlangen die
Aktivitaten der Tochtergesellschaft Eurex Clearing AG
ein starkes Kreditprofil der Deutsche Borse AG.

Die Kunden erwarten, dass ihre Dienstleister konser-
vative Zinsdeckungs- und Verschuldungsgrade auf-
weisen und so ihre guten Kredit-Ratings beibehalten.
Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt daher weiterhin
das Ziel, einen Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis von
EBITDA zu Zinsaufwendungen aus Finanzierungs-
tatigkeit) von mindestens 16 auf Gruppenebene zu
erreichen, um so die derzeitigen Anforderungen der
Rating-Agenturen an ein ,,AA“-Rating zu erfiillen. Be-
reinigt um Kosten fir Fusionen und Ubernahmen
sowie fur Effizienzprogramme hat die Gruppe Deut-
sche Borse dieses Ziel im Berichtsjahr mit einem
Zinsdeckungsgrad von 15,2 leicht unterschritten.
Diesem Wert liegt ein relevanter Zinsaufwand

von 73,1 Mio.€ und ein bereinigtes EBITDA von
1.108,2 Mio. € zugrunde. Auf Gruppenebene wird
zudem ein Verhaltnis der verzinslichen Bruttoschulden
zum EBITDA von hochstens 1,5 angestrebt. In Kom-
bination sind diese beiden Kennzahlen wesentlich,
um das derzeitige ,AA*-Rating auf Gruppenebene zu
bewahren. Im Berichtsjahr hat die Gruppe dieses
Verhaltnis mit 1,6 leicht Gberschritten. Diesem Wert
liegt eine Bruttoverschuldung von 1,737.4 Mio.€
und ein bereinigtes EBITDA von 1.108,2 Mio.€ zu-
grunde. Die leichte Uberschreitung ist auf die im
Vergleich zum Vorjahr hohere Verschuldung aufgrund
der im vierten Quartal 2012 begonnenen Refinanzie-
rung zurtickzufihren. Nach Abschluss der Refinan-
zierung im Geschaftsjahr 2013 wird erwartet, dass
das Niveau der Bruttoschulden leicht zurtickgeht.

Fir die Berechnung der Zinsdeckung werden u. a.

die Zinsaufwendungen zur Finanzierung der Gruppe
Deutsche Borse herangezogen, abzuglich der Zins-
aufwendungen der als Finanzinstitute qualifizierten
Konzerngesellschaften. Zu diesen gehoren die Clear-
stream Banking S.A., die Clearstream Banking AG
und die Eurex Clearing AG. Aus der Zinsdeckung
herausgerechnet werden Zinsaufwendungen, die
nicht im Zusammenhang mit der Finanzierung stehen.
Nicht bei der Berechnung der Zinsdeckung bertck-



sichtigt werden 50 Prozent der Zinsaufwendungen flr
die 2008 begebene Hybridanleihe. Dies entspricht
dem angenommenen Eigenkapitalanteil.

Das Unternehmen rechnet aufgrund der 2012 be-
gonnenen Refinanzierung der langfristigen Finanz-
verbindlichkeiten (siehe ] Abschnitt ,Ertragslage”)
mit einer deutlichen Reduzierung der Zinsaufwendun-
gen zur Finanzierung der Gruppe in den Jahren 2013
und 2014. Daher erwartet das Unternehmen mittel-
fristig eine Verbesserung des Zinsdeckungsgrades.

Zinsdeckungsgrad der Gruppe Deutsche Borse

Zinsaufwendungen aus Emissions-
Finanzierungstatigkeit volumen 2012 2011
Mio. € Mio. €
Festverzinsliche Inhaber-
schuldverschreibung 650 Mio. €" 32,6 33,0
Hybridanleihe 550 Mio. €? 14,9 17,0¥
Privatplatzierung 460 Mio. US$ 21,3 19,8
Festverzinsliche Inhaber-
schuldverschreibung 600 Mio.€ 3,6 -
Commercial Paper 150 Mio. € —
20127
0 Mio. € —
2011 0,7 -
Summe Zinsaufwendungen
(inkl. 50 % des Hybridkupons) 73,1 69,8
EBITDA (bereinigt) 1.108,2 1.325,3
Zinsdeckung® 15,2 19,0

1) 72 Mio. € Nominalwert wurden bis zum 31. Dezember 2012 zuriickgekauft
(31. Dezember 2011: O Mio. €).

2) 330 Mio. € Nominalwert wurden bis zum 31. Dezember 2012 zuriickgekauft
(31. Dezember 2011: 93 Mio. €).

3) Um den angenommenen Eigenkapitalanteil der Hybridanleihe zu berticksichtigen,
flieBen nur 50 Prozent der Zinsaufwendungen fiir diese Anleihe in die Ermittlung
der Zinsdeckung ein. Die gesamten Zinsaufwendungen fiir die Hybridanleihe be-
trugen 29,9 Mio. € fiir 2012 bzw. 33,9 Mio. € fir 2011.

4) Jahresdurchschnitt

5) EBITDA / Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit (enth&lt nur 50 Prozent
der Zinsen der Hybridanleihe)

Die Deutsche Bdrse AG hat dartiber hinaus offent
lich ihre Absicht erklart, bestimmte weitere Kenn-
groBen einzuhalten, die nach ihrer Einschatzung mit
einem Rating von AA vereinbar sind. So soll das sog.
Tangible Equity (Eigenkapital abzliglich immaterieller
Vermdgenswerte) der Clearstream International S.A.
einen Wert von 700 Mio.€ und das der Clearstream
Banking S.A. einen Wert von 250 Mio. € nicht unter-
schreiten. Von der Clearstream Banking S.A. an die
Deutsche Borse AG ausgegebene Genussrechte in

Hohe von 150 Mio. € sollen beibehalten werden. Im
Clearstream-Teilkonzern soll, sofern Finanzverbind-
lichkeiten aus dem Nichtbankgeschéft bestehen, ein
Zinsdeckungsgrad von mindestens 25 aufrechterhal-
ten werden.

Relevante KenngroBen

2012 2011
Tangible Equity Clearstream Inter-
national S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € 819,2" 801,1?
Tangible Equity Clearstream Bank-
ing S.A.® (zum Bilanzstichtag) Mio. € 672,4 670,9

1) Nach Abzug der Zwischendividende in Héhe von 75,0 Mio. €, die noch nicht von
der Hauptversammlung beschlossen wurde

2) Nach Abzug der Zwischendividende in Hohe von 50,0 Mio. €

3) Inkl. 150,0 Mio. € Genussrechte, die die Clearstream Banking S.A. an die
Deutsche Borse AG ausgegeben hat

Dividende und Aktienriickkaufe

Die Gruppe Deutsche Bdrse hatte seit Einfihrung der
Grundsatze zur Optimierung ihrer Kapitalstruktur in
den Jahren 2005 bis Ende 2011 insgesamt rund
4,2 Mrd.€ in Form von Aktienrlickkdufen und Divi-
denden an ihre Aktionare ausgekehrt. Im Geschéfts-
jahr 2012 schittete sie insgesamt 822,3 Mio. € in
Form von Aktienrlickkdufen und Dividenden aus: Sie
kaufte in den Monaten Juni und Juli sowie November
und Dezember in Summe rund 4,8 Mio. Aktien im
Wert von 199,4 Mio. € zurlick und schittete eine
Dividende in Hohe von 434,1 Mio. € sowie eine
Sonderdividende in Hohe von 188,8 Mio. € flr das
Geschaftsjahr 2011 aus.

Von den in den Jahren 2005 bis 2012 zuriickge-
kauften rund 46,1 Mio. Aktien zog das Unternehmen
bis 2012 rund 30,6 Mio. Aktien ein. Rund 5,3 Mio.
Aktien wurden an die SIX Group AG ausgegeben, um
50 Prozent des Kaufpreises fiir die Ubernahme der
Anteile der Eurex Zlrich AG zu begleichen. 1,3 Mio.
Aktien erwarben Mitarbeiter im Rahmen des Mitarbei-
terbeteiligungsprogramms (siehe &l Erlduterung 39
des Konzernanhangs). Die verbleibenden rund

8,9 Mio. Aktien befanden sich zum 31. Dezem-

ber 2012 im Eigenbestand des Unternehmens.

Flr das Geschaftsjahr 2012 schlagt die Deutsche
Borse AG der Hauptversammlung vor, eine Dividende
von 2,10¢€ je Stiickaktie zu zahlen (2011: 2,30€).
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Diese Dividende entspricht einer Ausschittungsquote
von 58 Prozent des Konzern-Jahrestberschusses,
bereinigt um die in der Ertragslage beschriebenen
Sondereffekte (2011: 52 Prozent, bereinigt um Kos-
ten flr Fusionen und Ubernahmen, insbesondere im
Zusammenhang mit dem untersagten Zusammen-
schluss mit NYSE Euronext, und fur Effizienzprogram-
me sowie um den Ertrag im Zusammenhang mit der
Neubewertung der Aktienkomponente des Kaufprei-
ses fiir die Ubernahme der Anteile der SIX Group AG
an der Eurex Zirich AG). Bei 184,1 Mio. dividen-
denberechtigten Stiickaktien ergabe sich damit eine
Dividende von 386,5 Mio.€ (2011: 434,1 Mio.€
ohne Sonderausschiittung). Die Summe der divi-
dendenberechtigten Aktien ergibt sich aus einem
Grundkapital von 193,0 Mio. Aktien minus 8,9 Mio.
Aktien im Eigenbestand.

Schuldverschreibungen

2012 hat die Deutsche Borse AG eine Unternehmens-
anleihe im Umfang von 600 Mio. € platziert. Diese
dient im Wesentlichen der Refinanzierung eines Teils
der ausstehenden langfristigen Finanzverbindlichkei-
ten von insgesamt rund 1,5 Mrd.€. In diesem Zu-
sammenhang hat die Deutsche Bérse AG den Glau-
bigern bestehender Euroanleihen ein Angebot zum
Ruckkauf dieser Anleihen unterbreitet (fiir weitere
Details siehe B Abschnitt ,Ertragslage”).

Kredit-Ratings

Die Deutsche Borse AG lasst ihre Kreditwiirdigkeit
regelméaBig von der Rating-Agentur Standard &
Poor’s, die der Clearstream Banking S.A. von den
Rating-Agenturen Fitch und Standard & Poor’s lber-
prufen. Beide Rating-Agenturen haben die beste-
henden Kredit-Ratings der Konzerngesellschaften
im Laufe des Geschaftsjahres bestatigt. Allerdings
hat Standard & Poor’s das Rating der Deutsche
Borse AG am 20. Dezember 2012 aufgrund des
schwacheren Geschaftsumfelds um einen nega-
tiven Ausblick erganzt. Zudem hat Fitch Ratings
das ,AA“-Rating der Clearstream Banking S.A.

am 1. Februar 2013 aufgrund hdherer operativer
Risiken um einen negativen Ausblick erganzt.

Die Deutsche Borse AG war zum 31. Dezember 2012
eines von nur zwei im DAX gelisteten Unternehmen,
die Uber ein ,AA‘-Rating der Agentur Standard &
Poor’s verfligten.

Ratings der Deutsche Borse AG

Langfristig Kurzfristig
Standard & Poor’s AA A-1+
Ratings der Clearstream Banking S.A.

Langfristig Kurzfristig
Fitch AA F1+
Standard & Poor’s AA A-1+

Vermogenslage

Zum 31. Dezember 2012 beliefen sich die lang-
fristigen Vermogenswerte der Gruppe Deutsche
Borse auf 5.113,9 Mio.€ (2011: 5.020,3 Mio.€).
Der groBte Posten waren hier die Geschafts- oder
Firmenwerte in Hohe von 2.078,4 Mio.€ (2011:
2.095,2 Mio. €). Die Veranderung der langfristigen
Vermogenswerte gegeniber dem 31. Dezember 2011
beruht maBgeblich auf dem Anstieg der langfristigen
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft,
die die Gruppe Deutsche Borse als Finanzanlage halt
und deren Wert auf 1.485,0 Mio.€ zunahm (2011:
1.404,6 Mio.€). Der Nettowert der selbst erstellten
Software und der anderen Beteiligungen erhohte

sich leicht.

Die kurzfristigen Vermogenswerte beliefen sich zum
31. Dezember 2012 auf 211.414,0 Mio.€ (2011:
212.982,2 Mio.€). Veranderungen der kurzfristigen
Vermogenswerte ergaben sich in erster Linie bei
folgenden Faktoren:

= Anstieg der Bankguthaben mit Verfligungsbeschran-
kung auf 19.450,6 Mio.€ (2011: 13.861,5 Mio.€)
aufgrund hoherer Sicherheiten in Geld, die die Clea-
ringmitglieder bei der Eurex Clearing AG hinterlegt
haben; der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus
der bevorzugten Hinterlegung von Geld- anstelle von
Wertpapiersicherheiten durch die Clearingteilnehmer.



= Rickgang der Finanzinstrumente der Eurex Clea-
ring AG im Rahmen ihrer Funktion als zentraler Kon-
trahent (CCP) flir Kassa- und Terminmarkte auf
178.056,5 Mio.€ (2011: 183.618,1 Mio.€). Die-
sem Vermogenswert steht eine Verbindlichkeit
in gleicher Hohe gegenuber.

= Riickgang der Forderungen und Wertpapiere
aus dem Bankgeschaft von Clearstream auf
12.808,2 Mio.€ (2011: 14.144,1 Mio.€)

= Riickgang des Kassenbestands und sonstiger Bank-
guthaben auf 641,6 Mio.€ (2011: 925,2 Mio. €)

Die Vermogenswerte wurden finanziert durch
Eigenkapital in Hoéhe von 3.169,6 Mio.€ (2011:
3.132,6 Mio. €) sowie Schulden in Hohe von
213.358,3 Mio. € (2011: 214.869,9 Mio. €).

Folgende Faktoren bestimmten die Veranderung des
Eigenkapitals gegentber dem 31. Dezember 2011
mafgeblich:

= Riickgang der vom Eigenkapital abzusetzenden
eigenen Aktien auf 448,6 Mio.€. Der Riickgang
resultiert im Wesentlichen aus der Ubernahme
der restlichen Anteile der Eurex Zirich AG von
der SIX Group AG durch die Deutsche Borse AG.
Der Kaufpreis wurde neben einer Barkomponente
mit rund 5,3 Mio. Aktien geleistet. Die im Be-
richtsjahr durchgefiihrten Aktienrtickkaufe im Um-
fang von rund 200 Mio. € haben diesen Effekt teil-
weise kompensiert (2011: 691,7 Mio.€).

= Riickgang der angesammelten Gewinne auf
1.938,9 Mio.€ (2011: 2.123,0 Mio.€)

Die langfristigen Schulden sind auf
1.616,4 Mio.€ (2011: 1.916,8 Mio.€) gefallen,

v.a. aufgrund des Rickgangs der verzinslichen Ver-
bindlichkeiten um 298,3 Mio.€ auf 1.160,0 Mio.€
(2011: 1.458,3 Mio.€). In Summe resultiert der
Rickgang im Wesentlichen aus der Reklassifizierung
der im Geschaftsjahr 2013 falligen Anleihen in
Hohe von 577,4 Mio.€ in ,Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten“. Dies wurde teilweise aufgehoben
durch die 2012 platzierte Unternehmensanleihe und
den Riickkauf der 2008 emittierten Anleihen (fiir
weitere Details siehe 1 Abschnitt ,Ertragslage”).

Die kurzfristigen Schulden beliefen sich auf
211.741,9 Mio.€ (2011: 212.953,1 Mio.€). We-
sentliche Veranderungen der kurzfristigen Verbindlich-
keiten ergaben sich bei folgenden Posten:

= Riickgang der Finanzinstrumente der Eurex Clea-
ring AG im Rahmen ihrer Funktion als zentraler
Kontrahent fur Kassa- und Terminmarkte auf
178.056,5 Mio.€ (2011: 183.618,1 Mio.€)

= Anstieg der Verbindlichkeiten aus Bardepots der
Marktteilnehmer auf 19.450,6 Mio.€ (2011:
13.861,5 Mio.€) bedingt durch hdhere Geld-
sicherheiten der Clearingmitglieder der Eurex
Clearing AG; der Anstieg resultiert im Wesent-
lichen aus der bevorzugten Hinterlegung von Geld-
anstelle von Wertpapiersicherheiten durch die
Clearingteilnehmer.

= Riickgang der Verbindlichkeiten aus dem Bank-
geschaft von Clearstream auf 12.880,3 Mio.€
(2011: 14.169,6 Mio.€)

= Rlickgang der Verbindlichkeiten gegeniber sonstigen
nahe stehenden Unternehmen und Personen auf
1,6 Mio.€ (2011: 528,7 Mio.€); der Rick
gang resultiert aus der Reduzierung einer Verbind-
lichkeit gegenuber der SIX Group AG, nachdem der

Schuldverschreibungen der Deutsche Borse AG

Typ Emissions- ISIN Laufzeit Falligkeit Kupon Listing
volumen p.a.
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 650 Mio. € XS0353963225 5 Jahre  April 2013 5,00 %  Luxemburg/Frankfurt
Schuldverschreibung Serie A 170 Mio. US$ Privatplatzierung 7 Jahre  Juni 2015 5,52 % nicht notiert
Schuldverschreibung Serie B 220 Mio. US$ Privatplatzierung 10 Jahre  Juni 2018 5,86 % nicht notiert
Schuldverschreibung Serie C 70 Mio. US$ Privatplatzierung 12 Jahre  Juni 2020 5,96 % nicht notiert
Hybridanleihe 550 Mio. € XS0369549570 30 Jahre?  Juni 2038 7,50 %?  Luxemburg/Frankfurt
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 600 Mio.€  DEOOOAIRE1IW1 10 Jahre  Okt. 2022  2.375 %  Luxemburg/Frankfurt

1) Vorzeitiges Kundigungsrecht nach fiinf bzw. zehn Jahren sowie in jedem Jahr danach

2) Bis Juni 2013: festverzinslich 7,50 Prozent p.a.; von Juni 2013 bis Juni 2018: festverzinslich Swapmitte + 285 Basispunkte; ab Juni 2018: variable Verzinsung
(Euro Interbank Offered Rate flir Zwélf-Monats-Einlagen in Euro (EURIBOR), zuzlglich einer Marge von 3,85 Prozent p.a.)
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Kaufpreis fur den Erwerb des 50-Prozent-Anteils
an der Eurex Zirich AG in Hohe von 295,0 Mio.€
in bar (und zusatzlich rund 5,3 Mio. Aktien) bezahlt
worden war.

= Anstieg der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten
auf 888,4 Mio.€ (2011: 322,0 Mio.€) aufgrund der
Reklassifizierung der im Geschaftsjahr 2013 félligen
Anleihen in Hohe von 577,4 Mio.€ aus den lang-
fristigen verzinslichen Verbindlichkeiten

Insgesamt investierte die Gruppe Deutsche Borse
im Berichtsjahr 145,7 Mio.€ (2011: 115,6 Mio.€)
in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen
(Capital Expenditure, CAPEX) und damit 26 Prozent
mehr als im Vorjahr. Die groBten Investitionen tatigte
das Unternehmen im Berichtsjahr in den Segmenten
Clearstream und Eurex.

Betriebskapital (Working Capital)

Das Betriebskapital ergibt sich aus der Saldierung der
kurzfristigen Vermogenswerte und der kurzfristigen
Schulden ohne die stichtagsbedingten Bilanzpositio-
nen und Commercial Paper. Die kurzfristigen Vermo-
genswerte ohne stichtagsbedingte Positionen beliefen
sich dabei auf 457,1 Mio.€ (2011: 433,3 Mio.€).
Da die Gruppe Deutsche Borse die Entgelte flir den
GroBteil ihrer Dienstleistungen monatlich einzieht, wa-
ren die in den kurzfristigen Vermogenswerten enthal-
tenen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
im Vergleich zu den Nettoerlésen mit 211,8 Mio.€
zum 31. Dezember 2012 (31. Dezember 2011:
224,3 Mio.€) relativ gering. Die kurzfristigen Schulden
der Gruppe ohne stichtagsbedingte Positionen und
im Jahr 2013 fallige Anleihen beliefen sich auf
777,0 Mio.€ (2011: 1.303,5 Mio.€). Aus diesem
Grund hatte die Gruppe zum Jahresende ein negatives
Betriebskapital in Hohe von -319,9 Mio.€ (2011:
-870,2 Mio.€). Im Wesentlichen beruht diese Ent-
wicklung auf dem Ruckgang der Verbindlichkeiten
gegeniber sonstigen nahe stehenden Unternehmen
und Personen.

Stichtagsbedingte Bilanzpositionen

Die Bilanzpositionen ,Kurzfristige Forderungen und
Wertpapiere aus dem Bankgeschaft“ sowie ,Verbind-
lichkeiten aus dem Bankgeschaft” sind stichtagsbe-
dingte Positionen, die im Berichtsjahr stark korreliert
zwischen etwa 11 und 13 Mrd.€ schwankten (2011:
zwischen 8 und 15 Mrd. €). Diese Betrage stellen

im Wesentlichen Kundensalden des internationalen
Abwicklungsgeschafts von Clearstream dar.

Die Bilanzposition ,Finanzinstrumente der Eurex
Clearing AG" entsteht durch die Funktion der Eurex
Clearing AG: Da sie als zentraler Kontrahent flr die
verschiedenen Markte der Gruppe Deutsche Borse
agiert, werden ihre Finanzinstrumente zum beizu-
legenden Zeitwert in der Bilanz erfasst. Die Finanz-
instrumente der Eurex Clearing AG sind ausfihrlich
im [ Risikobericht und in den BI Erlauterungen 3, 15
und 36 des Konzernanhangs dargestellt. An den flir
das Berichtsjahr relevanten Bilanzstichtagen (31. Marz,
30. Juni, 30. September, 31. Dezember) belief sich
der Wert dieser Finanzinstrumente insgesamt auf

178 bis 218 Mrd.€ (2011: 151 bis 223 Mrd. €).

Die an das Clearinghaus von Eurex angeschlossenen
Marktteilnehmer erbringen Sicherheitsleistungen teil-
weise in Form von Bardepots, die téglich angepasst
werden. Das Geld wird von der Eurex Clearing AG
Uber Nacht in der Regel besichert angelegt und unter
der Position ,,Bankguthaben mit Verfligungsbeschran-
kung* bilanziert. Der Wert der Bardepots an den

fur das Berichtsjahr relevanten Bilanzstichtagen

(31. Mérz, 30. Juni, 30. September, 31. Dezember)
variierte zwischen 13,4 und 19,5 Mrd.€ und lag
damit Uber den Werten des Vorjahres (2011: zwi-
schen 5 und 16,5 Mrd.€). Die Sicherheitsleistungen
sind im Jahresverlauf aufgrund der hohen Volatilitat
gestiegen.

Wertschopfung: Verteilung der Unternehmens-
leistung &

Durch ihr wirtschaftliches Handeln tragt die Gruppe
Deutsche Borse zum privaten und 6ffentlichen Ein-
kommen bei — dieser Beitrag wird durch die Wert-
schopfungsrechnung transparent.

Die Wertschopfung ergibt sich aus der Unternehmens-
leistung nach Abzug von Abschreibungen und Fremd-
kosten. Im Jahr 2012 betrug die Wertschépfung

der Gruppe Deutsche Borse 1.378,9 Mio.€ (2011:
1.634,1 Mio.¥€). Die Verteilung der Wertschopfung
macht deutlich, dass groBe Teile des erwirtschafteten
Umsatzes zurlick in die Volkswirtschaft flieBen:

46 Prozent (637,5 Mio.€) kamen den Aktionaren in
Form von Dividendenzahlungen zugute, 30 Prozent
(414,2 Mio.€) gingen an die Mitarbeiter in Form

von Gehaltern und weiteren Verglitungsbestand-



teilen. Steuern wurden in Hohe von 12 Prozent
(166,9 Mio.€) entrichtet. 7 Prozent (100,6 Mio.€)
entfielen auf Fremdkapitalgeber. Die im Unternehmen
verbliebene Wertschépfung in Hohe von 5 Prozent
(59,7 Mio.€) wird beispielsweise fir Investitionen in
Wachstumsinitiativen eingesetzt, B Grafiken unten.

Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaft-
lichen Lage

Die Ertragslage der Gruppe Deutsche Borse im Ge-
schaftsjahr 2012 blieb aufgrund der schwierigen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und der groBen
Unsicherheit im Markt hinter den Erwartungen des
Vorstands zuriick. Als kontraproduktiv fiir die Gruppe
erwiesen sich zudem die anhaltende Unklarheit Gber
die Regulierung der Finanzmarkte und die Niedrig-
zinspolitik der Zentralbanken. Die Gruppe verzeich-
nete in Summe einen Rickgang der Nettoerldse um
9 Prozent. Insbesondere in den Geschéftsbereichen,
die starker von der Handelsaktivitat der Marktteilneh-
mer abhangen, entwickelte sich das Geschaft schwa-
cher als im Vorjahr. Trotz eines aktiven Kostenma-
nagements und niedrigeren operativen Kosten lagen
EBIT und Jahreslberschuss ebenfalls unter den
Vorjahreswerten. Entsprechend hat der Vorstand

die Prognose flr das Ergebnis bereits im Verlauf

des Geschéftsjahres reduziert.

Der Vorstand halt die Finanzlage der Gruppe Deutsche
Borse im Berichtsjahr fir duBerst stabil. Das Unter-
nehmen erzielte wie im Vorjahr einen hohen Cashflow
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aus laufender Geschéftstatigkeit. Aufgrund des nied-
rigeren EBIT wurde das Ziel eines Zinsdeckungsgra-
des von 16 auf Gruppenebene leicht unterschritten.
Fir 2013 rechnet der Vorstand damit, wieder einen
Zinsdeckungsgrad von mindestens 16 zu erreichen.
Diese Erwartung wird durch die 2012 begonnene
Refinanzierung der langfristigen Finanzverbindlich-
keiten untermauert. Dadurch kénnen die Zinsauf-
wendungen bereits 2013 reduziert werden. Im Jahr
2014 wird dieser Effekt vollstandig zum Tragen
kommen.

Rating-Agenturen haben die Kreditwdirdigkeit des
Konzerns auch 2012 mit Top-Ratings bestatigt. Aller-
dings hat Standard & Poor’s das Rating der Deutsche
Borse AG am 20. Dezember 2012 aufgrund des
schwaécheren Geschéaftsumfelds um einen negativen
Ausblick erganzt. Ferner hat Fitch Ratings das Rating
der Clearstream Banking S.A. am 1. Februar 2013
aufgrund hoherer operativer Risiken um einen negati-
ven Ausblick erganzt.

Die Deutsche Borse AG bietet ihren Aktionéren seit
Jahren eine attraktive Rendite — so auch fur das Ge-
schaftsjahr 2012. Mit einem Dividendenvorschlag
von 2,10€ erreicht die Ausschittung an die Aktionare
trotz des niedrigeren Ergebnisses annahernd das Ni-
veau des Vorjahres von 2,30€. Die Ausschittungs-
quote steigt gegentiber dem Vorjahr sogar von 52 auf
58 Prozent (jeweils bereinigt um Sondereffekte) und
liegt am oberen Ende der vom Vorstand angestrebten
Spanne zwischen 40 und 60 Prozent.

Entstehung der Wertschopfung
Unternehmensleistung: 2.200,0 Mio. €

5%
Abschreibung

33%

Fremdkosten
-

63%
~_ Wertschépfung

Verwendung der Wertschopfung
Wertschopfung: 1.378,9 Mio. €

5%
Thesaurierung

7%
Fremdkapitalgeber

12%

Steuern 46%

Aktionare
(Dividende)

——

30%

Mitarbeiter /



Mehrjahrestibersicht der Gruppe Deutsche Borse

2003 2004 2005

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Nettoerlose Mio. € k.A. 1.395,5 1.616,4

davon Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft Mio. € 94,4 77,1 112,7
Operative Kosten Mio. € -969,0 -869,9 -910,9
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) Mio. € 452,6 458,7 705,0
Konzern-Jahrestberschuss Mio. € 246,3 266,1 427,4
Ergebnis je Aktie (unverwassert) € 1,107 1,192 2,00?
Konzern-Kapitalflussrechnung
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. € 530,6 439,6 667,7
Konzernbilanz
Langfristige Vermogenswerte Mio. € 2.381,8 2.162,7 2.007,8
Eigenkapital Mio. € 2.353,5 2.552,5 2.200,8
Langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten Mio. € 503,2 502,3 501,6
Kennzahlen des Geschéfts
Dividende je Aktie € 0,28% 0,35% 1,05?
Dividendenausschttungsquote % 25 28 49
Mitarbeiterkapazitat (Jahresdurchschnitt) 3.049 3.080 2.979
Nettoerldse je Mitarbeiter, bez. auf durchschn. Mitarbeiterkapazitat TE k.A. 453 543
Personalaufwandsquote (Personalaufwand / Nettoerldse) % k.A. 24 25
EBIT-Marge, bezogen auf die Nettoerldse % 32 33 44
Steuerquote % 45,2 43,8 38,0
Konzerneigenkapital-Rentabilitat (Jahresdurchschnitt)'” % 11 10 18
Bruttoschulden/EBITDA 0,8 0,8 0,6
Zinsdeckungsgrad % k.A. k.A. k.A.
Die Aktie
Jahresschlusskurs der Deutsche Borse-Aktie € 21,687 22,147 43,28?
Durchschnittliche Marktkapitalisierung Mrd. € 4,7 4.9 7.5
Kennzahlen der Markte
Xetra und Xetra Frankfurt Spezialistenhandel'”
Handelsvolumen*® Mrd. € 964,7 1.014,3 1.125,5
Eurex
Zahl der gehandelten Kontrakte Mio. 1.014,9 1.065,6 1.248,7
Clearstream
Wert der verwahrten Wertpapiere (Jahresdurchschnitt) Mrd. € 7.335% 7.593% 8.752%
Zahl der Transaktionen Mio. 61,8°" 50,0%" 53,9
Globale Wertpapierfinanzierung
(ausstehendes Volumen im Periodendurchschnitt) Mrd. € 111,272 136,47 210,9%
1) Wert angepasst an die Umstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethodik fiir leistungsorientierte Verpflichtungen auf den (iberarbeiteten [AS 19
2) Wert angepasst an die 2007 durchgeflhrte Kapitalerhohung
3) Davon wurden 499,8 Mio. € unter ,Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten* ausgewiesen.
4) Davon werden 1.160,0 Mio. € unter ,Verzinsliche Verbindlichkeiten“ und die im Gechaftsjahr 2013 falligen Anleihen in Héhe von 577,4 Mio. € unter ,Sonstige kurzfristige

Verbindlichkeiten“ ausgewiesen

5) Vorschlag an die Hauptversammlung 2013

6) Bereinigt um den im 4. Quartal 2009 verbuchten ISE-Wertminderungsaufwand

7) Bereinigt um die Kosten fir Effizienzprogramme und den im 4. Quartal 2010 verbuchten ISE-Wertminderungsaufwand

8) Bereinigt um Kosten fiir Fusionen und Ubernahmen und fir Effizienzprogramme sowie um den Ertrag im Zusammenhang mit der Neubewertung der Aktienkomponente des
Kaufpreises fir die Ubernahme der Anteile der SIX Group AG an der Eurex Ziirich AG

9) Wert auf Basis des Vorschlags an die Hauptversammlung 2013

10) Bereinigt um Kosten flr Effizienzprogramme

11) Konzern-Jahres(berschuss / Durchschnittliches Konzerneigenkapital eines Geschaftsjahres basierend auf den Konzerneigenkapitalstanden zu den Bilanzstichtagen der
Zwischenabschlisse

12) Bereinigt um die Steuerentlastung infolge des ISE-Wertminderungsaufwands im Jahr 2009
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
1.899,6 2.416,0 2.497,4 2.039,4 2.015,8 2.121,4 1.932,3
150,7 230,8 236,8 97,4 59,4 75,1 52,0
-879,1 -1.075,2 -994,8 -1.396,8 -1.500,2 -962,2" -958,6
1.027,5 1.345,9 1.508,4 637,8 527,8 1.162,8" 969,4
668,7 911,7 1.033,3 496,1 417,8 855,2" 645,0
3,367 4,70 5,42 2,67 2,25 4,607 3,44
843,4 839,6 1.278,9 801,5 943,9 785,6 707,7
1.907,6 4.164,0"? 4.544,9 5.251,0 5.069,5 5.020,3" 5.113,9
2.283.3 2.690,2 2.978,3 3.338,8 3.410,3 3.132,6" 3.169,6
499,9 501,07 1.512,9 1.5149 1.455,2 1.458,3 1.737,47
1,70 2,10 2,10 2,10 2,10 2,30 2,107
50 51 38 56° 547 52 58”1
2.739 2.854 3.115 3.333 3.300 3.278 3.416
694 847 802 612 611 647 566
22 23 17 19 2010 191 21

54 56 60 31 26 55 50
36,0 36,0 28,5 26,92 26,9 26,0 26,0
30 39 41 18 14 30 22
0,4 0 1,0 1,3% 1,27 1,1 1,6
58,5 64,4 18,9 15,8 16,87 19,0 15,29
69,712 135,75 50,80 58,00 51,80 40,51 46,21
11,7 18,4 16,0 10,2 10,1 9,6 8,5
1.695,3 2.552,5 2.229,1 1.120,6 1.298,3 1.459,8 1.111,3
1.526,8 2.704,3 3.172,7 2.647 .4 2.642,1 2.821,5 2.292,0
9.203% 10.504 10.637 10.346 10.897 11.106 11.111
104,7 123,1 114,3 102,0 116,4 126,3 113,9
301,22 332,7 398,8 483,6 521,6 592,2 570,3

13) Bereinigt um die Steuerentlastung infolge des ISE-Wertminderungsaufwands im Jahr 2010

14) Bereinigt um den nicht steuerpflichtigen Ertrag, der im Zusammenhang mit der Neubewertung der Aktienkomponente des Kaufpreises fiir die Ubernahme der Anteile der
SIX Group an der Eurex Zirich AG entstanden ist

15) Bereinigt um den Aufwand im Zusammenhang mit der Neubewertung der Aktienkomponente des Kaufpreises fiir die Ubernahme der Anteile der SIX Group AG an der Eurex
Zurich AG, einen einmaligen Ertrag aus der Auflésung von passiven latenten Steuern fiir die STOXX Ltd. infolge einer Entscheidung der Schweizer Finanzbehorde sowie
einen einmaligen Ertrag aus der Bildung von aktiven latenten Steuern infolge der kiinftig mdglichen Verrechnung von Verlustvortragen der Eurex Global Derivatives AG

16) Bereinigt um Kosten fiir Fusionen und Ubernahmen und fiir Effizienzprogramme
17) Xetra Frankfurt Spezialistenhandel (vor dem 23. Mai 2011: Prasenzhandel)

18) Ohne Zertifikate und Optionsscheine

19) Pro-forma-Angabe inkl. US-Optionen der ISE

20) Wert der verwahrten Wertpapiere am 31. Dezember des Jahres

21) Aufgrund einer Anderung des statistischen Berichtsverfahrens im Jahr 2007 sind die Werte nur bedingt mit denen ab 2006 vergleichbar.
22) Durchschnittlich ausstehendes Volumen im Dezember des Jahres
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Nachtragsbericht

Am 5. Februar 2013 hat die Deutsche Borse AG
bekanntgegeben, dass der Vorstand plant, die MaB-
nahmen zur Steigerung der operativen Effizienz zu
beschleunigen. Dieser MaBnahme hat der Aufsichtrat
in seiner Sitzung am 19. Februar 2013 zugestimmt.
Dazu wird die Gesellschaft weitere Potenziale im
Umfang von jahrlich 70 Mio. € bei Personal- und
Sachkosten identifizieren und heben. Damit soll frih-
zeitig der in den nachsten Jahren erwartete inflations-
bedingte Kostenanstieg kompensiert werden. Die
MaBnahmen sichern zugleich die notwendigen Frei-
raume zur Fortfilhrung der Wachstums- und Infra-
strukturinvestitionen, mit denen das Unternehmen
Chancen aus den strukturellen und regulatorischen
Veranderungen an den Finanzmarkten sowie Poten-
ziale in Markten wie Asien nutzen will. Zugleich stellt
sich das Unternehmen weiter auf die sich verandern-
den Kundenbedurfnisse ein. Alle Effizienzverbesse-
rungen sollen erstmals im Jahr 2016 voll wirksam
werden. Zur Erreichung der Effizienzverbesserungen
rechnet die Gesellschaft mit Implementierungskosten
in einer GroBenordnung von 90 bis 120 Mio.€. Der
groBte Teil hiervon wird voraussichtlich in Form von
Rickstellungen bereits 2013 ergebniswirksam erfasst
werden.

Die Aktie Deutsche Borse
Entwicklung der Aktienmarkte

Das Wachstum der Weltwirtschaft hat sich im Laufe
des Jahres 2012 gegeniiber dem Vorjahr weiter ver-
langsamt; in der Eurozone war sogar ein Rickgang
der Wirtschaftsleistung zu verzeichnen. Diese Ent-
wicklung ist u. a. auf die restriktive Fiskalpolitik —
v.a. in den USA stiegen die Steuern und sanken die
Staatsausgaben — und die weiterhin angespannte
Finanzsituation in der Eurozone zurlickzufihren.
Trotz dieser im Vergleich zum Vorjahr schlechteren
Rahmenbedingungen hat sich der deutsche Blue-
chip-Index DAX® im Jahresverlauf sehr positiv ent-
wickelt: Er schloss das Jahr bei einem Stand von
7.612 Punkten, ein Anstieg von 29 Prozent gegen-
Uber dem Vorjahr. Die weitgehend kontrére Entwick-
lung der Wirtschaft und der Aktienméarkte ist maB-
geblich auf die historisch niedrigen Zinsen sowie

Inflationsbeflrchtungen zurtickzufihren, die die
Attraktivitat von Aktienanlagen gegenlber anderen
Anlageformen erh6ht haben. Auf die Geschaftsaktivi-
tat der Gruppe hat sich die positive Entwicklung der
Aktienmarkte allerdings nur bedingt ausgewirkt, da
das Marktumfeld insgesamt weiterhin von einer aus-
gesprochenen Zurtickhaltung der Teilnehmer bei ihren
Kapitalmarktaktivitaten gepragt war. Trotzdem hat
sich der Kurs der Aktie der Deutsche Borse AG im
Jahr 2012 positiv entwickelt und das Jahr mit einem
Plus von 14 Prozent abgeschlossen. Dies entspricht
in etwa auch der Kurs entwicklung anderer Borsen-
organisationen gemessen am Dow Jones Global
Exchanges Index, der 2012 um 13 Prozent zulegte.
Der STOXX® Europe 600 Financials Index, der als
Referenzindex fur die aktienbasierte Verglitung des
Vorstands dient und die Entwicklung von europai-
schen Finanztiteln widerspiegelt, stieg 2012 um
26 Prozent. Die Aktie der Deutsche Borse AG ver-
zeichnete ein Intraday-Jahreshoch von 52,10€

am 21. Februar 2012, ein Intraday-Jahrestief von
36,25€ am 5. Juni 2012 und schloss am letzten
Handelstag des Berichtsjahres bei 46,21€ (2011:
40,51 €). Im Jahresverlauf war die Aktienkursent-
wicklung zum einen durch den untersagten Zusam-
menschluss mit NYSE Euronext gepragt, in dessen
Nachgang die Aktie ihren Jahreshdchststand erreichte.
Zum anderen spielte die schwacher als erwartet ver-
laufene Geschaftsaktivitat und verschiedene regulato-
rische Reformvorhaben, die als Risiken fur die Gruppe
wahrgenommen wurden, eine Rolle und trugen zum
Tiefststand im Juni 2012 bei.

Borsendaten der Deutsche Borse-Aktie

Borsenplatz

Deutschland Frankfurt (Prime Standard)

Wertpapier-Kennnummern

ISIN DEO005810055
WKN 581005
Kiirzel

Borse Frankfurt DB1
Reuters — Xetra®-Handel DB1Gn.DE
Bloomberg DBL:GY




Langfristig attraktives Investment

Die Aktie der Deutschen Bdrse bietet weiterhin gute
Moglichkeiten, um am langfristigen Wachstumspoten-
zial der internationalen Kapitalmarkte teilzuhaben.
Basis daflr ist das integrierte Geschaftsmodell, das
strikte gruppenweite Risikomanagement und der
starke Fokus auf operative Effizienz. Seit dem erst-
maligen offentlichen Angebot der Deutsche Borse-
Aktie im Jahr 2001 konnten Investoren mit dem
Wertpapier bis Jahresende 2012 eine durchschnitt-
liche jahrliche Rendite von rund 11 Prozent erzielen
und so von der im Vergleich zum DAX deutlich bes-
seren Wertentwicklung profitieren; im selben Zeit-

raum hatte ein Direktinvestment in den DAX eine jahr-

liche Rendite von rund 1 Prozent erbracht. Das be-
deutet: Wer zum Borsengang der Deutsche Borse AG
Aktien im Wert von 10.000€ kaufte, konnte bei Wie-
deranlage der Dividenden per Ende 2012 Uber ein
Depot im Wert von 34.334 € verfligen. Bei einem
zeitgleichen Investment in den DAX waére das Depot
lediglich 11.467 € wert gewesen.

Kennzahlen der Aktie der Deutsche Borse AG

2012 2011
Ergebnis je Aktie (unverwéssert,
bereinigt)? € 3,44 4,60
Dividende je Aktie € 2,107 2,30
Dividendenrendite® % 4.8 4,6
Eroffnungskurs (am 01.01.)% € 40,51 51,80
Hochster Kurs® € 52,10 62,48
Niedrigster Kurs® € 36,25 35,46
Schlusskurs (am 31.12.) € 46,21 40,51
Durchschnittliche tagliche Handels- Mio.
volumina im Xetra®-Handel Aktien 1,0 1,4
Anzahl der Aktien (zum 31.12.) Mio. 193,0°  195,0
davon im Umlauf (zum 31.12.) Mio. 184,1 183,4
Free Float (zum 31.12.) % 100 100
Kurs-Gewinn-Verhaltnis® 12,4 11,0
Marktkapitalisierung (zum 31.12.) Mrd. € 8,9 7,9

1) Bereinigt um Kosten fiir Effizienzprogramme und Kosten fiir Fusionen und
Ubernahmen

2) Fur das Geschaftsjahr 2012, Vorschlag an die Hauptversammlung 2013

3) Basierend auf dem volumengewichteten Durchschnitt der taglichen Schlusskurse

4) Schlusskurs des Vorhandelstages

5) Intraday-Kurs

6) Am 17. Februar 2012 hat die Deutsche Bérse AG ihr Grundkapital durch die Ein-

ziehung von 2,0 Mio. Aktien auf 193,0 Mio. € bzw. 193,0 Mio. Aktien reduziert.

Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und der Referenzindizes im Jahr 2012

Indexiert auf 30. Dezember 2011 = 100
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Jan. Feb. Marz Apr. Mai Juni

—— Taglicher Schlusskurs der Aktie der Deutsche Borse AG"
—  DAX®

STOXX® Europe 600 Financials
—— Dow Jones Global Exchanges

1) Zwischen dem 1. Januar und dem 7. Februar 2012 beziehen sich die Angaben
auf die zum Umtausch eingereichten Aktien (ISIN DEOOOA1KRND®G).

Juli Aug. Sep. Okt. Nov. Dez.
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Zugehorigkeit zu Indizes

Die Aktie der Deutsche Borse AG ist in einer Reihe
von europaischen und weltweiten Aktienindizes ver-
treten, u.a. im DAX, dem deutschen Bluechip-Index,
dem Dow Jones Global Exchanges Index, dem STOXX
Europe 600 Financials und dem deutschen Dividen-
denindex DivDAX®. Allerdings musste die Aktie der
Deutsche Borse AG mit Wirkung zum 18. Juni 2012
den paneuropaischen Bluechip-Index EURO STOXX
50 verlassen. Dies lag an der zu niedrigen Markt-
kapitalisierung am fur die Indexzusammensetzung
relevanten Stichtag.

