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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €
Umsatzerlose 4 2.185,2 1.854,2
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft 5 230,8 150,7
Aktivierte Eigenleistungen 6 25,1 22,2
Sonstige betriebliche Ertrage 7 223,4 85,8
2.664,5 2.112,9
Provisionsaufwendungen aus dem Bankgeschéft -161,6 -141,4
Personalaufwand 8 -566,2 -414,9
Abschreibung und Wertminderungsaufwand (ohne Geschéfts- oder Firmenwerte) 9 -126,0 -130,4
Sonstige betriebliche Aufwendungen 10 -469,7 —-405,7
Beteiligungsergebnis 11 4,9 8,6
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Wertminderungsaufwand fir
Geschéfts- oder Firmenwerte (EBITA) 1.345,9 1.029,1
Wertminderungsaufwand fiir Geschéfts- oder Firmenwerte 14 0 -1,6
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 1.345,9 1.027,5
Finanzertrage 12 126,3 62,8
Finanzaufwendungen 12 -117,4 -64,3
Ergebnis vor Steuern (EBT) 1.354,8 1.026,0
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 13 -439,9 -360,0
Jahresiiberschuss 914,9 666,0
Anteil anderer Gesellschafter am Jahresiiberschuss -3,2 2,7
Konzem-Jahrestiberschuss” 911,7 668,7
Ergebnis je Aktie (unverwéassert und verwassert) (€)? 42 4,70 3,36

1) Gewinne, die den Anteilseignern des Mutterunternehmens zuzurechnen sind
2) Die Vorjahreszahl wurde riickwirkend angepasst (siehe Erlauterung 42).






Konzern bi |anZ zum 31. Dezember 2007

Aktiva
Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Immaterielle Vermdgenswerte 14
Software 127,3 129,8
Geschéfts- oder Firmenwerte 1.956,9 1.069,9
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 8,8 14,3
Andere immaterielle Vermdgenswerte 1.326,8 0
3.419,8 1.214,0
Sachanlagen 15
Grundstiicke und Geb&ude 0 119,3
Einbauten in Gebauden 21,5 46,5
Computer-Hardware, Betriebs- und Geschéftsausstattung 76,4 65,4
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0,4 4,3
98,3 235,5
Finanzanlagen und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 16
Anteile an assoziierten Unternehmen 35,9 33,4
Andere Beteiligungen 66,8 16,2
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschéft 514,9 283,4
Sonstige Wertpapiere 12,5 11,9
Sonstige Ausleihungen 0,1 0,1
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 0 94,4
630,2 439,4
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 17, 18 18,3 18,7
Aktive latente Steuerforderungen 13 17,2 0
Summe langfristige Vermdgenswerte 4.183,8 1.907,6
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 19 60.424,0 53.956,9
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 20 9.619,7 6.645,0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 21 235,5 183,2
Forderungen gegen assoziierte Unternehmen 4,4 10,7
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1,4 2,4
Forderungen aus Ertragsteuern® 117,6 19,9
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 18, 22 301,9 56,6
Zur VerauRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte 16 0 7.6
70.704,5 60.882,3
Bankguthaben mit Verfiigungsbeschrénkung 23 4.221,7 1.582,8
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 547,6 652,4
Summe kurzfristige Vermdégenswerte 75.473,8 63.117,5
Summe Aktiva 79.657,6 65.025,1

1) Davon 17,4 Mio. € (2006: 15,5 Mio. €) mit einer Restlaufzeit von tiber einem Jahr aus Kérperschaftsteuerguthaben

gemaR § 37 Abs. 5 Korperschaftssteuergesetz (KStG)