Dank der transparenten Berichterstattung der Gruppe
Deutsche Borse tber ihre Corporate Responsibility-
Aktivitaten war das Unternehmen auch 2012 in den
wichtigen Nachhaltigkeitsindizes vertreten, wie der
FTSE4Good Indexserie (FTSE4Good Global Index
und FTSE4Good Europe Index) sowie in den beiden

Dow Jones Sustainability-Indizes (DJSI World und
DJSI Europe), die nach dem Best-in-Class-Prinzip die
besten 10 Prozent jeder Branche aufnehmen. Seit
2003 ist das Unternehmen im Advanced Sustain-
ability Performance Index (ASPI) vertreten, seit
2008 im ECPI Ethical Index Euro sowie jeweils seit
ihrer Auflegung im Jahr 2010 im MSCI World ESG
Index bzw. im Jahr 2011 im STOXX® Global ESG
Leaders Index.

Investor Relations-Aktivitaten

Im Berichtsjahr hat das Unternehmen aktuellen und
potenziellen Investoren sowie anderen Kapitalmarkt-
teilnehmern bei vielen Gelegenheiten seine langfris-
tige Strategie, die zyklischen Einflussfaktoren sowie die
strukturellen Wachstumstreiber des Geschafts erlautert.
Zu Beginn des zurlckliegenden Geschéftsjahres lag
der Schwerpunkt der Kommunikation mit Aktionaren

Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und der Referenzindizes seit dem Bdrsengang
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1) Zwischen dem 20. Juli 2011 und dem 7. Februar 2012 beziehen sich die Angaben

auf die zum Umtausch eingereichten Aktien (ISIN DEOOOA1KRND®6).
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der Gesellschaft auf den Themen rund um den im
Februar 2012 untersagten Zusammenschluss mit
NYSE Euronext und den strategischen StoBrichtungen
des Unternehmens im Nachgang dieser Initiative. Im
weiteren Jahresverlauf (iberwogen in der Investor
Relations-Arbeit Fragen im Hinblick auf Risiken und
Chancen, die sich aus Anderungen der regulatori-
schen Rahmenbedingungen ergeben.

Am 16. Mai 2012 fand die ordentliche Hauptver-
sammlung der Deutsche Borse Aktiengesellschaft in
der Jahrhunderthalle in Frankfurt am Main statt. Bei
der Hauptversammlung waren rund 59,5 Prozent
des Grundkapitals vertreten (2011: 42,9 Prozent).
Im Juni 2012 veranstaltete die Gesellschaft zum
sechsten Mal einen Investorentag in Eschborn. Hier
informierte sie Analysten und institutionelle Investoren
aus dem In- und Ausland Uber die strategischen
Schwerpunkte der Gruppe und die aktuelle Entwick-
lung in den einzelnen Geschéftsbereichen. Bei inter-
nationalen Roadshows, Investorenkonferenzen und
Besuchsterminen fihrte die Deutsche Borse dartiber
hinaus weit Uber 500 Einzelgesprache mit aktuellen
und potenziellen Investoren. Die Qualitat der Inves-
tor Relations-Aktivitaten der Gruppe wurde u.a. in
einer Umfrage des Magazins Institutional Investor
unter institutionellen Investoren und Finanzanalys-
ten bestatigt: Die Deutsche Borse AG erzielte hierbei
den ersten Platz in der Kategorie ,Beste Investor
Relations” im Sektor ,Specialty & Other Finance".

Internationale Investorenbasis

Der Anteil der Aktionare aus dem Ausland blieb im
Berichtsjahr mit rund 81 Prozent stabil gegentiber dem
Vorjahr (2011: 81 Prozent), wobei sich eine Verschie-
bung von den USA hin zu sonstigen Landern beob-
achten lasst. Diese Entwicklung hangt maBgeblich mit
einer deutlichen Zurtickhaltung von US-amerikani-
schen Investoren zusammen, die allgemein im Zuge
der Unsicherheiten in der Eurozone Positionen in
europaischen Aktien abgebaut haben. Am Ende des
Berichtsjahres belief sich die Zahl der Aktionare der
Deutsche Borse AG auf Basis des Aktienregisters und
Aktienbesitzanalysen auf rund 70.000. Der Anteil
institutioneller Investoren 2012 lag auf Basis der

Zahl der Aktien bei rund 93 Prozent, gegenuber rund
95 Prozent im Vorjahr. Der leichte Riickgang korres-
pondiert mit der hoheren Zahl von Privatanlegern,

die primar vor dem Hintergrund der attraktiven Divi-
dendenausschittung gegentber den Vorjahren zu-
genommen hat.

Attraktive Dividende

Im vergangenen Jahr beteiligte die Deutsche Borse AG
ihre Aktiondare am sehr guten Geschéftsergebnis von
2011 und erhohte die reguléare Dividende um 10 Pro-
zent auf 2,30€. Auf dieser Basis lag die Ausschittungs-
guote bezogen auf den Konzern-Jahresiberschuss
(bereinigt um Kosten fiir Fusionen und Ubernahmen
sowie Effizienzprogramme) bei 52 Prozent. Zuséatzlich
zur Dividende zahlte das Unternehmen eine Sonder-

Anteil internationaler Investoren 2012
auf hohem Niveau

19%
Deutschland
\ 33%

Sonstige Lander
=

19%
GroBbritannien

29%
\ USA

Stand: 31. Dezember 2012

Deutsche Borse AG: Uiberwiegend Kaufempfehlungen
der Analysten

7%
Verkaufen

32%
Halten

61%
Kaufen

Stand: 31. Dezember 2012
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ausschittung von 1,00€ je Aktie aus. Fir das Ge-
schéftsjahr 2012 werden Vorstand und Aufsichtsrat
der Deutsche Borse AG der Hauptversammlung am
15. Mai 2013 eine Dividende von 2,10€ je Aktie
vorschlagen, was dem Niveau der 2008 his 2011
ausgezahlten Dividende je Aktie entspricht. Bereinigt
um Sondereffekte (Kosten fiir Fusionen und Uber-
nahmen sowie Effizienzprogramme) liegt die Dividen-
denausschittungsquote bezogen auf den Konzern-
Jahreslberschuss bei rund 58 Prozent und damit
am oberen Ende der in der Ausschittungspolitik

der Gruppe vorgesehenen 40 bis 60 Prozent.

Analysten

Im Berichtsjahr veroffentlichten rund 30 Analysten
von Banken oder Wertpapierhandelshausern regel-
maBig Gewinnschatzungen und Studien Uber die
Deutsche Borse AG. Zum 31. Dezember 2012
empfahlen 61 Prozent der Analysten die Aktie der
Deutsche Borse AG zum Kauf. Dieser Zahl stehen
32 Prozent ,Halten“- und 7 Prozent ,Verkaufen“-
Empfehlungen gegeniber. Das durchschnittliche
Kursziel der Analysten lag Ende 2012 bei 48€.

Finanzielle und nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren

Mitarbeiter @

Engagierte und kompetente Mitarbeiter sind die wich-
tigste Grundlage flir den unternehmerischen Erfolg der
Gruppe Deutsche Borse. Sie meistern herausfordernde
Aufgaben und pragen die Unternehmenskultur mit
ihrem Verantwortungsbewusstsein, ihrer Einsatzbereit-
schaft und Flexibilitat sowie dem Willen, Besonderes
zu leisten. Die Gruppe Deutsche Borse will sicherstel-
len, dass Mitarbeiter mit diesen Qualitaten auch kinf-
tig zum Unternehmen finden und im Idealfall langfris-
tig bleiben. Dafiir setzt die Gruppe Deutsche Borse
auf eine nachhaltig angelegte Personalpolitik.

Am 31. Dezember 2012 beschéaftigte die Gruppe
Deutsche Borse 3.704 Mitarbeiter (31. Dezem-
ber 2011: 3.588); durchschnittlich waren es im
Berichtsjahr 3.654 Mitarbeiter (2011: 3.522). Der
Anstieg gegenutber dem Stichtag 2011 istim

Wesentlichen auf den Aufbau der Standorte Prag
(+58 Mitarbeiter) und Singapur (+16 Mitarbeiter) im
Rahmen des Programms zur Steigerung der ope-
rativen Effizienz (,Excellence”) zurlickzufiihren, das
der Vorstand 2010 beschlossen hatte. Im Zuge dessen
wurden Tatigkeiten von Frankfurt und Luxemburg
nach Prag und Singapur verlagert. Die Veranderung
der Beschaftigtenzahlen in Luxemburg betrug —-15
Mitarbeiter und in Frankfurt +50 Mitarbeiter. Hierbei
saldierten sich zwei gegenlaufige Effekte: Zum einen
reduzierte sich die Mit-arbeiterzahl durch MaBnahmen
im Rahmen von ,Excellence” und zum anderen
wurden im Rahmen strategisch wichtiger Projekte,
z.B. der Initiativen der Eurex Clearing AG, Stellen
aufgebaut. Bei der US-amerikanischen Tochter
International Securities Exchange (ISE) hat sich die
Beschaftigtenzahl am Standort New York um 19 Mit-
arbeiter reduziert. An den sonstigen Lokationen

hat sich die Zahl der Beschaftigten um 26 erhoht.

Mitarbeiter nach Segmenten

31.12.2012 31.12.2011
Xetra 436 448
Eurex 1.034 999
Clearstream 1.816 1.749
Market Data & Analytics 418 392
Summe Gruppe Deutsche Borse 3.704 3.588

Die Gruppe Deutsche Borse ist ein internationales Team:
Zum 31. Dezember 2012 beschéaftigte sie Mitarbeiter
an 22 Standorten weltweit, wie folgt nach Landern
und Regionen aufgeteilt:

Mitarbeiter nach Landern/Regionen

31.12.2012 %
Deutschland 1.598 43,1
Luxemburg 973 26,2
Tschechische Republik 462 12,5
GroBbritannien 101 2,7
Sonstiges Europa 147 4,0
Nordamerika 308 8,4
Asien 107 2,9
Naher Osten 8 0,2

Summe Gruppe Deutsche Borse 3.704 100




Um die besten Kopfe fur sich zu gewinnen und lang-
fristig an das Unternehmen zu binden, bietet die
Gruppe Deutsche Borse flexible Arbeitszeitmodelle.
Unter Berlcksichtigung von Teilzeitkréaften betrug die
Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurchschnitt 3.416
(2011: 3.278). Zum Stichtag 31. Dezember 2012
war der Anteil an Teilzeitkraften in der Belegschaft
hoher als im Management und bei Frauen héher als
bei Ménnern.

Das Unternehmen hat sich im Rahmen der gemein-
samen Erklarung aller DAX-Unternehmen zum Ziel
gesetzt, bis 2015 fir Deutschland einen Anteil von
Frauen in Flhrungspositionen von 20 Prozent im
oberen und mittleren Managment und von 30 Prozent
im unteren Management zu erreichen. Zum 31. De-
zember 2012 lagen diese Quoten bei der Gruppe
Deutsche Borse global bei 13 Prozent (Deutschland:
12 Prozent) fur das obere und mittlere bzw. bei

23 Prozent (Deutschland: 20 Prozent) fir das untere
Management. Um den Anteil von Frauen in Fuh-
rungspositionen zu steigern, hat die Deutsche Borse
ihre Programme flir das Talentmanagement sowie ihre
Prozesse bei Stellenbesetzungen und Beférderungen
angepasst. Grundsatzlich ist die Qualifikation der
Mitarbeiter ausschlaggebend flr die Stellenbesetzung.
Dabei werden Frauen und Manner gleichermaBen
berlicksichtigt, unabhéngig vom Alter. Zudem werden
bei der Wiederbesetzung von Top Management-
Positionen Frauen explizit berticksichtigt. Daneben
bietet die Gruppe Deutsche Borse eine Vielzahl wei-
terer Instrumente zur Forderung von Frauen an: ge-
zielte Nachfolgeplanung, ein externes und internes
Mentoring-Programm, ein Frauennetzwerk sowie
Coachings und Trainings speziell fur Frauen. Im
Nachwuchsprogramm flr potenzielle Flihrungskrafte
der Gruppe Deutsche Borse, dem High Potential
Circle, sind acht der aktuell 21 Mitglieder weiblich
(38 Prozent). Darliber hinaus werden in regelmaBigen
Abstanden die Entgeltdifferenzen zwischen Frauen
und Mannern analysiert. Eine systematische Benach-
teiligung von Frauen konnte hierbei nicht festgestellt
werden. MaBgeblich flr Unterschiede in der Bezah-
lung sind vielmehr Qualifikation, Unternehmens-
zugehorigkeit und Funktion.

Im Rahmen der Job, Life & Family-Initiative stellt das
Unternehmen zahlreiche Angebote zur Vereinbarkeit
von Beruf und Familie bereit:
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= Moglichkeit zur Telearbeit flr die Arbeit von zu Hau-
se aus

= Kinderbetreuungsservice flir Notfalle; er wurde in
Deutschland insgesamt an 166 Tagen in Anspruch
genommen

= Ferienbetreuung fir Schulkinder

= Eltern-Kind-Buro fir Notfélle an den Standorten
Eschborn und Luxemburg

= Reservierung von Platzen flr Kinder von Mitarbei-
tern zwischen sechs Monaten und drei Jahren in
einer Eschborner Kindertagesstatte; das Kontingent
orientiert sich hierbei am Bedarf im Unternehmen

= Elder and Family Care" Programm zur Erleichterung
der Betreuung pflegebediirftiger Angehdriger

= Moglichkeit eines Sabbaticals; sie wurde 2012
von flnf Mitarbeitern in Deutschland und Luxem-
burg genutzt

Im Geschéaftsjahr 2012 gingen 28 méannliche und
37 weibliche Mitarbeiter in Elternzeit. Darunter
befanden sich drei mannliche Mitarbeiter in Flh-
rungspositionen. Nach der Elternzeit kamen im
Berichtsjahr 24 mannliche und 43 weibliche Mitar-
beiter zurlck in das Unternehmen. Davon verlieBen
ein mannlicher und drei weibliche Mitarbeiter das
Unternehmen nach ihrer Elternzeit.

Im Berichtsjahr unterstitzte die Gruppe Deutsche
Borse ihre Mitarbeiter bei der Kinderbetreuung durch
finanzielle Zuschiisse in Hohe von 692 T€ (2011:
576 T€). Die finanziellen Zuschusse fur Kinderbe-
treuung haben sich erhoht, da seit 2012 auch leiten-
de Angestellte Zuschusse erhalten. Leitende und nicht
leitende Angestellte erhalten eine monatliche Summe
von bhis zu 255,65€ netto pro Kind bis zum Alter von
sechs Jahren bzw. bis zur Einschulung.

In Form von Fachvortragen, Workshops und Coachings
kénnen sich die Mitarbeiter zudem Uber eine Vielzahl
von Themen zur Balance zwischen Arbeits- und Privat-
leben (Work-Life-Balance) informieren und beraten
lassen (z. B. Stressmanagement, Ernahrungsberatung,
Alten- und Krankenpflege). Eines der Ziele dieser
MaBnahmen ist, die Gesundheit der Mitarbeiter trotz
hoher Arbeitsbelastung zu erhalten und den Kranken-
stand im Unternehmen maglichst niedrig zu halten.

In der Gruppe Deutsche Borse betrug der Kranken-
stand im Berichtsjahr durchschnittlich 2,8 Tage pro
Mitarbeiter (2011: 2,8 Tage).
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Zum 31. Dezember 2012 belief sich die Akademiker-
quote in der Gruppe Deutsche Borse auf 62,5 Pro-
zent (2011: 62,1 Prozent). Die Quote ergibt sich aus
der Anzahl der Mitarbeiter mit einem Abschluss an
einer Universitat, Fachhochschule oder Berufsakade-
mie; berlcksichtigt sind auch die Mitarbeiter, die ein
vergleichbares Studium im Ausland absolviert haben.
Die Gruppe Deutsche Borse bietet ihren Mitarbeitern
ein breites Portfolio an Fortbildungsmdglichkeiten
von sowohl intern durchgeflihrten als auch externen
Trainings. Insgesamt investierte der Konzern durch-
schnittlich 2,1 Tage je Mitarbeiter in die Weiterbildung.

Die Nettoerldse pro Mitarbeiter bezogen auf die Mitar-
beiterkapazitat im Jahresdurchschnitt verringerten sich
um 13 Prozent und beliefen sich auf 566 T€ (2011:
647 T€). Die Personalkosten pro Mitarbeiter gingen,
bereinigt um Kosten fur Effizienzprogramme, um

2 Prozent auf 117 T€ zurlick (2011: 120 T€). Die
im Rahmen des Haustarifvertrags in Deutschland
gezahlten Bezlige wurden im Geschéftsjahr 2012
um 3,0 Prozent angehoben. Auch an den anderen
Standorten wurden Anpassungen der Gehélter vor-
genommen.

Das Durchschnittsalter der Mitarbeiter der Gruppe
Deutsche Borse betrug zum Ende des Berichtsjahres
40,4 Jahre. Wie sich die Altersstruktur der Mitarbei-
ter dabei zum 31. Dezember 2012 darstellte, zeigen
die = Grafiken rechts.

Im Verlauf des Jahres verlieBen 207 Mitarbeiter die
Gruppe Deutsche Borse, 309 neue Kollegen traten in
die Gruppe ein. Die Fluktuationsrate lag bei 5,7 Pro-
zent und damit unter dem Niveau des Vorjahres
(2011: 8,9 Prozent). Die durchschnittliche Unter-
nehmenszugehdorigkeit zum Ende des Berichtsjahres
lag bei 10,6 Jahren.

Altersstruktur der Mitarbeiter in der Gruppe
(nach Geschlecht)

2.334
421
1.370
164 tber 50 Jahre
40-49 Jahre
749
506 30-39 Jahre
233 232 unter 30 Jahre
mannlich weiblich

Altersstruktur der Mitarbeiter in der Gruppe
(nach Lokation)

3.704
1.598
585 363
973
125 ber 50 Jahre
40-49 Jahre
391

359 30-39 Jahre

111 53 unter 30 Jahre

Global davon in davon in
Deutschland  Luxemburg



Verhaltenskodex &

Wichtige Grundprinzipien und Werte der Unterneh-
menskultur sind bei der Gruppe Deutsche Borse in
einem Verhaltenskodex verankert, der fiir alle Mitar-
beiter auf jeder Ebene des Konzerns gleichermaBen
als Leitbild gilt. Die Wahrung von Menschen- und
Arbeitnehmerrechten ist dabei selbstverstandlich —
so bekennt sich die Gruppe Deutsche Borse zu inter-
nationalen Abkommen wie der Allgemeinen Erklarung
der Menschenrechte der Vereinten Nationen, den
OECD-Leitsatzen fiir multinationale Unternehmen
und den Standards der internationalen Arbeits-
organisationen.

Sie hat sich zudem dazu verpflichtet, bei der Gestal-
tung von Geschaftsprozessen die zehn Prinzipien des
UN Global Compact in den Bereichen Menschen-
rechte, Arbeitsnormen, Umweltschutz und Antikor-
ruption gruppenweit umzusetzen. Hierzu werden die
Mitarbeiter im Rahmen von obligatorischen Ein-
fihrungsschulungen geschult. Im Jahr 2012 haben
acht Schulungstage a acht Stunden stattgefunden, an
denen in Summe 92 Mitarbeiter teilnahmen.

Kennzahlen zur Belegschaft der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember 2012

Global davon in Deutschland davon in Luxemburg
l Manner Frauen gesamt H Manner Frauen gesamtI I Ménner Frauen gesamtI
Mitarbeiter 2.334 1.370 3.704 1.011 587 1.598 605 368 973
Oberes und mittleres
Management 152 23 175 88 12 100 43 9 52
Unteres Management 168 50 218 81 20 101 44 17 61
Belegschaft 2.014 1.297 3.311 842 558 1.397 518 342 860
Teilzeitbeschaftigte 59 343 402 29 185 214 26 130 156
Oberes und mittleres
Management 1 4 5 0 2 2 1 2 3
Unteres Management 2 6 8 1 3 4 1 5 4
Belegschaft 56 333 389 28 180 208 24 125 149
Mitarbeiter mit
Behinderung 31 18 49 28 18 46 3 - 3
Akademikerquote (%) 66 57 63 66 51 61 55 48 52
Auszubildende 3 9 12 3 9 12 = = =
Praktikanten und
studentische Aushilfen” 123 108 231 112 104 216 11 2 13
Betriebszugehdrigkeit
Unter 5 Jahre (%) 31 36 &3 20 24 22 14 18 15
5-15 Jahre (%) 47 43 46 54 50 52 65 58 63
Uber 15 Jahre (%) 22 21 21 26 26 26 21 24 22
Fluktuation
Eintritte 196 113 309 53 33 86 15 19 34
Austritte 137 70 207 30 17 47 25 15 40
Weiterbildungstage je
Mitarbeiter (Tage) 2,1 2,3 2,1 2,1 2,6 2,3 2,3 2,4 2,3
Beférderungen 94 63 157 47 20 67 32 19 51
Mitarbeiter mit
Tarifoindung” 1.151 819 1.970 859 561 1.420 292 258 550

1) Die globalen Werte beziehen sich hier nur auf die Standorte in Deutschland, Luxemburg und Tschechien; dies entspricht 82 Prozent der Belegschaft der Gruppe.
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Gesellschaftliche Verantwortung (Corporate
Responsibility) @

Mit ihrer Corporate Responsibility (CR)-Strategie ,Ver-
antwortungsvoll wachsen definiert die Deutsche
Borse ihr Verstandnis von unternehmerischer Verant-
wortung und legt den Handlungsrahmen fiir die ge-
samte Gruppe fest. Bei ihren Corporate Responsibility-
Aktivitaten konzentriert sich die Gruppe Deutsche
Borse auf vier Handlungsfelder: Okonomie, Mitarbeiter,
Umwelt und Gesellschaft. So kann sie bei der Umset-
zung ihrer 6konomischen Ziele auch soziale, ethische
und okologische Aspekte gebuhrend berlicksichtigen.

Okonomie

Als Organisator des Kapitalmarktes bietet die Gruppe
Deutsche Borse Investoren einen fairen Marktzugang
sowie einen liquiden und transparenten Handel.

Sie reduziert Informationsasymmetrien und betreibt
hdchst effektive Instrumente fir das Risikomanage-
ment ihrer Kunden. Damit leistet das Unternehmen
seinen groBten gesellschaftlichen Wertbeitrag im
originaren Kerngeschaft, der Organisation integrer,
transparenter und sicherer Kapitalmarkte weltweit.

Zentral daflr ist der Betrieb und Ausbau ihres inte-
grierten Geschaftsmodells. Vor diesem Hintergrund
haben Investitionen in die Verflgbarkeit und Zuverlas-
sigkeit der Handelssysteme, in Dienstleistungen und
Technologien fiir das Risiko- und Liquiditatsmanage-
ment der Marktteilnehmer und in Initiativen mit dem
Anliegen, die hohen Standards der regulierten Markte
auf den weitgehend unregulierten, nicht borslichen
Teil der Kapitalmarkte anzuwenden, unternehmens-
strategisch die hochste Prioritat.

Aufgrund der Vorbildfunktion der Gruppe Deutsche
Borse im Markt spielen effektive Corporate Gover-
nance-Strukturen, eine integre Geschéftspraxis sowie
die Einhaltung aller Gesetze, Vorschriften und Rege-
lungen im operativen Geschaft eine Schlisselrolle.
So hat sich die Gruppe Deutsche Borse als Teilnehmer
des UN Global Compact verpflichtet, bei der Gestal-
tung ihrer Geschaftsprozesse die zehn Prinzipien des
UN Global Compact in den Bereichen Menschen-
rechte, Arbeitsnormen, Umweltschutz und Antikor-
ruption konzernweit umzusetzen.

Dariiber hinaus setzt sich die Gruppe Deutsche Borse
flir ein hdheres MaB an Transparenz von Nachhaltig-

keitsinformationen an den weltweiten Kapitalmarkten
ein — sei es Uber eigene Transparenzinitiativen bzw.
die Unterstitzung von Initiativen anderer Akteure in
diesem Bereich oder Uber die Férderung von Best
Practice im Markt. Vor diesem Hintergrund unterstitzt
die Gruppe Deutsche Borse den Deutschen Nach-
haltigkeitskodex und verdffentlichte erstmals flir das
Geschaftsjahr 2011 und von da an jahrlich eine
Entsprechenserklarung zu diesem Kodex.

Mitarbeiter

Ihre Verantwortung als Arbeitgeber nimmt die Gruppe
Deutsche Borse ernst, denn das Engagement und die
Leistung der Mitarbeiter bilden die Grundlage fur ihren
geschaftlichen Erfolg. Um sicherzustellen, dass ver-
antwortungsbewusste und leistungsbereite Mitarbeiter
auch kiinftig zur Gruppe Deutsche Borse finden und
im ldealfall langfristig bleiben, setzt das Unternehmen
auf eine verantwortungsvolle, nachhaltig angelegte
Personalpolitik. Ziele sind u. a. die bessere Verein-
barkeit von Beruf und Familie — hierzu wurde ein um-
fangreiches Job, Life & Family-Angebot entwickelt —
und die gezielte Férderung von Vielfalt (fiir Details
siehe B Abschnitt , Mitarbeiter”).

Umwelt

Obwohl die Gruppe Deutsche Borse als nicht produ-
zierendes Unternehmen nur wenig Einfluss auf klima-
tische Veranderungen nehmen kann, ist sie sich der
Bedeutung dieses Themas bewusst: Die Reduzierung
von Treibhausgas-Emissionen und der sorgsame Um-
gang mit Ressourcen sind fester Bestandteil ihres
Einsatzes flr mehr Nachhaltigkeit. Im Fokus steht
die kontinuierliche Verbesserung der Betriebsokologie
durch ein umweltschonendes IT-Management sowie
die Reduzierung des Energiebedarfs, des Verbrauchs
von Wasser und Papier und des Abfallaufkommens
(fur Details siehe den folgenden =1 Abschnitt ,,Nach-
haltigkeit*).

Gesellschaft

Die Gruppe Deutsche Borse versteht sich als Teil der
Gesellschaft und hat den Anspruch, dieser Rolle v. a.
an ihren Standorten gerecht zu werden. Dabei kon-
zentriert sie sich auf die Themenbereiche ,Bildung
und Wissenschaft“ sowie ,Kultur“ und ,Soziales“. Bei
der Projektauswahl erhalten besonders innovative
Ideen und Konzepte, die zudem die Einbindung der
Mitarbeiter ermdglichen, den Vorrang.



Samtliche gemeinnitzigen Zuwendungen unterliegen
den Vorgaben einer konzernweit giltigen und vom
Vorstand verabschiedeten Leitlinie flr gesellschaft-
liches Engagement. Sie setzt einen verbindlichen
Rahmen fir die inhaltliche Ausrichtung und die ord-
nungsgemaBe Handhabung von Zuwendungen und
schlieBt die Férderung von Sport, Einzelpersonen,
religiosen Institutionen oder politischen Parteien aus
(Ausnahme ist das Political Action Committee der
Tochtergesellschaft ISE).

Nachhaltigkeit &

Die Gruppe Deutsche Bdrse fihlt sich insbesondere
auch einem nachhaltigen Wirtschaften verpflichtet.
Dies zeigt sich zum einen in ihren Initiativen zur For-
derung der Transparenz von ganzheitlichen Anlage-
strategien, zum anderen in ihren MaBnahmen zur
Optimierung der eigenen Nachhaltigkeitsleistung.

Initiativen zur Férderung von Transparenz fiir
ganzheitliche Anlagestrategien

Nachhaltige Indexprodukte

Die Gruppe Deutsche Borse entwickelt Indexprodukte,
die Anlegern als Grundlage fur nachhaltige Invest-
ments dienen. Ziel ist es, die Transparenz ganzheit-
licher Anlageentscheidungen durch eine verbesserte
Informationslage zu fordern und Gber ein vielfaltiges
Indexangebot Best Practice aufzuzeigen. Die Indizes
lenken die Aufmerksamkeit von Kapitalmarktteilneh-
mern auf nachhaltig handelnde Unternehmen.

Im Jahr 2012 erweiterte STOXX Ltd., eine Tochter-
gesellschaft der Deutsche Borse AG, das Angebot

an Nachhaltigkeitsindizes erneut; es umfasst nun

19 Indizes. Mit der STOXX ESG Leaders-Indexfamilie
(ESG steht fir ,,Environment Social Governance®, also
Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung) verfligt
die Gruppe Deutsche Borse Uber Nachhaltigkeits-
indizes, deren Auswahlmodell vollstandig auf trans-
parenten Kriterien aufbaut. Basierend auf dem vom
Deutschen Verband der Finanzanalysten (DVFA) ver-
offentlichten Standard ,KPIs for ESG 3.0“ und Daten
des fuhrenden Anbieters von Nachhaltigkeitsdaten,
Sustainalytics, wurde ein einheitliches Modell ent-
wickelt, nach dem alle Unternehmen aus dem welt-
weiten Aktienindex STOXX® Global 1800 in den
ESG-Kriterien mit einer einheitlichen und nachvoll-

ziehbaren Punktzahl versehen werden. Der zugrunde
liegende Kriterienkatalog kann auf der ¥ Internetseite
www.stoxx.com eingesehen werden. Zur fortlaufen
den Pflege und Uberpriifung des Modells wurde zu-
dem mit dem STOXX ESG Advisory Board ein inter-
nationales Expertengremium aus Forschung und Wis-
senschaft sowie der Wirtschaft ins Leben gerufen.

In diesem Gremium ist je ein Vertreter der Deutsche
Borse AG und der Eurex vertreten.

Neben den STOXX ESG Leaders-Indizes berechnet
und vermarktet STOXX weitere Indizes, die nach-
haltige Investments abbilden: Aus einer Kooperation
mit der v. a. fur ihre Nachhaltigkeitsforschung renom-
mierten Schweizer Privatbank Sarasin gehen die
DAXglobal® Sarasin Sustainability-Indizes fiir Deutsch-
land und die Schweiz sowie die STOXX Europe
Sustainability-Indexfamilie — eine Reihe von pan-
europaischen nachhaltigen Indizes — hervor.

Emissionshandel

In Kooperation mit der European Energy Exchange
(EEX) in Leipzig betreibt Eurex einen regulierten,
transparenten Marktplatz fiir den Handel von Treib-
hausgas-Emissionen (CO,), mit dessen Hilfe sich die
im Klimaabkommen von Kyoto vereinbarten Ziele
besser erreichen lassen. Hier kdnnen Marktteilnehmer
beider Borsen auf einer gemeinsamen Plattform han-
deln und Risiken absichern, die sich aus ihren Aktivi-
taten am Emissionsmarkt ergeben. Neben Emissions-
rechten werden an der EEX Derivate auf Strom, Gas
und Kohle gehandelt.

Dartiber hinaus gibt die Gruppe Deutsche Borse seit
Oktober 2010 monatlich einen CO,-Bericht (Monthly
Carbon Report) heraus. Dieser schlieBt eine Informa-
tionslicke im CO,-Markt und macht das tatsachliche
AusmaB von CO,-Emissionen in Energiewirtschaft und
Industrie flr Analysten und Handler transparent.

Informationsportal fiir nachhaltige Wertpapiere

Mit dem ™ Informationsportal flir nachhaltige Wert-
papiere (INW) unterstitzt die Deutsche Borse sowohl
Privatanleger als auch institutionelle Investoren dabei,
Kriterien zur Nachhaltigkeit in ihre Investitionsent-
scheidungen mit einzubeziehen. Der kostenlose Ser-
vice ist Bestandteil von X www.boerse-frankfurt.de
und biindelt Informationen Uber alle bei der Deut-
schen Bdrse handelbaren nachhaltigen Produkte (d. h.
Aktien, Indizes, Investmentfonds und Zertifikate) auf
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einer Plattform. Die Datenstammblatter im Informati-
onsportal enthalten neben den Unternehmensstamm-
daten und wesentlichen Finanzkennzahlen von 1.800
weltweiten Unternehmen des STOXX-Universums
erganzende ESG-Kennzahlen sowie Datenpunkte des
Carbon Disclosure Project. Die ESG-Daten korrespon-
dieren mit der Unternehmenseinstufung fir die STOXX
Global ESG Leaders-Indexfamilie und werden von
Sustainalytics, einem der weltweit fihrenden Re-
search-Anbieter, zur Verflgung gestellt. Zudem ver-
offentlicht die Gruppe Deutsche Borse eine Trans-
parenz- bzw. eine Leistungskennzahl in Bezug auf
den Klimaschutzbeitrag des jeweiligen Unternehmens.
Ermittelt wird dieser Wert vom Carbon Disclosure
Project, einer gemeinnitzigen Organisation, die die
weltweit groBte Datenbank flr unternehmensrelevante
Klimainformationen unterhalt.

Initiativen zur Optimierung der eigenen
Nachhaltigkeitsleistung &

Energieeffizientes IT-Management

Die Gruppe Deutsche Bérse erfillt ihre Rolle als
Marktplatzorganisator maBgeblich durch das Ent-
wickeln und Betreiben IT-basierter Lésungen. Des-
halb stellt ein energieeffizientes IT-Management
einen vergleichsweise groBen Optimierungsbereich
fur ihre Nachhaltigkeitsleistung dar.

Leitidee des nachhaltigen IT-Managements der Grup-
pe Deutsche Borse ist die Erreichung einer hochst-
maoglichen operativen Effizienz, d.h. die optimierte
Auslastung von Servern und Storage-Systemen, so-
wie die Reduktion von Backup-Systemen, soweit
dies die Anforderungen des Marktes an Sicherheit
und Geschwindigkeit der Systeme zulassen. Ein
weiteres Ziel ist eine moglichst dauerhafte Nutzung
der im Einsatz befindlichen Server durch aktive
Lastenverteilung.

Fir die Serverraume der Gruppe Deutsche Borse in
Frankfurt am Main wurde ein neues, flexibles Profil-
system ausgewahlt, das eine vollstandige Trennung
der kalten Zuluft von der warmen Abluft ermdglicht,
die sog. Kaltgangeinhausung. Dieses Profilsystem
verhindert die Vermischung von Kalt- und Warmluft.
Der Einsatz von Glasfaser- anstelle von Kupferkabeln
und das Nutzen von Direktkihlung fiihren dartiber
hinaus zur nachhaltigen Senkung des Stromver-

brauchs. 2012 wurden alle im Rechenzentrum unter-
gebrachten Server mit umweltfreundlich erzeugtem
Strom aus 100 Prozent Wasserkraft versorgt. Am
Standort Luxemburg liegt das Rechenzentrum des
Unternehmensbereichs Clearstream unterhalb des
Blrogebaudes. Dies ermdglicht eine besonders effizi-
ente Energienutzung durch das Beheizen der Biiro-
flachen mit der warmen Abluft der Server. Weitere
Energieeinsparungen konnten durch die Direktkih-
lung der Serverraume mit AuBenluft erzielt werden.

Auch auBerhalb der Rechenzentren liegt der Fokus
auf nachhaltigen, energieeffizienten IT-Losungen. So
werden z. B. gruppenweit sog. Thin Clients (Netz-
werkcomputer ohne eigene Festplatten) eingesetzt
und eine bewusst langlebige und 6kologisch zertifi-
zierte Hardware (ausgezeichnet mit dem Label
,Energy Star”) ausgewahlt.

Ressourcenschonende Betriebsdokologie

Die Gruppe Deutsche Bérse versteht unter Umwelt-
schutz die unbedingte Verpflichtung, die natirlichen
Lebensgrundlagen zu bewahren. Sie hat daher das
Ziel, den eigenen ,6kologischen FuBabdruck” mog-
lichst genau zu erfassen und stetig zu verringern.

Von hoher Relevanz hierbei ist das Gebdudemanage-
ment. So ist bereits im Rahmen der Planung der Kon-
zernzentrale in Frankfurt/Eschborn auf die Implemen-
tierung energieeffizienter und ressourcenschonender
Systeme geachtet worden. Durch die Stromproduktion
im hauseigenen Blockheizkraftwerk wird der Eigen-
strombedarf bis zu 60 Prozent gedeckt. Aufgrund der
Okologisch innovativen Bauweise wurde das Gebaude
2010 als erstes deutsches Blirogebdude mit dem
Platin-Standard des amerikanischen Nachhaltigkeits-
zertifikats ,Leadership in Energy and Environmental
Design“ (LEED) ausgezeichnet. Das Clearstream-
Gebadudeensemble ,The Square” hat als erste Be-
standsimmobilie in Luxemburg das Nachhaltigkeits-
zertifikat ,NF Batiments Tertiaires — Démarche

HQE" erhalten.

Weitere Initiativen zur Verbesserung der Betriebsoko-
logie der Unternehmensgruppe konzentrieren sich auf
die Reduzierung des Treibhausgas-AusstoBes, des
Verbrauchs von Wasser und Papier sowie des Abfall-
aufkommens. Diese umfassen:



= Einsatz von Pendelbussen zwischen den
Lokationen Eschborn und Luxemburg statt indi-
vidueller Fahrten

= Angebot von Jobtickets flir den &ffentlichen Nahver-
kehr flr die Mitarbeiter in Eschborn

= Nutzung von Videokonferenztechnik anstelle von
Dienstreisen

= Automatische Voreinstellung der Drucker auf dop-
pelseitiges Drucken

= Reduktion der Printpublikationen

= Versand von Brief- und Paketsendungen am Stand-
ort Frankfurt bzw. von Paketsendungen
am Standort Luxemburg Uber die ,,Go Green“-
Initiative von Deutscher Post und DHL

= Organisation gruppenweiter ,Green Days" zur Sensi-
bilisierung der Mitarbeiter fir Umweltthemen

Code of Conduct fiir Lieferanten

Eine seit Ende 2009 giltige Nachhaltigkeitsverein-
barung zwischen der zentralen Einkaufsabteilung
sowie den Lieferanten und Dienstleistern der Gruppe
Deutsche Borse fordert die verbindliche Einhaltung
von grundlegenden Rechtsnormen und Verhaltensre-
geln, z. B. die Achtung von Menschen- und Arbeit-
nehmerrechten. Die Vereinbarung stellt auBerdem
Okologische und soziale Anforderungen an die Dienst-
leister. Bis Ende 2012 unterzeichneten Lieferanten,
auf die rund 94 Prozent des weltweiten Einkaufsvo-
lumens entfallen, diesen Code of Conduct, sofern sie
nicht Uber Selbstverpflichtungen verfligen, die die
genannten Punkte berticksichtigen oder diese in ihrer
Ausgestaltung noch Gbertreffen. Im Rahmen der Ge-
schaftsbeziehung werden die Lieferanten periodisch
bewertet. Zu den Evaluationskriterien zahlen Aspekte
der 0konomischen, dkologischen und ethischen
Nachhaltigkeit.

Verantwortungsbewusste Beschaffung

Die Gruppe Deutsche Borse achtet bereits beim Mate-
rialeinkauf darauf, moglichst ausschlieBlich umwelt-
vertragliche Produkte zu erwerben. Dazu gehdren
FSC-Papier, wieder aufgearbeitete Toner und andere
Biroartikel und -kleingerate, die mit den Umwelt-

siegeln ,Blauer Engel“ und ,Energy Star“ ausge-
zeichnet sind.

Nachhaltigkeits-Ratings &

Nachhaltigkeits-Ratings beurteilen die Nachhaltig-
keitsberichterstattung und -leistungen von Unterneh-
men. Sie messen okologische, gesellschaftliche und
Corporate Governance-Leistungen und bewerten den
ganzheitlichen Umgang der Unternehmen mit Chan-
cen und Risiken. Fur nachhaltig orientierte Investoren
spielen die Ergebnisse dieser Ratings zunehmend
eine Rolle bei der Bewertung von Unternehmen auf
dem Kapitalmarkt.

Auch die Gruppe Deutsche Bdrse wird regelmaBig
von verschiedenen Dienstleistern wie Robeco SAM,
Sustainalytics, EIRIS, oekom, Vigeo und Sarasin
analysiert. Die positive Bewertung in verschiedenen
Nachhaltigkeits-Ratings und -Rankings hat zur wie-
derholten Aufnahme der Deutsche Borse-Aktie in
folgenden Nachhaltigkeitsindizes gefiihrt:

= Dow Jones Sustainability-Indizes (DJSI): seit 2005
im DJSI World und DJSI Europe; Ergebnis Robeco
SAM Rating: Unternehmen 57; Sektordurch-
schnitt 39

= FTSE4Good Index: seit 2009 im Global Index und
im Europe Index; Ergebnis EIRIS/IMUG Rating: Ab-
solutes Ergebnis 4 von 5; Supersector Relative
95 von 100 Punkten

= Carbon Disclosure Leadership Index (CDLI): seit
2009; Ergebnis: 89 von 100

= STOXX ESG Leaders Index: seit 2011 (Jahr der
Auflegung). Aufgrund des vollsténdig regelbasierten
und transparenten Rating-Modells von STOXX be-
steht kein Interessenkonflikt; Sustainalytics Rating:
Gesamtergebnis 72 (E: 70, S: 66, G: 83), Ranking:
Platz 4 von 139 Unternehmen

= ECPI Ethical Index Euro: seit 2008

= MSCI World ESG Index: seit 2010 (Jahr der
Auflegung)

= Advanced Sustainability Performance Index (ASPI):
seit 2003
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Zentrale Kennzahlen zur Corporate Responsibility der Gruppe Deutsche Borse

2012 2011
Transparenz
Anteil der Unternehmen, die nach hochsten Transparenzstandards berichten
(nach Marktkapitalisierung)” % 83 77
Zahl der berechneten Indizes ca. 12.000 ca. 8.600
davon Nachhaltigkeitsindizes 19 15
Sicherheit
Systemverfligbarkeit der Handelssysteme (Xetra®/Eurex®) % 99,999 99,975
Uber Eurex Clearing verrechnete Marktrisiken (monatlicher Bruttodurchschnitt) Mrd. € 7.507 9.230
Lieferantenmanagement
Anteil des Umsatzes mit Lieferanten/Dienstleistern, die den Code of Conduct unterzeichnet haben
bzw. Uber darliber hinaus gehende Selbstverpflichtungen verfligen % 94,3 91,1
Compliance
Geahndete Korruptionsfalle 0 0
Anteil der Geschaftseinheiten, die auf Korruptionsrisiken untersucht wurden % 100 100
Mitarbeiter, die in Anti-KorruptionsmaBnahmen geschult wurden? 1.133 248
Anzahl berechtigter Kundenbeschwerden in Bezug auf Datenschutz 0 1
Umwelt
Energieverbrauch® MWh 69.120 68.073
Treibhausgas-Emissionen t 29.452 29.799
davon Treibhausgas-Emissionen flir Reisen t 6.304 7.315
Wasserverbrauch® m3 63.757 63.144
Papierverbrauch® t 113 122
Geldwert wesentlicher BuBgelder und Gesamtzahl nicht monetérer Strafen wegen Nichteinhaltung
von Rechtsvorschriften im Umweltbereich € 0 0
Gesellschaftliches Engagement
Projektausgaben Corporate Responsibility pro Mitarbeiter® € 850 900
Corporate Volunteering-Tage pro Mitarbeiter Tage 2 2

1) Marktkapitalisierung der im Prime Standard (Aktien) gelisteten Unternehmen in Relation zur Marktkapitalisierung der insgesamt an der Frankfurter Wertpapierbérse gelisteten
Unternehmen

2) Neben Erstschulungen bei Neueinstellung erfolgen Compliance-Schulungen im Zweijahresturnus. Entsprechend kénnen Mitarbeiterzahlen im direkten Jahresvergleich stark

voneinander abweichen.

Der ausgewiesene Energieverbrauch umfasst den direkten und indirekten Energieverbrauch.

Der ausgewiesene Wasserverbrauch umfasst ausschlieBlich die von kommunalen Versogern bezogene Wassermenge.

Der ausgewiesene Papierverbrauch umfasst nur den Biirobedarf.

Flr Mitgliedschaften, Spenden, Sponsoring und Kommunikation; enthalt weder Sozialleistungen noch Aufwendungen fiir Corporate Volunteering-Freistellungen



Risikobericht

Das Risikomanagement ist ein integraler Bestandteil
der Fihrung und Kontrolle innerhalb der Gruppe
Deutsche Borse. Ein wirksames und effizientes Risiko-
management sichert deren Fortbestand und tragt
nachhaltig zum Erreichen der Unternehmensziele bei.
Die Gruppe hat dazu eine konzernweite Risikostrate-
gie und ein konzernweites Risikomanagementsystem
etabliert, in dem Funktionen, Prozesse und Verant-
wortlichkeiten definiert sind und das fir alle Mitar-
beiter und organisatorischen Einheiten der Gruppe
Deutsche Borse verbindlich ist.

Risikostrategie

Die Risikostrategie der Gruppe Deutsche Borse basiert
auf ihrer Geschaftsstrategie und gibt fur die operatio-
nellen, die finanzwirtschaftlichen, die Geschéaftsrisi-
ken und das Gesamtrisiko der Gruppe das HochstmaB
des zu Ubernehmenden Risikos als Limit vor. Dies
geschieht durch entsprechende Vorgaben fir Risiko-
management, -kontrolle und -begrenzung. Die Gruppe
stellt sicher, dass geeignete MaBnahmen zur Vermei-
dung, Reduzierung und Ubertragung von Risiken bzw.
zu deren bewusster Ubernahme getroffen werden.
Diese Grundlagen der Strategie finden in allen Ge-
schéaftssegmenten der Gruppe Anwendung.

Die Risikostrategie ermoglicht die zeitnahe und ada-
quate Kontrolle von Risiken. Informationen, die not-
wendig sind, um die Risiken zu steuern, werden er-
fasst und mittels strukturierter und konsistenter Ver-
fahren bewertet. Die Ergebnisse der Bewertung wer-
den in einem Reporting-System zusammengefihrt,
mittels dessen die Risiken systematisch beurteilt und
kontrolliert werden kénnen. Entsprechende Berichte
werden sowohl auf regelmaBiger Basis erstellt als
auch ad hoc; sie umfassen bestehende ebenso wie
potenzielle Risiken.

Das Risikomanagement der Gruppe Deutsche Borse
basiert auf folgenden Prinzipien:

= Jeder Vorstand der Gruppe tragt die ultimative
Verantwortung fur das Risikomanagement der
Gruppe Deutsche Borse und ihrer Gesellschaften.

= Risikobewusstsein und eine damit einhergehende
Risikokultur sollen durch eine klare Organisations-
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struktur, definierte Verantwortlichkeiten, adaquate
Prozesse und kontinuierliche Wissensvermittlung an
die Mitarbeiter sichergestellt werden.

= Die verantwortlichen Flhrungsebenen sollen in
jedem Fall offen, rechtzeitig und vollstandig tber
relevante Risiken und das Risikoprofil der Gruppe
unterrichtet werden.

= Ein effektives und effizientes Risikomanagement
unterstitzt die Gruppe Deutsche Borse beim Errei-
chen ihrer Geschéftsziele und sichert den Fortbe-
stand des Unternehmens. Das Risikomanagement-
system soll die risikorelevanten Informationen
rechtzeitig vollstandig und konsistent bereitstellen,
um so die ldentifizierung, Bewertung und Kontrolle
von Risiken sowie die Berichterstattung tber sie
zu gewahrleisten.

Risikomanagementsystem

Mit ihrem Risikomanagementsystem stellt die Grup-
pe Deutsche Borse sicher, dass alle Fihrungsaus-
schisse der Gruppe das Risikoprofil des gesamten
Konzerns oder einzelner juristischer Einheiten sowie
spezifische materielle Risiken zeitnah kontrollieren
konnen. Ziel ist, Entwicklungen, die die Gruppe
gefahrden kdnnten, rechtzeitig zu identifizieren und
geeignete GegenmaBnahmen ergreifen zu kénnen.

Governance

Mit der Governancestruktur ihres Risikomanage-
mentsystems sorgt die Gruppe Deutsche Borse daflir,
dass im gesamten Konzern ein ausgepragtes Risiko-
bewusstsein besteht und dass die Wirksamkeit und
Effizienz des Risikomanagementsystems garantiert ist.

Der Vorstand der Deutsche Borse AG ist fur das
gruppenweite Risikomanagement verantwortlich. Der
Aufsichtsrat Uberwacht die Wirksamkeit des Risiko-
managementsystems. Darlber hinaus beschaftigt
sich der Finanz- und Prifungsausschuss des Auf-
sichtsrats mit der Risikostrategie der Gruppe, der
Wirksamkeit des Risikomanagementsystems und
behandelt die vierteljahrlichen Berichte von Group
Risk Management (GRM). Diese Berichte enthalten
Bewertungen von bestehenden und neuen Risiken.
Der Gesamtaufsichtsrat wird Gber die Inhalte dieser
Berichte schriftlich informiert.
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Auf der Ebene der Segmente sind der Finanzvorstand
und die Geschaftsbereiche gemeinsam flr das Risiko-
management verantwortlich. Als Steuerungsgremium
fungiert dabei das gruppenweite Risikokomitee der
Gruppe Deutsche Borse; diesem steht der Finanzvor-
stand der Gruppe vor. Die zentrale Aufgabe des Risiko-
komitees ist die Unterstlitzung des Vorstands bei der
Uberwachung des Risikoprofils der Gruppe Deutsche
Borse. Das Komitee setzt sich zusammen aus den Lei-
tern der relevanten Geschéftsbereiche sowie Vertretern
aus dem Bereich des Finanzvorstands, z. B. Group
Risk Management, ein zentraler Funktionsbereich, der
die Arbeit des Ausschusses koordiniert. Das Risiko-
komitee Uberwacht die Validitat und Zuverlassigkeit
der Risikostrategie, des Risikomanagementsystems,
inkl. der verwendeten Methoden, und des Risikoma-
nagementprozesses. Es fordert dartiber hinaus das
gruppenweite Risikobewusstsein und behandelt aktu-
elle Risikobewertungen. Sollten MaBnahmen zur Ver-
ringerung oder Vermeidung von Risiken notwendig
sein, schlagt das Risikokomitee diese vor.

Die Geschaftsbereiche identifizieren Risiken und
melden diese zeitnah an GRM. Die Geschéftsberei-
che Ubernehmen auBerdem das Risikocontrolling,
informieren ihr jeweiliges Management Uber die Ent-
wicklung risikorelevanter Kennzahlen und verbessern
stetig die Qualitat der Risikomanagementprozesse.

GRM stellt sicher, dass das ganzheitliche Risikomana-
gementsystem angewandt wird und dass es in allen
Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse den glei-
chen Mindeststandards entspricht.

Neben den Finanz- und Prifungsausschuss berichtet
GRM quartalsweise und ggf. ad-hoc an den Vorstand
der Deutsche Borse AG. GRM schlagt dem Risiko-
komitee und dem Vorstand der Gruppe Deutsche
Borse die Risikostrategie und deren Ausgestaltung in
Form von Richtlinien fur das Risikomanagement vor.

Zudem Ubernehmen weitere Bereiche der Gruppe
Deutsche Borse relevante Risikomanagement-
Funktionen. Die Aufgabengebiete Kredit und Treasury
werden z. B. zentral durch Vertreter aus dem Bereich
des Finanzvorstands verantwortet. Des Weiteren
nimmt der Bereich Financial Accounting & Controlling
die Berichterstattung an die Aufsichtsbehdrden vor,

um regulatorischen Vorgaben zu entsprechen. Darlber
hinaus ist der Bereich flr das Controlling des Budgets
der gesamten Gruppe verantwortlich. Die Funktion
Internal Auditing stellt durch unabhangige Priifungen
sicher, dass die Risikocontrolling- und Risikomanage-
mentfunktionen angemessen organisiert sind und ihre
Aufgaben erfillen. Das Risikofriiherkennungssystem
der Deutsche Borse AG wird im Rahmen der gesetz-
lichen Vorgabe durch den Abschlussprifer gepriift.

Risikomanagementprozess

Das Risikomanagementsystem der Gruppe Deutsche
Borse dient zur Umsetzung der vom Vorstand verant-
worteten Risikostrategie. Dazu mussen alle potenziel-
len Verluste rechtzeitig erkannt, zentral erfasst, bewer-
tet (d. h. so weit wie mdglich finanziell quantifiziert)
und einschlieBlich Empfehlungen an den Vorstand
berichtet und kontrolliert werden. Der Risikomanage-
mentprozess der Gruppe Deutsche Borse umfasst
somit finf Stufen (siehe auch die =1 Grafik auf der
nachsten Seite).

Stufe 1: Identifizierung von Risiken

In diesem ersten Schritt werden Gefahren und Ursa-
chen flr Verluste oder Betriebsstérungen identifiziert.
Risiken kdnnen als Folge interner Aktivitaten oder
aufgrund externer Faktoren entstehen. Alle Vorfélle,
die erhebliche Auswirkungen auf das Geschaft der
Gruppe Deutsche Borse haben kdnnten oder das
Risikoprofil andern wiirden, missen so friih wie mog-
lich erkannt werden. Fiir die Identifizierung dieser
potenziellen Risiken sind alle Geschaftsbereiche und
deren Mitarbeiter verantwortlich.

Stufe 2: Meldung von Risiken

Alle Geschaftsbereiche missen GRM regelmaBig und
in akuten Fallen ad hoc Uber die Risiken informieren,
die sie identifiziert und quantifiziert haben. Dieses
Vorgehen gewabhrleistet, dass alle potenziellen Risiken
und Gefahren zentral erfasst werden.

Stufe 3: Bewertung von Risiken

Auf Basis der verfligbaren Informationen bewertet
GRM das Gefahrdungspotenzial quantitativ und quali-
tativ. Bei der quantitativen Bewertung eines potenziel-
len Risikos wird die VaR-Methode angewandt (siehe
Abschnitt ,Methoden des Risikomanage-

ments” dieses zusammengefassten Lageberichts). Zur
qualitativen Bewertung bestimmter Risiken, insbeson-
dere regulato-



Governancestruktur des Risikomanagements

Aufsichtsrat
Uberwachung der Wirksamkeit des Risikomanagementsystems

Finanz- und Priifungsausschuss

Beurteilung der Risikostrategie und des Risikomanagementsystems
|

Vorstand

Verantwortlich fuir das gruppenweite Risikomanagement
|
Gruppenweites Risikokomittee”
Uberwachung des Risikoprofils der Gruppe Deutsche Borse
|
Group Risk Management
Risikobewertung und Berichterstattung an Vorstand
und Aufsichtsrat
|
Risikomanagement-Funktionen”
Identifizierung und Kontrolle sowie Berichterstattung tber Risiken

1) Vertreter der relevanten Bereiche des Finanzvorstands,

der relevanten Geschaftsbereiche und Group Risk Management
2) Hierzu zahlen z.B. die Abteilungen Credit, Treasury und
Financial Accounting & Controlling

rischer Anforderungen, verwendet die Gruppe Deutsche
Borse eine Risikomatrix. Diese Matrix ermoglicht eine
Betrachtung von Risiken Uber einen Zeitraum, der den
Ublichen Betrachtungshorizont von zwdlf Monaten
Ubersteigt. Dadurch kann eine umfassende mehrjahrige
Betrachtung der Risikosituation der gesamten Gruppe
gewahrleistet werden.

Stufe 4: Kontrolle von Risiken

Alle Geschéftsbereiche und deren Mitarbeiter sind flr
die Risikokontrolle und die Einflihrung von MaBnah-
men zur Schadensbegrenzung verantwortlich. Die
Handlungsalternativen lauten: Risikominderung, be-
wusste Akzeptanz des Risikos, externer Risikotransfer
oder Risikovermeidung. Die Geschaftsbereiche be-
stimmen, welche Alternative jeweils am besten geeig-
net ist und setzen diese um. Das Interne Kontroll-
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system (IKS), das der Vorstand flir die Gruppe Deut-
sche Borse eingerichtet hat (fiir Details siehe den
Abschnitt ,,Ziele und Strategien” dieses zusammen-
gefassten Lageberichts), dient der Pravention von
Risiken. Es soll den effektiven und effizienten Ge-
schaftsbetrieb der Gruppe sicherstellen, Vermogens-
schaden verhindern bzw. aufdecken und somit das
gesamte Geschaftsvermoégen schitzen. Es umfasst
sowohl prozessintegrierte als auch prozessunabhan-
gige Kontroll- und SicherungsmaBnahmen. Das IKS ist
neben weiteren KontrollmaBnahmen integraler Be-
standteil des Risikomanagementsystems und wird
kontinuierlich weiterentwickelt und angepasst, sobald
sich Rahmenbedingungen andern.

Stufe 5: Bericht iiber die Risiken

Die verantwortlichen Vorstandsmitglieder und Gremi-
en werden Uber erhebliche Risiken, deren Bewertung
und mogliche sofortige GegenmaBnahmen informiert;
ggf. erhalten sie weitere Empfehlungen, damit sie
geeignete Schritte veranlassen konnen.

Zudem erstattet GRM den Vorstéanden der Clearstream
Holding-Gruppe und der Eurex Clearing AG einmal
pro Jahr Bericht in Form des sog. Internal Capital
Adequacy Assessment Process (ICAAP) und erflllt so
die Vorgaben der zweiten Saule des Basel II-Regel-
werks. Dabei berichtet GRM Uber die aktuelle Risiko-
situation und bewertet die Kapitalausstattung der
Clearstream Holding-Gruppe und der Eurex Clearing
AG. GemaB der dritten Saule von ,Basel II“ kommen
die Clearstream Holding-Gruppe und die Eurex Clea-
ring AG in ihrer Eigenschaft als Finanzinstitute zudem
einer breiten Berichtspflicht ihrer Geschaftsaktivitaten
nach. Insbesondere berichten die Gesellschaften re-
gelméaBig Uber die Methoden ihres Risikomanage-
ments und die Bewertung der Kapitalausstattung an
die Aufsichtsbehorden.

Flnfstufiges Risikomanagementsystem mit zentraler und dezentraler Verantwortung

Verantwortung des

Vorstands Risikomanagementstrategie

Verantwortung von

Group Risk Management Risikomanagementprozess

3. Bewertung 5. Bericht

Verantwortung aller

Geschéftsbereiche 1. Identifizierung 2. Meldung

4. Kontrolle
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Beispiel zum Ablauf des Risiko-
managementprozesses

Bei einer Tochtergesellschaft der Gruppe Deutsche
Borse geht eine Forderung eines Kunden nach Vergu-
tung eines Schadens ein. Zunachst identifiziert die
betroffene Abteilung die Ursache dieser Schadener-
satzforderung und der fir operationelle Risiken Ver-
antwortliche der Abteilung evaluiert die potenziellen
Auswirkungen des Ereignisses (Stufe 1). Ubersteigt
die Hohe der Schadenersatzforderung einen bestimm-
ten Schwellenwert, tragt der flir operationelle Risiken
Verantwortliche das Ereignis mit seinen Auswirkungen
und, falls die Schadenersatzforderung berechtigt ist,
die Verglitung des Schadens in die Event-Datenbank
fur operationelle Risiken ein. Dadurch wird GRM Uber
das Ereignis benachrichtigt (Stufe 2). GRM analysiert
die vorliegenden Daten, bewertet den Fall und unter-
breitet ggf. Vorschlage fiir MaBnahmen (Stufe 3). Falls
notwendig, nimmt das Linienmanagement daraufhin
Verbesserungen vor und ergreift die entsprechenden
MaBnahmen (Stufe 4). Uber das Ereignis, seine De-
tails und Auswertung sowie moglicherweise bereits
geplante MaBnahmen informiert GRM den Vorstand
im darauffolgenden Quartalsbericht oder ad hoc, falls
erforderlich (Stufe 5).

Methoden des Risikomanagements

Die Gruppe Deutsche Borse wendet verschiedene
quantitative sowie qualitative Methoden des Risiko-
managements an, um das Risikoprofil zu Gberwachen
und zu steuern. Die Kombination verschiedener Me-
thoden soll dabei ein moglichst vollstandiges Bild der
aktuellen Risikosituation zeichnen. Dies ermdglicht
der Gruppe Deutsche Borse, geeignete MaBnahmen
zur Sicherung des Fortbestands der Gruppe zu treffen.
Im Folgenden werden die zentralen Risikosteuerungs-
instrumente vorgestellt, die von der Gruppe Deutsche
Borse angewendet werden.

Value at Risk

Die Gruppe Deutsche Borse verwendet in der gesam-
ten Gruppe, einschlieBlich der nicht der Regulation
durch Aufsichtsbehoérden unterliegenden Einheiten,
einen standardisierten Ansatz flr die Messung und
Berichterstattung aller Risiken: den ,Value at Risk“,,VaR.
Mit dem VaR kann das allgemeine Risikoprofil umfas-
send dargestellt und gesteuert werden. Er beziffert
Risiken und stellt, bezogen auf das angegebene Kon-
fidenzniveau, die Obergrenze der kumulierten Verluste
dar, die der Gruppe Deutsche Borse entstehen kénnen,

wenn bestimmte Verlustereignisse innerhalb eines
festgelegten Zeitraums eintreten. Ebenso kénnen
durch VaR-Analysen mogliche Konzentrationsrisiken
aufgezeigt werden.

Die Gruppe ermittelt den VaR in drei Schritten:

= Schritt 1: Bestimmung der Verlustverteilung flr
jedes einzelne Risiko. Auf Basis historischer Daten
(beispielsweise Marktdaten, bisherige Ausfélle, gel-
tend gemachte Anspriiche oder Betriebsunterbre-
chungen) oder anhand von Risikoszenarien wird fir
jedes einzelne Risiko eine Verlustverteilung ermittelt.
Diese Verteilung kann z. B. eine Lognormalverteilung
(wird haufig fir das Risiko von Fehlverarbeitungen
verwendet) sein oder eine Bernoulli-Verteilung (wird
z.B. zur Simulation von Kontrahentenausfallen im
Kreditrisiko verwendet).

= Schritt 2: Simulation der Verluste anhand der Monte-
Carlo-Methode. Mit einer Monte-Carlo-Simulation
werden moglichst viele Verlustereignisse gemal3 den
getroffenen Verteilungsannahmen simuliert, um eine
stabile VaR-Berechnung zu erreichen. Das Ergebnis
ist eine Verteilung der moglichen Gesamtverluste.

= Schritt 3: Berechnung des VaR auf Basis der Monte-
Carlo-Simulation. Die Verluste der Monte-Carlo-
Simulation werden nach ihrer GroBe in absteigender
Reihenfolge sortiert; auf den vorgegebenen Kon-
fidenzniveaus werden die entsprechenden Verluste
bestimmt.

Okonomisches Kapital

Mit Hilfe des VaR kann das Okomische Kapital (Eco-
nomic Capital, EC) der Gruppe ermittelt werden. Das
EC misst die Hohe des Kapitals, das bendtigt wird,
um auch extreme Ereignisse Uber einen Zeitraum von
zwolf Monaten abdecken zu kénnen. Das Okonomi-
sche Kapital wird auf einem Konfidenzniveau von
99,98 Prozent berechnet. Dies bedeutet, dass die
Verluste in den folgenden zwdlf Monaten das
berechnete EC mit einer Wahrscheinlichkeit von
99,98 Prozent nicht tberschreiten werden. Die Grup-
pe Deutsche Borse wendet dabei zwei verschiedene
Konzepte des EC an. Diese unterscheiden sich hin-
sichtlich der angenommenen Diversifikation zwischen
den Einzelrisiken und zwischen den Segmenten.

= Erforderliches Okonomisches Kapital: Das erforder-
liche Okonomische Kapital betrachtet keine Diversi-
fikationseffekte, d. h. es wird eine Korrelation von 1



zwischen den Einzelrisiken sowie fir die inter-
Unternehmenskorrelation angenommen. Damit ver-
wendet die Gruppe Deutsche Borse den konserva-
tivsten Ansatz.

= Diversifiziertes erforderliches Okonomisches Kapital:
Bei der Berechnung des diversifizierten erforderli-
chen Okonomischen Kapitals werden hingegen
Diversifikationseffekte zwischen den Einzelrisiken
berticksichtigt.

Expected Shortfall

Als komplementare Methode zum EC verwendet die
Gruppe Deutsche Borse das Konzept des Expected
Shortfall. Der Expected Shortfall ist definiert als der
Durchschnitt der Verluste, die das EC Ubersteigen. Ziel
dieses Konzepts ist, die Betrachtung des EC zu ergén-
zen, indem Informationen Uber mogliche Verluste
gewonnen werden, die das EC Ubersteigen.

Stresstests

Darlber hinaus fuhrt die Gruppe Deutsche Borse
fur die Segmente Clearstream und Eurex mit ihren
jeweiligen juristischen Einheiten Stresstestberech-
nungen fur operationelle und finanzwirtschaftliche
Risiken durch. Diese Stresstests simulieren das
Auftreten extremer Verluste bzw. eine Haufung
groBer Verluste in einem Jahr. Da die Gruppe bis-
lang keine groBen Schéaden erlitten hat, werden
hierflr potenzielle Risikoszenarien definiert. Diese
Risikoszenarien beschreiben mdgliche Schadens-
ereignisse, deren Eintrittswahrscheinlichkeit und
potenzielle Schadenshohe, wobei letztere geschatzt
wird. Die durch die Stresstests ermittelten Werte
werden mit Limits verglichen, die als Teile der Risi-
kodeckungsmassen definiert sind. Es werden dabei
sowohl historische als auch hypothetische Szena-
rien durchgerechnet.

Inverse Stresstests

Seit 2011 werden zusatzlich inverse Stresstests
berechnet. Mit Hilfe dieses Instruments werden
Schadensszenarien ermittelt, die eintreten mussten,
um die Risikodeckungsmassen zu tberschreiten.

Regulatorische Anforderungen

Nach der Genehmigung durch die luxemburgische
Aufsichtsbehdrde CSSF (Commission de Surveillance
du Secteur Financier) wenden die Clearstream Ban-
king S.A. und die Clearstream Banking AG seit dem
1. Januar 2008 und die Clearstream Holding AG auf

Gruppenebene nach Genehmigung durch die Bun-
desanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
seit dem 7. Oktober 2010 den fortgeschrittenen
Messansatz an (Advanced Measurement Approach,
AMA), um die Eigenkapitalanforderungen fur operati-
onelle Risiken nach der Solvabilitatsverordnung (SolvV,
Verordnung Uber die angemessene Eigenmittelaus-
stattung von Instituten, Institutsgruppen und Finanz-
holding-Gruppen) auf Basis des , Basel |1“-Regelwerks
zu ermitteln. Die Eurex Clearing AG verwendet den
Basisindikatoransatz flir die Bemessung der Eigen-
kapitalanforderungen bezogen auf operationelle Risi-
ken. Fur Kredit- und Marktpreisrisiken wird gruppen-
weit der Standardansatz verwendet.

Risikodeckungskonzepte

Die Gruppe verwendet zwei Konzepte flr die Risi-
kodeckung: die Risikotragfahigkeit nimmt die Liquida-
tion der Gruppe an (gone concern), wahrend der
Risikoappetit von der Fortfiihrung der Gruppe ausgeht
(going concern).

GRM berichtet die Ergebnisse der Konzepte der Risi-
kotragfahigkeit und des Risikoappetits vierteljahrlich
Risikokomitee, Vorstand sowie Finanz- und Prifungs-
ausschuss. Durch dieses Vorgehen wird gewahrleistet,
dass die vom Vorstand in der Risikostrategie vorgege-
benen Risikolimite kontrolliert und nachhaltig einge-
halten werden.

Risikotragfahigkeit

Zur Feststellung der Risikotragfahigkeit berechnet die
Gruppe Deutsche Borse das erforderliche Okonomi-
sche Kapital. Beim erforderlichen Okonomischen
Kapital wird der konservativste Ansatz verfolgt, um die
Abhangigkeiten abzubilden. Es wird ein Wert von 1
sowohl flir die Korrelation der Intrarisiko-Diversifi-
kationseffekte als auch fiir die inter-Unternehmens-
korrelation angenommen, d. h. dass diese potenziellen
Risiken gleichzeitig auftreten und deshalb addiert
werden. Fir die Gruppe Deutsche Borse dient als
verfligbare Risikodeckungsmasse das bilanzierte Ei-
genkapital nach IFRS, u.a. korrigiert um einen Betrag,
der dem Risiko Rechnung tragt, dass immaterielle
Vermogenswerte in einer Stresssituation nicht zum
Buchwert liquidiert werden kénnen. Fur die Clear-
stream Holding-Gruppe wird als verfligbare Risiko-
deckungsmasse des erforderlichen Okonomischen
Kapitals das Regulatorische Kapital verwendet (Details
siehe 2l Erlauterung 20 des Konzernanhangs). Das
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erforderliche Okonomische Kapital wird der verfiigba-
ren Risikodeckungsmasse gegenibergestellt. Die
Gruppe Deutsche Borse berechnet das erforderliche
Okonomische Kapital auch auf Ebene der Einzelrisi-
ken und der Geschaftssegmente. Diesen werden je-
weils entsprechende Limite gegenibergestellt, die
einen definierten Prozentsatz der verfligbaren Risiko-
deckungsmasse darstellen.

Risikoappetit

Um festzustellen, dass der Fortbestand der Gruppe
gesichert ist, wird das Konzept des Risikoappetits ver-
wendet. Dazu wird zunachst das diversifizierte erfor-
derliche Okonomoische Kapital bestimmt. Es wird
analog zum erforderlichen Okonomischen Kapital be-
rechnet. Jedoch werden hierbei Diversifikationseffekte
zwischen Einzelrisiken und zwischen den Geschafts-
segmenten berlcksichtigt. Diese ergeben sich, da
Verluste nicht flr alle Einzelrisiken gleichzeitig auftre-
ten und somit der VaR flr das Gesamtrisiko niedriger
ist als die Summe der VaR-Werte flr die Einzelrisiken.
Als Risikoappetit wird das geplante EBIT des Folge-
jahres definiert. Es stellt das Risikolimit fir die Grup-
pe dar, um ihre Geschaftsziele zu erreichen. Die Ein-
haltung des Limits wird sowohl auf Ebene der Gruppe
als auch auf Ebene der Segmente Uberpriift.

Risikomanagement als Beitrag zur Nachhaltigkeit
Mit ihrem Angebot an Risikomanagement-Services
verfolgt die Gruppe Deutsche Bdrse das Ziel, einen
nachhaltigen gesellschaftlichen Beitrag zu leisten. Das
geschieht in erster Linie, indem die Deutsche Borse
als Kapitalmarktorganisator flr integre und sichere
Markte sorgt und durch ihre Preisfindungsfunktion die
Allokationseffizienz der Markte erhoht. Fur ihre Kun-
den Ubernimmt die Gruppe Deutsche Borse dartber
hinaus wichtige Risikomanagementfunktionen und
tragt so zur Effizienz und zur systemischen Stabilitat
der Kapitalmarkte bei:

= Seit 2011 erlaubt beispielweise die Client Asset
Protection-Losung, dass die im Clearinghaus hinter-
legten Vermogenswerte eines Kunden beim Ausfall
eines Handelspartners eindeutig dem betroffenenen
Teilnehmer zugeordnet werden konnen.

= Durch den systematischen Ausbau des zentralen
Kontrahenten ist die Gruppe Deutsche Borse kiinf-
tig in der Lage, Risiken im auBerbdrslichen Handel
besser abzusichern.

= Uber den Teilkonzern Clearstream verwahrt und
verwaltet die Deutsche Borse Wertpapiere im Auf-
trag ihrer Kunden bei hochster Sicherheitsstufe
i.d.R. elektronisch. Eine effiziente Nutzung der ver-
wahrten Wertpapiere wird durch den Global
Liquidity Hub gewahrleistet. Zudem ermdglicht die
Gruppe Deutsche Borse die Abwicklung anonymer
und besicherter Geldmarkttransaktionen mittels
GC Pooling.

Mit ihrem eigenen Risikomanagement gewahrleistet
die Gruppe Deutsche Borse, dass sie eben diese
Dienstleistungen kontinuierlich anbieten kann (fir
Details siehe I Abschnitt ,Business Continuity-
Management®).

Beschreibung und Bewertung der Risiken

Risikostruktur

Die Gruppe Deutsche Borse unterscheidet operationel-
le, finanzwirtschaftliche, Geschafts- und Projektrisiken.
Diese Einzelrisiken stellen die wesentlichen Risiken
der Gruppe dar. Sie werden in diesem Risikobericht
sowohl allgemein als auch auf Ebene der Segmente
der Gruppe Deutsche Borse beschrieben.

Operationelle Risiken

Bei den operationellen Risiken werden Verflgbarkeits-
risiken, Fehlverarbeitungen, Schaden an materiellen
Gutern sowie rechtliche Risiken und Risiken der Ge-
schaftspraxis unterschieden.

= Das Verfligbarkeitsrisiko ergibt sich dadurch, dass
Betriebsmittel, die fiir das Leistungsangebot der
Gruppe Deutsche Borse unabdingbar sind, ausfallen
kdnnten, sodass Dienstleistungen nicht oder nur mit
Verzogerung erbracht werden. Dieses Risiko stellt fur
die Gruppe Deutsche Borse das groBte operationelle
Risiko dar.

= Die Kategorie der Fehlverarbeitungen umfasst Risi-
ken, die entstehen kdnnen, wenn eine Dienstleis-
tung fiir Kunden der Gruppe Deutsche Borse man-
gelhaft erbracht wird, z. B. aufgrund von Produkt-
und Prozessmangeln oder fehlerhaft durchgeflihrten
Prozessen und Fehlern bei manuellen Eingaben —
denn trotz aller Automatisierungen und Bemuhun-
gen, ein sog. Straight-through-Processing zu errei-
chen, sind weiterhin manuelle Arbeiten notwendig.



= Schaden an materiellen Gitern sind Risiken infolge
von Unfallen oder Naturkatastrophen sowie Terro-
rismus und Sabotage.

Rechtliche Risiken umfassen Verluste, die sich dar-
aus ergeben, dass neue oder bestehende Geset- ze
nicht eingehalten oder nicht angemessen beachtet
werden, Verluste aus unzuléanglichen Vertragsbedin-
gungen oder aus Rechtsprechungen, die im Rahmen
des Ublichen Geschéftsbetriebs unzureichend be-
ricksichtigt werden, sowie Verluste aufgrund von
Betrug. Risiken der Geschaftspraxis umfassen z. B.
Verluste infolge von unzureichenden Kontrollen zur
Verhinderung von Geldwasche, von VerstoBen gegen
wettbewerbsrechtliche Bestimmungen oder gegen
das Bankgeheimnis. Zu den Risiken der Geschafts-
praxis zahlen auch Personalrisiken. Das Engagement
und die Leistung der Mitarbeiter sind die wichtigsten
Grundlagen fur den Erfolg der Gruppe Deutsche Bor-
se. Die Gruppe ist dabei dem Risiko ausgesetzt,
dass wichtige Mitarbeiter in Schllsselpositonen das
Unternehmen verlassen oder Positionen nicht ada-
quat besetzt werden konnen.

Die Gruppe Deutsche Borse widmet der Risikominde-
rung der zuvor genannten operationellen Risikoarten
besondere Aufmerksamkeit mit dem Ziel, die Haufig-
keit und Hohe potenzieller finanzieller Verluste aus
entsprechenden Risikofallen zu reduzieren. Hierzu
werden verschiedene Qualitats- und KontrollmaBnah-
men ergriffen mit dem Ziel, den gruppenweiten Ge-
schaftsbetrieb gegen jegliche Art von Betrug und gegen
operationelle Geschéftsausfalle abzusichern. Neben der
Einhaltung internationaler Qualitatsstandards gehort
dazu die sorgfaltige Analyse von eingetretenen operati-
onellen Risikoféllen, um Schritte festlegen zu kdnnen,
die die Wahrscheinlichkeit des Wiederauftretens dieser
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Félle reduzieren. Zusatzlich hat die Gruppe Deutsche
Borse eine Vielzahl von Business Continuity-MaBnah-
men definiert, die erst beim Auftreten eines Notfalls
oder im Anschluss daran ergriffen werden. Darlber
hinaus hat die Gruppe Deutsche Boérse Versicherungs-
vertrage abgeschlossen, um die finanziellen Folgen
von Schadenereignissen zu reduzieren.

Vor dem Hintergrund der oben beschriebenen Perso-
nalrisiken strebt die Gruppe Deutsche Borse an, durch
diverse personalpolitische MaBnahmen als attraktiver
Arbeitgeber wahrgenommen zu werden (fir Details
siehe BJ Abschnitt , Mitarbeiter”).

Um operationelle Risiken — speziell das Verfligbar-
keitsrisiko der Gruppe — zu vermindern, werden zu-
dem internationale Qualitadtsstandards (etwa Zertifi-
zierung nach 1SO 9001/TickIT und ISO/IEC 20000)
eingehalten.

Business Continuity-Management: Die Gruppe
Deutsche Borse ist bestrebt, ihre Produkte und Ser-
vices mit groBtmoglicher Zuverlassigkeit zu erbringen.
Der Aufrechterhaltung ihres Geschéftsbetriebs und der
Notwendigkeit, diesen gegen Notfalle und Katastro-
phen abzusichern, kommt daher héchste Bedeutung
zu. Da die Nichtverfligbarkeit der Kernprozesse und
-ressourcen ein substanzielles Risiko fir die Gruppe
Deutsche Borse und ein potenzielles Systemrisiko fur
die Finanzmarkte im Allgemeinen darstellt, hat die
Gruppe Deutsche Borse im gesamten Konzern ein
Business Continuity Management (BCM) etabliert.
Das BCM umfasst samtliche vorsorglich geplanten
Ablaufe, die den fortlaufenden Betrieb auch im Kri-
senfall sicherstellen, und verringert somit das Verflig-
barkeitsrisiko erheblich. Dazu zéhlen Vorkehrungen

Risikostruktur der Gruppe Deutsche Borse

Risikopositionen des Konzerns

Operationelle Risiken
= Verfligharkeitsrisiko = Kreditrisiko
= Fehlverarbeitungen = Marktpreisrisiko
= Schaden an materiellen Gitern = |jquiditatsrisiko
= Rechtliche Risiken und
Risiken der Geschaftspraxis

Finanzwirtschaftliche Risiken

Geschaftsrisiken

= Risiko aus regulatorischen Kennziffern

Projektrisiken
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fur alle wesentlichen Ressourcen (Systeme, Raum-
lichkeiten, Mitarbeiter, Lieferanten/Dienstleister),
einschlieBlich der redundanten Auslegung aller kriti-
schen IT-Systeme und der technischen Infrastruktur
sowie Notfallarbeitsplatze fir Mitarbeiter in Kernfunk-
tionen in allen wichtigen operativen Zentren. Beispiele
fur diese Vorkehrungen sind in der =1 Grafik ,Business
Continuity-MaBnahmen* aufgefiihrt.

Innerhalb der Gruppe wurde ein Notfall- und Krisen-
managementprozess implementiert, der bei einem
Notfall sowohl! zligiges Reagieren als auch koordinier-
tes Vorgehen sicherstellt. Der Prozess dient dazu, die
Auswirkungen auf die Geschaftsprozesse und den
Markt zu minimieren sowie eine rasche Rickkehr
zum regularen Geschaftsbetrieb zu unterstitzen. In
allen Geschaftsbereichen wurden Notfallmanager als
zentrale Kontaktstellen und Verantwortliche bei even-
tuellen Notfallen oder Krisen ernannt. Die Notfall-
manager informieren und/oder alarmieren den Vor-
stand (abhangig von der Schwere des Vorfalls). Im
Falle einer Krise agiert das zustandige Vorstandsmit-
glied eines Bereichs als Krisenmanager.

Die Business Continuity-MaBnahmen werden regel-
maBig durch realitatsnahes Simulieren von Notfall-
situationen getestet. Diese Tests werden in der Regel
unangekundigt durchgefiihrt. GRM berichtet aufge-
tretene Probleme sowie seine Testbewertungen und
Empfehlungen an den Vorstand. Die Testergebnisse
werden nach den folgenden Kriterien bewertet:

= Funktionale Wirksamkeit — die MaBnahmen missen

technisch funktionieren.

= Ausflhrungsféahigkeit — die Mitarbeiter missen mit
den Notfallprozeduren vertraut sein und sie ausfiih-
ren konnen.

= Wiederanlaufzeit — die NotfallmaBnahmen missen
innerhalb der vorgesehenen Zeit den Wiederanlauf
des Betriebs sicherstellen.

Compliance-Funktion: Die Funktion Group Compli-
ance hat gemeinsam mit den Geschaftseinheiten die
Aufgabe, die Gruppe vor méglichen Schaden aus
VerstoBen gegen geltende Gesetze, Verordnungen
oder Standards guter Unternehmensfiihrung zu
schitzen. Ein besonderer Schwerpunkt liegt auf den
folgenden Themen:

= Verhinderung von Geldwasche und der Finanzierung
terroristischer Aktivitaten

= Einhalten des Berufs- und Bankgeheimnisses

= Verhinderung von Insidergeschaften

= Verhinderung von Marktmanipulation

= Verhinderung von betrigerischen Handlungen

= Verhinderung von Interessenkonflikten und
Korruption

= Datenschutz

Versicherungsvertrage: Verbleibende operationelle
Risiken, die die Gruppe Deutsche Borse nicht selbst
tragen will und die zu einem angemessenen Preis
versicherbar sind, werden durch den Abschluss von
Versicherungsvertragen tbertragen. Alle Versicherungs-
vertrage werden zentral koordiniert, womit sicherge-
stellt ist, dass flr die gesamte Gruppe Deutsche Borse

Business Continuity-MaBnahmen

Notfall- und Krisenmanagementprozess

Systeme Arbeitsplatze

= Alle Handels, Clearing-, und
Abwicklungssysteme sowie
die dazugehdrigen Netzwerke
sind ausgelegt fiir einen kon-
tinuierlichen, hochverfiigharen
Betrieb ohne Datenverlust.

= Notfallarbeitsplatze sind fur die
kritischen Geschaftsbereiche
eingerichtet.

= Die Notfalllokationen sind
voll ausgestattet und jederzeit
einsatzbereit.

= Die Rechenzentren sind jeweils
dupliziert, um den Ausfall
eines gesamten Standortes
abzufangen.

= Der Fernzugriff auf die Systeme
der Gruppe ermoglicht das
Arbeiten von zu Hause aus.

Mitarbeiter Zulieferer

= Bei Ausfall eines groBen
Teils der Belegschaft an einem
Standort kann der kritische
Betrieb auf andere Standorte
verlegt werden.

= Das Notfallprozedere mit
den wesentlichen Zulieferern
ist im Allgemeinen in den Leis-
tungsvertragen oder Verfah-
renshandbiichern beschrieben.

= Zusatzliche Pandemie-Vor-
sorgemaBnahmen sollen die
Geschaftsfortfiihrung im Falle
einer Pandemie sicherstellen.

= Die Notfallvorbereitung der
Zulieferer wird in regelméaBigen
Sorgfaltspriifungen bewertet.

= Falls die Zulieferer die An-
forderungen nicht erfillen,
werden, wenn moglich, alter-
native Lieferanten eingesetzt.



jederzeit ein einheitlicher Versicherungsschutz mit
einem gunstigen Kosten-Nutzen-Verhéltnis besteht.
Die Versicherungsvertrage werden einzeln Uberpriift und

vom Finanzvorstand der Deutsche Borse AG genehmigt.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Die finanzwirtschaftlichen Risiken gliedert die Gruppe
Deutsche Borse in Kredit-, Marktpreis- und Liquidi-
tatsrisiken sowie Risiken aus der Nichteinhaltung
regulatorischer Kennziffern.

= Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr, dass ein Kon-
trahent ausfallt und in der Folge seine Verbindlich-
keiten gegentiber der Gruppe Deutsche Bérse nicht
oder nicht vollstandig erfillt. Kreditrisiken

bestehen in der Gruppe Deutsche Borse v. a.

in Unternehmen der Clearstream Holding-Gruppe
und in der Eurex Clearing AG. Darlber hinaus sind
die Geldanlagen und Forderungen der Gruppe Deut-
sche Borse mit einem Kreditrisiko behaftet.
Marktpreisrisiken kénnen in Form von Zins- oder
Wahrungsrisiken im operativen Geschaft durch die
Vereinnahmung von Nettoerlosen in Fremdwahrung
sowie bei der Anlage oder Aufnahme von Geldern

durch Zins- und Wahrungsschwankungen entstehen.

Die Gruppe vermeidet, wo dies moglich ist,
offene Wahrungspositionen. Weitere Marktpreis-
risiken kdnnen im Rahmen eines sog. Contractual
Trust Arrangements (insolvenzgesichertes Fondsver-
mogen zur Rickdeckung bestehender Versorgungs-
plane der Gruppe Deutsche Borse) entstehen.

= Das Liquiditatsrisiko besteht darin, dass nicht gend-
gend Liquiditat fur die Erfullung der taglichen Zah-
lungsverpflichtungen vorhanden sein konnte oder im
Falle von Liquiditatsengpassen erhohte Refinanzie-
rungskosten anfallen kdnnten.

= Das Risiko aus regulatorischen Kennziffern umfasst
Verluste, die daraus entstehen konnten, dass vorge-
gebene Kennzahlenwerte nicht erreicht werden. De-
taillierte Angaben zu den regulatorischen Kennziffern
je Gesellschaft werden in & Erlduterung 20 des
Konzernanhangs gemacht.

Geschaftsrisiken

Das Geschéftsrisiko spiegelt die Abhéngigkeit der
Gruppe von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
und ihre Anfalligkeit fur Ereignisrisiken wie regulatori-
sche Initiativen oder Veranderungen im Wettbewerbs-
umfeld wider. Dartber hinaus umfasst es das unter-
nehmensstrategische Risiko, worunter der Einfluss

von Risiken auf die Geschaftsstrategie und damit eine
mogliche Anpassung dieser verstanden wird. Dieses
Risiko wird bezogen auf das EBIT dargestellt. Ge-
schaftsrisiken kénnen sich auf die Umsatz- und/oder
Kostenentwicklung auswirken, indem z. B. der Um-
satz im Vergleich zu den entsprechenden Planzahlen
zurlickgeht und/oder die Kosten steigen. Dies kdnnte
unter Umstanden dazu flhren, dass immaterielle Ver-
mogenswerte im Rahmen einer Werthaltigkeitsprifung
ganz oder teilweise abzuschreiben sind. Darlber hin-
aus konnen sich externe Faktoren wie die Entwicklung
und Volatilitat der Kapitalmarkte oder fehlendes Ver-
trauen der Investoren in die Finanzmarkte auf die Er-
tragslage auswirken. Geschaftsrisiken werden nicht
weiter untergliedert.

Detaillierte Angaben zu relevanten regulatorischen
Initiativen und — soweit bereits heute abschatzbar —
potenziellen Auswirkungen auf die Gruppe bzw. den
Gesellschaften der Geschaftssegmente werden im
Abschnitt ,Regulatorisches Umfeld“ dieses zusam-
mengefassten Lageberichts gemacht.

Projektrisiken

Projektrisiken kénnen sich aus der Umsetzung laufen-
der Projekte (Einfihrung neuer Produkte, Prozesse
oder Systeme) ergeben, die wesentliche Auswirkun-
gen auf eine der drei anderen Risikokategorien (opera-
tionelle, finanzwirtschaftliche und Geschaftsrisiken)
haben konnten. Die Projektrisiken werden von Group
Risk Management bewertet und bereits in der An-
fangsphase wesentlicher Projekte berticksichtigt. Pro-
jektrisiken werden ebenfalls nicht weiter untergliedert.

Segment Clearstream

Im Folgenden werden operationelle-, finanzwirtschaft-
liche-, Geschéfts- und Projektrisiken auf Ebene des
Segments Clearstream beschrieben und bewertet.

Operationelle Risiken

Die wesentlichen operationellen Risiken fur das Seg-
ment Clearstream sind Fehlverarbeitungen, Verfligbar-
keitsrisiken und rechtliche Risiken.