Passiva

Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €
EIGENKAPITAL 24
Gezeichnetes Kapital 200,0 102,0
Kapitalriicklage 1.242,0 1.340,0
Eigene Aktien -589,8 -443,1
Neubewertungsriicklage 32,1 12,9
Angesammelte Gewinne 1.493,0 1.251,6
Konzemeigenkapital 2.377,3 2.263,4
Ausgleichsposten fiir Anteile anderer Gesellschafter 312,9 19,9
Summe Eigenkapital 2.690,2 2.283,3
LANGFRISTIGE SCHULDEN
Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 26 20,6 14,5
Sonstige langfristige Riickstellungen 27,28 118,4 105,9
Latente Steuerschulden 13 626,0 23,4
Verzinsliche Verbindlichkeiten 29 1,2 499,9
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 18, 29 52 2,7
Summe langfristige Schulden 771,4 646,4
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Steuerriickstellungen 27,30 273,3 244.8
davon Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: 266,7 Mio. € (2006: 231,8 Mio. €)
Sonstige kurzfristige Riickstellungen 27,31 205,0 82,0
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 19 60.424,0 53.956,9
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft” 32 9.125,9 6.078,7
Sonstige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 29 1.360,2 0,1
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 97,7 91,8
Verbindlichkeiten gegen assoziierte Unternehmen 6,1 3,0
Verbindlichkeiten gegen Untemehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 5.2 8,5
Bardepots der Marktteilnehmer 33 4.016,2 1.509,0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 18, 34 682,4 120,6
Summe kurzfristige Schulden 76.196,0 62.095,4
Summe Schulden 76.967,4 62.741,8
Summe Passiva 79.657,6 65.025,1

1) Davon 95,1 Mio. € (2006: O Mio. €) Verbindlichkeiten gegen assoziierte Unternehmen



Konzern-Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €
Jahresiiberschuss 914,9 666,0
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 9,14 126,0 132,0
Zunahme der langfristigen Riickstellungen 38 16,0 19,4
Latente Ertragsteuerertrage 13 -15,1 -28,0
Ubrige nicht zahlungswirksame Ertrage 38 -117,7 -14,6
Verénderung des Vermégens und der Verbindlichkeiten aus operativer
Geschéftstatigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:
Zunahme der Forderungen und sonstigen Vermégenswerte 38 —-266,5 -48,4
Zunahme der kurzfristigen Schulden 38 192,3 116,6
Abnahme der langfristigen Verbindlichkeiten -1,1 0
Netto(gewinn)/-verlust aus dem Abgang von langfristigen Vermégenswerten -9,2 0,4
Cashflow aus laufender Geschéftstéatigkeit 38 839,6 843,4
Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen -79,7 -69,2
Auszahlungen fiir Investitionen in langfristige Finanzinstrumente -124,8 -84,3
Auszahlungen fiir den Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen -0,3 -0,7
Auszahlungen fiir den Erwerb von Tochteruntemehmen abziiglich erworbener Zahlungsmittel -1.826,6 0
Einzahlungen aus der VerauRerung von (Anteilen an) Tochterunternehmen und Beteiligungen
abziiglich abgegebener Zahlungsmittel 358,9 34,3
Netto(zunahme)/-abnahme der kurzfristigen Forderungen, Wertpapiere und Verbindlichkeiten
aus dem Bankgeschaft mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei Monaten -149,0 -270,1
Einzahlungen aus Abgéngen von zur VeraufBerung verfiigbaren langfristigen
Finanzinstrumenten 50,9 118,5
Einzahlungen aus Abgéngen von langfristigen Vermogenswerten und zur VerauBerung
gehaltenen langfristigen Vermogenswerten 17,4 1,7
Cashflow aus Investitionstétigkeit 39 -1.7583,2 -269,8
Mittelabfluss aus dem Erwerb eigener Aktien -395,0 -389,7
Mittelzufluss aus dem Verkauf eigener Aktien 15,6 5,9
Mittelzufluss von anderen Gesellschaftern 271,3 4,0
Mittelzufluss aus kurzfristiger Finanzierung 1.365,4 0
Zahlungen aus Finanzierungsleasing-Verhéltnissen =05 -1,9
Ausschiittung an Aktionéare -329,8 -210,4
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 40 927,0 -592,1
Zahlungswirksame Verénderung des Finanzmittelbestands 13,4 -18,5
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode® 1.026,8 1.045,3
Finanzmittelbestand am Ende der Periode” 41 1.040,2 1.026,8
Cashflow je Aktie aus laufender Geschaftstatigkeit (unverwassert und verwassert) (€)% 4,33 4,24
Erhaltene Zinsen und &hnliche Ertrage 128,4 62,4
Erhaltene Dividenden? 9,7 5.2
Gezahlte Zinsen -117,3 -67,1
Ertragsteuerzahlungen -524,0 -311,9