Fehlverarbeitungen: Fir das Segment Clearstream
stellen Fehlverarbeitungen das groBte operationelle
Risiko dar. V.a. besteht die Gefahr, dass individuelle
Fehler von Mitarbeitern zu Fehlverarbeitungen fuhren
und somit Verluste flr Clearstream entstehen. Das
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Risiko besteht darin, dass Kundenanweisungen nicht
korrekt, zu spat oder gar nicht bearbeitet werden.
Kunden, die von einem solchen Fehler betroffen sind,
mussten flr die damit verbundenen Verluste entscha-
digt werden. Zur Vermeidung dieser Gefahr verbessert
Clearstream stetig seine Systeme und Prozesse zur
Bearbeitung von Kundenanweisungen. Darlber hin-
aus werden unvollstandige Anweisungen und sich
widersprechende Anweisungen grundsatzlich abge-
lehnt. Gemeinsam mit Kunden arbeiten die Gesell-
schaften der Clearstream Holding-Gruppe des Weite-
ren daran, wie der Prozess der Kundenanweisungen
weiter standardisiert werden kann. Es besteht weiter-
hin das Risiko, dass Informationen an Kunden nicht
oder nur fehlerhaft Gbermittelt werden. Ursache kon-
nen dabei technische Mangel wie auch individuelle
Fehler von Mitarbeitern sein. Sollten Kunden einen
Verlust erleiden, musste dieser von Clearstream zu-
rickerstattet werden. Zur Minderung dieses Risikos
wurden verschiedene technische Losungen implemen-
tiert. Des Weiteren gilt das Vier-Augen-Prinzip, d. h.
alle Ablaufe, die neue, fir die Kunden relevante In-
formationen Uber bestimmte Ereignisse betreffen,
mussen von einer zweiten Person Uberprift werden.
Im Berichtsjahr gab es keine nennenswerten Verluste.

Verfiigbarkeitsrisiken: Die Gefahr, dass die von den
Gesellschaften der Clearstream Holding-Gruppe ange-
botenen Dienstleistungen und Produkte nicht zur
Verfligung stehen, stellt ein wesentliches Risiko flir
Clearstream dar. Hierbei besteht u.a. das Risiko, dass
wichtige IT-Systeme des internationalen Zentralver-
wahrers ausfallen. Dies konnte dazu flihren, dass
elementare Geschéaftsaktivitaten der Gesellschaften
der Clearstream Holding-Gruppe fir eine bestimmte
Zeit nicht mehr ausgefiihrt werden kénnen. Dieses
Risiko wird durch umfassende BCM-MaBnahmen,
beispielsweise eine redundant ausgelegte Hardware
und Netzwerkinfrastruktur, verringert. Um die Wirk-
samkeit dieser MaBnahmen sicherzustellen, werden
dartber hinaus regelmaBig Tests des Business
Continuity-Plans durchgefiihrt. Nennenswerte Ver-
luste aufgrund von Verfligharkeistrisiken konnten im
Berichtsjahr nicht festgestellt werden.

Rechtliche Risiken: Des Weiteren ist Clearstream
rechtlichen Risiken ausgesetzt, die sich inshesondere
in den zurzeit laufenden Rechtsstreitigkeiten mani-
festieren.

Im September 2007 erlangten die Klager einer Zivil-
klage vor einem US-amerikanischen Gericht ein Ver-
saumnisurteil gegen den Iran. Im Juni 2008 leiteten
die Klager aus diesem Urteil am United States District
Court for the Southern District of New York ein Voll-
streckungsverfahren ein, bei dem sie bestimmte Kun-
denpositionen im Sammeldepot von Clearstream Ban-
king S.A. bei ihrer US-Depotbank, Citibank NA,
einfrieren lieBen. Der wirtschaftlich Berechtigte der
eingefrorenen Positionen soll angeblich eine iranische
Regierungsstelle sein. Im Einklang mit ihren Auf-
gaben als Depotstelle verteidigte sich Clearstream
Banking S.A. gegen diese Zwangsverfligung, indem
sie einen Antrag einreichte, diese Verfigung aus ver-
schiedenen Griinden aufzuheben. Im Oktober 2010
leiteten die Klager ein Ubertragungsverfahren ein,

um die Ubergabe der zuriickgehaltenen Positionen

in Hohe von 2 Mrd. US$ an die Klager zu erwirken.
Clearstream Banking S.A. in Luxemburg erhielt am

7. Januar 2011 eine von den Klagern erganzte Klage-
schrift. Diese Klage ist direkt gegen die Clearstream
Banking S.A. gerichtet und belauft sich auf einen
Schadenersatz von 250 Mio. US$ in Verbindung mit
einem angeblich betrligerischen Transfer eingefrorener
Positionen. Im Sommer 2011 bezog Citibank NA
andere potenzielle Vollstreckungsglaubiger des Iran in
den Rechtsstreit ein. Auf Anweisung des Gerichts
reichte die Clearstream Banking S.A. erneut einen
Antrag auf Aufhebung der Zwangsverfigung ein. Die-
ser erneute Antrag ist noch vor Gericht anhangig. Am
7. Dezember 2011 reichten die Klager eine zweite
erganzte Klageschrift ein, in der sie weitere Schaden-
ersatzforderungen gegen die Clearstream Banking S.A.
und andere in Héhe von 2 Mrd. US$ stellten und
einen vom Gericht festzulegenden Strafschadenersatz
(Punitive Damages) sowie die Bezahlung der Rechts-
anwaltshonorare forderten. Die Clearstream Banking
S.A. erachtet die gegen sie gerichtete Klage als recht-
lich und sachlich unbegriindet und wird zu gegebener
Zeit im Laufe des Gerichtsverfahrens den Nachweis
dafir erbringen. Clearstream Banking S.A. beabsich-
tigt, sich im Falle eines Gerichtsverfahrens — im Ein-
klang mit ihren Aufgaben als Depotstelle — mit allen
zur Verfligung stehenden Mitteln zu verteidigen.

Die Clearstream Banking S.A. kooperiert mit der US-
amerikanischen Exportkontrollbehdrde, dem Office
of Foreign Assets Control (OFAC), im Rahmen einer
laufenden Untersuchung der OFAC nach ,lranian
Transaction Regulations” im Zusammenhang mit



Vermogensibertragungen Uber das Abwicklungssys-
tem von Clearstream. Am 9. Januar 2013 hat die
Deutsche Borse AG in einer Ad-hoc-Meldung berich-
tet, dass das Office of Foreign Assets Control (OFAC)
die Clearstream Banking S.A. bezliglich bestimmter
Wertpapiertbertragungen zur SchlieBung der Konten
iranischer Kunden kontaktiert hat. Die vorlaufige Ein-
schatzung der OFAC lautet, dass (1) im Jahr 2008
im Zusammenhang mit den oben genannten Wert-
papierlbertragungen US-amerikanische Handels-
sanktionen offenbar verletzt worden sein kdnnen

und (2) die OFAC, wenn sie eine Mitteilung tber

eine noch zu verhangende GeldbuBe erlieBe, in die-
ser Mitteilung als GeldbuBe einen Betrag von ungefahr
340 Mio. US$ ausweisen wiirde. Diese Einschatzung
wurde Clearstream von der OFAC lediglich zu Diskus-
sionszwecken genannt und kann sich in Abhangigkeit
vom Ausgang der Gesprache mit der OFAC wesentlich
zugunsten von Clearstream andern. Clearstream ist
nach wie vor der Uberzeugung, dass sie sdmtliche
US-amerikanischen Vorschriften tber Handelssankti-
onen befolgt hat und héalt den von der OFAC genann-
ten vorlaufigen Betrag flr nicht gerechtfertigt und
Uberhoht. Clearstream wird in den detaillierten Ge-
sprachen die Moglichkeit ergreifen, darzustellen, wa-
rum eine GeldbuBe nicht verhangt werden sollte oder,
wenn Einigung Uber eine Vergleichszahlung erzielt
wird, warum dieser Betrag weit niedriger ausfallen
sollte.

Weitere Risiken: Dartber hinaus bestehen Risiken
aus dem Verlust von Mitarbeitern in Schlisselpositio-
nen sowie durch Schaden an materiellen Gutern.
Auch bei diesen Risiken konnten 2012 keine nen-
nenswerten Verluste festgestellt werden.

Stresstest: Fir das operationelle Risiko werden
Stresstestberechnungen im Segment Clearstream
durchgefiihrt. Diese Stresstests simulieren das Auf-
treten extremer operationeller Verluste bzw. eine Hau-
fung groBer operationeller Verluste in einem Jahr.

Da Clearstream bislang keine groBen operationellen
Schéaden erlitten hat, werden hierflr potenzielle Risi-
koszenarien definiert. Diese Risikoszenarien beschrei-
ben mogliche operationelle Schadensereignisse, deren
Eintrittswahrscheinlichkeit und die potenzielle Scha-
denshdhe, wobei letztere von internen Experten der
jeweiligen Geschéftsbereiche geschatzt werden.

Flr den Stresstest werden auf Basis dieser Risiko-
szenarien folgende extreme Verlustsituationen simu-

liert und mit der verfligbaren Risikodeckungsmasse
flr operationelle Risiken verglichen:

= das Risikoszenario mit dem groBten geschatzten
maximalen Verlust, unabhangig von der erwarteten
Eintrittswahrscheinlichkeit

= die Kombination der zwei groBten Maximalschaden,
deren Eintrittswahrscheinlichkeit jeweils auf ein Er-
eignis in 100 Jahren oder haufiger geschatzt wird

= die Kombination der drei groten Maximalschaden,
deren Eintrittswahrscheinlichkeit jeweils auf haufiger
als ein Ereignis in 100 Jahren geschéatzt wird

Im Geschaftsjahr haben die Stresstests flir das ope-
rationelle Risiko keine Notwendigkeit ergeben, die
verfligbare Risikodeckungsmasse flir das Segment
Clearstream zu erhdhen.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Die wesentlichen finanzwirtschaftlichen Risiken
des Segments Clearstream werden im Folgenden
dargestellt.

Kreditrisiken: Ein wesentliches finanzwirtschaftliches
Risiko flir Clearstream sind Kreditrisiken.

Die Clearstream Banking S.A. und die Clearstream
Banking AG vergeben zur Erhéhung der Abwicklungs-
effizienz an ihre Kunden Kredite. Dieses Kreditge-
schaft unterscheidet sich jedoch grundlegend vom
klassischen Kreditgeschaft. Zum einen werden die
Kredite ausschlieBlich sehr kurzfristig, in der Regel
untertagig, vergeben; zum anderen werden sie weit
Uberwiegend besichert und an Kunden mit hoher
Bonitat vergeben. Darliber hinaus sind eingerdumte
Kreditlinien jederzeit widerrufbar.

Die Clearstream Banking S.A. ist ferner Kreditrisiken
im Rahmen des strategischen Wertpapierleihege-
schéfts (ASLplus) ausgesetzt. Als Entleiher sind nur
ausgewahlte Banken tatig. Alle Leihetransaktionen
sind vollstandig besichert. Zur Besicherung sind aus-
schlieBlich ausgewahlte Anleihen zugelassen. Als
Mindest-Rating fur diese Emissionen gilt A bei Stan-
dard & Poor’s bzw. ein entsprechend hohes Rating bei
anderen Agenturen. Flr Emittenten kurzlaufender
Wertpapiere ohne Emissions-Rating gilt ein Mindest-
Rating von A-1.
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Vor Aufnahme der Geschéftsbeziehung wird die Boni-
tat potenzieller Kunden bewertet. Die Clearstream Ban-
king S.A. und die Clearstream Banking AG definieren
kundenspezifische Kreditlinien sowohl auf Basis einer
regelmaBigen Bonitatsprifung als auch im Rahmen
anlassbezogener Ad-hoc-Analysen. Die Clearstream
Banking S.A. und die Clearstream Banking AG legen
Sicherheitsabschlage fir Wertpapiersicherheiten risi-
koadaquat fest und Uberprufen ihre Angemessenheit
fortlaufend. Zur Feststellung des Abschlags bezieht
Clearstream alle relevanten Risikofaktoren ein. Jedem
einzelnen dieser Faktoren wird ein spezifischer Ab-
schlag zugewiesen. Der gesamte Abschlag ergibt sich
durch Addition der einzelnen Abschlage der entspre-
chenden Risikofaktoren.

Zur Berechnung von Kreditrisikokonzentrationen flhrt
die Clearstream dartber hinaus auf Ebene der Clear-
stream Holding-Gruppe VaR-Analysen durch, um
eventuelle Haufungen von Risiken bei einzelnen Kon-
trahenten zu identifizieren. Dazu werden VaRs des
Kreditrisikos auf Einzelkontrahentenebene berechnet
und mit den Gesamt-VaRs des Kreditrisikos verglichen.
Bedingt durch ihr Geschéaftsmodell sind die Unter-
nehmen der Gruppe beinahe vollstandig auf Kunden
des Finanzsektors konzentriert. Es bestehen allerdings
keine nennenswerten Konzentrationen des Kreditrisikos
auf einzelne Kontrahenten.

Weitere Kreditrisiken entstehen bei der Anlage von
Geldern der Gesellschaften der Clearstream Holding-
Gruppe. Das Risiko wird fiir die Gesellschaften redu-
ziert, indem Anlagen auf mehrere Kontrahenten mit
ausschlieBlich hoher Bonitat verteilt, Anlagegrenzen
fur jeden Kontrahenten definiert werden sowie Uber-
wiegend kurzfristig und, wenn moglich, besichert
angelegt wird. Auf Basis einer regelméaBigen Bonitats-
prifung sowie im Rahmen anlassbezogener Ad-hoc-
Analysen werden Hochstgrenzen fir die Anlage fest-
gelegt.

Auf Ebene der Clearstream Holding-Gruppe, der
Clearstream Banking S.A. und der Clearstream Ban-
king AG werden Kreditrisikostresstests berechnet,
um die Auswirkung von Extremszenarien, wie den
Ausfall des groBten Kunden, zu analysieren. Ein spe-
zieller Stresstest untersucht die Kreditrisiken der
Clearstream Banking S.A. aus dem Abwicklungspro-
zess mit Euroclear. Zusatzlich zu klassischen Stress-
tests, die Auswirkungen von vordefinierten Stress-

szenarien auf die verflighare Risikodeckungsmasse
analysieren, berechnen die oben genannten Gesell-
schaften seit 2011 sog. inverse Stresstests. Mit Hilfe
dieses Instruments wird ermittelt, wie viele Kunden
ausfallen mussten, damit die Verluste die Risiko-
deckungsmassen Uberschreiten.

Die Ergebnisse der Stresstests und inversen Stress-
tests kdnnen weitere Analysen und die Implemen-
tierung von MaBnahmen zur Risikoreduzierung nach
sich ziehen. Im Geschéaftsjahr 2012 wurden auf Basis
der Stresstestberechnungen keine wesentlichen Kre-
ditrisiken identifiziert.

Liquiditatsrisiken: Treasury gewahrleistet die Liquidi-
tat der Gesellschaften der Clearstream Holding-
Gruppe. Die Anlagestrategie zielt darauf ab, die Kun-
deneinlagen jederzeit zurtickzahlen zu kénnen. Die
zur Steuerung verwendeten Liquiditatslimits sind
entsprechend konservativ. Zur zuséatzlichen Absiche-
rung stehen umfangreiche weitere Finanzierungs-
formen zur Verflgung. Im gesamten Jahr 2012 ver-
fugte die Clearstream Holding-Gruppe Uber ausreichend
Liquiditat.

Flr das Liquiditatsrisiko werden Stresstestberech-
nungen in der Clearstream Holding-Gruppe durchge-
fuhrt. Zu diesem Zweck hat die Clearstream Holding-
Gruppe jeweils Szenarien implementiert, die quar-
talsweise berechnet werden. In den Szenarien werden
sowohl die Liquiditatsquellen als auch die Liquiditats-
verwendungen einem Stresstest unterzogen, wobei
neben historischen auch hypothetische Szenarien
durchgerechnet werden. Zusatzlich hat die Clear-
stream Holding-Gruppe sog. inverse Stresstests des
Liquiditatsrisikos implementiert. Die inversen Stress-
tests analysieren, welche Szenarien zusatzlich eintre-
ten mussten, um in eine Situation nicht ausreichender
Liquiditat zu gelangen. Das Segment Clearstream
verflgte im Jahr 2012 auf Basis der Stresstests tber
ausreichend Liquiditat.

Weitere Risiken: Darliber hinaus ist das Segment
Clearstream Marktpreisrisiken und Risiken aus regula-
torischen Kennziffern ausgesetzt. Zinsrisiken ergeben
sich fir die Clearstream Holding-Gruppe aus der
Anlage von Geldern. Sie werden durch ein Limit-
system beschrénkt, das Fristentransformation nur in
begrenztem Umfang zulasst. Marktpreisrisiken sind



fur die Gesellschaften des Segments Clearstream
unwesentlich.

Geschaftsrisiken

Geschaftsrisiken stellen fir die Gesellschaften des
Segments Clearstream eine potenzielle Gefahr dar.
Insbesondere eine mogliche weitere Verscharfung der
europaischen Staatsschuldenkrise bis hin zu einer
Wirtschaftskrise des Euroraums stellt ein Risiko fur
das Segment Clearstream dar. Wegen der anhaltenden
Staatsschuldenkrise und der damit moglicherweise
einhergehenden weiteren Verschlechterung des wirt-
schaftlichen Umfelds kann eine negative Entwicklung
der Ertragslage des Segments nicht ausgeschlossen
werden. Um auf unterschiedliche Entwicklungen
vorbereitet zu sein, haben die Gesellschaften die po-
tenziellen Auswirkungen verschiedener Szenarien bis
hin zu einem Auseinanderbrechen der Eurozone ana-
lysiert. Die verschiedenen Szenarien haben unter-
schiedliche Auswirkungen auf das Segment. Die
starksten Effekte sind dabei bei einem Auseinander-
brechen der Eurozone zu erwarten. Die hierdurch
ausgelosten Effekte auf sowohl die Finanzmarkte

als auch den europdischen Bankensektor wirden zu
erheblichen Verwerfungen flhren. Absehbare Ein-
briiche an den Finanzmarkten und die zu erwartende
Zahlungsunfahigkeit von Banken wirden sich negativ
auf das Segment auswirken. Da sich die Gesellschaf-
ten des Segments dieser Gefahren bewusst sind,
wurden adaquate Vorkehrungen getroffen, um den
moglichen Auswirkungen entgegenzutreten. Ein weite-
res wesentliches Geschaftsrisiko fir das Segment
Clearstream ist ein weiterhin niedriges allgemeines
Zinsniveau. Des Weiteren besteht das Risiko, dass die
Behorden und Organe der Europdischen Union nicht
in der Lage sind, die Mérkte zu beruhigen und das
Vertrauen der Marktteilnehmer wiederherzustellen.
Sollten sich die internationalen Finanzmarkte deutlich
negativ entwickeln, wiirde sich dies auch negativ auf
die Geschéftsaktivitaten der Gesellschaften des Seg-
ments Clearstream auswirken.

Dartber hinaus kdnnten Regulierungsvorhaben mog-
licherweise das Wettbewerbsumfeld der Gesellschaf-
ten des Segments Clearstream verschéarfen und somit
die Ertragslage negativ beeinflussen. Dazu zahlen
insbesondere die geplante CSD (Central Securities
Depository)-Regulierung, die Vorgaben zur Sanie-
rungs- und Abwicklungsplanung sowie die erneuerte
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Anpassung der Eigenkapitalrichtlinie (Capital Requi-
rements Directive, CRD V).

Fir die Gesellschaften des Segments Clearstream
werden Szenarien auf Grundlage der wichtigsten Risi-
koereignisse erstellt und quantitativ bewertet. Zusatz-
lich werden Stressszenarien definiert, um die EBIT-
Auswirkung weiterer Extremszenarien zu analysieren,
und es werden inverse Stresstests fiir die Clearstream
Holding-Gruppe, die Clearstream Banking S.A. und
die Clearstream Banking AG durchgefihrt und deren
Auswirkung auf die verfligbare Risikodeckungsmasse
analysiert. Die Stresstests lieBen den Schluss zu, dass
den potenziellen Verlusten aus Geschaftsrisiken eine
ausreichende Risikodeckungsmasse gegenubersteht.

Projektrisiken

Das Segment Clearstream befindet sich derzeit im Pro-
zess der Implementierung des europaweit einheitlichen
Wertpapierabwicklungssystems TARGET2-Securities.
Dieser Prozess wird standig Gberwacht, um magliche
Risiken friihzeitig zu erkennen und geeignete MaBnah-
men ergreifen zu konnen.

Segment Eurex

Das Segment Eurex ist, ebenso wie das Segment
Clearstream, operationellen, finanzwirtschaftlichen,
Geschafts- und Projektrisiken ausgesetzt. Diese wer-
den nachfolgend beschrieben und bewertet.

Operationelle Risiken

Fir die Gesellschaften des Segments Eurex sind die
wesentlichen operationellen Risiken Verfligbarkeits-
risiken, Fehlverarbeitungen und rechtliche Risiken.

Verfligharkeitsrisiken: Das Verfligbarkeitsrisiko ergibt
sich dadurch, dass Betriebsmittel wie Systeme, Raum-
lichkeiten, Mitarbeiter oder auch Lieferanten/Dienst-
leister, die flr das Leistungsangebot von Eurex unab-
dingbar sind, ausfallen kénnten und damit Dienst-
leistungen verzogert oder gar nicht erbracht werden
kdnnen. So kdnnten beispielsweise bei der Eurex
Clearing AG Stérungen am CCP-System zu Verzoge-
rungen in der Abwicklung fiihren, oder Probleme mit
der Risk Engine kdnnten zu einer fehlerhaften Einfor-
derung von durch Clearingmitglieder zu hinterlegende
Sicherheiten fir das Clearing fihren. Des Weiteren
besteht das Risiko, dass das Handelssystem der Eurex
Frankfurt AG flr eine bestimmte Zeit nicht zur Verfu-
gung steht. Zu den Auslésern zéhlen u. a. der Ausfall
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von Hard- und Software, Bedien- und Sicherheitsfeh-
ler sowie physische Beschadigungen an den Rechen-
zentren. Um Verfligbarkeitsrisiken entgegenzutreten,
wenden die Gesellschaften des Segments Eurex um-
fassende BCM-MaBnahmen an, die im Rahmen des
Business Continuity-Plans formalisiert sind. Durch
regelmaBige Uberpriifung bzw. Tests dieser Plane wird
die Wirksamkeit der MaBnahmen kontrolliert. Im Jahr
2012 sind keine Verluste durch den Ausfall von Be-
triebsmitteln entstanden und es sind derzeit auch
keine akuten Risiken erkennbar.

Fehlverarbeitungsrisiken: Die Kategorie der Fehlver-
arbeitungen umfasst Risiken, die entstehen konnen,
wenn eine Dienstleistung fiir Kunden der Gesellschaf-
ten aus dem Segment Eurex mangelhaft erbracht wird,
z.B. aufgrund von Produkt- und Prozessmangeln,
fehlerhaft durchgefihrten Prozessen und Fehlern bei
manuellen Eingaben. Trotz aller Automatisierungen
und Bemihungen, ein sog. Straight-through-Proces-
sing (STP) zu erreichen, sind manuelle Arbeiten noch
immer notwendig. AuBerdem muss in speziellen Fal-
len per Hand in die Markt- und Systemsteuerung
eingegriffen werden. Um Fehlverarbeitungen zu ver-
meiden, wird in den betreffenden Arbeitsprozessen
das Vier-Augen-Prinzip angewendet. Dadurch soll die
Anzahl individueller Fehler durch Mitarbeiter mini-
miert werden. AuBerdem werden die technischen
Systeme stetig weiterentwickelt, damit Hard- oder
Softwarefehler vermieden werden kdnnen. Im Jahr
2012 sind keine wesentlichen Verluste durch Fehl-
verarbeitungen entstanden.

Rechtliche Risiken: Gesellschaften des Segments
Eurex sind rechtlichen Risiken ausgesetzt.

Am 26. November 2012 erhob der Insolvenzverwalter
der Lehman Brothers Bankhaus AG (LBB AG) Klage
gegen die Eurex Clearing AG. Der Insolvenzverwalter
verlangt auf Grundlage des deutschen Insolvenzrechts
von der Eurex Clearing AG die Riickgewahr eines Be-
trags in Hohe von 113,5 Mio. € sowie die Zahlung
eines weiteren Betrags in Hohe von rund 1,0 Mio.€
zzgl. Zinsen in Hohe von 5 Prozentpunkten tber

dem Basiszinssatz auf den Gesamtbetrag seit dem
13. November 2008. Die Eurex Clearing AG halt

die Forderung flir unbegriindet und verteidigt sich
gegen die Klage des Insolvenzverwalters. Hintergrund
der Klage ist der am 15. September 2008 von der
LBB AG an die Eurex Clearing AG gezahlte Betrag von

113,5 Mio. €. Die LBB AG stellte hiermit eine Sicher-
heit (untertagiger Sicherheitseinschuss) flr die Lehman
Brothers International (Europe) (LBIE) im Rahmen der
zugrunde liegenden Clearingvereinbarung zwischen der
LBIE und der Eurex Clearing AG, wobei die LBB AG

die Zahlung in ihrer Eigenschaft als Korrespondenz-
bank der LBIE ausfuhrte. Am gleichen Tag wurde in
GroBbritannien ein Verfahren zur Insolvenzvermeidung
(,administration proceedings“) im Hinblick auf die LBIE
eroffnet; im Laufe desselben Tages verhangte die Bun-
desanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ein Morato-
rium Uber die LBB AG. Am 13. November 2008 wurde
das Insolvenzverfahren gegen die LBB AG eroffnet.

Zudem reichte die Chicago Board Options Exchange
(CBOE) am 12. November 2012 eine Patentverlet-
zungsklage gegen die International Securities Exchange
(ISE) ein. Die CBOE fordert hierin Schadenersatz in
Hohe von 525 Mio. US$ fiir eine behauptete Verlet-
zung von drei Patenten auf Verfahren, zur Begrenzung
von Market Maker spezifischen Risiken. Die ISE ist
der Auffassung, dass die Schadenersatzklage der
CBOE unbegriindet ist, da sie sowohl in sachlicher als
auch in rechtlicher Hinsicht keine Grundlage hat. Die
ISE beabsichtigt, sich in diesem Gerichtsverfahren mit
allen Mitteln zu verteidigen. Im November 2006 hatte
die ISE ihrerseits eine Patentverletzungsklage gegen
die CBOE eingereicht. In diesem noch andauernden
Rechtsstreit, in dem am 11. Méarz 2013 die Haupt-
verhandlung beginnt, fordert die ISE Schadenersatz in
Hohe von 475 Mio. US$ wegen Verletzung eines
Patents der ISE auf ein Verfahren zum Betrieb eines
automatisierten Handelssystems.

Weitere Risiken: Des Weiteren sind die Gesellschaf-
ten des Segments Eurex Personalrisiken und dem
Risiko von materiellen Schaden ausgesetzt. Im Be-
richtsjahr konnten dabei jedoch keine nennenswerten
Verluste festgestellt werden.

Stresstests: Im Zuge der Szenariovalidierung fuhren
die Gesellschaften des Segments Eurex Stresstest
durch. Diese Stresstests simulieren das Auftreten
extremer operationeller Verluste bzw. eine Haufung
groBer operationeller Verluste in einem Jahr. Da bisher
keine groBen Schaden aufgetreten sind, werden hier-
fur potenzielle Risikoszenarien definiert. Diese Risiko-
szenarien beschreiben mogliche operationelle Scha-
densereignisse, deren Eintrittswahrscheinlichkeit und
die potenzielle Schadenshdhe, wobei letztere von



internen Experten der jeweiligen Geschaftsbereiche
geschatzt werden. Fur den Stresstest werden auf
Basis dieser Risikoszenarien folgende extreme Verlust-
situationen simuliert und mit der verfiigbaren Risi-

kodeckungsmasse fiir operationelle Risiken verglichen:

= das Risikoszenario mit dem groBten geschatzten
maximalen Verlust, unabhangig von der erwarteten
Eintrittswahrscheinlichkeit

= die Kombination der zwei groBten Maximalschéaden,
deren Eintrittswahrscheinlichkeit jeweils auf ein Er-
eignis in 100 Jahren oder haufiger geschatzt wird

= die Kombination der drei groBten Maximalschaden,
deren Eintrittswahrscheinlichkeit jeweils auf haufiger
als ein Ereignis in 100 Jahren geschatzt wird

Zusatzlich zu diesen Stresstests, die Auswirkungen
von vordefinierten Stressszenarien auf die verfligbaren
Risikodeckungsmassen analysieren, berechnen die
Gesellschaften des Segments Eurex seit 2011 grund-
satzlich sog. inverse Stresstests.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Die wesentlichen finanzwirtschaftlichen Risiken fir
die Gesellschaften des Segments Eurex sind Kredit-
und Liquiditatsrisiken.

Kreditrisiken: Die Eurex Clearing AG schlieBt gemal
ihren Clearingbedingungen nur mit ihren Clearingmit-
gliedern Geschafte ab. Das Clearing bezieht sich auf
Wertpapiere, Bezugsrechte, Derivate und Emissions-
berechtigungen, die an der Eurex Deutschland und
der Eurex Zlrich (,Eurex-Borsen“), der Eurex Bonds,
der Eurex Repo, der Frankfurter Wertpapierborse
(FWB), der Irish Stock Exchange sowie der European
Energy Exchange (EEX) gehandelt werden und bei
denen die Eurex Clearing AG als zentraler Kontrahent
in die angebahnten oder abgeschlossenen Geschéfte
eintritt. Daneben kann die Eurex Clearing AG als zent-
raler Kontrahent fur auBerbdrslich (OTC) abgeschlos-
sene Derivategeschafte eintreten, soweit diese Ge-
schafte inhaltlich den Derivategeschéaften an rele-
vanten oben erwahnten Markten entsprechen und die
Clearingmitglieder sich flr borsliches Clearing ihrer
auBerborslichen Derivategeschafte entscheiden. In
diesem Kontext erbringt die Eurex Clearing AG flr ihre
Clearingmitglieder Clearingdienstleistungen fir die an
einzelnen Markten oder OTC abgeschlossenen Ge-
schéfte. Dies geschieht teilweise auch im Zusam-
menwirken mit einem anderen Clearinghaus (Link-

Clearinghaus) und auf Basis einer gesonderten Ver-
einbarung (Clearinglink-Vereinbarung).

Jedes Clearingmitglied muss ein haftendes Eigenkapi-
tal mindestens in der von der Eurex Clearing AG flr
deren Clearingtatigkeit an den verschiedenen Markten
festgelegten Hohe nachweisen, wobei die Hohe des
nachzuweisenden Eigenkapitals vom Risiko abhangt.

Um das Risiko der Eurex Clearing AG abzusichern,
dass ein Clearingmitglied vor Erflllung der offenen
Geschafte ausfallt, verpflichten sich die Clearingmit-
glieder gemaB den Clearingbedingungen in ihrer je-
weils gliltigen Fassung zu taglichen Sicherheitsleis-
tungen in Geld oder Wertpapieren (Margins) — und
darlber hinaus ggf. auch untertagigen Sicherheits-
nachschissen — in einer von der Eurex Clearing AG
festgelegten Hohe. Die Margins werden flr Eigenkon-
ten der Clearingmitglieder und Konten ihrer Kunden
getrennt berechnet.

Der Gewinn und Verlust, der wahrend des Tages aus
Wertverédnderungen der Finanzinstrumente entstanden
ist, wird dabei zwischen den Kontrahenten entweder in
Geld ausgeglichen (Variation Margin) oder vom Ver-
kaufer als Sicherheitsleistung aufgrund des verander-
ten Gegenwertes der Position bei der Eurex Clearing
AG hinterlegt (Premium Margin). Im Falle von Anlei-
he-, Repo- oder Aktiengeschaften wird die Margin
entweder vom Kaufer oder vom Verkaufer erhoben
(Current Liquidating Margin) — je nachdem, wie sich
der Kaufpreis gegenlber dem aktuellen Wert der
Finanzinstrumente verhalt. Uber diesen Ausgleich
von Gewinnen und Verlusten hinaus soll das Risiko
der Glattstellungskosten eines Kontos Uber die ange-
nommene Liquidationsperiode abgesichert werden,
und zwar unter der Annahme der ungunstigsten mog-
lichen Wertentwicklung der im Konto enthaltenen
Positionen (Additional Margin). Die Methode zur Be-
rechnung der Additional Margin wird als ,Risk-based
Margining“ bezeichnet und ist im Wesentlichen ein
VaR-Ansatz. Die maximalen Glattstellungskosten wer-
den zunéchst flr jedes Produkt einzeln ermittelt. Da-
nach werden gegenlaufige Positionen des gleichen
Risikomusters verrechnet, wenn Uber langere Zeit-
raume eine hohe Korrelation zwischen ihnen bestand.
Das angestrebte Konfidenzniveau fir die Additional
Margin betragt mindestens 99,0 Prozent. RegelmaBi-
ge Uberpriifungen stellen sicher, dass die Margins
dem geforderten Konfidenzniveau entsprechen.

6/
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Seit dem 13. November 2012 bietet die Eurex Clea-
ring AG zudem das Clearing fur auBerbdrslich gehan-
delte (OTC) Zinsswaps und Forward Rate Agreements
an. Hierbei werden bilaterale Geschéfte Gber die
Eurex Clearing AG abgewickelt, die sich als zentraler
Kontrahent zwischen die Geschafte stellt. Zur Teil-
nahme ist eine eigene Clearinglizenz erforderlich. Fur
die Margin-Berechnung verwendet die Eurex Clearing
AG die neue Prisma-Methodik (portfoliobasiertes Risi-
komanagement). Hierbei wird das gesamte Portfolio
des Clearingmitglieds bertcksichtigt und die Margin-
anforderung unter Berlicksichtigung von historischen
Szenarien und Stressszenarien berechnet. Dabei wer-
den Korrelationsbriche berticksichtigt und Marginzu-
schlage fur konzentrierte oder illiquide Portfolien er-
hoben. Die Margin wird grundséatzlich so bemessen,
dass die Marktschwankung Gber die gesamte Liqui-
dationsdauer abgedeckt wird. Die Eurex Clearing AG
hat gleichzeitig ihren Default Management Prozess
um die Prisma-Methode erweitert.

Die Eurex Clearing AG plant, ihren Clearingmitglie-
dern Prisma als Alternative zum Risk-based Margining
(risikobasiertes Hinterlegen von Sicherheiten) auch
fur borsliche Produkte anzubieten — flir einen begrenz-
ten Zeitraum bis zu dessen vollstandiger Ablésung.
Sobald das risikobasierte Margining vollstandig durch
portfoliobasiertes Risikomanagement ersetzt ist, las-
sen sich borsliches und auBerbdrsliches Geschéft in
vollem Umfang miteinander verrechnen.

Zur Abdeckung der Margin-Verpflichtungen lasst die
Eurex Clearing AG ausschlieBlich ausgewahlte Sicher-
heiten mit hoher Bonitat zu. Die Eurex Clearing AG
Uberpruft die zuléssigen Sicherheiten fortlaufend und
setzt Sicherheitsabschlage zur Abdeckung des Markt-
risikos der Wertpapiersicherheiten auf einem Kon-
fidenzniveau von mindestens 99,9 Prozent fest. Emit-
tenten aus Staaten, die als zu risikoreich eingestuft
wurden, hat die Eurex Clearing AG mit einem zuséatz-
lichen Sicherheitsabschlag versehen oder von den
zulassigen Sicherheiten ausgeschlossen. Die Risiko-
parameter zur Bestimmung der Sicherheitsabschlage
werden regelmaBig Uberprift, und die Sicherheits-
abschlage werden flr jedes Wertpapier auf taglicher
Basis neu berechnet. Dabei werden alle Risikofak-
toren einbezogen. Der so berechnete Sicherheitsab-
schlag wird sodann mit einem Mindest-Sicherheits-
abschlag verglichen. Der hohere dieser beiden Werte
wird als Sicherheitenabschlag angewendet.

Uber die Entrichtung von Margins fiir laufende Trans-
aktionen hinaus muss jedes Clearingmitglied abhan-
gig von seinem individuellen Risiko Beitrage in einen
Clearingfonds einzahlen. Dieser haftet solidarisch flr
die finanziellen Folgen eines Ausfalls von Clearingmit-
gliedern, soweit diese nicht durch die individuellen
Margins der ausfallenden Clearingmitglieder, deren
Beitrage zum Clearingfonds sowie die Gewinnriicklage
der Eurex Clearing AG gedeckt waren. Fir das Clea-
ring von Credit Default Swaps hat die Eurex Clearing
AG einen separaten Clearingfonds eingerichtet. Die
Eurex Clearing AG fuhrt Stresstests durch, um zu
Uberprifen, ob ihre Clearingfonds risikoadéquat sind.
Hierzu werden alle laufenden Transaktionen der Clea-
ringmitglieder sowie deren Sicherheiten Marktpreis-
schwankungen auf einem Konfidenzniveau von min-
destens 99,9 Prozent unterworfen. Um potenzielle
Verluste ermitteln zu kénnen, die tber die individu-
ellen Margins eines Clearingmitglieds hinausgehen,
wird die Auswirkung eines potenziellen Ausfalls auf
den Clearingfonds simuliert. Die Eurex Clearing AG
hat Limits definiert, bei deren Uberschreitung sie
unverziglich MaBnahmen zur Anpassung des Um-
fangs des Clearingfonds treffen kann.

Flr den Fall, dass ein Clearingmitglied seinen Ver-
pflichtungen gegentiber der Eurex Clearing AG nicht
nachkommt, stehen ihr die folgenden Verteidigungs-
linien zur Verfigung:

1. Zunéachst kénnen die offenen Positionen und
Geschafte des betreffenden Clearingmitglieds
saldiert und/oder risikotechnisch durch das
Eingehen entsprechender Gegengeschéfte
geschlossen oder bar abgerechnet werden.

2. Fur die Deckung eines eventuell anfallenden
offenen Betrags, der sich bei einer solchen
Glattstellung bzw. Barabrechnung ergeben
kdnnte, sowie fur Kosten im Zusammenhang
mit der Glattstellung oder Barabrechnung
wurde zunachst die vom betreffenden Clearing-
mitglied erbrachte Sicherheitsleistung heran-
gezogen. Zum 31. Dezember 2012 waren zu-
gunsten der Eurex Clearing AG Sicherheiten in
Hdhe von 45.159,2 Mio. € gestellt. Diese Sicher-
heiten standen einem Adressenausfallrisiko von
34.864,7 Mio.€ gegenliber.

3. Nachfolgend wirde der vom betreffenden Clea-
ringmitglied geleistete Beitrag zum Clearingfonds
zur Deckung herangezogen.



4. Eine danach eventuell verbleibende Unterdeckung
wurde zunachst durch die Gewinnriicklage der
Eurex Clearing AG abgesichert. Die Gewinn-
riicklagen der Eurex Clearing AG hatten zum
31. Dezember 2012 einen Wert von 7,0 Mio. €.
Zum 4. Januar 2013 wurde der Beitrag der Eurex
Clearing AG zu den Clearingfonds auf insgesamt
50,0 Mio. € erhdht.

5. AnschlieBend wirden die von allen anderen Clea-
ringmitgliedern in die Clearingfonds geleisteten
Beitrage anteilig verwertet. Der Clearingfonds der
Eurex Clearing AG hatte zum 31. Dezember 2012
ein Volumen von 1.011 Mio.€. Der fir das Clea-
ring von Credit Default Swaps eingerichtete
separate Clearingfonds hatte einen Wert von
2,0 Mio. €. Nach vollstandigem Verzehr kann die
Eurex Clearing AG von den Clearingteilnehmern
Nachschusse bis zu einer Hohe des zweifachen
urspringlich verlangten Clearingfondsbeitrags
einfordern.

6. SchlieBlich wiirden verbleibende Fehlbetrage
durch eine Patronatserklarung der Deutsche
Borse AG gedeckt. In dieser Erklarung hat sich
die Deutsche Borse AG gegenliber der Eurex
Clearing AG verpflichtet, die Eurex Clearing AG
mit den finanziellen Mitteln zur Deckung der
Fehlbetrage auszustatten, die aus einem Verzug
oder Ausfall eines Clearingmitglieds Gber die
oben erwahnten Verteidigungslinien hinausgehen.
Die Verpflichtung gilt bis zu einem Maximalbetrag
von 700 Mio. €.

Auf Ebene der Eurex Clearing AG werden Kreditrisiko-
stresstests berechnet, um die Auswirkung von Extrem-
szenarien, z.B. den Ausfall des groBten Kontrahenten,
zu analysieren. Die in den Stresstests ermittelten
Werte werden mit Limits verglichen, die als Teil der
verflgbaren Risikodeckungsmasse definiert sind.
Dartber hinaus werden flr die Eurex Clearing AG
Stresstests des Kreditrisikos berechnet, die den
gleichzeitigen Ausfall mehrerer Kontrahenten analysie-
ren. Zusatzlich zu klassischen Stresstests, die Auswir-
kungen von vordefinierten Stressszenarien auf die
verfligbare Risikodeckungsmasse analysieren, be-
rechnet die Eurex Clearing AG seit 2011 sog. inverse
Stresstests. Mit Hilfe dieses Instruments wird ermittelt,
wie viele Kontrahenten ausfallen missten, damit die
Verteidigungslinien nicht mehr ausreichen, um die
Verluste aufzufangen.
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Die Ergebnisse der Stresstests und inversen Stress-
tests konnen weitere Analysen und die Implementie-
rung von MaBnahmen zur Risikoreduzierung nach
sich ziehen. Im Geschéftsjahr wurden anhand der
Stresstestberechnungen des Kreditrisikos keine we-
sentlichen Risiken identifiziert.

Des Weiteren kdnnen Kreditrisiken bei der Anlage von
Geldern entstehen. Die Funktion wird vom zentralen
Bereich Treasury ausgeflihrt, der mit gruppenweiten
Kompetenzen ausgestattet ist. Treasury reduziert dieses
Risiko flr die Gesellschaften des Segments Eurex,
indem Anlagen auf mehrere Kontrahenten mit aus-
schlieBlich hoher Bonitat verteilt, Anlagegrenzen fir
jeden Kontrahenten definiert und die Mittel Gberwie-
gend kurzfristig sowie, wenn maglich, besichert ange-
legt werden. Auf Basis einer regelmaBigen Bonitats-
prifung sowie im Rahmen anlassbezogener Ad-hoc-
Analysen werden Limits fir die Anlagen festgelegt.

Die Gesellschaften des Segments Eurex flihren die
regulatorisch vorgeschriebenen Stresstests des Markt-
preisrisikos durch. Marktpreisrisiken sind flir das Seg-
ment sowie seine Einzelgesellschaften jedoch nicht
wesentlich. Daher werden Uber die regulatorisch
vorgeschriebenen Stresstests hinaus keine weiteren
Stresstests des Marktpreisrisikos durchgefiihrt.

Liquiditatsrisiken: Treasury Uberwacht die tagliche
und untertagige Liquiditat der Gesellschaften und
steuert sie mit Hilfe eines Limitsystems. Darliber
hinaus betreiben die Gesellschaften des Segments
Eurex operationelles und strategisches Liquiditatsma-
nagement. Wahrend operativ sichergestellt wird, dass
die erwarteten Zahlungsausgéange der jeweils folgen-
den drei Monate gedeckt sind, ist das strategische
Liquiditatsmanagement auf die langerfristige Planung
und Sicherstellung der Liquiditat sowie die Finanzie-
rung von Projekten und Investitionen ausgerichtet.

Fir die Eurex Clearing AG existieren aufgrund ihrer
Eigenschaft als zentraler Kontrahent strenge interne
Liquiditatsvorgaben. Die Anlagepolitik ist entspre-
chend konservativ. RegelméBige Analysen stellen die
Angemessenheit dieser Liquiditatsvorgaben sicher.
Die Eurex Clearing AG strebt zurzeit die Erweiterung
ihrer Lizenz als Kreditinstitut gemaB dem deutschen
Kreditwesengesetz an. Dadurch wird die Eurex Clea-
ring AG in der Lage sein, Kredit- und Einlagenge-
schafte mit Einschrankungen einzugehen. Des Weite-



/70

ren wird die Erweiterung der Lizenz der Eurex Clearing
AG ermoglichen, die standigen Fazilitaten der Deut-
schen Bundesbank zu nutzen. Somit kann das Seg-
ment die eigene Liquiditat noch besser steuern. Der
Erhalt der Lizenz wird flr April 2013 angestrebt.

Risiken aus regulatorischen Kennziffern: Die Nicht-
einhaltung von regulatorischen Kennziffern stellt fur die
Gesellschaften des Segments Eurex nur ein unwesent-
liches Risiko dar.

Geschaftsrisiken

Auch die Gesellschaften des Segments Eurex sind von
Geschaftsrisiken betroffen. Wesentliche Risiken stellen
dabei ein starker Riickgang der Handelsaktivitat auf-
grund der Zurtickhaltung der Kunden sowie eine weitere
Verscharfung der europdischen Staatsschuldenkrise dar.
Des Weiteren besteht das Risiko eines intensiveren
Wettbewerbs zwischen den etablierten Terminborsen
oder des Eintritts von neuen Wettbewerbern, was mog-
licherweise zum Verlust von Marktanteilen der Gesell-
schaften des Segments Eurex flihrt.

Zudem besteht die Gefahr von negativen Auswirkungen
durch verschiedene regulatorische Initiativen, z. B. dem
deutschen Gesetz zur Regulierung des Hochfrequenz-
handels.

Dariber hinaus gibt es weitere Regulierungsvorhaben,
die moglicherweise das Segment Eurex betreffen und
die Ertragslage negativ beeinflussen konnten. Dazu
zéhlen insbesondere eine Finanztransaktionssteuer in
elf Staaten der EU, die eine Abwanderung von Han-
delsvolumen in weniger regulierte und transparente
Mérkte verursachen wiirde, sowie die Uberarbeitung
der Richtlinie der EU Uber Markte fur Finanzinstru-
mente (Markets in Financial Instruments Infrastruc-
ture Directive, MiFID) und die Regulierung der Méarkte
fur Finanzinstrumente (Markets in Financial Instru-
ments Regulation, MiFIR).

Die Verordnung Uber zentrale Gegenparteien und
Transaktionsregister (European Market Infrastructure
Regulation, EMIR) erhoht die Anforderungen flr zen-
trale Gegenparteien. Die Eurex Clearing AG setzt sich
intensiv mit den kinftigen Anforderungen aufgrund
von EMIR auseinander. So werden die notwendigen
Anpassungen des Geschaftsbetriebs an die neuen
Vorschriften vorbereitet, um eine zligige Autorisierung
als zentrale Gegenpartei unter dem neuen regulatori-

schen Rahmenwerk sicherzustellen. Damit leistet die
Eurex Clearing AG proaktiv den ihr von den Aufsichts-
behorden zugedachten Beitrag, die Ziele der G20 zu

erreichen.

Fir die Gesellschaften des Segments Eurex werden
Szenarien auf Grundlage der wichtigsten Risikoereig-
nisse erstellt und quantitativ bewertet. Zuséatzlich
werden Stressszenarien definiert, um die EBIT-
Auswirkung weiterer Extremszenarien zu analysieren.
Potenziellen Verlusten aus dem Eintritt unwahrschein-
licher und groBer Verlustszenarien bezogen auf das
Geschaftsrisiko steht Risikodeckungsmasse in aus-
reichender Hohe gegendiber.

Projektrisiken

Die Eurex Clearing AG wird 2013 die Prisma-Methodik
implementieren. Damit mégliche Risiken, die aufgrund
dieses Prozesses entstehen kdnnen, friihzeitig erkannt

werden, wird die Implementierung stdndig tUberwacht.

Segment Xetra

Die wesentlichen Risiken im Segment Xetra sind opera-
tionelle-, Geschafts- und Projektrisiken. Im Gegensatz
zu den beiden Segmenten Clearstream und Eurex sind
finanzwirtschaftliche Risiken flr die Gesellschaften des
Segments Xetra unwesentlich. Die Einzelrisiken werden
in den folgenden Abschnitten im Hinblick auf das Ge-
schaftssegment Xetra beschrieben und bewertet.

Operationelle Risiken

Analog zum Segment Eurex sind auch fur die Gesell-
schaften des Segments Xetra Fehlverarbeitungs und
Verflgbarkeitsrisiken die wesentlichen operationellen
Risiken.

Fehlverarbeitungsrisiken: Ein wesentliches Risiko im
Rahmen dieser Risikoklasse stellen individuelle Fehler
durch Mitarbeiter dar, die beispielsweise zu Fehlern
bei der Aufrechterhaltung des Betriebs flihren kdnnen.
Dieses Risiko soll durch MaBnahmen wie das Vier-
Augen-Prinzip minimiert werden.

Verfligbarkeitsrisiken: Hier besteht im Segment Xetra
die Gefahr, dass Handels- oder Abwicklungssysteme
aufgrund von technischen Stérungen oder mensch-
lichem Versagen flr eine bestimmte Zeit nicht zur
Verflgung stehen. Das Segment Xetra ist sich dieser
Gefahr bewusst und hat umfassende BCM-Maf-
nahmen implementiert, um dieses Risiko zu mini-



mieren, z.B. sind alle kritischen IT-Systeme und die

technische Infrastruktur redundant ausgelegt, und es
wurden in allen wichtigen operativen Handelszentren
Notfallarbeitsplatze fiir Mitarbeiter in Kernfunktionen
eingerichtet. Die Effizienz und Effektivitat dieser MaB-
nahmen wird regelmaBig Gberprift und sichergestellt.

Weitere Risiken: Weiterhin bestehen fir das Segment
Xetra rechtliche Risiken sowie das Risiko von Scha-
den an materiellen Gutern. Diese Risiken sind jedoch
fur das Segment nur unwesentlich. Des Weiteren be-
stehen Personalrisiken fliir das Segment Xetra.

Im Berichtsjahr sind keine nennenswerten Verluste
aus operationellen Risiken aufgetreten.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Aufgrund seiner wirtschaftlichen Ausrichtung sind
finanzwirtschaftliche Risiken fiir das Segment Xetra
nur unwesentlich.

Geschaftsrisiken

Wesentliche Geschaftsrisiken flir das Segment Xetra
sind externe Faktoren wie die Entwicklung und Volati-
litat der Aktienmarkte oder fehlendes Vertrauen der In-
vestoren in die Finanzmérkte — beide kdnnen sich nega-
tiv auf die Ertragslage auswirken. Insbesondere eine
maogliche weitere Verscharfung der européischen Staats-
schuldenkrise bis hin zu einer Wirtschaftskrise des
Euroraums stellt ein Risiko flr das Segment Xetra dar.

Des Weiteren bestehen Risiken durch regulatorische
Vorhaben. Insbesondere besteht die Gefahr, dass sich
das geplante Gesetz der Bundesregierung zur Vermei-
dung von Gefahren und Missbrauch im Hochfrequenz-
handel negativ auf das Geschaft im Segment Xetra
auswirkt. Die Anforderungen des Gesetzes kdnnen
dazu fuhren, dass sich die Handelsaktivitaten eines
GroBteils der Kunden verringern und somit eine Ver-
schlechterung der Etragslage eintreten konnte. Die
Gesellschaften des Segments Xetra sind sich dieser
Gefahr bewusst und werden entsprechende MaBnah-
men ergreifen, um den maoglichen Folgen entgegen-
zuwirken. Dartber hinaus wirde die Einfihrung einer
Finanztransaktionssteuer in elf europaischen Staaten
vermutlich zu einem Rickgang des Handelsvolumens
fihren. Kunden des Segments Xetra wirden im Fall
der Einfihrung einer Finanztransaktionssteuer ihre
Handelsaktivitdten zum Teil in weniger regulierte und
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weniger transparente Markte verlagern, um so der
Steuer ausweichen zu konnen.

Weitere Regulierungsvorhaben, die die Ertragslage
bzw. das Wettbewerbsumfeld beeinflussen kdnnen,
sind die Uberarbeitung der Richtlinie der EU iiber
Markte flr Finanzinstrumente (Markets in Financial
Instruments Infrastructure Directive, MiFID), die Re-
gulierung der Markte flr Finanzinstrumente (Markets
in Financial Instruments Regulation, MiFIR) sowie die
Verordnung Uber zentrale Gegenparteien und Transak-
tionsregister (European Market Infrastructure Regula-
tion, EMIR).

Die Analyse moglicher Verlustszenarien fiir das Be-
richtsjahr 2012 ergab, dass potenziellen Verlusten zu
jeder Zeit eine ausreichende Deckungsmasse gegen-
Uberstand.

Projektrisiken

Das Segment Xetra verfolgt derzeit das Projekt, eine
direkte Verbindung zwischen dem Handelsplatz und
Kundengruppen, wie z.B. Investmentgesellschaften
oder Pensionskassen aufzubauen. Ziel ist, einen bes-
seren Zugang zum Handelssystem zu ermaoglichen.
Dieses Projekt wird durch Group Risk Management
regelmaBig Uberwacht, um Risiken frihzeitig erken-
nen zu kénnen und entsprechende GegenmaBnahmen
einzuleiten.

Segment Market Data & Analytics

Wie das Segment Xetra ist das Risikoprofil des Ge-
schaftssegments Market Data & Analytics (MD&A) im
Wesentlichen von operationellen, Geschéfts- und
Projektrisiken gepragt. Finanzwirtschaftliche Risiken
sind hingegen flr das Geschaftssegment unwesentlich.
Im Folgenden werden die Einzelrisiken von MD&A
vorgestellt und bewertet. Insgesamt ist das Segement
MDG&A durch ein niedriges Risikoprofil gekennzeichnet.

Operationelle Risiken

Fir das Segment MD&A sind Risiken der Geschéfts-
praxis sowie Verflgbarkeitsrisiken die wesentlichen
operationellen Risiken.

Risiken der Geschaftspraxis: Es besteht die Gefahr,
dass das Geschaftssement Verluste durch VerstoBe
gegen rechtliche Regelungen oder durch die Nutzung
von nicht lizensierten Produkten erfahrt. Dieses Risiko
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wird reduziert, indem verschiedene KontrollmaBnah-
men eingerichtet wurden und standig weiterentwickelt
werden. Insbesondere die zentrale Funktion Group
Compliance soll die Einhaltung rechtlicher Vorgaben
gewabhrleisten.

Verfiigbarkeitsrisiken: Flr das Segment MD&A stellt
eine nicht gewahrleistete Verflgbarkeit der angebote-
nen Dienstleistungen ein wesentliches Risiko dar. Es
kann aufgrund von technischen Mangeln oder manu-
ellen Fehlern dazu kommen, dass bestimmte Daten
oder Datenpakete, z. B. Informationen Uber Index-
stande, nicht an den Kunden weitergegeben werden
konnen. Das Risiko besteht darin, dass Kunden
Schadensersatzforderungen an eine Gesellschaft

des Segments stellen kdnnen.

Weitere Risiken: Schaden an materiellen Gitern,
Personalrisiken sowie Fehlverarbeitungen stellen wei-
tere Risiken fur das Segment dar.

Im Geschéaftsjahr 2012 kam es nicht zu nennens-
werten Verlusten aus operationellen Risiken.

Finanzwirtschaftliche Risiken
Das Geschaftssegment MD&A ist nur unwesentlichen
finanzwirtschaftlichen Risiken ausgesetzt.

Geschaftsrisiken

Ein anhaltender bzw. verstarkter Konsolidierungs-
prozess im Bankensektor stellt ein wesentliches Ge-
schaftsrisiko flr das Segment MD&A dar. Dies konnte
sich negativ auf die Nachfrage der Kunden nach Pro-
dukten oder Dienstleistungen des Segments auswirken
und somit zu einer Verringerung der Erlse fiihren. Des
Weiteren besteht analog zu den anderen Segmenten
das Risiko einer weiteren Verscharfung der europa-
ischen Staatsschuldenkrise, die auch fur die Ertrags-
lage des Segments MD&A negative Folgen hatte.

Zudem konnte sich die vorgeschlagene europaische
Regulierung der Markte fir Finanzinstrumente (Mar-
kets in Financial Instruments Regulation, MiFIR) ne-
gativ auf das Segment MD&A auswirken. Insbesonde-
re die moglicherweise neuen bzw. erhohten Anforde-
rungen an die Publikation von Marktdaten kénnten
ein Risiko fur das Segment MD&A darstellen. Des
Weiteren hatte die Einflihrung einer Finanztrans-
aktionssteuer in elf europaischen Landern negative
Implikationen flr das Segment.

Zur Analyse moglicher Verluste werden fur das Segment
verschiedene Szenarien betrachtet. Diese Szenario-
analyse ergab, dass moglichen Verlusten eine ausrei-
chend hohe Risikodeckungsmasse gegenubersteht.

Projektrisiken

Aktuell reorganisiert das Segment MD&A die Struktu-
ren im Geschaftsbereich. Dabei sollen die Fachberei-
che enger mit der IT verzahnt werden. Ziel ist, die
Technologieflihrerschaft der Gruppe Deutsche Borse
weiter auszubauen. Dieses Projekt wird regelmaBig
Uberwacht. Dadurch sollen alle mit dem Projekt ver-
bundenen Risiken rechtzeitig erkannt werden, um die
entsprechenden MaBnahmen einleiten zu kénnen.

Gesamtaussage des Vorstands

In seiner Funktion als Verantwortlicher fiir das grup-
penweite Risikomanagement Uberprift der Vorstand
der Deutsche Borse AG die Risikosituation der gesam-
ten Gruppe. Das sich daraus ergebende Fazit des
Vorstands und der Ausblick auf das kommende Ge-
schéftsjahr wird im Folgenden dargestellt.

Zusammenfassung

Im zurlckliegenden Geschaftsjahr haben sich weitere
externe Risikofaktoren flir das Geschaft der Gruppe
Deutsche Borse ergeben. Die Gruppe erkannte jedoch
neu aufgetretene Risiken frihzeitig und konnte geeig-
nete MaBnahmen treffen, um ihnen zu begegnen. Auf
Basis dieser MaBnahmen hat sich das Risikoprofil der
Gruppe Deutsche Borse nicht wesentlich verandert.
Im Geschaftsjahr standen den Risiken der Gruppe
Deutsche Borse stets Risikodeckungsmassen in aus-
reichender Hohe gegeniiber. Das erforderliche Oko-
nomische Kapital der Gruppe Deutsche Bdrse zum
31. Dezember 2012 betrug 1.451 Mio. €, die
verflgbare Risikodeckungsmasse belief sich auf
2.407 Mio.€. Der Vorstand der Deutsche Borse AG
ist von der Wirksamkeit des Risikomanagementsys-
tems Uberzeugt. Um das Management operationeller
Risiken weiter zu starken, wurde im zurlckliegenden
Jahr eine umfassende Risikomanagementsoftware im
Segment Clearstream eingefiihrt.

Ausblick

Die Gruppe bewertet fortlaufend ihre Risikosituation.
Unter Berlicksichtigung der vorgenommenen Stress-
testberechnungen, des sich ergebenden 6konomi



schen Kapitals sowie des von ihm als wirksam einge-
stuften Risikomanagementsystems kommt der Vor-
stand der Deutsche Borse AG zu dem Schluss, dass
die verflighare Risikodeckungsmasse ausreichend ist.
Er kann zudem kein Risiko erkennen, welches die
Gruppe in ihrem Bestand geféhrdet.

Auch fir 2013 sind Weiterentwicklungen im Bereich
Risikomanagement vorgesehen. Dartber hinaus wer-
den 2013 vermehrt Risikobewertungen von Geschéfts-
risiken, inshesondere von regulatorischen Risiken,
vorgenommen, die Auswirkungen auf die Gruppe
Deutsche Borse Uber den bei der Berechnung des
Okonomischen Kapitals verwendeten Zeitraum von
einem Jahr hinaus haben konnen. Die Gruppe plant
ferner die Erweiterung ihrer gruppenweiten Systeme
zur Konsolidierung der Kreditrisiken. Des Weiteren
werden die Eurex Clearing AG und die Clearstream
Holding-Gruppe im kommenden Jahr die neuen An-
forderungen der am 14. Dezember 2012 veroffentli-
chen Neufassung der MaRisk umsetzen. Es besteht
die Moglichkeit, dass die Eurex Clearing AG und die
Clearstream Holding-Gruppe unter das derzeitig ge-
plante Gesetz zur Abschirmung von Risiken und zur
Planung der Sanierung und Abwicklung von Kredit-
instituten und Finanzgruppen fallen. In diesem Fall
werden die Eurex Clearing AG und die Clearstream
Holding-Gruppe einen Sanierungsplan flr ihre Insti-
tute entwickeln.

Chancenbericht
Chancenmanagement

Das Chancenmanagement der Gruppe Deutsche
Borse hat zum Ziel, Chancen frihestmaoglich zu
identifizieren, zu bewerten und geeignete MaBnah-
men anzustoBen, damit Chancen wahrgenommen
werden und zu geschaftlichem Erfolg fihren.

Organische Wachstumschancen evaluiert die Gruppe
Deutsche Borse gezielt im Rahmen ihrer jahrlichen
Budgetplanung und im Bedarfsfall fortlaufend unter-
jahrig. Ausgangspunkt hierflir sind jeweils Vorschlage
fur neue Produkte, Dienstleistungen oder Technolo-
gien, die in den Geschéftsbereichen der Gruppe gene-
riert werden.
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Der Prozess beginnt mit der sorgfaltigen Analyse des
Marktumfelds und betrachtet neben den Kundenwdiin-
schen u. a. auch Marktentwicklungen, Wettbewerber
sowie regulatorische Veranderungen. Dabei kommen
verschiedene Instrumente der Chancenentwicklung
zum Einsatz, z. B. die Starken/Schwéachen-Analyse
oder der Inside-Out- bzw. der Outside-In-Ansatz.

Die entwickelten Ideen flir Wachstumsinitiativen wer-
den anhand konzernweit einheitlicher Vorlagen weiter
ausgearbeitet und einer Wirtschaftlichkeitsbetrachtung
unterzogen. Dabei werden sowohl qualitative Aspekte
in Form eines Geschaftsplans dokumentiert als auch
Kosten und Erldse detailliert Gber mehrere Jahre hin-
weg geplant.

Der Geschaftsplan enthalt beispielsweise Angaben
zum Produkt bzw. der Dienstleistung, die angeboten
werden soll, sowie zu Zielkunden und Wettbewerbern,
zur MarktgroBe, zu Markteintrittsbarrieren und zur
Positionierung des Produkts bzw. der Dienstleistung
am Markt. Er skizziert dartiber hinaus auch erforder-
liche Ressourcen, den Implementierungsansatz inklu-
sive Marketing-/Vertriebsstrategie und zeigt potenzielle
Risiken auf.

Die Wirtschaftlichkeitsbetrachtung basiert auf einem
Vollkostenansatz. Dabei wird zwischen aufwands-
und ausgabenrelevanten GroBen unterschieden und
somit die Auswirkung auf die Gewinn- und Verlust-
rechnung ebenso wie auf die Kapitalflussrechnung
des Unternehmens abgebildet.

Ob die vorgeschlagene Wachstumsinitiative wirt-
schaftlich vorteilhaft fur die Gruppe ist, wird mit In-
strumenten der Investitionsrechnung bewertet. Die
Gruppe Deutsche Borse verwendet hierflir das Dis-
counted Cashflow-Verfahren. Neben dem Kapital-
wert werden zusatzlich der interne ZinsfuB sowie die
Amortisationsdauer zur Evaluierung herangezogen.
Die Ermittlung des Diskontierungszinssatzes, der fir
die Berechnung des Kapitalwerts von zentraler Bedeu-
tung ist, geht von den Eigenkapitalkosten der Gruppe
Deutsche Borse aus und addiert projektspezifische
Risikozuschlage, die anhand eines standardisierten
Verfahrens bestimmt werden. Zuschlage werden zum
Beispiel fallig, wenn eine Wachstumsinitiative in neue
geographische Regionen expandiert oder ganzlich
neue Produkte und Dienstleistungen entwickelt wer-
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den, mit denen die Gruppe Deutsche Borse bislang
noch keine Erfahrung hat.

Sind Geschéftsplan und Wirtschaftlichkeitsbetrach-
tung fir die einzelnen Wachtumsinitiativen erstellt,
ist Gber die Umsetzung zu entscheiden. Diese Ent-
scheidung trifft der Vorstand der Gruppe Deutsche
Borse im Rahmen des jahrlichen Budgetplanungs-
prozesses. Zu Beginn legt der Vorstand das in Ab-
hangigkeit der allgemeinen Geschaftsentwicklung
fur Wachstumsinitiativen zur Verfligung stehende
Budget fest. Dieses Budget wird dann anhand ver-
schiedener Faktoren (wie dem Beitrag eines Ge-
schaftsbereichs zum EBIT der Gruppe) auf die ein-
zelnen Geschéftsbereiche verteilt. Innerhalb der
Geschaftsbereiche werden die jeweiligen Wachs-
tumsinitiativen im nachsten Schritt priorisiert. Die
Priorisierung baut auf der erstellten Wirtschaft-
lichkeitsbetrachtung auf, zudem werden Risiken
berticksichtigt und der Beitrag einer einzelnen
Wachstumsinitiative zur Geschéftsbereichs- und
Unternehmensstrategie bewertet. Auch Verbund-
effekte (geschaftsbereichsibergreifender Nutzen
einer Wachstumsinitiative) spielen bei der Priori-
sierung von Wachstumsinitiativen eine Rolle. Die
Initiativen, welche den hochsten Wertbeitrag er-
zielen und im Rahmen der Budgetvorgaben der Ge-
schaftsbereiche finanzierbar sind, werden vom
Vorstand ausgewahlt und budgetiert.

Die Budgetierung von Wachstumsinitiativen sieht vor,
dass fur jede selektierte und im Investitionsportfolio
enthaltene Wachstumesinitiative ein Ganzjahresbud-
get in Form von Auszahlungen und Aufwendungen
reserviert wird. Die Budgetfreigabe durch den Vor-
stand der Gruppe Deutsche Borse erfolgt unterjahrig
und ist an Projektphasen orientiert. Auf diese Weise
ist sichergestellt, dass die Bewilligung finanzieller
Mittel an den Projektfortschritt geknlpft ist und die
Projekte einer regelmaBigen Uberpriifung unterzogen
werden. AuBerdem hat der Vorstand so die Moglich-
keit, den Einsatz der flrs Gesamtjahr reservierten
Mittel zu adjustieren und auf die allgemeine Ge-
schaftsentwicklung zu reagieren — bei Bedarf kénnen
z. B. unterjahrig neue Wachstumsinitiativen bewilligt
und budgetiert werden.

Die Kontrolle der Wachstumsinitiativen im Rahmen
des unterjahrigen Budgetfreigabeprozesses wird

durch ein regelmaBiges Berichtswesen erganzt. Der
Vorstand der Gruppe Deutsche Borse erhalt i.d. R.
monatlich einen Bericht Gber den Status und den
Fortschritt der in der Umsetzung befindlichen Initia-
tiven. Koordiniert durch Zentralfunktionen entsteht
in Zusammenarbeit mit den einzelnen Projekten aus
den Geschaftsbereichen ein Bericht, in dem die ge-
planten Kosten und Erlése dem Ist-Budgetverbrauch
und den tatsachlich erzielten Erlésen gegeniber-
gestellt werden. AuBerdem wird die Finanzplanung
fortgeschrieben, Prognosen werden aktualisiert und
Veranderungen am Projektumfang transparent ge-
macht. Des Weiteren werden Meilensteine nachver-
folgt und projektspezifische Risiken sowie eingeleite-
te GegenmaBnahmen beschrieben. Das Projekt-
management und die begleitenden Zentralfunktionen
kommentieren den Projektstatus flir den Vorstand.

Organische Wachstumschancen

Im Einzelnen stehen gegenwartig Wachstumsinitia-
tiven im Kontext des Clearing von auBerbdrslichen
Derivaten und des Liquiditdtsmanagements im Fokus
der Gruppe Deutsche Borse.

Clearing von auBerbérslich gehandelten

Derivaten (Eurex)

Im Zuge der Erfahrungen mit der Finanzkrise von
2008, ausgeldst durch die Nichterflillung von auBer-
borslichen Geschaften, die unbesichert, hoch riskant
und bilateral ausgefiihrt wurden, haben sich die fiih-
renden Industriestaaten (G20) verstandigt, wirksame
Regularien zu schaffen, um auBerbdrsliche Derivate-
geschafte transparenter und sicherer zu machen. Als
Konsequenz hat die Europaische Union die Euro-
pean Market Infrastructure Regulation (EMIR) erar-
beitet, deren Ziel es ist, den auBerbodrslichen Handel
(,over-the-counter”, OTC) mit Derivateprodukten zu
regulieren. EMIR bedeutet:

= Verpflichtung zum Clearing von standardisierten
OTC-Derivategeschéaften mittels einer zentralen
Gegenpartei

= Besondere Anforderungen an das Risikomanage-
ment von Geschaften in nicht standardisierten
Derivaten

= Verpflichtung zur Meldung der Geschéfte an ein
Transaktionsregister



Die europdische EMIR-Verordnung trat zum 16. Au-
gust 2012 in Kraft und befindet sich derzeit in Um-
setzung. Damit Marktteilnehmer die Anforderungen
aus EMIR umsetzen kénnen, hat Eurex Clearing ei-
nen zentralen Kontrahenten flir das Clearing auBer-
borslicher Derivategeschafte entwickelt, der dem
Markt seit dem 13. November 2012 als ,EurexOTC
Clear“-Angebot zur Verfligung steht. Dieses spater
auch auf andere Anlageklassen erweiterbare Angebot
richtet sich maBgeblich an institutionelle Kunden
und deren Geschéafte in Zinsderivaten (Interest Rate
Swaps). Es legt besonderen Augenmerk auf Sicher-
heit und Effizienz und ermdglicht den Kunden, die
gesamten Vorzige der Services von Eurex Clearing
im Risiko- und Sicherheitenmanagemt auch fur ihre
auBerbdrslichen Geschafte zu nutzen.

Sicherheiten- und Liquiditatsmanagement
(Clearstream)

Mit dem im Rahmen der Wachstumsinitiative Global
Liquidity Hub entwickelten Angebot flir das Liquidi-
tatsmanagement hilft Clearstream seinen Kunden,
die strukturellen Veranderungen, unter anderem in-
folge der zusatzlichen Liquiditatsanforderungen nach
Basel Il und der neuen Clearingverpflichtungen nach
EMIR, zu bewaltigen. Uber den Global Liquidity Hub
kdonnen Banken die Vermogenswerte, die Clearstream
in ihrem Auftrag verwahrt, effizienter tber verschie-
dene Plattformen und Lander hinweg nutzen. Da dies
weltweit ein zentrales Thema ist, hat Clearstream be-
gonnen, sein Sicherheitenmanagementsystem an
Dritte zu vermarkten, und hat mit verschiedenen
Marktinfrastrukturbetreibern weltweit Outsourcing-
Vertrage abgeschlossen. Dieser Service — der Liquidity
Hub GO (Global Outsourcing) — befindet sich in unter-
schiedlichen Entwicklungsphasen mit den internatio-
nalen Partnern von Clearstream. Neben Zentralver-
wahrern hat Clearstream auch Vereinbarungen mit
Agent Banks zur Nutzung ihrer Kompetenz im Sicher-
heitenmanagement unterzeichnet.

Externe Wachstumsschancen

Neben organischem Wachstum verfolgt das Unter-
nehmen auch regelméBig externe Wachstumschan-
cen, die einer ahnlich stringenten Analyse unterzogen
werden wie die organischen Wachstumsinitiativen.
Daher werden nur wenige der analysierten Chancen
auch tatsachlich umgesetzt. Beispiele flr externes
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Wachstum in den letzten Jahren sind der vollstandige
Erwerb der Eurex von der SIX Group AG, die mehr-
heitliche Beteiligung an der European Energy Exchan-
ge und die Erhéhung der Anteile an dem Indexanbie-
ter STOXX Ltd. Auch in Asien ist die Gruppe Deutsche
Borse offen flir Kooperationen wie Beispiele im
Abschnitt ,Segment Eurex” zeigen. Generell aber
legt das Unternehmen vor dem Hintergrund des be-
reits sehr umfangreichen Produkt- und Dienstleis-
tungsangebots entlang der gesamten Wertschopfungs-
kette einen klaren Fokus auf organisches Wachstum.

Zyklische und strukturelle Chancen

Neben den organischen und externen Wachstums-
chancen sieht das Unternehmen auch eine Reihe
von moglichen zyklischen Entwicklungen, die sich
positiv auf die Gruppe Deutsche Bérse auswirken
konnten:

= |n den Segmenten des Kassa- und Terminmarktes
(Xetra und Eurex) konnten eine nachhaltig positive
wirtschaftliche Entwicklung, eine Verbesserung der
Lage der stdeuropaischen EU-Mitgliedstaaten, ein
nachhaltig steigendes Vertrauen der Investoren in
die Kapitalmarkte, eine als Konsequenz hieraus wie-
der groBere Risikobereitschaft von Marktteilnehmern
und eine héhere Aktienmarktvolatilitat die Handels-
aktivitat der Marktteilnehmer stimulieren und die
Handelsvolumina steigen lassen.

Die Volumina der an den Terminmarkten der Gruppe
gehandelten Zinsderivate kdnnten zusatzlich belebt
werden durch eine zunehmende Spekulation Gber
die Entwicklung der langfristigen Zinsen auf deut-
sche und andere européische Staatsanleihen, durch
tatsachlich steigende Leitzinssatze sowie durch eine
Verringerung der Zinsdifferenz zwischen den ver-
schiedenen europdischen Staatsanleihen.

Im Geschaftsbereich des Nachhandelssegments
Clearstream konnte eine Reduktion der Liquiditats-
zufuhr durch die Zentralbanken die Emission von
Anleihen fordern und damit die Verwahrvolumina
steigen lassen. Zudem kdnnte dies die Nachfrage
nach den verschiedenen Sicherheiten- und Liqui-
ditatsdienstleistungen von Clearstream erhdhen. Die
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft wirden von
einer Erhdhung der kurzfristigen Zinsen

im Euroraum und den USA profitieren.
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= |[m Marktdatengeschéft konnte eine Zunahme
der Zahl der Beschaftigten bei Unternehmen, die
in Finanzmarkten tatig sind, zu einer steigenden Ab-
nahme von Datenpaketen flihren.

Die Gruppe Deutsche Borse ist allerdings Uberzeugt,
dass langfristig nicht zyklische, sondern strukturelle
Faktoren dominieren und den Geschaftserfolg beein-
flussen werden.

= Fir das Terminmarktsegment Eurex sieht das Unter-
nehmen Chancen in einer wachsenden Nachfrage
nach européaischen Derivaten von Investoren und
Handelshausern aus dem auBereuropaischen Aus-
land beispielsweise dem asiatischen Raum. Dies
steht maBgeblich im Zusammenhang mit den dort
wachsenden Anlagevolumina und der zunehmenden
Portfoliodiversifizierung in diesen Regionen.

Als Folge der europaischen Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften, die sich auf bestimmte Orga-
nismen flr gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
beziehen (OGAW III), erwartet das Unternehmen
ferner, dass traditionelle Investmentfonds zuneh-
mend auch Derivate in ihre Portfoliostrategien
einbeziehen.

Aufgrund der steigenden Bedeutung des Risiko-
managements als Konsequenz aus der Finanzkrise
erwartet das Unternehmen, dass Marktteilnehmer
verstarkt die Clearingdienstleistungen der Gruppe
nutzen, um getéatigte Geschafte in verschiede-

nen Anlageklassen, beispielsweise auBerborslich ge-
handelten Derivaten, zu verrechnen und da-

durch das Kontrahentenrisiko zu eliminieren.

Flr den Nachhandelsbereich Clearstream erwartet
das Unternehmen langfristig eine Zunahme der
Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung von Unter-
nehmen Uber die Kapitalmarkte. Dies steht im Zu-
sammenhang mit den héheren Eigenkapital- und
Liquiditatsanforderungen an Banken und den damit
verbundenen negativen Auswirkungen auf das Ge-
samtvolumen der zur Verfigung gestellten Kredite.
Fir Clearstream konnten sich hierdurch positive
Auswirkungen auf die Verwahrvolumina insbesonde-
re im internationalen Anleihesegment ergeben. Des
Weiteren erwartet das Unternehmen vor dem Hin-
tergrund der zunehmenden Internationalisierung der
Kapitalmarkte auch kinftig einen starkeren

Anstieg der Volumina der international begebenen
Anleihen verglichen mit national begebenen festver-
zinslichen Wertpapieren. Ferner erwartet die Gruppe

wegen veranderter regulatorischer Anforderungen
und wegen des nachhaltigen Verlusts

an Vertrauen unter den Marktteilnehmern einen
strukturellen Anstieg der Nachfrage nach Dienstleis-
tungen flr das Sicherheiten- und Liquiditatsma-
nagement.

Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche
Entwicklung der Gruppe Deutsche Bérse im Geschafts-
jahr 2013. Er enthélt Aussagen und Informationen
Uber Vorgénge, die in der Zukunft liegen. Diese vo-
rausschauenden Aussagen und Informationen beru-
hen auf Erwartungen und Annahmen des Unterneh-
mens zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses
Prognoseberichts. Diese wiederum unterliegen be-
kannten und unbekannten Chancen, Risiken und
Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren beein-
flusst den Erfolg, die Geschaftsstrategie und die Er-
gebnisse des Konzerns. Viele dieser Faktoren liegen
auBerhalb des Einflussbereichs des Unternehmens.
Sollten Chancen oder Risiken eintreten oder eine der
Ungewissheiten Realitat werden oder sollte sich er-
weisen, dass eine der zugrunde liegenden Annahmen
nicht korrekt war, kann die tatsachliche Entwicklung
des Konzerns sowohl positiv als auch negativ von den
Erwartungen und Annahmen in den zukunftsgerichte-
ten Aussagen und Informationen dieses Prognose-
berichts abweichen.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Flir den Prognosezeitraum rechnet die Gruppe
Deutsche Bdrse weltweit mit einem weiterhin schwie-
rigen wirtschaftlichen Umfeld. Auch erwartet das
Unternehmen, dass die Unsicherheit hinsichtlich der
Bonitat und Liquiditat einzelner Lander in der Euro-
zone weiter die Kapitalmarkte beeinflussen wird. Auf
dieser Basis rechnet die Gruppe kurzfristig nicht mit
einer wesentlichen Verbesserung des Vertrauens der
Kapitalmarktteilnehmer. Hinsichtlich der Zinsentwick-
lung erwartet der Konzern noch keine grundsatzliche
Abkehr der Zentralbanken in Europa und den USA
von der vorherrschenden Niedrigzinspolitik.

Bei der wirtschaftlichen Entwicklung im Jahr 2013
geht der Internationale Wahrungsfonds (IWF) in einer



im Januar 2013 verdffentlichten Prognose von einem
Ruckgang von rund —0,2 Prozent fur die Eurozone
und von einem Wachstum von rund 0,6 Prozent fir
Deutschland aus. Die Differenz zwischen der Euro-
zone und Deutschland resultiert aus einer erneuten
Kontraktion in Landern wie Italien und Spanien. Fir
GroBbritannien und die USA liegen die Erwartungen
Uber denen flr die Eurozone. Fir GroBbritannien wird
2013 mit eim Wachstum der Wirtschaft von rund
1,0 Prozent und flr die USA von rund 2,0 Prozent
gerechnet. Das mit Abstand groBte Wirtschaftswachs-
tum 2013 — rund 7 bis 8 Prozent — wird weiterhin in
Erwartung der hohen Binnennachfrage fiir die asiati-
schen Lander, insbesondere China, prognostiziert. Als
Folge der sehr unterschiedlichen Schatzungen fur die
verschiedenen Wirtschaftsraume wird flr das Jahr
2013 ein weltweites Wirtschaftswachstum von rund
3,5 Prozent prognostiziert.

Um den Finanzsektor zu stabilisieren und kinftig
Finanzkrisen in dem erlebten Ausmal zu verhindern,
streben Regierungen und Zentralbanken derzeit eine
starkere Regulierung des Finanzmarktes an. Das
Spektrum der geplanten und zum Teil bereits angesto-
Benen MaBnahmen reicht von der Uberarbeitung der
rechtlichen Rahmenbedingungen flr Bankgeschéafte
und Eigenkapitalanforderungen bis hin zur Verbesse-
rung der Finanzmarktaufsicht (fir Details siehe I Ab-
schnitt ,Regulatorisches Umfeld“ dieses Prognosebe-
richts). Fir die Kunden der Gruppe Deutsche Borse
sind die Auswirkungen dieser weit reichenden regu-
latorischen Reformvorhaben auf Marktstruktur und
Geschaftsmodell derzeit noch nicht genau abschatzbar.
Fir den Prognosezeitraum rechnet die Deutsche Borse
damit, dass sich diese Unsicherheit weiterhin damp-
fend auf die Geschaftsaktivitat der Marktteilnehmer
auswirken wird. Fir die Gruppe selbst haben die
verschiedenen Regulierungsvorhaben sowohl positive
als auch negative Auswirkungen. In Summe sieht das
Unternehmen das sich verdndernde regulatorische
Umfeld jedoch als Chance, sein Geschaft weiter aus-
zubauen.

Die Gruppe Deutsche Borse hat 2012 drei StoBrich-
tungen ihrer Wachstumsstrategie bekannt gegeben
(siehe 3] Abschnitt ,Ziele und Strategie der Gruppe
Deutsche Borse” dieses zusammengefassten Lage-
berichts), die sie im Rahmen ihres integrierten Ge-
schéaftsmodells mit den Schwerpunkten Handel, Clea-
ring, Abwicklung und Verwahrung von Wertpapieren

und Derivaten auch im Berichtszeitraum verfolgen
wird. Auf Basis dieses erfolgreichen Geschéaftsmodells,
das die gesamte Prozesskette fur Finanzmarkttrans-
aktionen und die wichtigsten Anlageklassen abdeckt,
wird die Deutsche Borse weiterhin die Trends an den
Finanzmarkten weltweit beobachten und diese fir die
Weiterentwicklung ihrer Produkte und Dienstleistun-
gen nutzen. Das vorrangige strategische Ziel der
Gruppe dabei ist, alle Kunden mit hervorragenden
Leistungen zu bedienen. Mit ihren skalierbaren elek-
tronischen Plattformen sieht sich die Deutsche Bdrse
auch im Wettbewerb mit anderen Anbietern von Han-
dels- und Abwicklungsservices weiterhin sehr gut
positioniert.

Regulatorisches Umfeld

Als eine Folge der globalen Finanzmarktkrise wird auf
internationaler Ebene in den verschiedensten Berei-
chen an Regulierungsvorhaben gearbeitet, die ein
transparenteres und stabileres Finanzsystem schaffen
sollen. Dabei stehen insbesondere neue Regelungen
fir Banken im Fokus, aber auch die Finanzmarkt-
infrastruktur und die Abwicklung von Wertpapieren,
Derivaten und sonstigen Finanzinstrumenten sind
teilweise betroffen. Weiterhin haben sich die Auf-
sichtsstrukturen infolge der genannten Regelungen
geandert: Die zum 1. Januar 2011 geschaffenen
europaischen Aufsichtsbehdrden sowie der européai-
sche Ausschuss fur Systemrisiken haben deutlich an
Bedeutung gewonnen, wahrend gleichzeitig der Spiel-
raum fur nationale Entscheidungen geringer geworden
ist. Ferner wird die Einflihrung einer Finanztrans-
aktionssteuer in der Europaischen Union diskutiert.
Zu diesem Zweck haben mehrere EU-Teilnehmer-
staaten eine sog. verstarkte Zusammenarbeit verein-
bart mit dem Ziel, eine einheitliche Finanztransakti-
onsbesteuerung einzufihren. Die Einfihrung dieser
Steuer hatte negative Auswirkungen auf die Ge-
schéftsentwicklung der Deutschen Borse. Wie stark
diese Steuer die Geschaftsentwicklung beeintrachtigen
wurde, ist davon abhangig, welche Anlageklassen die
Steuer umfassen wiirde und wie sie hinsichtlich der
Anwendbarkeit und der Steuersatze gestaltet ware.
Auf der Basis des aktuellen Diskussionsstandes sind
konkrete Auswirkungen auf das Geschaft der Gruppe
nicht einschatzbar.
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Regulierung der Marktinfrastruktur

Im Zuge der Veranderungen des regulatorischen Rah-
mens sind flr die Gruppe neben einer Vielzahl von
kleineren Initiativen v. a. drei EU-Gesetzgebungs-
pakete von Relevanz: die aktuelle Uberarbeitung der
Richtlinie tber Mérkte flir Finanzinstrumente (Markets
in Financial Instruments Directive, MiFID), die Ver-
ordnung des Europaischen Parlaments und des Rates
Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Trans-
aktionsregister (European Market Infrastructure Regu-
lation, EMIR) sowie die Verordnung fiir Wertpapier-
zentralverwahrer (Central Securities Depositories,
CSD-Regulierung).

MiIFID

Die EU-Kommission hat Ende 2011 einen Entwurf
fir die Uberarbeitung der MiFID veréffentlicht. Ziel

ist es, die Transparenz und Integritat der Markte zu
erhohen und den Investorenschutz auch im Lichte
der Finanzmarktkrise weiter zu starken. AuBerdem
plant die EU-Kommission, MaBnahmen zur Regulie-
rung des Hochfrequenzhandels (High Frequency Tra-
ding) zu ergreifen sowie die Wettbewerbsbedingungen
besonders im Bereich des Derivatehandels und
-clearings zu verscharfen. Fir die Gruppe Deutsche
Borse ergabe sich dabei aus den urspriinglich von der
EU-Kommission vorgeschlagenen Regelungen hin-
sichtlich des Zugangs zu verschiedenen Bereichen der
Wertschopfungskette eine mogliche Intensivierung des
Wettbewerbs. Zudem konnten sich je nach Ausgestal-
tung die MaBnahmen fir die Regulierung des Hoch-
frequenzhandels dampfend auf die Handelsaktivitat
der Kunden der Gruppe auswirken. Mit einer Umset-
zung der Regulierung ist 2015 zu rechnen. Teile der
Regelungen werden als Verordnung unmittelbar EU-
weit gliltig werden (MiFIR).

EMIR

Die Verordnung des Européischen Parlaments und des
Rates tber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und
Transaktionsregister strebt ein harmonisiertes Regel-
werk flr den Betrieb und die Beaufsichtigung von
zentralen Kontrahenten (Central Counterparties, CCPs)
an. Der Entwurf wurde im September 2010 von der
EU-Kommission vorgelegt und Ende Juli 2012 in der
endgultigen Fassung veroffentlicht. Die Verordnung
strebt u.a. den regulatorischen Zwang zur verstarkten
Abwicklung von Derivategeschaften Gber zentrale
Kontrahenten an, woraus sich fur die Gruppe Deut-
sche Borse die Chance ergibt, ihr Clearingangebot auf

auBerborslich gehandelte Derivate auszuweiten. Fer-
ner enthalt die Verordnung die Einfihrung einer Re-
gistrierungspflicht flir OTC-abgewickelte Derivate in
zentralen Transaktionsregistern (sog. Trade Reposito-
ries). Auch die Uberwachung von Trade Repositories
durch die Europadische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehdrde (European Securities Markets Authority,
ESMA) ist Bestandteil der geplanten Verordnung. Mit
der beabsichtigten Aufwertung zentraler Kontrahenten
in Europa ist allerdings auch ein erhéhter Bedarf an
Eigenkapital verbunden. Fur den Betreiber des zentra-
len Kontrahenten der Gruppe Deutsche Borse, die
Eurex Clearing AG, rechnet das Unternehmen mit
einem zusatzlichen Eigenkapitalbedarf in der GréBen-
ordnung von bis zu 150 Mio.€. Im Januar 2013
wurden davon bereits 110 Mio. € zugefihrt. Eine
faktische Anwendung von EMIR wird erst flr 2014
erwartet.

CSD-Regulierung

Im Rahmen der CSD-Regulierung will die EU-Kom-
mission die europaische Landschaft der Wertpapier-
abwicklung und -verwahrung reformieren und damit
erstmals ein einheitliches europdisches Regelwerk fiir
Wertpapierzentralverwahrer schaffen. Die EU-Kom-
mission hat im Méarz 2012 einen Vorschlag vorgelegt.
Die Verabschiedung der MaBnahmen wird in der
zweiten Jahreshalfte 2013 erwartet. Abhangig von
der Losung der aktuell in diesem Kontext diskutierten
organisatorischen Regelungen kénnen diese MaB-
nahmen Auswirkungen auf die Geschaftsaktivitaten
von Clearstream haben.