1) Ohne Bardepots der Marktteilnehmer
2) Die Vorjahreszahl wurde riickwirkend angepasst (siehe Erlauterung 42).
3) Erhaltene Dividenden aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und anderen Beteiligungen






Konzern-Eigenkapitalentwicklung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €

Gezeichnetes Kapital
Bilanz zum 1. Januar 102,0 105,9
Einziehung eigener Aktien -2,0 -3,9
Kapitalerhthung aus Gesellschaftsmitteln 100,0 0
Bilanz zum 31. Dezember 200,0 102,0
Kapitalriicklage
Bilanz zum 1. Januar 1.340,0 1.336,1
Einziehung eigener Aktien 2,0 3,9
Kapitalerhéhung aus Gesellschaftsmitteln -100,0 0
Bilanz zum 31. Dezember 1.242,0 1.340,0
Eigene Aktien
Bilanz zum 1. Januar -443,1 -366,8
Erwerb eigener Aktien -395,0 -389,7
Einziehung eigener Aktien 227,5 304,1
Verkaufe im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 20,8 9,3
Bilanz zum 31. Dezember -589,8 -443,1
Neubewertungsriicklage 24
Bilanz zum 1. Januar 12,9 11,6
Verénderung aus aktienbasierter Vergtitung 4,6 0,7
Neubewertung der Cashflow-Hedges 5,6 0,6
Neubewertung der sonstigen Finanzinstrumente 8,8 -0,5
Latente Steuern auf die Neubewertung der Finanzinstrumente 0,2 0,5
Bilanz zum 31. Dezember 32,1 12,9
Angesammelte Gewinne 24
Bilanz zum 1. Januar 1.251,6 1.099,9
Ausschiittung an Aktionare 25 -329,8 -210,4
Konzern-Jahresiiberschuss 911,7 668,7
Wéhrungsdifferenzen und sonstige Anpassungen -126,4 -3,1
Einziehung eigener Aktien -227,5 -304,1
Latente Steuern 13 13,4 0,6
Bilanz zum 31. Dezember 1.493,0 1.251,6
Konzemeigenkapital zum 31. Dezember 2.377,3 2.263,4




2007 2006
Mio. € Mio. €
Ubertrag Konzerneigenkapital 2.377,3 2.263,4
Ausgleichsposten fiir Anteile anderer Gesellschafter
Bilanz zum 1. Januar 19,9 14,1
Verénderung aus Kapitalmanahmen 296,4 9,0
Anteil anderer Gesellschafter am Nettogewinn/-(verlust) von Konzerngesellschaften 3,2 -2,7
Wahrungsdifferenzen -6,6 -0,5
Bilanz zum 31. Dezember 312,9 19,9
Summe Eigenkapital zum 31. Dezember 2.690,2 2.283,3
Darstellung des Gesamtertrags und -aufwands fiir die Periode
Konzernanhang 2007 2006
Mio. € Mio. €
Wahrungsdifferenzen 24 -44,8 -2,2
Neubewertung der Cashflow-Hedges -81,3 0,6
Neubewertung der sonstigen Finanzinstrumente 8,8 -0,5
Latente Steuern 24 13,6 0,5
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/(Verluste) -108,7 -1,6
Jahrestberschuss laut Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 914,9 666,0
Gesamtertrag fir die Periode 811,2 664,4
davon entfallen auf:
Anteilseigner der Muttergesellschaft 814,6 667,6
Andere Gesellschafter -3.4 -3,2




Konzernanhang

Konzernanhang
Grundlagen und Methoden

1. Allgemeine Grundsétze

Die Deutsche Bérse AG (,die Gesellschaft) ist eine in der Bundesrepublik Deutschland
eingetragene Aktiengesellschaft. Der Sitz der Gesellschaft befindet sich in 60487 Frankfurt
am Main, Neue Bdrsenstrale 1.