Erganzt werden die genannten Regulierungsvorhaben
durch die Uberarbeitung der Eigenkapitalrichtlinie
(CRD IV) und das Regulierungsvorhaben zur Sanie-
rung und Abwicklung von Finanzinstituten (siehe

den folgenden Abschnitt ,,Regelungen flir Banken®).
Fiir das Jahr 2013 wird auch eine Uberarbeitung des
europaischen Wertpapierrechts (Securities Law Legis-
lation, SLL) erwartet.

Auf nationaler und internationaler Ebene werden
weitere regulatorische Anderungen erdrtert, um die
Stabilitat des Finanzmarktes sicherzustellen. Beispiele
sind der Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht, die
Européaische Kommission, die Européaische Zentral-
bank und die neuen europaischen Aufsichtsbehorden
(ESMA, EBA und Européischer Ausschuss flir System-
risiken). Auf nationaler Ebene bringt v. a. das Hoch-



frequenzhandelsgesetz teilweise Implikationen flr die
Gruppe Deutsche Borse mit sich.

Regelungen fiir Banken

Im Kontext der Bankenregulierung, die die Gruppe
sowohl direkt als auch indirekt betrifft, befinden sich
wesentliche Anderungsvorhaben in der finalen Phase
der Ausarbeitung oder bereits in der Umsetzung.
Weitere Anderungen zeichnen sich dariiber hinaus
bereits ab. Dies gilt sowohl flr das internationale
Regelwerk (Regeln des Basler Ausschusses flr Ban-
kenaufsicht) als auch fir die darauf aufbauenden
europaischen Vorschriften (Capital Requirements
Directive, CRD) und nationalen Vorgaben. Weiterhin
gibt es erganzende Initiativen auf allen drei genannten
Ebenen, die sich z. B. mit Themen der Corporate
Governance oder der Sanierungs- und Abwicklungs-
planung fur (systemrelevante) Institute befassen.

Der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (Basel
Committee on Banking Supervision, BCBS) hat bereits
im Dezember 2010 grundsatzlich die Details flir das
Uberarbeitete, nunmehr Basel Il genannte Regelwerk
veroffentlicht. Am 1. Juni 2011 hat das BCBS eine
erste Uberarbeitung des Basel I/I-Regelwerks verdf-
fentlicht und dabei einzelne Aspekte erganzt. Am

25. Juli 2012 wurden zudem Uberarbeitete Regeln
fur die Kapitalunterlegung von Positionen gegeniber
zentralen Gegenparteien bekannt gemacht. SchlieB-
lich hat das BCBS am 6. Januar 2013 weitere Justie-
rungen der Liquiditatsvorschriften verabschiedet, die
am 7. Januar 2013 veroffentlicht wurden.

Basel Il enthalt insbesondere eine gednderte Eigen-
kapitaldefinition, zusatzliche Risikopuffer flir erwartete
Verluste, die Einflihrung von antizyklischen Kapital-
puffern, die Einfiihrung einer sog. Leverage Ratio (Ver-
schuldungshebel, vereinfacht: ein Mindestverhaltnis
von Eigenkapital zur ungewichteten Summe aus
Bilanzsumme und auBerbilanziellen Risikopositio-
nen) sowie Anforderungen an ein verstarktes Liqui-
ditdtsmanagement und eine starkere Uberwachung
der Liquiditatslage durch die Aufsichtsbehdrden (ins-
besondere Einflihrung von zwei quantitativen Mindest-
quoten fur kurz- und mittelfristige Liquiditat). Dabei ist
eine stufenweise Einfihrung bis 2019 geplant. Inner-
halb dieses Ubergangsprozesses sind Uberpriifungen
und ggf. Anpassungen bestimmter Teilbereiche vorge-
sehen. Das Basel Ill-Paket enthalt auch eine generelle

Uberarbeitung der Eigenkapitalunterlegungspflichten
flr Positionen gegeniiber zentralen Kontrahenten.

Unter Beriicksichtigung verschiedener Ubergangsre-
geln gelten die Basel Ill-Regeln international grund-
satzlich seit dem 1. Januar 2013. Sie bedurfen zur
Geltung innerhalb der EU jedoch einer Umsetzung
in EU- und ggf. nationales Recht.

Das BCBS diskutiert derzeit zudem weitere Feinjustie-
rungen oder grundlegende Uberarbeitungen einzelner
Sachverhalte des Basel-Regelwerks, u.a. Vorgaben
zur Zuordnung von Positionen zum Handels- oder
Anlagenbuch, Vorgaben zur Ausgestaltung der Internal
Audit-Funktion in Banken, Adjustierung und Modifi-
kation der Anforderungen an die Liquiditatsdeckung
(Liquidity Coverage Ratio). Weiterhin diskutiert das
BCBS seit 2011 intensiv tUber zusatzliche, Uber die
Basel IlI-Vorgaben hinausgehende Eigenkapitalanfor-
derungen flr global und national systemrelevante
Institute (Global/Domestic Systemically Important
Banks, G-SIBs/D-SIBs). Dazu hat das BCBS bereits
am 19. Juli 2011 sowie am 29. Juni 2012 entspre-
chende Richtlinien erlassen. Teile dieser Erweiterun-
gen werden allgemein unter dem Begriff Basel II1.5
zusammengefasst. Anhand von rein qualitativen Indi-
katoren ordnet die verantwortliche Aufsichtsbehorde
die Banken in ihrem Aufsichtsbereich einer der beiden
oder beiden Kategorien zu.

In der EU sollen die Basel IlI-Regelungen gemeinsam
mit weiteren Aspekten, u.a. Themen der Corporate
Governance und der weit gehenden Umsetzung einer
einheitlichen Anwendung der Vorschriften (Single
Rule Book), in einem (berarbeiteten Regelwerk

fur Banken und Wertpapierdienstleiser abgebildet
werden. Dazu werden die bisher unter dem Namen
»Capital Requirement Directives” zusammengefassten
Richtlinien 2006/48/EU (Bankenrichtlinie) und
2006/49/EU (Kapitaladdquanz-Richtlinie) komplett
Uberarbeitet und in einem integrierten Gesetzespaket
(allgemein als CRD IV bezeichnet), bestehend aus
einer Richtlinie (die anschlieBend in nationales Recht
umzusetzen ist) und einer unmittelbar geltenden Ver-
ordnung, neu gestaltet.

Hierzu hat die EU-Kommission am 20. Juli 2011
einen entsprechenden Vorschlag vorgelegt. EU-Rat
und EU-Parlament haben im Mai 2012 ihre Position
zu dem Vorschlag der EU-Kommission festgelegt;
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seitdem befindet sich das Verfahren in den Trilog-
Verhandlungen. Die Verhandlungen wurden 2012
nicht abgeschlossen, entsprechend traten die Regelun-
gen nicht zum vorgesehenen Termin 1. Januar 2013
in Kraft. Im Rahmen des Abschlusses der Verhand-
lungen werden auch aktuelle Regulierungsinitiativen
wie die Uberarbeiteten Basler Vorgaben zum Kontra-
hentengewicht fir Positionen gegenlber zentralen
Gegenparteien, die erweiterten Kapitalanforderungen
(Basel 111.5), die Regeln fur systemrelevante Institute
einschlieBlich der erhdhten Kapitalanforderungen fir
solche Institute, Kapitalpuffer fir systemische Risiken,
die Moglichkeit nationaler Regelungen flr strengere
Kapitalanforderungen sowie die Gberarbeiteten Base-
ler Liquiditatsvorschriften vom Januar 2013 themati-
siert und vermutlich in den finalen Regulierungstext
einflieBen. Ein Inkrafttreten wird nunmehr frihestens
im spéateren Verlauf des Jahres 2013 oder sogar erst
2014 erwartet.

Wahrend sich die Basel Ill-Regelungen unmittelbar
nur an global agierende internationale Geschéaftsban-
ken richten, greifen die EU-Regelungen fir alle in der
EU agierenden Banken. Die CRD IV geht daher teilwei-
se auf regionale oder groBenabhangige Besonderheiten
ein und sieht spezifische bzw. modifizierte Regelungen
fur bestimmte Geschéftsarten vor. Auf Basis des aktu-
ellen Diskussionsstandes ist aus Sicht der Gruppe
Deutsche Borse insbesondere das kinftige Zusam-
menspiel von EMIR, CSD-Regulierung, MiFID und
CRD relevant.

Unabhangig von den noch laufenden Verhand-
lungen auf EU-Ebene hat die Bundesregierung im
Frihjahr mit der Umsetzung der CRD IV-Regelungen
in deutsches Recht begonnen. Nach der Konsulta-
tion von Entwdirfen hat die Bundesregierung am

15. Oktober 2012 einen Gesetzentwurf zum CRD IV-
Umsetzungsgesetz in den parlamentarischen Prozess
eingebracht. Dieser Gesetzentwurf wurde zwischen-
zeitlich durch die Konsultation von nachgelagerten
Verordnungen erganzt. Der Abschluss des Gesetzge-
bungsverfahrens ist jedoch abhangig von der Finali-
sierung des CRD |V-Pakets auf européischer Ebene.

Vor dem Hintergrund des aktuellen Diskussionsstan-
des zu den CRD IV-Regelungen erwartet die Gruppe
kurz- und mittelfristig keinen materiellen Einfluss auf
die Eigenkapitalausstattung ihrer regulierten Gesell-
schaften. Ungeachtet dessen wird die Gruppe — auch

in Wechselwirkung mit den Anforderungen fir die
zentralen Kontrahenten der Gruppe aus EMIR - die
Kapitalausstattung der regulierten Einheiten weiter
analysieren und zur Starkung der Risikodeckung
nétigenfalls anpassen. Abhangig von der Geschafts-
entwicklung, einer moglichen Einstufung von
Gruppengesellschaften als systemrelevante Institute
und der Hohe der jeweils maBgeblichen Puffer sowie
der — moglicherweise in Zukunft limitierenden —
Vorgaben der Leverage Ratio ist jedoch zu erwarten,
dass die Eigenkapitalbasis langfristig graduell ver-
starkt werden muss. Die Gruppe wird auf Basis
ihrer internen Analysen und einer vorausschauenden
Planung die dafiir notwendigen MaBnahmen frih-
zeitig einleiten. Bedingt durch die derzeit noch offe-
nen Detailfragen, u. a. zur konkreten Anwendbarkeit
der Regelungen im Bereich Leverage Ratio und Liqui-
ditatskennziffern, und das ebenso unklare kiinftige
Zusammenspiel der unterschiedlichen Regelungen
lassen sich die Auswirkungen auf die Geschéftsaktivi-
taten zum aktuellen Zeitpunkt nicht abschlieBend
einschatzen oder prognostizieren.

Im Zuge der Finanzmarktkrise wurde auf internationa-
ler und europaischer Ebene intensiv tber die Notwen-
digkeit diskutiert, Sanierungs- und Abwicklungsplane
fur Institute der Finanzwirtschaft aufzustellen. So hat
das Financial Stability Board (FSB) im Oktober 2011
Standards fur die geordnete Abwicklung von Finanz-
unternehmen, die sog. ,Key Attributes of Effective
Resolution Regimes for Financial Institutions” (Key
Attributes) mit dem Ziel verabschiedet, systemrele-
vante Institute ohne Verluste flir den Staatshaushalt
abzuwickeln und damit die ,too big to fail“-Problema-
tik zu vermeiden. Die Key Attributes sehen dabei vor,
dass zumindest flr global systemrelevante Finanz-
unternehmen Abwicklungs- und Sanierungsplane
aufzustellen sind. Die Staats- und Regierungschefs
der G20-Staaten haben sich verpflichtet, die Key
Attributes umzusetzen.

Auf europaischer Ebene hat die Europaische Kommis-
sion am 6. Juni 2012 einen Vorschlag fiir eine Richt-
linie des Europaischen Parlaments und des Europai-
schen Rates verdffentlicht, der einen Rahmen fir die
Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen festlegt (Sanierungs- und Abwick-
lungsrichtlinie). Die Sanierungs- und Abwicklungs-
richtlinie wird europaisches Recht schaffen und we-
sentliche Bestandteile der Key Attributes aufgreifen.



Am 2. November 2012 hat hierzu die Bundesanstalt
flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) einen Rund-
schreibenentwurf zu Mindestanforderungen an die
Ausgestaltung von Sanierungsplanen (MaSan) zur
Konsultation gestellt. Am 20. Dezember 2012 hat das
Bundesministerium der Finanzen einen Gesetzentwurf
zur Sanierungs- und Abwicklungsplanung von Kredit-
instituten und Finanzgruppen verdffentlicht.

Teilnahme der Gruppe Deutsche Bérse an
regulatorischen Initiativen

Die Gruppe Deutsche Borse hat die erwahnten politi-
schen und regulatorischen Initiativen von Anfang an
intensiv begleitet und wird dies weiter tun. Sie nimmt
aktiv an den Konsultationen teil und legt gegeniber
den politischen Entscheidungstragern direkt die
potenziellen negativen Konsequenzen fir den Markt
als Ganzes und die betroffene Gesellschaft im Beson-
deren dar. Die Gruppe Deutsche Borse bezieht dar-
Uber hinaus zu den genannten politischen Initiativen
angemessen Stellung. So wirkt die Deutsche Borse
unverhaltnismaBigen Auswirkungen auf die Gruppe
oder eines ihrer Tochterunternehmen entgegen und
strebt an, eine angemessene Berlicksichtigung der
Interessen der moglicherweise betroffenen Geschafts-
einheiten zu erreichen.

Entwicklung der Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Borse sieht sich weiterhin sehr
gut aufgestellt und rechnet langfristig mit einer positi-
ven Entwicklung der Ertragslage. Fur den Prognose-
zeitraum erschwert jedoch die Unsicherheit beziglich
des weiteren Verhaltens der Kapitalmarktteilnehmer
die konkrete Prognose der Ertragslage. Die im Berichts-
jahr 2012 beobachtete Entkopplung der Entwicklung
der Aktienmérkte und der Realwirtschaft von der
Handelsaktivitat an den Kassa- und Terminmarkten
der Gruppe, die im Zusammenhang mit einem Ver-
trauensverlust der Investoren und Marktteilnehmer
steht, kann auch fur den Prognosezeitraum nicht
ausgeschlossen werden. Auch rechnet das Unterneh-
men weiterhin mit Unsicherheit der Marktteilnehmer
Uber die weitere Ausgestaltung der Regulierungsvor-
haben. Dies konnte auch im Prognosezeitraum damp-
fende Auswirkungen auf die Geschaftsaktivitat der
Kunden der Gruppe haben.
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Das Unternehmen hat daher im Rahmen seiner
Budgetplanung verschiedene mogliche Szenarien fir
die Ertragslage 2013 entwickelt. Sollten sich das
Kapitalmarktumfeld und das Investorenvertrauen nicht
verbessern und sollten die Mérkte weiterhin von Un-
sicherheit hinsichtlich der Entwicklung der Weltwirt-
schaft und der weiteren Lage in der Eurozone gepragt
sein, wirde sich die Geschaftsaktivitat auf einem
Niveau bewegen, das mit dem des zweiten Halbjahres
2012 vergleichbar ist. Fur das Gesamtjahr 2013
wirde dies Nettoerldse in einer GroBenordnung von
rund 1,8 Mrd. € bedeuten, ein moglicher Riickgang
von rund 7 Prozent gegenliber 2012. Sollten sich das
Kapitalmarktumfeld, das Investorenvertrauen und die
Lage der stideuropaischen EU-Mitgliedsstaaten 2013
deutlich verbessern, wiirde das Unternehmen einen
moderaten Anstieg der Nettoerl0se gegenilber dem
Vorjahr auf Uber 2,0 Mrd.€ erwarten. Der Szenarioan-
satz bei der Prognose der Nettoerlose ist maBgeblich
bedingt durch die kurz- bis mittelfristig lberwiegen-
den zyklischen Einflussfaktoren, deren Auswirkungen
auf die Geschéftsaktivitat das Unternehmen nicht
steuern kann.

Hinsichtlich der Nettozinsertrage aus dem Bankge-
schéft rechnet das Unternehmen im Prognosezeit-
raum mit keiner grundsatzlichen Anderung der Zins-
politik in Europa und den USA. Da die fir die Gruppe
relevanten Marktzinsen im Jahresverlauf 2012 ge-
sunken sind, erwartet die Gesellschaft 2013 einen
Rickgang der Nettozinsertrage.

Sollten sich die Rahmenbedingungen wider Erwarten
noch schlechter entwickeln als eingangs beschrieben
bzw. sich noch starker auf die Kunden der Gruppe aus-
wirken, sieht sich das Unternehmen aufgrund seines
integrierten Geschaftsmodells sowie der bereits durch-
geflihrten und im Folgenden beschriebenen weiteren
KostensenkungsmaBnahmen weiterhin in einer guten
Lage, sein Geschaft profitabel zu betreiben.

Das Unternehmen hat sich zum Ziel gesetzt, das
erfolgreiche Management der operativen Kosten

der letzten Jahre im Prognosezeitraum konsequent
fortzusetzen. Im Februar 2013 hat der Konzern
bekannt gegeben, die operative Effizienz durch Ein-
sparungen bei den Personal- und Sachkosten im
Umfang von jahrlich 70 Mio. € weiter zu steigern.
Die Effizienzverbesserungen sollen erstmals im Jahr
2016 voll wirksam werden. Zur Umsetzung der
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MaBnahmen erwartet die Gesellschaft Implementie-
rungskosten in einer GroBenordnung von 90 bis
120 Mio. €, wovon voraussichtlich der groBte Teil in
Form von Rickstellungen bereits 2013 ergebnis-
wirksam erfasst werden wird. Mit den zusatzlichen
Einsparungen soll frihzeitig der Gber den Prognose-
zeitraum hinaus erwartete inflationsbedingte Kosten-
anstieg kompensiert werden. Zugleich sichert die
Gruppe damit die notwendigen Freirdume zur Fort-
fihrung der Wachstums- und Infrastrukturinvestitio-
nen, mit denen sie Chancen aus den strukturellen
und regulatorischen Veranderungen an den Finanz-
markten sowie Potenziale in Wachstumsmarkten wie
Asien nutzen will. Zudem stellt sich das Unter-
nehmen damit auf die sich verandernden Kunden-
bedlrfnisse ein. Insbesondere aufgrund der ver-
starkten Investitionen erwartet das Unternehmen
beginnend mit 2013 insgesamt einen moderaten
Anstieg der operativen Kosten im Prognosezeitraum
und dartber hinaus (bereinigt um Sondereffekte wie
Effizienzprogramme).

Hinsichtlich des operativen Ergebnisses wirde das
Szenario der riicklaufigen Nettoerlose zu einem um
Sondereffekte bereinigten EBIT in einer GroBenord-
nung von rund 0,8 Mrd. € fihren. In dem Szenario
der moderat steigenden Nettoerlose wirde das be-
reinigte EBIT aufgrund der leicht steigenden opera-
tiven Kosten wie bereits 2012 bei rund 1,0 Mrd. €
liegen.

Fur den Prognosezeitraum erwartet die Gruppe eine
gegenliber dem Berichtsjahr unveranderte Steuerquote
von rund 26 Prozent, bereinigt um Sondereffekte.

Der Konzern-Jahresuberschuss wirde im Szenario
der rlcklaufigen Nettoerlse bei rund 0,5 Mrd. € und
im Szenario der moderat steigenden Nettoerldse bei
rund 0,7 Mrd. € liegen, jeweils um Sondereffekte
bereinigt. Die 2012 begonnene Refinanzierung der
langfristigen Finanzverbindlichkeiten wird sich positiv
auf den Konzern-Jahresiberschuss auswirken, da
die Zinsaufwendungen fir die Gruppe aufgrund des
niedrigeren Zinsniveaus reduziert werden kdnnen.

Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses zusam-
mengefassten Lageberichts rechnet das Unternehmen
bei den operativen Kosten mit rund 90 Mio. € Sonder-
effekten, maBgeblich im Zusammenhang mit Kosten
fur EffizienzmaBnahmen. Zudem kdnnten sich im

Prognosezeitraum zuséatzliche Kosten in Verbindung
mit der laufenden Untersuchung der OFAC (fiir Details
siehe den [ Risikobericht) und moglichen Konsolidie-
rungseffekten ergeben.

Auch fur die Muttergesellschaft Deutsche Bérse AG
wurden in der Planung die oben genannten Szenarien
berlcksichtigt. Demnach rechnet das Unternehmen
fur das Gesamtjahr 2013 mit Nettoerlésen zwischen
1,1 Mrd.€ und 1,2 Mrd. € und in beiden Szenarien
mit einem um Sondereffekte bereinigten Jahrestber-
schuss von 0,5 Mrd. €.

Segment Xetra

Im Kassamarktsegment Xetra werden die Nettoerlose
auch klinftig von der Entwicklung der Aktienmarkte,
deren Volatilitat sowie von strukturellen, aber auch
zyklischen Veranderungen im Handelsgeschehen
abhangen. Das Jahr 2012 war weitgehend von einer
deutlichen Zurlckhaltung der Marktteilnehmer auf-
grund des makrodkonomischen Umfelds gepragt. Fir
nachhaltiges Wachstum ware eine deutliche Verbesse-
rung des Investorenvertrauens erforderlich. Zum Zeit-
punkt der Erstellung dieses Lageberichts ist dies aller-
dings nur ansatzweise absehbar.

Neben der Weiterentwicklung des Kassamarktes wird
das Unternehmen auch kinftig aufmerksam Verande-
rungen im wettbewerblichen Umfeld der europaischen
Kassamarkte verfolgen. Das Unternehmen sieht sich
nach wie vor gut positioniert, um Marktflihrer im
Handel deutscher Bluechip-Aktien zu bleiben und den
Kunden weltweit ein attraktives Spektrum von Produk-
ten und Services flir den Kassahandel in deutschen
und europaischen Aktien sowie das Aktienclearing
anzubieten. Wegen des gestiegenen Wettbewerbs im
Kassamarkt ist jedoch nicht auszuschlieBen, dass sich
die Marktanteile aller Wettbewerber weiter verschieben
werden.

Segment Eurex

Im zurtickliegenden Jahr haben die beschriebenen
zyklischen Einflussfaktoren zu einem deutlichen
Ruckgang der Handelsvolumina gefihrt. Die Gruppe
Deutsche Borse geht aber weiterhin davon aus, dass
strukturelle Wachstumsfaktoren langfristig dominieren
und das Handelsvolumen in allen Produktsegmenten
positiv beeinflussen werden. Die strukturellen Wachs-
tumstreiber stellen sich wie folgt dar:



= Traditionelle Investmentfonds setzen als Folge der
europaischen Rechts- und Verwaltungsvorschriften,
die sich auf bestimmte Organismen flr gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren beziehen (OGAW Il1), zu-
nehmend auch Derivate in ihren Portfoliostrategien
ein.

= Aufgrund der hohen Bedeutung des Risikomanage-
ments werden verstarkt auch auBerborslich getéatig-
te Geschafte zur Verrechnung auf Eurex Clearing
verlagert, um durch ein zentrales Clearing das Kon-
trahentenrisiko zu eliminieren.

= Die Nachfrage nach Eurex-Produkten von Investoren
und Handelshausern aus dem auBereuropaischen
Ausland wie Asien wéchst.

Im Prognosezeitraum wird Eurex weiter verstarkt

in die Weiterentwicklung der Technologie und des
Produktangebots investieren. Der Schwerpunkt der
Investitionen liegt auf dem Ausbau des Risiko-
managements. Beispielsweise plant das Segment
Eurex den weiteren Ausbau des portfoliobasierten
Risikomanagements, das Kunden die Moglichkeit
bieten wird, borsliches und auBerbdrsliches (OTC-)
Geschaft gegeneinander aufzurechnen. Diese Neue-
rung ist u.a. auch Bestandteil der funktionalen Vor-
bereitungen, um in Zukunft verstarkt Clearingdienst-
leistungen flr auBerbdrslich gehandelte Derivate
anbieten zu kdnnen. Mittel- bis langfristig erwartet
das Unternehmen aus dieser Initiative zuséatzliche
Nettoerldse in bedeutendem Umfang. Da die regula-
torischen Anforderungen, auBerbdrsliche Derivate-
geschéfte Uber einen zentralen Kontrahenten zu
verrechnen, wahrscheinlich endglltig erst 2014 in
Kraft treten, wird fir 2013 nur ein geringer zusatz-
licher Nettoerlosbeitrag erwartet.

Segment Clearstream

Das Segment Clearstream erzielt seine Nettoerldse in
erster Linie mit der Abwicklung und Verwahrung in-
ternationaler Anleihen — einem Geschaft, das im Ver-
gleich zum Handelsgeschéaft weitaus stabiler ist und
weniger den Schwankungen an den Kapitalmarkten
unterliegt. Die Deutsche Borse erwartet auch kiinftig
einen starkeren Anstieg der Volumina der international
begebenen Anleihen verglichen mit national begebe-
nen festverzinslichen Wertpapieren. Zudem erwartet
die Gruppe vor dem Hintergrund regulatorischer An-
forderungen und des Verlusts von Vertrauen zwischen
den Marktteilnehmern einen Anstieg der Nachfrage
nach Dienstleistungen fiir das Sicherheiten- und Liqui-

ditdtsmanagement. In Erganzung zu bereits erfolg-
reich im Markt platzierten Produkten wie GC Pooling,
dem gemeinsam von Clearstream, Eurex Clearing und
Eurex Repo betriebenen besicherten Geldmarkt, baut
Clearstream zudem ihr internationales Angebot im
Rahmen des Angebots ,Global Liquidity Hub* weiter
aus: Nachdem bereits 2011 der brasilianische Zen-
tralverwahrer Cetip angebunden wurde, sind fir den
Prognosezeitraum weitere Anbindungen geplant, u. a.
der Anbieter in Australien und Stidafrika. Mittel- bis
langfristig erwartet das Unternehmen aus dieser
Initiative zusatzliche Nettoerldse in bedeutendem
Umfang. Da die verschiedenen Anbieter aber erst
sukzessive angebunden werden konnen, wird fur
2013 nur ein geringer zusatzlicher Nettoerldsbeitrag
erwartet.

In Bezug auf die Kundenstruktur geht das Unterneh-
men weiterhin davon aus, dass sich die Konsolidie-
rung in der Finanzbranche fortsetzen wird und sich
Kunden im nationalen und internationalen Geschaft
von Clearstream zusammenschlieBen werden. Die
dann gréBeren Kunden wirden von hoheren Rabatten
profitieren, was zu einem Riickgang der durchschnitt-
lichen Entgelte fihren konnte. Die Deutsche Borse
steht im Bereich der Abwicklung und Verwahrung von
internationalen Anleihen in einem besonders inten-
siven Wettbewerb, rechnet flir den Prognosezeitraum
aber nicht mit groBeren Auswirkungen des Wettbe-
werbs auf ihre Nettoerlose bzw. einem Verlust von
Marktanteilen.

Segment Information Technology und Market

Data & Analytics

Seit dem 1. Januar 2013 werden die Bereiche Infor-
mation Technology (IT) und Market Data & Analytics
sowie ausgewahlte externe IT-Dienstleistungen in
einem eigenen Berichtssegment zusammengefasst.
Ziel des neuen Segments ist der beschleunigte Aus-
bau der Technologieflihrerschaft und der Expertise im
Marktdatenbereich, indem alle entsprechenden Kréafte
im Unternehmen in einer eigenen, marktorientierten
Geschaftseinheit zusammengefihrt wurden. Diese soll
unter einheitlicher Fihrung und eigener Ergebnisver-
antwortung mittel- bis langfristig ungehobene Wachs-
tumspotenziale ertffnen.

Im Prognosezeitraum rechnet das Unternehmen mit
Stabilitat bei den im neuen Segment zusammenge-
fassten externen IT-Nettoerldsen. Die Nettoerldse im
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Bereich Market Data & Analytics hangen zum groBten
Teil von der Nachfrage nach Marktdaten im Finanz-
sektor ab. Das Unternehmen erwartet in diesem Ge-
schaftsbereich flir den Prognosezeitraum ein weiterhin
schwieriges Umfeld. Das Segment strebt aber in allen
Bereichen eine kontinuierliche Erweiterung der Pro-
duktpalette um neue Datenangebote an, um diese
zyklischen Einflussfaktoren zu kompensieren.

Weiterentwicklung der Preismodelle

Fur den Prognosezeitraum rechnet die Deutsche Borse
mit anhaltendem Preisdruck in einigen ihrer Geschafts-
bereiche. Das Ziel des Unternehmens ist dabei, den
Preisdruck Uber die kontinuierliche Verbesserung der
Produkte und Dienstleistungen sowie tber selektive
Anreize flr preiselastisches Geschaft abzufedern.

Langfristig gesehen ist weiterhin damit zu rechnen,
dass die durchschnittlichen Nettoerldse pro rele-
vanter Einheit in allen Bereichen der Gruppe zurlck-
gehen. Dies resultiert aus den gestaffelten Preismodel-
len, die bei einem Wachstum der Geschaftsaktivitat
der Kunden dazu fiihren, dass der Ertrag pro Einheit
zuriickgeht.

Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungs-
indikatoren

Zur Sicherung des gesellschaftlichen Wertbeitrags der
Gruppe Deutsche Borse stehen Initiativen zur Forde-
rung der Transparenz und Sicherheit der Markte im
Prognosezeitraum im Vordergrund. Um diesem An-
spruch Rechnung zu tragen, wird die Deutsche Borse
das gruppenweite Produkt- und Dienstleistungsange-
bot im Bereich Markttransparenz weiter ausbauen,
beispielsweise durch die von der Gruppe entwickelten
und berechneten Indizes. Zudem stellen die 2012
bereits getatigten Investitionen in die Handels- und
Clearinginfrastruktur sowie deren geplante Fortsetzung
im Prognosezeitraum sicher, dass die Systeme den
Kunden- und Marktbedirfnissen entsprechen. Vor
diesem Hintergrund erwartet das Unternehmen auch
im Prognosezeitraum, dass die Verflgbarkeit der ver-
schiedenen Systeme auf dem sehr hohen Niveau der
vergangenen Jahre liegen wird.

Als Dienstleistungsunternehmen hat verantwortungs-
bewusstes, auf langfristige Wertschopfung ausgerich-
tetes Management flr die Gruppe Deutsche Borse

einen hohen Stellenwert. Gerade im Hinblick auf den
demografischen Wandel und den damit einhergehen-
den Fachkraftemangel will sich das Unternehmen
weiterhin adaquat aufstellen und setzt deshalb u. a.
auf die Erhohung des Anteils von Frauen in Flihrungs-
positionen. Bis 2015 soll der Anteil der Frauen im
oberen und mittleren Management auf 20 Prozent, im
unteren Management auf 30 Prozent erhoht werden.
Mit der Ernennung von Frau Hauke Stars wurde das
urspringlich bis 2015 formulierte Ziel, Gber mindes-
tens ein weibliches Vorstandsmitglied zu verfligen,
bereits im Jahr 2012 erreicht.

Entwicklung der Finanzlage

Das Unternehmen erwartet, auch kinftig einen
deutlich positiven Cashflow aus laufender Geschéfts-
tatigkeit zu generieren; er ist das primare Finanzie-
rungsinstrument der Gruppe Deutsche Borse. Hin-
sichtlich der Entwicklung der Liquiditat rechnet die
Gruppe mit zwei wesentlichen Einflussfaktoren.
Zum einen plant das Unternehmen, im Prognosezeit-
raum auf Gruppenebene in einer GroBenordnung von
150 Mio. € pro Jahr als Bestandteil des Cashflows
aus Investitionstatigkeit in immaterielle Vermogens-
werte und Sachanlagen zu investieren. Die Investi-
tionen sollen hauptsachlich der Neu- und Weiter-
entwicklung von Produkten und Dienstleistungen in
den Segmenten Eurex und Clearstream dienen. Die
Summe ergibt sich hauptsachlich aus Investitionen
in Handelsinfrastruktur und Funktionalitaten im
Bereich Risikomanagement. Zum anderen werden
der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutsche
Borse AG der Hauptversammlung im Mai 2013
vorschlagen, eine Dividende je Aktie in Hohe von
2,10€ zu zahlen. Dies wirde einem Liquiditats-
abfluss von 386,5 Mio. € entsprechen. Dartber
hinaus werden zum Zeitpunkt der Erstellung des
Lageberichts keine weiteren wesentlichen Einfluss-
faktoren auf die Liquiditat der Gruppe erwartet.
Aufgrund des positiven Cashflows, ausreichender
Kreditlinien (flr Details siehe B Erlauterung 36 des
Konzernanhangs) sowie ihrer flexiblen Steuerungs-
und Planungssysteme erwartet die Gruppe wie schon
in den Vorjahren keine Liquiditatsengpasse.

Im Rahmen des Programms zur Optimierung der
Kapitalstruktur wird die Deutsche Borse flexibel auf
ein sich anderndes Marktumfeld im Prognosezeitraum



reagieren. Die generell angestrebte Dividendenaus-
schittungsquote von 40 bis 60 Prozent des Konzern-
Jahresliberschusses sowie Aktienrlickkaufe stehen
unter dem Vorbehalt von Anforderungen an die Kapi-
talstruktur, von Investitionsbedtrfnissen sowie von
generellen Liquiditatserwagungen.

Fir 2013 rechnet das Unternehmen damit, einen
Zinsdeckungsgrad von mindestens 16 zu erzielen —
dieser ist das Ziel auf Gruppenebene. Diesen Zielwert
zu erreichen, ware auch bei einem Rickgang der
Nettoerlose moglich, da die Zinsaufwendungen flr die
Gruppe durch die 2012 begonnene Refinanzierung
der langfristigen Finanzverbindlichkeiten bereits 2013
reduziert werden kdnnen. Im Jahr 2014 wird dieser
Effekt vollstandig zum Tragen kommen, sodass die
Gruppe einen Zinsdeckungsgrad von deutlich tber
16 erwartet.

Auf Gruppenebene wird zudem ein Verhéltnis der
verzinslichen Bruttoschulden zum EBITDA von hochs-
tens 1,5 angestrebt. Flir 2013 rechnet die Gruppe in
Abhangigkeit der moglichen Entwicklung der Netto-
erlose mit einer leichten Uberschreitung des Verhalt-
nisses von 1,5.

Die Muttergesellschaft Deutsche Borse AG plant im
Prognosezeitraum Investitionen in immaterielle Ver-
mogenswerte und Sachanlagen in Hohe von rund
50 Mio. €.
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Gesamtaussage des Vorstands

Der Vorstand der Deutsche Borse AG sieht das Unter-
nehmen dank seines umfassenden Angebots entlang
der Wertschopfungskette im Wertpapierhandel und
seiner Innovationskraft weiterhin sehr gut positioniert
im internationalen Wettbewerb und rechnet langfristig
mit einer positiven Entwicklung der Ertragslage. Flr
den Prognosezeitraum erschwert dem Vorstand aller-
dings die Unsicherheit beziiglich des weiteren Verhal-
tens der Kapitalmarktteilnehmer in Bezug auf die
wirtschaftlichen und regulatorischen Rahmenbedin-
gungen die konkrete Prognose. Mit den 2013 be-
schlossenen zusatzlichen EffizienzmaBnahmen hat
der Vorstand das Unternehmen frihzeitig auf den sich
verandernden Markt eingestellt und kann den tber
den Prognosezeitraum hinaus erwarteten inflationsbe-
dingten Kostenanstieg kompensieren. Zugleich sichert
der Vorstand damit die notwendigen Freirdume zur
Fortfihrung der Wachstums- und Infrastrukturinvesti-
tionen, mit denen er Chancen aus den strukturellen
und regulatorischen Veranderungen an den Finanz-
markten sowie Potenziale in Wachstumsmarkten

wie Asien nutzen will. MaBgeblich aufgrund der ver-
starkten Investitionen erwartet der Vorstand, dass

die bereinigten operativen Kosten im Prognosezeit-
raum und darlber hinaus moderat steigen werden.
Insgesamt erwartet der Vorstand auf dieser Basis
weiterhin einen deutlich positiven Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit und damit wie schon

in den Vorjahren keine Liquiditatsengpasse.
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Deutsche Borse AG
(Erlauterungen auf Basis des HGB)

Der Jahresabschluss der Deutsche Borse AG wird im
Gegensatz zum Konzernabschluss nicht nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS),
sondern nach den Regeln des deutschen Handels-
gesetzbuches (HGB) sowie den ergédnzenden Rege-
lungen des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

Geschaft und Rahmenbedingungen

Aligemeine Lage der Gesellschaft

Die Deutsche Borse AG ist die Muttergesellschaft der
Gruppe Deutsche Borse. Ihre Geschaftsaktivitaten
umfassen v.a. den Kassa- und Terminmarkt sowie die
Bereiche Informationstechnologie und Market Data &
Analytics. Die Entwicklung des Segments Clearstream
spiegelt sich in der wirtschaftlichen Entwicklung der
Deutsche Borse AG Uberwiegend aufgrund des Ergeb-
nisabflihrungsvertrags mit der Clearstream Holding
AG wider. Vor diesem Hintergrund entsprechen das
Geschaft und die Rahmenbedingungen der Deutsche
Borse AG im Wesentlichen denen der Gruppe Deut-
sche Borse. Diese werden im B Abschnitt ,Gesamt-
wirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedin-
gungen“ beschrieben.

Uberblick iiber den Geschéftsverlauf der Deutsche

Borse AG im Berichtsjahr

Das Ergebnis der Deutsche Borse AG lag im Jahr 2012
vorwiegend aufgrund verschlechterter Marktbedingun-
gen unter dem Ergebnis des Geschaftsjahres 2011.

Geschéaftszahlen der Deutsche Borse AG

Verén-

2012 2011 derung

Mio. € Mio. € €

Umsatzerlose 1.110,3 1.280,7 -13

Gesamtkosten 692,6 741,2 -7

Beteiligungsergebnis 307,6 207,0 49

EBIT 844.,6 864,4 -2
Ergebnis der gewohnlichen

Geschaftstatigkeit (EBT) 726,3 760,1 -4

Jahrestiberschuss 605,7 679,7 -11

Ergebnis je Aktie (€) 3,23" 3,66" -12

1) Berechnung auf Basis des gewichteten Durchschnitts der Aktien in Umlauf

Die Umsatzerlose gingen im Berichtsjahr um 13 Pro-
zentauf 1.110,3 Mio.€ (2011: 1.280,7 Mio.€)
zurlick. Den groBten Beitrag zum Umsatz lieferte das
Segment Eurex, dessen Umsatzerlose 660,2 Mio.€
betrugen (2011: 765,6 Mio.€).

Die Gesamtkosten der Gesellschaft (Personalaufwand,
Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegen-
stdnde und Sachanlagen sowie sonstige betriebliche
Aufwendungen) lagen mit 692,6 Mio.€ um 7 Prozent
unter den Kosten des Vorjahres (2011: 741,2€).

Das Beteiligungsergebnis der Deutsche Borse AG

im Geschaftsjahr 2012 betrug 307,6 Mio.€ (2011:
207,0 Mio.€). Zu dem Ergebnis haben Ertrage

aus Ergebnisabfiihrung mit 215,4 Mio.€ (2011:
173,4 Mio.€) und Ertrage aus Genussrechten mit
15,0 Mio.€ (2011: 15,0 Mio.€) beigetragen. Zudem
wurde eine teilweise Wertaufholung auf die Genuss-
rechte der Deutsche Bérse AG an der Eurex Frankfurt
AG in Hohe von 56,7 Mio.€ vorgenommen (2011:
29,3 Mio.€). Diese Zuschreibung resultiert aus dem
positiven Ergebnis der Eurex Frankfurt AG im Ge-
schaftsjahr 2012. Zudem enthalt das Beteiligungser-
gebnis Ausschittungen in Hohe von 23,1 Mio. €
(2011: 10,2 Mio.€).

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) verrin-
gerte sich um 2 Prozent auf 844,6 Mio.€ (2011:
864,4 Mio.€). Der Jahresuberschuss betrug
605,7 Mio.€ und reduzierte sich um 11 Prozent
(2011: 679,7 Mio. €), insbesondere aufgrund der
verschmelzungsbedingten Sondereffekte im Jahr
2011 in Hohe von 60,1 Mio.€.

Ertragslage der Deutsche Borse AG

Die Umsatzerlose der Deutsche Borse AG sind im
Jahr 2012 um 13 Prozent auf 1.110,3 Mio. € gesun-
ken (2011: 1.280,7 Mio.€). Wie sich diese Erlose
auf die Segmente der Gesellschaft verteilen, zeigt die
Tabelle auf der folgenden Seite.

Erlauterungen zur Geschéaftsentwicklung im Segment
Xetra lassen sich weitestgehend aus den Ausfuhrun-
gen im [ Abschnitt ,Segment Xetra“ entnehmen.



Umsatzerlése nach Segmenten

Uberblick Gesamtkosten

Verén- Verén-

2012 2011 derung 2012 2011 derung

Mio. € Mio. € % Mio. € Mio. € %

Xetra 232,4 306,9 -24 Personalaufwand 138,0 146,5 -6

Eurex 660,2 765,6 -14 Abschreibungen 32,5 28,4 14
Market Data & Analytics 196,6 196,9 0 Sonstige betriebliche

Clearstream? 211 113 a8 Aufwendungen 522,1 566,3 -8

Summe 11103  1.280,7 -13  Summe S 7412 -7

1) Die Umsatzerlése, die auf das Segment Clearstream entfallen, resultieren aus IT-
Dienstleistungen, die die Deutsche Borse AG fiir Unternehmen aus dem Teilkon-
zern der Clearstream Holding AG erbringt.

Zur Entwicklung des Terminmarktsegments Eurex
wird grundsatzlich auf den B Abschnitt ,Segment
Eurex” verwiesen. Abweichungen zu den Ausfihrun-
gen im o.g. Abschnitt sind darin begriindet, dass die
Effekte im US-Terminmarkt der International Securities
Exchange (ISE) das Geschéft der Deutsche Borse AG
nicht direkt betreffen. Zudem wirkt sich die Zunahme
der Erlése und Kosten infolge der Ubernahme der
ausstehenden Anteile an der Eurex Zdrich AG im
Berichtsjahr nicht direkt auf den Jahresabschluss der
Deutsche Borse AG aus, da die Nettoerlose an das
Tochterunternehmen Eurex Global Derivatives AG
weitergeleitet werden. Die Deutsche Borse AG parti-
zipiert demnach weiterhin direkt zu 85 Prozent am
wirtschaftlichen Ergebnis der Eurex Zirich AG.

Die Ertragslage im Segment Market Data & Analytics
ist grundsatzlich im B Abschnitt ,Segment Market
Data & Analytics” erlautert. Zu beachten ist hierbei,
dass die Geschéftsentwicklung des Tochterunterneh-
mens STOXX Ltd. keine direkte Auswirkung auf den
Geschaftsverlauf der Deutsche Bérse AG hat.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge sanken im
Berichtsjahr leicht auf 109,2 Mio.€ (2011:

118,8 Mio.€). Dies liegt v.a. an geringeren perioden-
fremden Ertragen aus der Auflésung von Riickstellun-
gen, die auf 6,9 Mio. € zurtickgegangen sind (201 1:
19,5 Mio.€).

Die Gesamtkosten sanken im Berichtsjahr gegen-
Uber 2011 um 7 Prozent auf 692,6 Mio.€ (2011:
741,2 Mio.€) und setzen sich wie folgt zusammen:

Der Personalaufwand konnte im Berichtsjahr im Ver-
gleich zum Vorjahr um 6 Prozent auf 138,0 Mio. €
gesenkt werden. Diese Reduzierung ist im Wesentli-
chen auf geringere Aufwendungen fiir Pensions- und
Vorruhestandsrickstellungen zurtickzufthren.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogensge-
genstande und Sachanlagen nahmen um 14 Prozent
zu und betrugen im Berichtsjahr 32,5 Mio.€ (2011:
28,4 Mio.€). Der Anstieg ist maBgeblich auf hohere
Abschreibungen auf EDV-Hardware in Hohe von
22,0 Mio. € zurickzuftihren (2011: 18,3 Mio.€).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen konnten
im Vergleich zum Vorjahr um 8 Prozent reduziert
werden, im Wesentlichen aufgrund von geringeren
Beratungskosten in Hohe von 101,5 Mio.€ (2011:
146,9 Mio. €). Die hoheren Beratungskosten im Jahr
2011 waren insbesondere im Zusammenhang mit
dem beabsichtigten Zusammenschluss mit der NYSE
Euronext zustande gekommen.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
sank im Vergleich zum Vorjahr um 4 Prozent auf
726,3 Mio.€ (2011: 760,1 Mio.¥€).