Der Konzernabschluss 2007 wurde unter Anwendung von § 315a HGB (,Konzernab-
schluss nach internationalen Rechnungslegungsstandards®) im Einklang mit den Internati-
onal Financial Reporting Standards (IFRS) und den diesbeztiglichen Interpretationen des
International Accounting Standards Boards (IASB) erstellt, wie sie geméaf der Verordnung
Nr. 1606/2002 des Europaischen Parlaments und des Rates Uber die Anwendung interna-
tionaler Rechnungslegungsstandards in der Européischen Union anzuwenden sind, sowie
mit den IFRS insgesamt.

Darliber hinaus wurde der Konzernfinanzbericht entsprechend den Vorgaben des Handels-
gesetzbuches (HGB) um einen Konzernlagebericht und um eine Versicherung der gesetz-
lichen Vertreter (Bilanzeid) erganzt. Die nach § 315a Abs. 1 HGB erforderlichen Angaben
wurden im Konzernanhang und im Vergutungsbericht, der Bestandteil des Konzernlage-
berichts ist, dargestellt. Der Konzemabschluss orientiert sich auch an den vom Rechnungs-
legungs Interpretations Committee (RIC) des Deutschen Rechnungslegungs Standards
Committee e.V. (DRSC) beschlossenen Interpretationen, solange keine gegenteilige Rege-
lung vom International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) oder dem
IASB beschlossen wird.

Auswirkungen neuer Rechnungslegungsstandards
Die Interpretation IFRIC 11 wurde vorzeitig angewandt (siehe folgende Seite). Daneben
wurde die folgende Interpretation erstmalig im Geschaftsjahr 2007 angewandt:

Standard/ Verdffentlichung Zeitpunkt  Endorsement”
Interpretation durch IASB Inkrafttreten
IFRIC 10 Zwischenberichterstattung und Wertminderung 20.07.2006 01.11.2006 02.06.2007

1) Ubernahme der IFRS-Regelung durch die EU-Kommission (Endorse ment-Prozess); Datum der Veroffentlichung

IFRIC 10 ,,Zwischenberichterstattung und Wertminderung“

IFRIC 10 regelt, dass ein Unternehmen einen in einer friheren Zwischenperiode erfassten
Wertminderungsaufwand beim Geschafts- oder Firmenwert, bei einem gehaltenen Eigen-
kapitalinstrument oder bei einem zu Anschaffungskosten gehaltenen finanziellen Vermégens-
wert nicht wiederaufholen darf. Die Interpretation darf nicht durch Analogisierung auf an-
dere Bereiche mit mdglichen Widerspriichen zwischen IAS 34 ,Zwischenberichterstattung”
und anderen Standards ausgeweitet werden. Die erstmalige Anwendung von IFRIC 10 hat
keinen wesentlichen Einfluss auf den Abschluss der Gesellschaft.
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Konzernanhang

IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben®, die Anpassungen IAS 1 ,Darstellung des Abschlus-
ses: Eigenkapitalangaben® sowie IFRIC 8 ,,Anwendungsbereich von IFRS 2“ und IFRIC 9
»Erneute Beurteilung eingebetteter Derivate” wurden bereits im Jahr 2006 vorzeitig ange-
wandt.

Daneben wurde erstmalig der Deutsche Rechnungslegungsstandard (DRS) 17 (Near final
Standard in der Fassung vom 7. Dezember 2007) ,,Berichterstattung tber die Vergiitung
der Organmitglieder” zur Umsetzung des Vorstandsvergiitungs-Offenlegungsgesetzes
(VorstOG) angewandt. Er ist erstmalig fir Geschéftsjahre, die nach dem 31. Dezember
2007 beginnen, anzuwenden. DRS 17 regelt die Berichterstattung tber die Vergitung der
Organmitglieder einer Aktiengesellschaft. Der Standard konkretisiert die Anforderungen an
die Berichterstattung von Konzernen gemaf §§ 314 Abs. 1 Nr. 6 und 315 Abs. 2 Nr. 4
HGB. Die Gruppe Deutsche Borse legt die Vorstandsvergiitung gemaR dem Deutschen
Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 14. Juni 2007 individualisiert im Vergu-
tungsbericht (siehe Lagebericht) offen. Die zusammenfassenden Angaben, die sich aus IAS
24 ,Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen® ergeben, sind in Erl&u-
terung 50 angegeben.