Entwicklung der Rentabilitat

Die Eigenkapitalrentabilitat der Deutsche Borse AG
stellt das Verhaltnis des Ergebnisses nach Steuern
zum Eigenkapital dar, das der Gesellschaft 2012
durchschnittlich zur Verfligung stand. Sie hat sich
gegenulber 2011 hauptsachlich aufgrund des schlech-
teren Ergebnisses von 31,5 Prozent auf 27,4 Prozent
reduziert.
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Finanzlage der Deutsche Borse AG

Zum Berichtsstichtag am 31. Dezember 2012 be-
liefen sich die liquiden Mittel auf 281,1 Mio.€
(2011: 596,0 Mio.€) und enthielten den Kassen-
bestand, Bankguthaben in laufender Rechnung
sowie Festgelder.

Die Gesellschaft hat Dividenden in Hohe von insge-
samt 23,1 Mio. € erhalten (2011: 10,2 Mio.€). Der
Anstieg geht v. a. auf die hohere Ausschittung der
STOXX Ltd. in Hohe von 15,0 Mio. € zurlick (2011:
7,8 Mio. €).

Die Deutsche Borse AG verfligt Gber externe Kredit-
linien in Hohe von 605,0 Mio.€ (2011: 605,0 Mio.€),
die zum 31. Dezember 2012 nicht in Anspruch ge-
nommen waren. Zudem verfligt die Gesellschaft Uber
ein Commercial Paper-Programm, das flexible und
kurzfristige Finanzierungsmaoglichkeiten von bis zu
2,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen ermoglicht.
Zum Jahresende waren wie im Vorjahr keine Com-
mercial Paper im Umlauf.

Die Deutsche Borse AG gewahrleistet Uiber ein kon-
zernweites Cash-Pooling-Verfahren eine optimale
Allokation der Liquiditat innerhalb der Gruppe Deut-
sche Borse und sorgt so daflir, dass alle Tochterunter-
nehmen jederzeit in der Lage sind, ihre Zahlungs-
verpflichtungen zu erfillen.

Im zurlckliegenden Geschéftsjahr hat die Deutsche
Borse AG eine Unternehmensanleihe mit einem
Nominalvolumen von 600 Mio. € begeben. Dariiber
hinaus bestehen weitere in Euro notierte Anleihen mit
einem Nominalvolumen von insgesamt 797,8 Mio.€
sowie US-Dollar Schuldverschreibungen mit einem
Nominalvolumen von 460 Mio. US$.

Fur weitere Details zu den Anleihen wird auf den
1 Abschnitt ,Finanzlage* verwiesen.

Die Deutsche Borse AG erzielte im Geschaftsjahr
2012 einen Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit
in Hohe von 456,6 Mio.€ (2011: 615,4 Mio.€). Der
Rickgang des operativen Cashflows resultiert vornehm-
lich aus den erhohten Zahlungsmittelabflissen im Zu-
sammenhang mit Verbindlichkeiten gegentber ver-
bundenen Unternehmen und Verbindlichkeiten aus
Lieferung und Leistung.

Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

2012 2011
Mio. € Mio. €
Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit 456,6 615,4
Cashflow aus Investitionstatigkeit -371,0 -133,5
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -526,1 -496,8
Finanzmittelbestand zum 31. Dezember -241,7 198,8

Der Cashflow aus Investitionstéatigkeit belief sich auf
-371,0 Mio.€ (2011: -133,5 Mio.€). Der Anstieg
liegt im Wesentlichen an den im Vergleich zum Vor-
jahr héheren Investitionstatigkeiten in das Finanz-
anlagevermaogen.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betrug im
Berichtsjahr -526,1 Mio.€ (2011: -496,8 Mio.€).
Der Anstieg ist maBgeblich auf die erhohte Dividen-
denzahlung zurlickzufiihren. Die Dividende stieg von
2,10€ auf 2,30€ je Aktie; zusatzlich erhielten die
Aktionére eine Sonderausschittung von 1,00€ je
Aktie. Dies flihrte im Geschéftsjahr 2012 zu einem
Zahlungsmittelabfluss in Hohe von 622,9 Mio.€
(2011: 390,7 Mio.€).

Zum Berichtsstichtag 31. Dezember 2012 belief
sich der Finanzmittelbestand auf —-241,7 Mio.€
(2011: 198,8 Mio. €). Er setzt sich zusammen aus
liquiden Mitteln in Hohe von 281,1 Mio.€ (2011:
596,0 Mio.¥€), abziglich Verbindlichkeiten aus dem
Cash-Pooling in Hohe von 522,7 Mio.€ (2011:
397,2 Mio.€) und Verbindlichkeiten gegenutber Kre-
ditinstituten in Hohe von 0,1 Mio.€ (2011: null).

Vermogenslage der Deutsche Borse AG

Zum 31. Dezember 2012 betrug das Anlagever-
mogen der Deutsche Borse AG 4.221,7 Mio.€
(2011: 3.572,4 Mio.€). Der groBte Teil entfiel auf
Anteile an verbundenen Unternehmen in Hohe von
3.086,3 Mio.€ (2011: 2.496,2 Mio.€), haupt-
sachlich aus der Beteiligung an der Clearstream
Holding AG, sowie Ausleihungen an verbundene
Unternehmen in Hohe von 996,9 Mio. €

(2011: 942,8 Mio.€).



Anlagevermogen (Kurzfassung)

2012 2011
Mio. € Mio. €
Immaterielle Vermogensgegenstande 135 9,6
Sachanlagen 77,8 78,0
Finanzanlagen 4.130,4 3.484,8
Anlagevermdgen zum 31. Dezember 4.221,7 3.572,4

Die Anteile an verbundenen Unternehmen stiegen
um 590,2 Mio. €, hauptsachlich aufgrund des Er-
werbs der Eurex Global Derivatives AG flr den Betrag
von 552,9 Mio.€. 295,0 Mio.€ des Kaufpreises
wurden in bar bezahlt und 255,9 Mio.€ durch die
Lieferung von Aktien der Deutsche Borse AG an die
SIX Group AG. Zudem wurden 2,0 Mio.€ Anschaf-
fungsnebenkosten aktiviert.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen stie-
gen im Berichtsjahr um 54,1 Mio.€, v. a. aufgrund
einer Wertaufholung an den Genussrechtsanteilen der
Eurex Frankfurt AG in Hohe von 56,7 Mio. €.

Die Investitionen der Deutsche Borse AG in immate-
rielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen
Uberstiegen im Berichtsjahr mit 36,4 Mio.€ (2011:
34,1 Mio.€) die Abschreibungen; diese beliefen sich
auf 32,5 Mio.€ (2011: 28,4 Mio.€).

Forderungen gegen und Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen enthalten die Abrechnun-
gen flr konzerninterne Leistungen und die Betrage,
die im Rahmen von Cash-Pooling-Regelungen durch
die Deutsche Borse AG angelegt werden. Forderungen
gegen verbundene Unternehmen bestehen hauptsach-
lich aufgrund des bestehenden Gewinnabflihrungsver-
trags mit der Clearstream Holding AG; sie belaufen
sich auf 215,4 Mio. €. Die Verbindlichkeiten gegen-
Uber verbundenen Unternehmen resultieren vornehm-
lich aus dem Cash-Pooling in Héhe von 509,5 Mio.€
(2011: 384,7 Mio.€).

Die Deutsche Borse AG vereinnahmt die Entgelte fiir
einen GroBteil ihrer Dienstleistungen unmittelbar nach
Monatsende, sodass die Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen zum Jahresende 118,8 Mio € betru-
gen (2011: 119,9 Mio.€).
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Das Betriebskapital (Working Capital) belief sich
im Berichtsjahr 2012 auf -438,1 Mio.€ (2011:
-350,4 Mio.€). Die Veranderung ist hauptsachlich
auf eine Erhdhung der Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen aus dem Cash-Pooling
der Gruppe Deutsche Borse zurtickzuflihren.

Mitarbeiter der Deutsche Borse AG

Im Berichtsjahr stieg die Zahl der Mitarbeiter der
Deutsche Borse AG um 16 Mitarbeiter und lag
zum 31. Dezember 2012 bei 1.012 Mitarbeitern
(31. Dezember 2011: 996 Mitarbeiter). Im Durch-
schnitt des Geschaftsjahres 2012 waren 1.001
Mitarbeiter fur die Deutsche Borse AG tatig.

Im Verlauf des Geschaftsjahres 2012 haben 38 Mit-
arbeiter die Deutsche Borse AG verlassen, damit be-
trug die Fluktuationsrate 3,8 Prozent.

Die Deutsche Borse AG beschéftigte zum 31. Dezem-
ber 2012 Mitarbeiter an acht Standorten weltweit.
Die Lander bzw. Regionen sind:

Mitarbeiter nach Landern/Regionen

31.12.2012 %
Deutschland 956 94,5
GroBbritannien 42 4,1
Restliches Europa 13 1,3
Asien 1 0,1
Summe Deutsche Borse AG 1.012 100

Die Altersstruktur der Deutsche Borse AG stellte sich
zum 31. Dezember 2012 wie folgt dar:

Altersstruktur der Mitarbeiter

31.12.2012 %
Unter 30 Jahre 54 5
30 bis 39 Jahre 242 24
40 bis 49 Jahre 463 46
Uber 50 Jahre 253 25

Summe Deutsche Bérse AG 1.012 100




90

Die Analyse der Unternehmenszugehdrigkeit ergab
zum 31. Dezember 2012 folgendes Bild:

Betriebszugehdrigkeit der Mitarbeiter

31.12.2012 %
Unter 5 Jahre 214 21
5 bis 15 Jahre 506 50
Uber 15 Jahre 292 29
Summe Deutsche Bérse AG 1.012 100

Zum 31. Dezember 2012 betrug die Akademikerquote
in der Deutsche Borse AG 67 Prozent. Die Quote
ergibt sich aus der Anzahl der Mitarbeiter mit einem
Abschluss an einer Universitat, Fachhochschule oder
einer Berufsakademie sowie der Mitarbeiter, die ein
Auslandsstudium absolviert haben.

Insgesamt investierte das Unternehmen je Mitarbeiter
durchschnittlich 2,8 Tage in die Weiterbildung.

Vergiitungsbericht der Deutsche Boérse AG

Die Grundsatze zur Struktur und Ausgestaltung des
Vergltungssystems entsprechen denen der Gruppe
Deutsche Borse, sodass auf den 21 Verglitungsbericht
im Unternehmensbericht verwiesen wird.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung geman
§ 289a HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaf

§ 289a HGB gilt fur die Gruppe Deutsche Borse und
die Deutsche Borse AG gleichermaBen, sodass auf die
Bl Erklarung zur Unternehmensfihrung fur die Gruppe
verwiesen wird.

Risiken und Chancen der Deutsche Boérse AG

Die Risiken und Chancen der Deutsche Borse AG
sowie die MaBnahmen und Prozesse zum Umgang
mit diesen Risiken und Chancen entsprechen im
Wesentlichen denen der Gruppe Deutsche Borse,
sodass auf die Abschnitte B ,Risikobericht* und

,Chancenbericht” verwiesen wird. An den Risiken
und Chancen ihrer Beteiligungen und Tochterunter-
nehmen partizipiert die Deutsche Bérse AG grund-
satzlich entsprechend ihrer Beteiligungsquote. Exis-
tenzgefahrdende Risiken, die das Tochterunterneh-
men Eurex Clearing AG betreffen, haben durch eine
Patronatserklarung, die die Deutsche Borse AG abge-
geben hat, einen direkten Einfluss auf die Deutsche
Borse AG. Zu weiteren Ausfiihrungen hinsichtlich der
Patronatserklarung gegentber der Eurex Clearing AG
wird auf den B Abschnitt ,Sonstige finanzielle Ver-
pflichtungen und nicht in der Bilanz enthaltene
Geschafte” im Anhang zum Jahresabschluss der
Deutsche Borse AG verwiesen.

Die gemal § 289 Abs. 5 HGB geforderte Beschrei-
bung des internen Kontrollsystems (IKS) erfolgt im
Abschnitt ,Konzernsteuerung®.

Nachtragsbericht der Deutsche Boérse AG

Die wesentlichen Ereignisse nach dem Bilanzstich-
tag entsprechen den im [ Abschnitt ,Nachtrags-
bericht” dargestellten Sachverhalten.

Prognosebericht der Deutsche Bérse AG

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche
Entwicklung der Deutsche Bérse AG im Geschéftsjahr
2013. 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 Veroffentlichung dieses Prognosebe-
richts. Diese wiederum unterliegen bekannten und
unbekannten Chancen, Risiken und Ungewissheiten.
Eine Vielzahl von Faktoren beeinflusst den Erfolg, die
Geschaftsstrategie und die Ergebnisse der Gesell-
schaft. Viele dieser Faktoren liegen auBerhalb des
Einflussbereichs des Unternehmens. Sollten Chancen
oder Risiken eintreten oder eine der Ungewissheiten
Realitat werden oder sollte sich erweisen, dass eine
der zugrunde liegenden Annahmen nicht korrekt

war, kann die tatsachliche Entwicklung der Gesell-
schaft sowohl positiv als auch negativ von den Er-
wartungen und Annahmen in den zukunftsgerichte-
ten Aussagen und Informationen dieses Prognose-
berichts abweichen.



Entwicklung der Rahmenbedingungen und des
regulatorischen Umfelds

Da die Geschafts- und Rahmenbedingungen sowie
das regulatorische Umfeld der Deutsche Borse AG im
Wesentlichen denen der Gruppe Deutsche Borse ent-
sprechen, wird zur Einschatzung Uber deren kinftige
Entwicklung auf die entsprechenden Abschnitte im
,Prognosebericht” verwiesen.

Entwicklung der Ertragslage der Deutsche

Borse AG

Die voraussichtliche Geschaftsentwicklung der Deut-
sche Borse AG unterliegt im Wesentlichen den glei-
chen Einflissen wie die der Gruppe Deutsche Borse.
Erlauterungen hierzu sowie quantitative Aussagen zur
Deutsche Borse AG sind im 2] ,Prognosebericht” ent-
halten.
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Vergutungsbericht

Dieser Vergltungsbericht ist Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts. Die Berichter-
stattung folgt sowohl den Anforderungen des Handelsgesetzbuches (HGB) bzw. der Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) als auch dem Deutschen Rechnungslegungs Stan-
dard (DRS) 17 ,Berichterstattung Uber die Vergltung der Organmitglieder”. Des Weiteren
entspricht der Bericht den Erfordernissen des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK).

Vorstandsvergltung
Vergltungssystem und Ziele

Die Vergltung des Vorstands ist darauf ausgelegt, eine nachhaltig erfolgreiche und verantwortungsvolle Unternehmens-
fihrung zu honorieren. Das Vergltungssystem setzt Leistungsanreize auf der Basis mehrjahriger Bemessungszeitraume
und soll das Eingehen unvertretbarer Risiken unterbinden. Im Rahmen der Zieldefinition und der Bewertung der Errei-
chung der Zielkriterien sind der wirtschaftliche Unternehmenserfolg, das Stakeholder Management, die Nachfolgepla-
nung fur Managementpositionen und die Mitarbeiterzufriedenheit sowie die mittel- und langfristige Sicherung des
volkswirtschaftlichen und gesellschaftlichen Wertbeitrags wesentliche Bestandteile des Verglitungssystems.

Die Vergltung des Vorstands wird durch den gesamten Aufsichtsrat festgelegt, wobei der Personalausschuss die Ent-
scheidung des Aufsichtsrats vorbereitet. Der Aufsichtsrat Uberpriift regelmaBig die Angemessenheit der Vorstandsvergi-
tung. Die = Grafik unten beschreibt das Vergutungssystem fur den Vorstand. Es hat zum Ziel, die Vorstandsmitglieder
gemaB ihrem Tatigkeits- und Verantwortungsbereich sowie im Einklang mit den gesetzlichen Vorgaben angemessen zu
verguten.

System der Vorstandswvergiitung

Variable Barvergulung Honzern-Jahresuberschuss
Grupps Deutsche Borse 2010-2012

Indiviguslla Figle

Variable Aktiemvergitung Vergleich der Akbienrenditen der Akbe
der Deutschen Borse AG und des
STOXX* Europe 600 Financials Indax

Grundvergutung

2010 2011 2012 2013 2014

Variable Barvergltung [Schwankungsbreite 0~ 200 Prozent), Auszshiung im Frihjahr 2013
Variable Aktienvergitung (Schwankungsbraite 0-200 Prozent), Auszahlung im Frihjahr 2015
B Grundvergltung (fix), Auszahiung in zwolf gieichen Anteilen im Jahr 2012
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Erfolgsunabhangige Verglitungskomponenten

Die erfolgsunabhangige Vergitung besteht aus der monatlich ausbezahlten festen Grundvergiitung sowie den vertragli-
chen Nebenleistungen.

Grundvergiitung

Die Mitglieder des Vorstands erhalten ein festes Grundgehalt, das monatlich in zwdlf gleichen Teilbetragen ausbezahlt
wird. Dieses Grundgehalt umfasst ca. 30 Prozent der Gesamtzielverglitung eines Jahres. Es wird regelmaBig, spatestens
alle zwei Jahre, vom Aufsichtsrat Gberpriift.

Vertragliche Nebenleistungen

Uber die Grundvergiitung hinaus stehen den Mitgliedern des Vorstands bestimmte vertragliche Nebenleistungen zu.
Diese umfassen die Bereitstellung eines angemessenen Dienstwagens zur dienstlichen und privaten Nutzung. Der aus
der privaten Nutzung entstehende geldwerte Vorteil ist durch das Vorstandsmitglied zu versteuern. Weiterhin erhalten
die Vorstandsmitglieder steuerpflichtige Zuschiisse zur privaten Rentenversicherung. Die Gesellschaft schlieBt ferner
Versicherungen flr sie ab, so eine Unfall- und D&O-Versicherung. Die D&O-Versicherung sieht flr den Versicherungsfall
einen Selbstbehalt von 10 Prozent des Schadens vor, wobei der Aufsichtsrat als Obergrenze des Selbstbehalts das 1,5-
Fache der festen Jahresgrundvergiitung des jeweiligen Vorstandsmitglieds festgelegt hat.

Erfolgsabhangige Verglitungskomponenten

Die erfolgsabhangige Vergltung umfasst ca. 70 Prozent der Gesamtzielvergltung eines Jahres und untergliedert sich in
eine variable Barvergitung und eine variable Aktienverglitung. Der Bezugszeitraum fur die Performance-Messung ist
ausgehend vom Berichtsjahr fur die variable Barvergltung drei Jahre in die Vergangenheit und fir die variable Aktien-
tantieme drei Jahre in die Zukunft gerichtet. Im Berichtsjahr wird deshalb zur Bestimmung der variablen Barverglitung
die Performance-Entwicklung fur die Jahre 2010 bis 2012 und flr die variable Aktienverglitung die der Jahre 2012 bis
2014 herangezogen.

Variable Barvergiitung
Der Aufsichtsrat legt flr jedes Vorstandsmitglied jahrlich den 100-Prozent-Zielwert flr die variable Barvergiitung in Euro
fest. Zur Ermittlung des Zielerreichungsgrades sind zwei Erfolgsparameter relevant:

Erreichen des Zielwertes fiir den Konzern-Jahresiiberschuss

Zwei Drittel der variablen Barvergiitung ergeben sich aus dem Erreichen eines vorgegebenen Zielwertes flir den Kon-
zern-Jahresiberschuss und damit einer entsprechenden Eigenkapitalrendite (Return on Equity). Dabei werden der Kon-
zern-Jahresiberschuss des aktuellen Geschéftsjahres und der beiden vorausgegangenen Geschaftsjahre berlicksichtigt.
Flr jedes der drei Geschéftsjahre wird ein Zielerreichungsgrad ermittelt, wobei ein Zielerreichungsgrad von O bis maxi-
mal 200 Prozent moglich ist. Der sich daraus ergebende durchschnittliche Zielerreichungsgrad bestimmt zu zwei Drit-
teln die variable Barvergltung fur das aktuelle Geschaftsjahr. Bei der Ermittlung des Zielerreichungsgrades hat der Auf-
sichtsrat auBergewohnliche Einmaleffekte zu berlcksichtigen.
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Bemessung der Zielerreichung fiir die variable Bar
tantieme

Vergiesch zwischen Ziel-Konzem-Jahresuberschuss und
|st-Konmem- Jahresibérschuss

Zielermeichungsgrad (%

TTIT T TP T T IT AR T T I A AT T I T TR RT T I T TinIrorml
= [5i-Konzem-Jahresiiberschuss

Erreichen von individuellen Zielen

Ein Drittel der variablen Barverglitung ergibt sich aus der individuellen Zielerreichung jedes einzelnen Vorstandsmit-
glieds. Die individuellen Ziele werden jeweils fir das aktuelle Geschéftsjahr festgelegt. Nach Abschluss des Jahres wird
die Zielerreichung bewertet. Flir die variable Barvergitung ist ein Zielerreichungsgrad von 0O bis maximal 200 Prozent
moglich.

Variable Aktienvergiitung

Der Aufsichtsrat legt fuir jedes Vorstandsmitglied einen 100-Prozent-Zielwert flr die variable Aktienverglitung als Eurobe-
trag fest. Hieraus wird zu Beginn eines Geschaftsjahres flir jedes Vorstandsmitglied eine Anzahl virtueller Deutsche
Borse-Aktien errechnet. Dazu wird der Eurobetrag der Ziel-Aktienvergtitung durch den durchschnittlichen Aktienkurs
(Xetra®-Schlusskurs) der letzten zwei Kalendermonate vor der Festlegung des Zielwertes dividiert. Ein Anspruch aus der
variablen Aktientantieme entsteht erst mit Ablauf des dreijahrigen Performance-Zeitraums (Vesting Period) und wird
vollstandig in bar ausgezahlt. Die Aktientantieme ist in zweierlei Hinsicht variabel: Die erste Variable ist die Anzahl der
virtuellen Deutsche Borse-Aktien, die von der Entwicklung der Aktienrendite (Total Shareholder Return, TSR) der Deut-
sche Borse-Aktie im Vergleich zum TSR des STOXX® Europe 600 Financials Index abhangt. Die zweite Variable ist der
Aktienkurs zum Ende der Periode.

Die am Ende der Performance-Frist ermittelte Aktienanzahl wird mit dem zu diesem Zeitpunkt guiltigen Aktienkurs
(Durchschnittskurs/Xetra-Schlusskurs der Deutsche Borse-Aktie der letzten beiden vorausgegangenen vollen Kalender-
monate) multipliziert.

Entwickelt sich der durchschnittliche TSR der Deutsche Bdrse AG im Performance-Zeitraum parallel zum durchschnittli-
chen TSR des Referenzindex, so bleibt die Anzahl der virtuellen Aktien nach Ablauf dieser Zeit unverandert. Betragt der
TSR der Deutsche Bérse AG 50 Prozent oder weniger des TSR des Index, so reduziert sich die Aktienanzahl auf null. Ist
der TSR der Aktie der Deutsche Borse AG mindestens doppelt so hoch wie der des Index, so verdoppelt sich die Aktien-
anzahl. Hinsichtlich der variablen Aktienverglitung besteht ein doppelter Cap. Erstens ist die Performance-Entwicklung
der zugeteilten virtuellen Aktien im Verhaltnis vom TSR der Aktie der Deutsche Borse AG zum TSR der Peer Group auf
maximal 200 Prozent beschrankt. Zweitens wurde vom Aufsichtsrat als Obergrenze fiir die Auszahlung der variablen
Aktienverglitung ein Wert von maximal 250 Prozent des urspriinglichen Zielwertes festgelegt.



Die folgende Darstellung gibt das Verhaltnis von TSR-Entwicklung und Aktienanzahl wieder:

Bemessung der Zielerreichung fir die variable
Aktienvergutung

Vergieich des Tolal Shareholder Return zwischen Deuische Borse AG
und STOXX+ 600 Financials {Peer Group)

Ziederresichung (%)"
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1) Cap bai 200 Prosen

Aufwand 2012 fiir die aktienbasierte Vergiitung
(Tranche 2009)" (alle Angaben in T€)

Buchwert zum
Bilanzstichtag

(Tranche 2009)

Reto Francioni 111,5 0
Andreas Preul® 86,1 0
Frank Gerstenschlager 54,3 0
Michael Kuhn 69,5 0
Gregor Pottmeyer 0 0
Hauke Stars 0 0

0

1) 2009 wurde die letzte Tranche nach dem Altmodell zur Aktientantieme gewahrt.

Jeffrei Tessler 40,3
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Aufwand 2012 fiir die aktienbasierte Vergiitung
(Tranchen 2010, 2011 und 2012, alle Angaben in T€)

Erfasster Aufwand Buchwert zum
(Tranchen 2010- Bilanzstichtag (Tranche
2012) 2010-2012)

Reto Francioni 801,7 1.416,3
Andreas Preuf}y 665,1 1.174,9
Frank Gerstenschlager 409,9 724,2
Michael Kuhn 521,7 921,6
Hauke Stars 10,8 10,8
Gregor Pottmeyer 443,4 783,3
Jeffrey Tessler 525,5 928,5
Summe 3.378,1 5.959,6

Gesamtaufwand 2012

(alle Angaben in T€)

Buchwert zum
Erfasster Aufwand Bilanzstichtag
(Gesamt) (Gesamt)

Reto Francioni 913,2 1.416,3
(WD) 469,4 1.028,5
Andreas Preul} 751,2 1.174,9
(Vj.) 384,8 829,4
Frank Gerstenschlager 464,2 724,2
(Vj.) 238,1 515,8
Michael Kuhn 591,2 921,6
(vj.) 303,3 658,0
Gregor Pottmeyer 443,4 783,3
(Vj.) 215,0 339,9
Hauke Stars 10,8 10,8
(Vj.) 0 0
Jeffrey Tessler 565,8 928,5
(\D) 308,1 676,3
Summe 3.739,8 5.959,6
(Vj.) 1.918,7 4.047,9

Flur die Bewertung der Aktienbezugsrechte aus der variablen Aktienvergitung wurde ein modifiziertes Black-Scholes-
Optionspreismodell (Merton-Modell) angewandt. Die folgenden Bewertungsparameter liegen diesem Modell zugrunde:

Bewertungsparameter
Tranchen 2010, 2011 und 2012
Aktienvergiitung Aktienvergiitung Aktienvergiitung

2012 2011 2010
Laufzeit 3 Jahre 2 Jahre 1 Jahr
Risikoloser Zins % -0,04 -0,04 0,02
Volatilitat % 31,50 27,01 8,90
Aktienkurs Deutsche Borse" 46,21 46,21 46,21
Dividendenrendite 4,54 4,54 4,54
Beizulegender Zeitwert 42,11 44,03 46,03
Relativer Total Shareholder Return % -8,16 1,20 5,68

1) Aktienkurs per 31.12.2012 (Xetra-Schlusskurs).
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Anzahl der virtuellen Aktien 2012

Anpassung der

Anzahl der Anzahl der
virtuellen Aktien virtuellen Aktien Anzahl der
zum seit dem virtuellen Aktien
Gewdhrungs- Gewahrungs- zum
stichtag” stichtag? 31.12.2012
Reto Francioni Tranche 2012 18.204 -1.854 16.350
Tranche 2011 14.866 179 15.045
Tranche 2010 16.448 935 17.383
Summe Tranchen 2010 bis 2012 48.778
Andreas Preuf Tranche 2012 15.101 -1.538 13.563
Tranche 2011 12.332 148 12.480
Tranche 2010 13.645 776 14.421
Summe Tranchen 2010 bis 2012 40.464
Frank Gerstenschlager Tranche 2012 9.308 -948 8.360
Tranche 2011 7.601 92 7.693
Tranche 2010 8.411 478 8.889
Summe Tranchen 2010 bis 2012 24.942
Michael Kuhn Tranche 2012 11.847 -1.207 10.640
Tranche 2011 9.674 117 9.791
Tranche 2010 10.704 608 11.312
Summe Tranchen 2010 bis 2012 31.743
Gregor Pottmeyer Tranche 2012 10.068 -1.025 9.043
Tranche 2011 8.222 99 8.321
Tranche 2010 9.097 517 9.614
Summe Tranchen 2010 bis 2012 26.978
Hauke Stars® Tranche 2012 935 -95 840
Tranche 2011 - - =
Tranche 2010 - - =
Summe Tranchen 2010 bis 2012 840
Jeffrey Tessler Tranche 2012 11.934 -1.216 10.718
Tranche 2011 9.745 117 9.862
Tranche 2010 10.783 613 11.396
Summe Tranchen 2010 bis 2012 31.976
Gesamtsumme der Tranchen 2010 bis 2012 205.721

1) Seit 2010 erfolgt die variable Aktienverglitung mit einer Performance-Periode von drei Jahren.
2) Die Anpassung und Anzahl der virtuellen Aktien zum Bilanzstichtag ergibt sich aus dem Ergebnis des Performance-Vergleichs seit dem Gewahrungsstichtag (Vergleich Total Shareholder
Return zur Peer Group) und ist indikativ fir 2012. Die Anzahl kann sich durch den Performance-Vergleich auf Basis des Total Shareholder Return in den Jahren 2013 und 2014 verén-

dern.
3) Zum 1. Dezember 2012 in den Vorstand berufen
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Hoéhe der Vorstandsvergiitung

Die folgende Ubersicht zeigt die fiir die Geschéaftsjahre 2012 und 2011 gewéhrte Vergiitung je Vorstandsmitglied ohne

Altersversorgungsaufwand.

Gesamtverglitung der Vorstandsmitglieder im Geschéftsjahr 2012,
ohne Altersversorgungsaufwand (Vorjahreszahlen in Klammern)

Sonstige
Bezlige aus
Erfolgsunab- vertraglichen
héangige Neben- Variable Variable Gesamt-
Vergilitung leistungen® Barvergiitung Aktienvergiitung? vergiitung
T 1
Wert zum
Anzahl der Gewahrungs-
virtuellen Aktien stichtag”
T€ T€ T€ Stlick T€ T€
Reto Francioni 1.100,0 17,0 1.4455 18.204 839,0 3.401,5
(1.100,0) (60,1) (1.596,6) (14.866) (839,0) (3.595,7)
Andreas PreuB? 800,0 29,0 1.199,7 15.101 696,0 2.724,7
(800,0) (29,0) (1.325,1) (12.332) (696,0) (2.850,1)
Frank Gerstenschlager 580,0 28,2 699,0 9.308 429,0 1.736,2
(580,0) (26,8) (776,1) (7.601) (429,0) (1.811,9)
Michael Kuhn 650,0 20,1 875,8 11.847 546,0 2.091,9
(650,0) (20,1) (990,6) (9.674) (546,0) (2.206,7)
Gregor Pottmeyer 600,0 17,3 799,8 10.068 464,0 1.881,1
(600,0) (23,9) (902,0) (8.222) (464,0) (1.989,9)
Hauke Stars” 48,3 4,8 69,6 935 38,8 161,5
=) ) ) =) ) (=)
Jeffrey Tessler® 729,4 32,0 947,1 11.934 550,0 2.258,5
(711,7) (32,0 (1.013,1) (9.745) (550,0) (2.306,8)
Summe 4.507,7 148,4 6.036,5 77.397 3.562,8 14.255,4
(4.441,7) (191,9) (6.603,5) (62.440) (3.524,0) (14.761,1)

1) Die sonstigen Bezlige umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschiisse zur privaten Rentenversicherung, steuerpflichtige Telefonpauschale/Wohnkosten sowie Dienstwagenre-

gelungen.

2) Zum Gewéhrungsstichtag 2012 ergibt sich die Anzahl der Aktienbezugsrechte aus der Division des Aktientantieme-Zielwertes durch den durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra-Schlusskurs) der
Deutsche Borse-Aktie der Kalendermonate Januar und Februar 2012 (46,09 €). Die Anzahl der virtuellen Aktien ist indikativ. Die Anzahl kann sich durch den Performance-Vergleich auf

Basis des Total Shareholder Return veréndern.

3) Entspricht dem 100-Prozent-Zielwert fiir die virtuelle Aktientantieme 2012. Eine Auszahlung geméaB der Performance-Messung 2012—-2014 fir die variable Aktienverglitung erfolgt im

Jahr 2015.

4) Der Beitrag der Deutsche Borse AG zur Gesamtvergiitung von Andreas Preuf betragt 215,7 T € (2011: 225,7 T €) und setzt sich wie folgt zusammen: erfolgsunabhangige Verglitung:
64,0 T€ (2011: 64,0 T €), sonstige Bezlige aus vertraglichen Nebenleistungen: 0 (2011: 0), variable Barvergiitung: 96,0 T€ (2011: 106,0 T €), Anzahl der virtuellen Aktien: 1.209
(2011: 987), deren Wert zum Gewéhrungsstichtag: 55,7 T € (2011: 55,7 T €).

5) Zum 1. Dezember 2012 in den Vorstand berufen.

6) Die Deutsche Borse AG leistet keinen Beitrag zur Gesamtvergiitung von Jeffrey Tessler. Die Vergiitung wird zu 100 Prozent durch Clearstream International S.A. erbracht.

Altersruhegeld

Herr Dr. Francioni, Herr Pottmeyer und Herr Tessler haben mit Erreichen des 60. Lebensjahres, Frau Stars mit Erreichen
des 62., sowie Herr Gerstenschlager, Herr Dr. Kuhn und Herr Preu mit Erreichen des 63. Lebensjahres Anspruch auf
ein Altersruhegeld, sofern das jeweilige Vorstandsmitglied zu diesem Zeitpunkt nicht mehr in Diensten der Deutsche
Borse AG steht. Fur die Mitglieder des Vorstands der Deutsche Borse AG sind zwei verschiedene Ruhegeldsysteme zu
unterscheiden: Vorstandsmitglieder, die vor dem 1. Januar 2009 erstmalig bestellt wurden, erhalten ein leistungsorien-
tiertes Ruhegeld (Defined Benefit). Vorstandsmitglieder, die nach diesem Zeitpunkt erstmalig bestellt wurden, erhalten
ein beitragsorientiertes Ruhegeld (Defined Contribution). Das ruhegeldfahige Einkommen und die Barwerte der beste-
henden Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 2012 sind in der = Tabelle auf Seite 99 dargestellt.
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Leistungsorientiertes Ruhegeldsystem

Mitglieder des Vorstands, auf die das leistungsorientierte Ruhegeldsystem zutrifft, erhalten nach Erreichen der vertrag-
lich vereinbarten Altersgrenze einen bestimmten Prozentsatz (Versorgungssatz) ihres individuellen ruhegeldféhigen Ein-
kommens als Altersruhegeld ausbezahlt. Voraussetzung dafir ist, dass das jeweilige Vorstandsmitglied mindestens drei
Jahre im Amt war und mindestens einmal wiederbestellt wurde. Das ruhegeldfahige Einkommen wird vom Aufsichtsrat
festgelegt und regelmaBig Uberpriift. Der Versorgungssatz betrug zu Beginn der Amtszeit 30 Prozent und erhohte sich
mit jeder Wiederbestellung um 5 Prozentpunkte bis auf maximal 50 Prozent. Fiir Herrn Dr. Francioni, Herrn Gersten-
schlager, Herrn Dr. Kuhn, Herrn PreuB und Herrn Tessler gelten die Regelungen des leistungsorientierten Ruhegeldsys-
tems.

Beitragsorientiertes Ruhegeldsystem

Flr Mitglieder des Vorstands, auf die das beitragsorientierte Ruhegeldsystem zutrifft, stellt die Gesellschaft in jedem
Kalenderjahr der Vorstandstatigkeit einen jahrlichen Versorgungsbeitrag in Form eines Kapitalbausteins zur Verfligung.
Dieser Versorgungsbeitrag ergibt sich aus der Anwendung eines individuellen Versorgungssatzes auf das ruhegeldfahige
Einkommen. Wie im leistungsorientierten Ruhegeldsystem wird das ruhegeldfahige Einkommen vom Aufsichtsrat festge-
legt und regelmaBig Uberprift. Die so ermittelten jéhrlichen Kapitalbausteine werden mit 3 Prozent jahrlich verzinst. Fur
Herrn Pottmeyer und Frau Stars gelten die Regelungen des beitragsorientierten Ruhegeldsystems.

Vorgezogenes Ruhegeld

Vorstandsmitglieder, die Uiber ein leistungsorientiertes Ruhegeld verfligen, haben Anspruch auf ein vorgezogenes Ruhe-
geld, sofern die Gesellschaft ihren Vorstandsvertrag nicht verlangert — es sei denn, hierfiir liegen Griinde vor, die das
Vorstandsmitglied zu verantworten hat oder die eine fristlose Kiindigung des Vorstandsvertrags rechtfertigen wiirden. Die
Hohe des vorgezogenen Ruhegeldes ergibt sich, wie beim Altersruhegeld, aus der Anwendung des erreichten Versor-
gungssatzes auf das jeweilige ruhegeldfahige Einkommen. Voraussetzung ist ebenfalls eine mindestens dreijahrige Vor-
standstatigkeit und mindestens eine Wiederbestellung des jeweiligen Vorstandsmitglieds. Vorstandsmitglieder, die tber
ein beitragsorientiertes Ruhegeld verfligen, erhalten kein vorgezogenes Ruhegeld.

Altersversorgung

Ruhegeldféahiges Barwert /
Einkommen" Versorgungssatz Defined Benefit Obligation Aufwand fiir Pensionen
I zum zum : zum zum ! I
2012 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 2012 2011
T€ % % T€ T€ T€ T€
Leistungsorientiertes System
Reto Francioni 1.000,0 40,0 35,0 10.647,8 8.170,4 0 0
Andreas PreuB 600,0 40,0 40,0 5.796,8 4.036,6 683,7 675,2
Frank Gerstenschlager 500,0 40,0 40,0 4.269,5 4.717,8 56,9 0
Michael Kuhn 500,0 50,0 50,0 5.794,0 5.619,5 240,9 235,7
Jeffrey Tessler” 577,8 40,0 40,0 4.166,8 4.057,6 94,0 78,3
Summe 3.177,8 30.674,9 26.601,9 1.075,5 989,2
Beitragsorientiertes System
Gregor Pottmeyer® 500,0 48,07 48,09 1.035,9 669,5 298,6 307,5
Hauke Stars® 500,0 36,0 - 22,9 - = -
Summe 1.058,8 669,5 298,6 307,5

1) Das ruhegeldfahige Einkommen richtet sich seit 2010 nicht mehr nach der Grundvergitung, sondern wird durch den Aufsichtsrat tiberpriift und festgelegt.

2) Die Deutsche Borse AG leistet keinen Beitrag zur Altersversorgung von Jeffrey Tessler. Die Vergiitung wird zu 100 Prozent durch Clearstream International S.A. erbracht.
3) Der Abschluss der Pensionsvereinbarung mit Herrn Pottmeyer erfolgte im Rahmen der Neugestaltung der Vorstandsvergiitung 2010.

4) Jahrlicher Versorgungsbeitrag der Bemessungsgrundlage im beitragsorientierten System.

5) Zum 1. Dezember 2012 in den Vorstand berufen
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Leistungen im Fall von dauerhafter Arbeitsunfahigkeit oder Tod

Flr den Fall, dass ein Vorstandsmitglied der Deutsche Borse AG dauerhaft arbeitsunfahig wird, hat die Gesellschaft das
Recht, dieses Vorstandsmitglied in den Ruhestand zu versetzen. Eine dauerhafte Arbeitsunfahigkeit liegt vor, wenn das
Vorstandsmitglied langer als sechs Monate auBer Stande ist, seiner Tatigkeit nachzugehen und eine Wiederherstellung
seiner Arbeitsfahigkeit innerhalb weiterer sechs Monate nicht zu erwarten ist. Vorstandsmitglieder, auf die das leistungs-
orientierte Ruhegeldsystem zutrifft, erhalten in diesem Fall den Betrag, der sich aus der Anwendung des erreichten
Versorgungssatzes auf das jeweilige ruhegeldféhige Einkommen ergibt. Vorstandsmitglieder mit einem beitragsorientier-
ten Ruhegeldsystem erhalten das bei Eintritt des Versorgungsfalls erworbene Versorgungskapital, das sich um einen
Zurechnungsbetrag erhoht. Dieser Zurechnungsbetrag entspricht dem vollen jahrlichen Versorgungsbeitrag, der im Jahr
des Ausscheidens fallig gewesen ware, multipliziert mit der Anzahl der Jahre, die zwischen dem Zeitpunkt des Eintritts
des Versorgungsfalls und der Vollendung des 59. bzw. 62. Lebensjahres liegen.

Flr den Fall, dass das Vorstandsmitglied stirbt, erhalt der verwitwete Ehepartner 60 Prozent und jedes versorgungsbe-
rechtigte Kind 10 Prozent (Vollwaisen: 25 Prozent) des oben genannten Betrags, maximal jedoch 100 Prozent des Ver-
sorgungsbetrags.

Ubergangszahlungen

Die leistungsorientierten Ruhegeldvereinbarungen der Vorstandsmitglieder der Deutsche Bérse AG sehen fur den Fall
von dauerhafter Arbeitsunfahigkeit zusatzlich zu den oben genannten Leistungen eine Ubergangszahlung vor. Die Hohe
dieser Zahlung entspricht der Hohe des Zielwertes der variablen Vergltung (Bar- und Aktientantieme) in dem Jahr, in
dem der Versorgungsfall eintritt. Sie wird in zwei Tranchen in den beiden Folgejahren ausbezahlt. Im Falle des Todes
eines Vorstandsmitglieds erhalt dessen verwitweter Ehepartner 60 Prozent der Ubergangszahlung.

Abfindungen

Im Falle der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne triftigen Grund dirfen etwaige an das Vorstandsmitglied
geleistete Zahlungen nicht mehr als die Restlaufzeit des Dienstvertrags vergtiten und gleichzeitig den Wert von zwei
Jahresgesamtvergltungen nicht Uberschreiten (Abfindungs-Cap). MaBgeblich fur die Berechnung dieser Zahlung ist die
Gesamtverglitung des abgelaufenen Geschéftsjahres und ggf. auch die voraussichtliche Gesamtvergiitung des laufenden
Geschaftsjahres. Der Aufsichtsrat kann in auBerordentlichen, begriindeten Fallen diese Obergrenze (iberschreiten.

Kontrollwechsel (Change of Control)

Sofern ein Vorstandsmitglied im Falle eines Kontrollwechsels innerhalb von sechs Monaten abberufen wird, hat es An-
spruch auf eine Abfindung in Hohe von zwei Jahresgesamtvergitungen bzw. in Hoéhe des Wertes der Restlaufzeit seines
Dienstvertrags, sofern diese weniger als zwei Jahre betragt. Dieser Anspruch kann auf 150 Prozent der Abfindung er-
hoht werden. Sofern das Vorstandsmitglied innerhalb von sechs Monaten nach Eintritt des Kontrollwechsels sein Amt
mit der Begriindung niederlegt, dass seine Stellung als Vorstandsmitglied durch den Kontrollwechsel erheblich beein-
trachtigt wird, liegt es im Ermessen des Aufsichtsrats, ob eine Abfindung in der oben genannten Héhe gewahrt wird.
Diese Regelung gilt fiir alle Neuvertrage und Wiederbestellungen von Vorstandsmitgliedern der Deutsche Borse AG seit
dem 1. Juli 2009.

Sonstiges

Nebentatigkeiten

Die Ubernahme von weiteren Mandaten und Nebentatigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder bedarf der Zustimmung des
Gesamtvorstands und des Vorsitzenden des Aufsichtsrats oder — in bestimmten Fallen — des gesamten Aufsichtsrats, der
die Erteilung der Zustimmung an den Personalausschuss delegiert hat. Sofern ein Vorstandsmitglied fur die Ausibung
eines Mandats in einem mit der Deutsche Borse AG verbundenen Unternehmen eine Verglitung erhalt, erfolgt eine An-
rechnung auf die Vergltungsanspriiche des Vorstandsmitglieds gegeniiber der Deutsche Borse AG.
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Darlehen an Vorstandsmitglieder
Im Geschaftsjahr 2012 wurden seitens der Gesellschaft keine Vorschisse und Kredite an Mitglieder des Vorstands ge-
wahrt. Darlehen oder Vorschisse an Vorstandsmitglieder aus friheren Jahren bestehen ebenfalls nicht.

Zahlungen an ehemalige Mitglieder des Vorstands

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen erhielten im Berichtsjahr Bezlge in Héhe von 1,6 Mio. €
(2011: 1,6 Mio. €). Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen betrug im Berichtsjahr zum
Bilanzstichtag 41,5 Mio. € (2011: 33,3 Mio. €).

Aufsichtsratsverglitung

Die Hauptversammlung der Deutsche Borse AG am 16. Mai 2012 hat fur den Aufsichtsrat ein neues Vergitungssystem
beschlossen und § 13 der Satzung der Deutsche Borse AG entsprechend geédndert. Fir das Jahr 2012 gelten deshalb
zwei unterschiedliche Vergltungssysteme, die im Folgenden dargestellt sind.

Altes Vergiitungssystem

Bis zum 31. Mai 2012 erhielten die Aufsichtsratsmitglieder eine zeitanteilige fixe Vergltung, abhangig von der Dauer
ihrer Zugehorigkeit im Berichtsjahr. Das jahrliche Fixum fur die Mitgliedschaft betrug 96 T€ fiir den Vorsitzenden, flr
den stellvertretenden Vorsitzenden 72 T€ und 48 T€ fir jedes andere Mitglied. Zuséatzlich wurde die Mitgliedschaft in
den Aufsichtsratsausschiissen (Strategie-, Technologie-, Personal-, Nominierungs-, Clearing- und Settlement- sowie
Finanz- und Prifungsausschuss) vergitet: Sie betrug ebenfalls unverandert 30 T€ jahrlich fiir den Vorsitzenden jedes
Ausschusses (bzw. 40 T€ jahrlich flr den Vorsitzenden des Finanz- und Prifungsausschusses) und 20 T€ jahrlich far
jedes andere Ausschussmitglied.

Daneben erhielten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine variable Jahresvergltung, fir deren Ausschittung zwei unter-
schiedliche, vom Unternehmenserfolg abhéngige Ziele definiert waren. Ziel 1: Die Konzern-Eigenkapitalrendite nach
Steuern der Gruppe Deutsche Bérse musste im Vergltungsjahr den Durchschnitt der von der Deutschen Bundesbank
monatlich ermittelten durchschnittlichen Umlaufrenditen inlandischer Inhaberschuldverschreibungen und Anleihen der
offentlichen Hand mit einer Restlaufzeit von ber neun bis einschlieBlich zehn Jahren um mindestens flinf Prozentpunk-
te Ubersteigen. Ziel 2: Das Konzernergebnis je Aktie musste in den beiden zuletzt abgeschlossenen Geschéftsjahren je 8
Prozent oder mehr Gber dem Konzernergebnis pro Aktie des jeweils entsprechenden Vorjahres liegen. Fur jedes erreichte
Ziel erhielten die Aufsichtsratsmitglieder eine variable Jahresvergiitung in Hohe von jeweils 16 T€. Im Geschéftsjahr
2012 wurde das Ziel 1 erreicht.

Neues Vergiitungssystem

Seit dem 1. Juni 2012 erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine feste Jahresvergltung von 70 T€. Die Verglitung
des Vorsitzenden liegt bei 170 T€. Die Vergutung fir den stellvertretenden Vorsitzenden liegt bei 105 T€. Mitglieder von
Ausschissen des Aufsichtsrats erhalten zusatzlich fir jedes Amt in einem Ausschuss eine weitere feste jahrliche Vergi-
tung von 30 T€. Im Falle eines Amtes im Finanz- und Prifungsausschuss betragt diese Vergltung 35 T€. Die Vergltung
von Ausschussvorsitzenden erhoht sich auf 40 T€, die des Vorsitzenden des Finanz- und Prifungsausschusses auf 60
T€. Gehort ein Aufsichtsratsmitglied mehreren Aufsichtsratsausschissen an, so wird nur die Tatigkeit in maximal zwei
Aufsichtsratsausschiissen vergiitet. Dabei wird die Vergiitung fiir die Arbeit in den beiden Ausschiissen mit der jeweils
hochsten Vergltung gewahrt. Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat nur wahrend eines Teils eines Geschéftsjah-
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res angehoren, erhalten flir jeden angefangenen Monat ihrer Mitgliedschaft im entsprechenden Geschéftsjahr ein Zwolf-
tel der festen Jahresvergiitung und ggfs. der Verglitung ihrer Ausschusstéatigkeit.

Aufsichtsratsvergutung fur das Jahr 2012
gemaB der beiden im Geschaftsjahr geltenden Vergutungssysteme

Meue Mitgliedschaften

Aufeichtzsrat der Deutsche Borse AG
ab dam 16, Mai 2012

Alte Mitgliedschaflen Tag der Hauptversammiung [16. Mai 2012)

Aufsichterat der Deutscha Borse AG
bis 16. Mai 2012

Jan. Feb. Marz Rpr. Mai Juni Juli Aug. Sep. Okt Mow. Dwmz.

B Altes Vergitungssystem (bis 31. Mai 2012)
Mewes VergUtungssysiem (ab 1. Juni 2012)

Vergiitungen fiir Beratungs- und Vermittiungsleistungen fiir Mitglieder des Aufsichtsrats

Im Berichtsjahr wurden im Rahmen von Beratungs- und Vermittlungsleistungen an die Richard Berliand Limited 42,5
T€ (2011: 161,4 T€) gezahlt. Herr Richard Berliand ist Managing Director und persénlich haftender Gesellschafter bei
Richard Berliand Limited.

Im Rahmen der inzwischen von der Europdischen Kommission untersagten Transaktion der Gruppe Deutsche Borse mit
der NYSE Euronext hat die Deutsche Bérse AG mit der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, und Mayer Brown LLP,
Washington, Vertrage tber den Bezug von Beratungsdienstleistungen abgeschlossen. In der Berichtsperiode waren zwei
Mitglieder des Aufsichtsrats der Deutsche Bérse AG gleichzeitig in Schllsselpositionen dieser Gesellschaften tatig. In
den ersten neun Monaten 2012 hat die Gruppe Deutsche Borse in Zusammenhang mit dieser Transaktion insgesamt
1.097,4 T€ (2011: 3.038,5 T€) fur Beratungsleistungen an die Deutsche Bank AG und Mayer Brown LLP gezahlt.
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Aufsichtsratsvergiitung”?

Mitgliedschaft
T

Erfolgsunabhéngige Vergiitung

Erfolgsabhéngige Vergiitung
T

2012 2011 2012 2011 2012 2011
T€ T€
Dr. Joachim Faber (Vorsitzender ab 16.5.2012) ganzjéhrig ganzjéhrig 192,3 88,0 6,7 16,0
Gerhard Roggemann (stellv. Vorsitzender) ganzjéhrig ganzjéhrig 151,3 132,0 6,7 16,0
Herbert Bayer” 01.01.-16.05. ganzjahrig 28,3 68,0 6,7 16,0
Richard Berliand ganzjéhrig ganzjéhrig 114,2 68,0 6,7 16,0
Birgit Bokel® 01.01.-16.05. ganzjahrig 28,3 68,0 6,7 16,0
Irmtraud Busch? 16.05.-31.12. - 64,0 - 1,3 -
Karl-Heinz Floether? 16.05.-31.12. - 83,2 - 1,3 -
Marion Fornoff® 16.05.-31.12. - 64,0 - 1,3 -
Hans-Peter Gabe ganzjahrig ganzjahrig 88,3 68,0 6,7 16,0
Dr. Manfred Gentz (Vorsitzender bis
16.5.2012) 01.01.-16.05. ganzjahrig 77,5 186,0 6,7 16,0
Richard M. Hayden ganzjahrig ganzjahrig 120,8 108,0 6,7 16,0
Craig Heimark ganzjahrig ganzjahrig 96,7 78,0 6,7 16,0
Dr. Konrad Hummler® 01.01.-16.05. ganzjahrig 32,5 78,0 6,7 16,0
David Krell ganzjahrig ganzjéhrig 86,7 68,0 6,7 16,0
Hermann-Josef Lamberti® 01.01.-16.05. ganzjahrig 20,0 48,0 6,7 16,0
Dr. Monica Méchler” 16.05.-31.12. - 64,0 - 1,3 -
Friedrich Merz ganzjéhrig ganzjéhrig 97,9 88,0 6,7 16,0
Thomas NeiBe ganzjéhrig ganzjéhrig 95,0 88,0 6,7 16,0
Heinz-Joachim Neubirger? 16.05.-31.12. - 86,1 - 1,3 -
Roland Prant® 01.01.-16.05. ganzjahrig 28,3 68,0 6,7 16,0
Dr. Erhard Schipporeit ganzjahrig ganzjahrig 112,5 88,0 6,7 16,0
Jutta Stuhlfauth® 16.05.-31.12. - 64,0 - 1,3 -
Norfried Stumpf® 01.01.-16.05. ganzjahrig 28,3 68,0 6,7 16,0
Martin Ulrici 16.05.-31.12. - 64,0 - 1,3 -
Johannes Witt ganzjahrig ganzjahrig 89,6 68,0 6,7 16,0
Summe 1.977,8 1.526,0 129,7 288,0

1) Zu den Komponenten mit langerfristiger Anreizwirkung siehe Erlduterung 39 im Konzernanhang.

2) Der Empfanger der Vergiitung wird individuell durch die Mitglieder des Aufsichtsrats festgelegt.

3) Am 16. Mai 2012 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden

4) Zum 16. Mai 2012 in den Aufsichtsrat gewahlt
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Erklarung zur Unternehmenstihrung

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung gemaB § 289a Handelsgesetzbuch
ist Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts. Vorstand und
Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG berichten darin Gber folgende Inhalte: die
Entsprechenserklarung gemalB § 161 Aktiengesetz, relevante Angaben zu
Unternehmensfuhrungspraktiken, die Arbeitsweise von Vorstand und
Aufsichtsrat sowie die Zusammensetzung und Arbeitsweise der Ausschisse
des Aufsichtsrats.

Entsprechenserklarung gemaB § 161 Aktiengesetz

Am 10. Dezember 2012 haben Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse
AG folgende Entsprechenserklarung abgegeben:

,Entsprechenserklarung Dezember 2012

Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Bérse AG gemaB §
161 Aktiengesetz zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Nach § 161 Aktiengesetz (AktG) haben Vorstand und Aufsichtsrat einer
borsennotierten Aktiengesellschaft jahrlich zu erklaren, dass den vom
Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil des Bundesanzeigers bekannt
gemachten Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex" entsprochen wurde und wird oder welche Empfehlungen
nicht angewendet wurden oder werden und warum nicht.

Flr den Zeitraum seit der letzten turnusmaBigen Entsprechenserklarung vom
13. Dezember 2011 und der unterjahrigen Entsprechenserklarung vom 16.
Mai 2012 bezieht sich die Entsprechenserklarung auf zwei unterschiedliche
Kodex-Fassungen: Bis zum 14. Juni 2012 bezieht sich die nachfolgende
Erklarung auf die alte Kodex-Fassung vom 26. Mai 2010 und seit dem 15.
Juni 2012 auf die neue Kodex-Fassung vom 15. Mai 2012, die am 15. Juni
2012 im Bundesanzeiger bekannt gemacht wurde.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG erklaren, dass den
Empfehlungen der ,,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex“ mit wenigen Abweichungen entsprochen wurde und entsprochen
werden wird. Zu den Abweichungen gilt Folgendes:
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1. Selbstbehalt in der D&O-Versicherung fiir den Aufsichtsrat (Ziffer 3.8
Abs. 3 des Kodex)

Der Empfehlung nach Ziffer 3.8 Abs. 3 des Kodex, in einer D&O-Versicherung
fur den Aufsichtsrat einen Selbstbehalt zu vereinbaren, ist die Gesellschaft
nicht gefolgt. Die Gesellschaft wird die Empfehlung auch bis auf Weiteres
nicht befolgen.

Da die Vereinbarung eines Selbstbehalts im Ausland eher unublich ist,
bestand und besteht die Beflirchtung, dass die Vereinbarung eines
Selbstbehalts das Ziel der Gesellschaft beeintrachtigen kdnnte, ihren
Aufsichtsrat mit herausragenden Personlichkeiten aus dem Ausland zu
besetzen, die Gber groBe unternehmerische Erfahrung verfligen.

2. Vereinbarung von Abfindungs-Caps bei Abschluss von Vorstandsvertragen
und von Change of Control-Klauseln (Ziffer 4.2.3 Abs. 4 und 5 des Kodex)

2.1 Abfindungs-Caps nach Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Kodex

Alle derzeitigen Vorstandsvertrage beinhalten kodexkonforme Abfindungs-
Caps, so dass insoweit der Empfehlung nach Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Kodex
entsprochen wurde und entsprochen wird. Wie in der Vergangenheit behalt
sich der Aufsichtsrat allerdings auch fur die Zukunft vor, unter Umstanden
von der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Kodex abzuweichen. Der
Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass ein Abweichen in auBergewohnlichen
Fallen gegebenenfalls erforderlich sein kann.

2.2 Change of Control-Klauseln in Vorstandsvertragen nach Ziffer 4.2.3
Abs. 5 des Kodex

Der Limitierung von Abfindungszahlungen infolge eines Kontrollwechsels nach
Ziffer 4.2.3 Abs. 5 des Kodex wurde und wird bislang noch nicht durchgangig
entsprochen. Der Aufsichtsrat hat zwar die Implementierung kodexkonformer
Abfindungszahlungen infolge eines Kontrollwechsels nach Ziffer 4.2.3 Abs. 5
des Kodex bereits im Rahmen der Einflihrung des neuen Vorstandsvergu-
tungssystems im Jahr 2010 beschlossen. Diese kodexkonformen Regelungen
gelten auch bereits fur alle Neubestellungen im Vorstand seit September
2009 sowie fir alle Wiederbestellungen seit 1. Januar 2010. Fir sonstige
Vorstandsvertrage bleibt jedoch die individuelle Regelung zum Kontroll-
wechsel bis zum Ende der laufenden Bestellungsperiode bestehen, so dass
die Umstellung auf kodexkonforme Change of Control-Klauseln noch nicht
vollstandig abgeschlossen ist und sich daraus noch eine Abweichung ergibt.
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3. Vergltung der Aufsichtsratsmitglieder (Ziffer 5.4.6 Abs. 2 des Kodex)

Die Hauptversammlung der Deutsche Borse AG hat am 16. Mai 2012 auf
Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat beschlossen, das Verglitungssystem
fur die Mitglieder des Aufsichtsrats auf eine reine Fixvergttung ohne
erfolgsorientierte Komponenten umzustellen und die Satzung entsprechend zu
andern, weil aus Sicht des Aufsichtsrats und des Vorstands diese
Vergltungsform besser geeignet ist, der unabhangig vom Unternehmenserfolg
zu erfullenden Kontrollfunktion des Aufsichtsrats Rechnung zu tragen.

Damit wurde am 16. Mai 2012 die Abgabe einer neuen unterjahrigen
Entsprechenserklarung erforderlich, weil der damals aktuelle Deutsche
Corporate Governance Kodex (Fassung vom 26. Mai 2010) in Ziffer 5.4.6
Abs. 2 noch eine erfolgsorientierte Vergltung flr Aufsichtsratsmitglieder
empfahl und die von der Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex beschlossene Aufgabe dieser Empfehlung erst durch
Bekanntmachung der neuen Kodexfassung am 15. Juni 2012 im
Bundesanzeiger anwendbar wurde.

Da der Deutsche Corporate Governance Kodex nun in Ziffer 5.4.6 Abs. 2
seiner aktuellen Fassung keine erfolgsorientierte Vergltung flr
Aufsichtsratsmitglieder mehr empfiehlt, ist die kurzzeitige Abweichung
entfallen.”

Die jahrliche Entsprechenserklarung gemalB § 161 AktG ist auf der
Internetseite der Gesellschaft unter K www.deutsche-
boerse.com/entsprerklaerung offentlich zuganglich. Ebenso sind dort die
Entsprechenserklarungen der vergangenen funf Jahre verflgbar.

Angaben zu den Unternehmensfiihrungspraktiken [CR]

Verhaltensrichtlinien

Die globale Ausrichtung der Gruppe Deutsche Borse erfordert verbindliche
Richtlinien und Verhaltensstandards, die an jedem ihrer Standorte auf der
Welt gelten. Die Grundsatze der Zusammenarbeit zielen insbesondere auf
Verantwortung, Respekt und gegenseitige Wertschatzung ab. Diese
Grundsatze finden ebenfalls bei der Umsetzung des Geschaftsmodells
Anwendung. Als voll integriertes Bdrsenunternehmen organisiert die Gruppe
Deutsche Borse Finanzmarkte und stellt die Infrastruktur fir alle Bereiche des



Wertpapier- und Termingeschafts zur Verfligung — vom Handel Uber die
Verrechnung und Abwicklung von Geschaften, die Bereitstellung von
Marktdaten bis zur Verwahrung und dem Management der Wertpapiere. Die
Kommunikation mit Kunden, Investoren, Mitarbeitern und der Offentlichkeit
basiert auf zeitnaher Information und Transparenz. Neben gewinnorientiertem
Handeln sind anerkannte soziale Standards die Grundlage fur die Fihrung des
Unternehmens Deutsche Borse.

Gruppenweit giiltiger Verhaltenskodex

Verantwortungsvolles Handeln setzt ein konzernweites von allen Mitarbeitern
geteiltes Werteverstandnis voraus. Der vom Vorstand verabschiedete
gruppenweit geltende Verhaltenskodex legt hierflir den Grundstein und setzt
ethische und rechtliche Mindeststandards: Der Verhaltenskodex ist fur
Mitglieder des Vorstands ebenso verbindlich wie flir alle weiteren
Leitungsebenen und Mitarbeiter der Unternehmensgruppe. Neben konkreten
Vorgaben gibt er allgemeine Hinweise, wie Mitarbeiter dazu beitragen konnen,
festgelegte UnternehmenswertmaBstabe im Arbeitsalltag zu leben. Ziel des
Verhaltenskodex ist es, Leitlinien flr die tagliche gemeinsame Arbeit im
Unternehmen zu definieren, zur Losung etwaiger Konflikte beizutragen und er
soll helfen, ethische und rechtliche Herausforderungen zu meistern.

Der Verhaltenskodex fur Mitarbeiter kann eingesehen werden unter
www.deutsche-boerse.com > Corporate Responsibility > Mitarbeiter >
Verhaltenskodex.

Lieferantenrichtlinie

Die Einhaltung hoher Standards verlangt die Gruppe Deutsche Borse nicht nur
von ihrem Management und ihren Mitarbeitern, sondern auch von ihren
Zulieferern. Der Verhaltenskodex (Code of Conduct) fur Lieferanten und
Dienstleister fordert, Menschen- und Arbeitnehmerrechte zu achten und
Mindeststandards zu berticksichtigen. Ein GroBteil der Lieferanten hat diesen
Bedingungen zugestimmt; weitere Geschaftspartner haben sich Uber
Selbstverpflichtungen gebunden, die den Standards der Gruppe Deutsche
Borse entsprechen oder sie Ubertreffen. Die Unterzeichnung der Richtlinie
durch den Dienstleister oder Lieferanten ist zwingende Voraussetzung flr eine
Geschaftsbeziehung mit der Gruppe Deutsche Borse.

Die Standards werden unter Berticksichtigung aktueller Entwicklungen
regelmaBig Uberprift und bei Bedarf angepasst.
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Die Lieferantenrichtlinie steht im Internet auf & www.deutsche-boerse.com >
Corporate Responsibility > Okonomie > Beschaffungswesen.

WertmaBstabe

Das unternehmerische Handeln orientiert sich an den Rechtsordnungen und
ethischen Standards der verschiedenen Staaten, in denen die Gruppe
Deutsche Bdrse aktiv ist. Besonders durch den Beitritt zu Initiativen und
Organisationen, die allgemein anerkannte ethische Standards vertreten,
verdeutlicht die Gruppe, welche Wertvorstellungen flr sie dabei von
Bedeutung sind. Relevante Mitgliedschaften sind:

m  United Nations Global Compact (K www.globalcompact.de bzw.
www.unglobalcompact.org): Der United Nations Global Compact ist ein

weltweiter Pakt zwischen Unternehmen und den Vereinten Nationen. Mit
der Teilnahme verpflichtet sich das Unternehmen, soziale und 6kologische
Mindeststandards einzuhalten.

m Charta der Vielfalt (K www.charta-der-vielfalt.de): Als Unterzeichner der
Charta der Vielfalt verpflichtet sich die Deutsche Borse AG, die Vielfalt
ihrer Belegschaft, der Kunden und Geschaftspartner anzuerkennen,
wertzuschatzen und zu fordern — unabhangig von Alter, Geschlecht,
Behinderung, Rasse, Religion, Nationalitat, ethnischer Herkunft, sexueller
Orientierung und ldentitat.

m International Labour Organisation (K www.ilo.org): Die UN-Agentur ist die
international verantwortliche Organisation zur Ausarbeitung und
Beaufsichtigung weltweiter Gewerkschaftsstandards; sie bringt
Regierungsvertreter, Arbeithnehmer und Arbeitgeber an einen Tisch, um
gemeinsam Richtlinien und Programme auszuarbeiten.

m  Deutscher Nachhaltigkeitskodex (K www.nachhaltigkeitsrat.de): Der Rat
fur Nachhaltige Entwicklung beschlieBt den Deutschen Nachhaltigkeits-
kodex und empfiehlt Politik und Wirtschaft dessen umfassende Anwen-
dung als ein freiwilliges Instrument. Der Deutsche Nachhaltigkeitskodex ist
in einem neuartigen Dialogprozess der Stakeholder entstanden. Seit 2011
veroffentlicht das Unternehmen jahrlich eine Entsprechenserklarung zum
Deutschen Nachhaltigkeitskodex.

Branchenspezifische Richtlinien

Die zentrale Rolle der Gruppe Deutsche Borse in der Finanzbranche verlangt
einen verantwortungsbewussten Umgang mit Informationen. Deshalb gelten
bei der Gruppe eine Reihe von Regelungen, die den bewussten und
verantwortungsvollen Umgang der Mitarbeiter mit sensiblen Informationen,
Daten und Fakten sicherstellen. Diese Regeln beinhalten sowohl rechtliche
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Vorgaben als auch spezielle, fir das jeweilige Branchensegment geltende
Richtlinien.

Hinweisgebersystem

Das Hinweisgebersystem (Whistleblowing) ist ein Angebot der Gruppe
Deutsche Bdrse an Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie externe
Dienstleister, nicht regelkonformes Verhalten zu melden. Die Gruppe
Deutsche Borse hat Deloitte & Touche beauftragt, als sogenannter externer
Ombudsmann Hinweise per Telefon oder E-Mail entgegenzunehmen. Die
Anonymitat der Hinweisgeber gegenliber der Gruppe Deutsche Bdrse bleibt
dabei gewahrt.

Richtlinien zum Risiko- und Kontrollmanagement

Funktionsfahige Kontrollsysteme sind wesentlicher Bestandteil stabiler
Geschaftsprozesse. Die gruppenweiten Kontrollsysteme der Deutschen Borse
sind in ein Gesamtkonzept eingebettet, das u. a. die gesetzlichen Vorschriften,
die Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex, europaische
Regelungen und Empfehlungen und weitere unternehmensspezifische
Richtlinien berlcksichtigt. Die zustandigen Verantwortlichen flr die einzelnen
Elemente des Kontrollsystems stehen untereinander sowie mit dem Vorstand
in engem Kontakt und berichten regelmaBig an den Aufsichtsrat bzw. dessen
Ausschusse. GleichermaBen verflgt die Gruppe Uber ein konzernweites
Risikomanagementsystem, das Funktionen, Prozesse und
Verantwortlichkeiten umfasst und verbindlich regelt.

Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

Ein wesentliches Grundprinzip des deutschen Aktiengesetzes ist das duale
Fihrungsprinzip, das die Organe Vorstand und Aufsichtsrat jeweils mit
getrennten eigenstandigen Kompetenzen ausstattet. Grundlage des Handelns
der Organe und Gremien der Deutsche Borse AG ist das Prinzip der
verantwortungsvollen Unternehmensfihrung (Corporate Governance).
Corporate Governance soll die langfristige Wertschaffung unterstiitzen und mit
Transparenz und werteorientiertem Handeln einen nachhaltigen Beitrag
leisten, um den langfristigen Unternehmenserfolg zu sichern: Gute Corporate
Governance fordert das Vertrauen der Anleger, Kunden, Geschaftspartner,
Mitarbeiter und der Finanzmarkte.
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Vorstand der Deutsche Bérse AG

Der Vorstand leitet die Deutsche Borse AG und die Gruppe Deutsche Borse. Er
umfasste im Dezember des Berichtsjahres kurzfristig sieben Mitglieder,
ansonsten sechs Mitglieder. Zu seinen Aufgaben zahlen die Festlegung der
Unternehmensziele und der strategischen Ausrichtung, die Steuerung und
Uberwachung der operativen Einheiten sowie die Einrichtung und
Uberwachung eines effizienten Risikomanagementsystems. Der Vorstand ist
zustandig fur die Erstellung der Quartals- und Halbjahresfinanzberichte und
die Aufstellung des Konzernabschlusses sowie des Jahresabschlusses der
Deutsche Borse AG. Ferner hat er fur die Einhaltung der Rechtsvorschriften
und behdrdlicher Regelungen zu sorgen.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die Verantwortung fur die
gesamte Geschaftsfihrung. Unbeschadet der Gesamtverantwortung aller
Vorstandsmitglieder fihren die einzelnen Mitglieder des Vorstands die ihnen
im Rahmen des Geschaftsverteilungsplans zugewiesenen Ressorts
selbststandig und in eigener Verantwortung. Neben den Geschéftsbereichen
gibt es funktionale Zustandigkeiten, die neben dem Ressort des
Vorstandsvorsitzenden den Bereich Finanzen mit Investor Relations, dem
Risikomanagement, Personal sowie Compliance umfassen. Die geschéftlichen
Zustandigkeitsbereiche beziehen sich auf operative Geschaftsfelder, wie die
Kassamarktaktivitaten und das Derivategeschaft, die Wertpapierabwicklung
und -verwahrung sowie den Bereich Information Technology und das
Marktdatengeschaft. Die nahere Ausgestaltung der Vorstandsarbeit wird durch
eine Geschaftsordnung, die der Aufsichtsrat flir den Vorstand erlassen hat,
bestimmt. Diese regelt die Ressortzustandigkeiten der Vorstandsmitglieder,
dem Gesamtvorstand vorbehaltene Angelegenheiten, besondere MaBnahmen,
die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedlrfen, sowie sonstige Verfahrens-
und Beschlussmodalitaten.

Der Vorstand tagt regelméaBig im Rahmen von Vorstandssitzungen. Diese
werden vom Vorstandsvorsitzenden einberufen, der die Arbeit im Vorstand
koordiniert. Jedes Vorstandsmitglied kann die Einberufung einer Sitzung
verlangen. Der Gesamtvorstand entscheidet seiner Geschaftsordnung
entsprechend regelmaBig durch Beschluss mit der einfachen Mehrheit der an
der Beschlussfassung teilnehmenden Mitglieder. Im Falle der
Stimmengleichheit ist die Stimme des Vorstandsvorsitzenden entscheidend.
Dieser hat zudem ein Vetorecht, er kann jedoch keine Entscheidung gegen
das Mehrheitsvotum durchsetzen.



Der Vorstand kann zur Durchfahrung von Prifungen und zur Vorbereitung von
Vorstandsbeschlissen zeitlich befristete Vorstandsausschisse bilden sowie
Beirate bestellen, wovon er im Geschaftsjahr 2012 jedoch keinen Gebrauch
machte.

Weitere Informationen zum Vorstand, die personelle Zusammensetzung, die
individuellen Mandate und die Lebenslaufe kdnnen abgerufen werden unter
R www.deutsche-boerse.com/Vorstand

Enge Kooperation zwischen Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten eng und vertrauensvoll zusammen. Sie
erfullen ihre Aufgaben zum Wohl des Unternehmens und mit dem Ziel einer
nachhaltigen Wertsteigerung. Der Vorstand setzt den Aufsichtsrat regelmaBig,
zeitnah und umfassend uber den Gang der Geschéfte in Kenntnis. Darliber
hinaus informiert der Vorstand den Aufsichtsrat regelmaBig Uber alle Fragen
der Unternehmensplanung, der Geschéaftsentwicklung, der Risikolage und des
Risikomanagements sowie der Kontrollsysteme im Unternehmen. In allen
Angelegenheiten, die von besonderem Gewicht flr das Unternehmen sind,
erstattet der Vorsitzende des Vorstands unverziglich mindlich oder schriftlich
Bericht an den Aufsichtsrat. Die strategische Ausrichtung des Unternehmens
wird mit dem Aufsichtsrat eingehend erdrtert und abgestimmt und ihre
Umsetzung in regelméaBigen Abstanden diskutiert. Insbesondere die
Vorsitzenden der beiden Gremien halten regelmaBig Kontakt und beraten die
Strategie, die Geschaftsentwicklung sowie das Risikomanagement des
Unternehmens. Zudem kann der Aufsichtsrat jederzeit vom Vorstand einen
Bericht insbesondere Gber Angelegenheiten der Deutsche Borse AG sowie
Uber geschaftliche Vorgange bei Tochterunternehmen verlangen, die auf die
Lage der Deutsche Borse AG von erheblichem Einfluss sein kdnnen.

Aufsichtsrat der Deutsche Boérse AG

Der Aufsichtsrat Uberwacht und berat den Vorstand bei der Leitung des
Unternehmens. Er unterstitzt ihn bei wesentlichen unternehmerischen
Entscheidungen und steht ihm bei Fragen von strategischer Bedeutung zur
Seite. MaBnahmen, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedlrfen, hat der
Aufsichtsrat in der Geschaftsordnung fur den Vorstand definiert. Weiterhin ist
der Aufsichtsrat insbesondere fir die Bestellung der Mitglieder des Vorstands
und die Festsetzung der Gesamtverglitung der einzelnen Vorstandsmitglieder
sowie flr die Prufung des Konzernabschlusses und des Jahresabschlusses der
Deutsche Borse AG zustandig. Die Tatigkeit des Aufsichtsrats im
Geschaftsjahr 2012 wird im - Bericht des Aufsichtsrats auf den Seiten 70
bis 77 des Unternehmensberichts 2012 erlautert.
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Der Aufsichtsrat setzt sich zu zwei Dritteln aus Anteilseignervertretern und zu
einem Drittel aus Arbeitnehmervertretern zusammen. Derzeit umfasst er nach
der Satzung der Deutsche Bdrse AG 18 Mitglieder. Die Amtsperiode des
Aufsichtsrats betragt derzeit drei Jahre und begann erneut mit der
ordentlichen Hauptversammlung im Jahr 2012, wobei die Amtsperioden der
Anteilseigner- und die der Arbeitnehmervertreter identisch sind.

Der Aufsichtsrat trifft regelmaBig zu ordentlichen Sitzungen im Februar, Marz,
Mai, Juni, September und Dezember zusammen. Nach Bedarf werden
dardber hinaus auBerordentliche Sitzungen abgehalten. Die Ausschiisse
halten ebenfalls regelmaBig Sitzungen ab. Der Aufsichtsrat trifft seine
Entscheidungen mit einfacher Mehrheit. Der Aufsichtsrat Uberprift regelmaBig
die Effizienz seiner Tatigkeit, erortert Verbesserungsmaoglichkeiten und
beschlieBt hierzu geeignete MaBnahmen, soweit erforderlich.

Hinsichtlich seiner Zusammensetzung hat der Aufsichtsrat einen Anforde-
rungskatalog mit konkreten Zielvorgaben beschlossen. Dabei wurden Basis-
Qualifikationsmerkmale wie Verstandnis fur kaufméannische Fragen,
Kenntnisse des deutschen Corporate Governance-Systems, analytische und
strategische Fahigkeiten sowie Integritat und charakterliche Eignung fur das
Mandat definiert. Zusatzlich wurden unternehmensspezifische Qualifikations-
merkmale festgelegt, die aus dem Geschaftsmodell, der konkreten Zielsetzung
und aus spezifischen, fir die Gruppe Deutsche Borse geltenden Regulierun-
gen abgleitet sind. Diese umfassen insbesondere fundierte Kenntnisse Uber
Borsen, das Clearing- und Settlement-Geschaft, Finanz-, Audit- und Risiko-
management, Compliance, Rechnungslegung und Abschlussprifung, Informa-
tionstechnologie sowie Erfahrungen mit regulatorischen Anforderungen.
Wahrend die Basis-Qualifikationsmerkmale idealerweise bei jedem
Aufsichtsratsmitglied vorliegen sollen, beziehen sich die unternehmens-
spezifischen Qualifikationsmerkmale auf den Aufsichtsrat in seiner
Gesamtheit. Der vom Aufsichtsrat beschlossene Anforderungskatalog enthalt
auBerdem konkrete Zielvorgaben flr die angemessene Beteiligung von Frauen
sowie die Festlegung einer ausreichenden Anzahl unabhangiger
Aufsichtsratsmitglieder. Details zum Zusammensetzungsprofil kénnen dem

- Corporate Governance-Bericht im Unternehmensbericht 2012 entnommen
werden.

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats und ihre Arbeitsweise
Mit den Ausschissen verfolgt der Aufsichtsrat das Ziel, die Effizienz seiner
Arbeit zu steigern, indem komplexe Sachverhalte in kleineren Gruppen
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bearbeitet und flr den Gesamtaufsichtsrat vorbereitet werden. Soweit
gesetzlich zulassig, sind auch einzelne Entscheidungsbefugnisse auf die
Ausschusse ubertragen. Die Ausschlisse werden vom Ausschussvorsitzenden
einberufen. Das Gremium hat sechs Ausschisse gebildet. Die jeweiligen
Zustandigkeiten und die Verfahrensregeln fur die Beschlussfassungen wurden
in die Geschéftsordnung flr den Aufsichtsrat integriert. Die Verfahrensregeln
entsprechen denen des Aufsichtsratsplenums. Die Aufgaben und Zusammen-
setzungen der einzelnen Ausschisse sind in der Tabelle unten zusammen-
gefasst dargestellt. Die Ausschussvorsitzenden berichten jeweils dem Auf-
sichtsratsplenum Uber die Gegenstande und Beschllsse der Ausschus-

ssitzungen.

Details zu den konkreten Tatigkeiten und Sitzungen im Berichtsjahr konnen
dem - Bericht des Aufsichtsrats enthommen werden.

Weitere Informationen zum Aufsichtsrat sowie zu den Ausschussen, die
personelle Zusammensetzung, die individuellen Mandate und die Lebenslaufe
kdnnen abgerufen werden unter K www.deutsche-boerse.com/Aufsichtsrat
Ausfihrungen zur Behandlung von potenziellen Interessenkonflikten finden
sich im > Bericht des Aufsichtsrats auf Seite 77 des Unternehmensberichts

2012.

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats: Zusammensetzung und Zustandigkeiten

Ausschuss fiir Strategieangele

genheiten

Mitglieder bis 16.05.2012

Mitglieder ab 16.05.2012

Dr. Manfred Gentz
(Vorsitzender)

Dr. Joachim Faber
(Vorsitzender)

Herbert Bayer

Richard Berliand

Birgit Bokel

Karl-Heinz Floether

Dr. Joachim Faber

Hans-Peter Gabe

Richard M. Hayden

Heinz-Joachim Neubdirger

Friedrich Merz

Gerhard Roggemann

Gerhard Roggemann

Jutta Stuhlfauth

Zusammensetzung

Vorsitzender des Aufsichtsrats als
Ausschussvorsitzender

Mindestens funf weitere Mitglieder, die vom
Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustandigkeiten

Beratung des Vorstands in Angelegenheiten mit
strategischer Bedeutung fir die Gesellschaft und
die mit ihr verbundenen Unternehmen
Vorbereitung von Stellungnahmen des
Aufsichtsratsplenums zu strategischen Fragen

Finanz- und Priifungsausschuss

Mitglieder bis 16.05.2012

Mitglieder ab 16.05.2012

Dr. Erhard Schipporeit
(Vorsitzender)

Dr. Erhard Schipporeit
(Vorsitzender)

Friedrich Merz

Friedrich Merz

Thomas Neil3e

Heinz-Joachim NeubuUrger

Zusammensetzung

Mindestens vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat
gewahlt werden

Ausgeschlossen vom Vorsitz: Vorsitzender des
Aufsichtsrats, ehemalige Vorstandsmitglieder der
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Johannes Witt

Johannes Witt

Gesellschaft, deren Bestellung vor weniger als
zwei Jahren endete

m  Bedingung fur den Vorsitz des Ausschusses:
Besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der
Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen
und internen Kontrollverfahren sowie
Unabhangigkeit

Zustandigkeiten

m  Behandlung von Fragen zur Aufstellung des
jahrlichen Budgets, des Risikomanagements, der
internen Revision, der Kontrollsysteme, der
Rechnungslegung, des Berichtswesens, der
Compliance und weiterer damit
zusammenhangender Themen

m  Eingehende Erdrterung und Prifung der
Abschlussunterlagen einschlieBlich des Berichts
des Abschlusspriifers zum Konzern- und
Jahresabschluss sowie der Halbjahres- und
Quartalsfinanzberichte

m  Bericht an den Aufsichtsrat Gber die Prifung von
Jahresabschluss und Konzernabschluss und
Empfehlung der Billigung

m Erteilung des Prifauftrags an den
Abschlussprifer, Honorarvereinbarung,
Bestimmung von Prifungsschwerpunkten,
Einholen der Unabhangigkeitserklarung des
Abschlussprtfers, Vorbereitung des Vorschlags
des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung Uber
die Wahl des Abschlussprifers

Ausschuss fir Technologiefra

en

Mitglieder bis 16.05.2012

Mitglieder ab 16.05.2012

Craig Heimark (Vorsitzender)

Craig Heimark (Vorsitzender)

Richard Berliand

Karl-Heinz Floether

David Krell

David Krell

Roland Prantl

Martin Ulrici

Zusammensetzung
m In der Regel vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat
gewahlt werden

Zustandigkeiten

m  Beratung des Aufsichtsratsplenums in allen
Fragen der Informatikentwicklung und
Datenverarbeitungsorganisation der Deutsche
Bérse AG und der mit ihr verbundenen
Unternehmen

Ausschuss fir Fragen von Clearing und Settlement

Mitglieder bis 16.05.2012

Mitglieder ab 16.05.2012

Dr. Konrad Hummler
(Vorsitzender)

Richard Berliand
(Vorsitzender)

Dr. Joachim Faber

Irmtraud Busch

Thomas Neil3e

Dr. Monica Méachler

Zusammensetzung
m In der Regel vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat
gewahlt werden

Zustandigkeiten
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Norfried Stumpf Thomas NeiBe m Beratung des Aufsichtsratsplenums bei der
Beurteilung maBgeblicher regulatorischer Trends
auf nationaler und européischer Ebene sowie bei
der Einschatzung der Auswirkungen dieser
Trends auf die Gruppe Deutsche Borse

Personalausschuss

Mitglieder bis 16.05.2012 Mitglieder ab 16.05.2012 Zusammensetzung

Dr. Manfred Gentz Dr. Joachim Faber m  Vorsitzender des Aufsichtsrats als

(Vorsitzender) (Vorsitzender) Ausschussvorsitzender

Hans-Peter Gabe Marion Fornoff m  Mindestens drei weitere Mitglieder, die vom

Richard M. Hayden

Richard M. Hayden

Gerhard Roggemann

Gerhard Roggemann

Aufsichtsrat gewahlt werden und von denen
eines der Arbeitnehmerseite angehdrt

Zustandigkeiten

Beschaftigung mit Fragen zu den Dienstvertragen
der Vorstandsmitglieder, insb. zur Struktur und
Hohe ihrer Bezlige

Befassung mit Personalentwicklung und
Nachfolgeplanung im Vorstand

Zustimmung zur Ubernahme von Vorstands-,
Aufsichtsrats-, Beirats- und ahnlichen Mandaten,
Ehrenamtern und Nebentatigkeiten durch
Vorstandsmitglieder der Deutsche Boérse AG
sowie weiteren damit zusammenhangenden
Themen

Zustimmung, soweit Vorstand Angestellten
Ruhegelder zusagen, sonstige
individualrechtliche Altersversorgung einrdumen
oder Betriebsvereinbarungen Uber die Errichtung
von Versorgungswerken abschlieBen mochte

Nominierungsausschuss

Mitglieder bis 16.05.2012

Mitglieder ab 16.05.2012

Dr. Manfred Gentz
(Vorsitzender)

Dr. Joachim Faber
(Vorsitzender)

Richard M. Hayden

Richard M. Hayden

Gerhard Roggemann

Gerhard Roggemann

Zusammensetzung

Mindestens drei Mitglieder: AusschlieBlich
Anteilseignervertreter, die zugleich im
Personalausschuss vertreten sind
Vorsitzender des Personalausschusses in
Personalunion auch Vorsitzender des
Nominierungsausschusses

Zustandigkeiten

Vorschlag geeigneter Kandidaten an den
Aufsichtsrat flir dessen Wahlvorschlag an die
Hauptversammlung
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Frankfurt am Main, den 11. Marz 2013
Deutsche Borse AG
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Frank Gerstenschlager

Jeffrey Tessler



Bestdtigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss —-bestehend aus Bilany, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang— unler Einbezichung der Buchlithrung und den rusammengefassten Lagebericht der
Deutsche Barse AG, Frankfurt am Main, flr das Geschiifisjahr vom 1. Januar bis 31, Dezember
2012 gepriifl. Dic BuchlThrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und zusammengefass-
tem Lagebericht nach den dewtschen handelsrechilichen Vorschrifien liegen in der Verantwor-
wng des YVorstands der Gesellschall. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlaze der von uns
durchgefiihrien Prafung cine Beurtcilung dber den Jahresabschluss unier Einbezichung der
Buchfiihrung und iiber den susammengefassien Lageberichl abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirschafispritfer (1DW) fesipestellien dewtschen Grundséilze ordnungsmiéBiger Abschluss-
privfung vorgenommen. Danach ist die Priffung so 2u planen und durcheufihren, dass Unrich-
tigkeiten und Verstofie, die sich aul die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachiung, der Grundsiitze ordnungsmiliger Buchfithrung und durch den zusammengefassicn
Lagebericht vermittelten Bildes der Venmigens-, Finane- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priilungshandlungen wer-
den die Kenninisse iiber die Geschiifistitigheit und iber das wirischafiliche und rechihche Um-
feld der Gesellschalt sowie die Erwarlungen Gber mbgliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen
der Pritfung werden die Wirksamkeit des rechnungslepunpsbezogenen internen Kontrollsysiems
sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfithrung, Jahresabschluss und zusammengelassten
Lagebericht dberwiegend aufl der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Be-
urteilung der angewandien Bilanzierungsgrundsiitze und der wesentlichen Einschitzungen des
Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamidarstellung des Jahresabschlusses und des zusam-
mengelassien Lageberichis, Wir sind der AufTassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurleilung bildes,

Unsere Pritlfung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.



Mach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Pritfung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschrifien und verminelt unter Beachtung der Grundsét-
ze ordnungsmiBiger Buchfilhrung ein den tatsiichlichen Verhilinissen entsprechendes Bild der
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der zusammengefasste Lagebericht
steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermitielt insgesami ein zutreffendes Bild von der

Lage der Gesellschafi und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutref-
fend dar.

Frankfurt am Main, den 13, Méirz 2013
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter (Bilanzeid)

Wir  versichern  nach  bestem  Wissen, dass gemal den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsitzen der Jahresabschluss der Deutsche Borse Aktiengesellschaft
gin den tatséchlichen Verhditnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Unternehmens vermittelt und im Lagebericht der Geschiftsveriauf
einschlieflich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Untermehmens so dargestellt sind,
dass ein den tatséchlichen Verhdlinissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die

wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Unternehmens
beschrieben sind,

Frankfurt am Main, den 11. Marz 2013
Deutsche Barse Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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