Vorzeitige Anwendung von Rechnungslegungsstandards
Nach Veréffentlichung und Ubernahme durch die EU hat sich die Gesellschaft fiir die vor-
zeitige Anwendung folgender Standards und Interpretationen entschieden:

Standard/ Verdffentlichung Zeitpunkt  Endorsement”
Interpretation durch 1ASB Inkrafttreten®
IFRIC 11 IFRS 2: Geschéfte mit eigenen Aktien und Aktien von Konzernunternehmen 02.11.2006 01.03.2007 02.06.2007

1) Anwendung auf die erste Berichtsperiode eines Geschéftsjahres, das an diesem Tag oder danach beginnt.
Eine frilhere Anwendung wird empfohlen.
2) Ubernahme der IFRS-Regelung durch die EU-Kommission (Endorse ment-Prozess); Datum der Verdffentlichung

IFRIC 11 ,,IFRS 2: Geschafte mit eigenen Aktien und Aktien von Konzernunternehmen*
IFRIC 11 regelt, wie IFRS 2 , Aktienbasierte Vergiitung“ auf aktienbasierte Zahlungsverein-
barungen anzuwenden ist, bei denen Eigenkapitalinstrumente der Gesellschaft oder eines
anderen Untemehmens desselben Konzerns gewahrt werden.

Die friihzeitige Anwendung von IFRIC 11 hatte keine Auswirkungen auf den Abschluss der
Gruppe Deutsche Borse.



Konzernanhang

Neue Rechnungslegungsstandards

Folgende Standards und Interpretationen, die die Gruppe Deutsche Borse fiir das Jahr 2007
nicht vorzeitig anwendet, wurden bis zum Bilanzstichtag vom IASB verbffentlicht und teil-
weise von der EU-Kommission anerkannt:

Standard/ Verbffent- Zeitpunkt  Endorsement? Voraus-
Interpretation lichung durch Inkrafttreten® sichtliche
IASB Auswirkungen
IFRS 2 Anpassungen IFRS 2, Anteilsbasierte 17.01.2008 01.01.2009 EFRAG- keine
Vergutung — Austibungsbedingungen und Stellungnahme  wesentlichen
Annullierungen*” in Q2/2008
erwartet”
IFRS 3 Anpassungen IFRS 3 ,,Unternehmenszusammenschliisse” 10.01.2008 01.01.2009 offen keine
wesentlichen
IFRS 8 Operative Segmente 30.11.2006 01.01.2009 22.11.2007 zusatzliche
Angaben im
Anhang
IAS 1 Anpassungen IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses: 06.09.2007 01.01.2009 EFRAG- keine
Eigenkapitalangaben® Stellungnahme  wesentlichen
in Q1/2008
erwartet?
IAS 23 Anpassungen IAS 23, Fremdkapitalkosten* 29.03.2007 01.01.2009 EFRAG- Aktivierung

Stellungnahme von
verdffentlicht;  Fremdkapi-
Endorsement  talkosten

noch offen®
IAS 27 Anpassungen IAS 27 ,Konzern- und separate Einzelabschliisse nach 10.01.2008 01.01.2009 offen keine
IFRS" wesentlichen
IAS 32 Anpassungen IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung” 14.02.2008 01.01.2009 offen keine
wesentlichen
IFRIC 12 Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen 30.11.2006 01.01.2008 EFRAG- keine

Stellungnahme
verdffentlicht;
Endorsement
noch offen®

IFRIC 13 Kundenbindungsprogramme 28.06.2007 01.07.2008 EFRAG- keine
Stellungnahme
in Q2/2008
erwartet?

IFRIC 14 IAS 19 ,The Limit on a Defined Benefit Asset, Minimum Funding 04.07.2007 01.07.2008 EFRAG- keine
Requirements and their Interaction“® Stellungnahme  wesentlichen
in Q1/2008
erwartet?

1) Anwendung auf die erste Berichtsperiode eines Geschaftsjahres, das an diesem Tag oder danach beginnt. Eine frithere Anwendung wird
empfohlen.

2) Ubernahme der IFRS-Regelung durch die EU-Kommission (Endorsement-Prozess); Datum der Verdffentlichung

3) Im Rahmen des Endorsement-Prozesses durch die EU-Kommission steht die technische Sachverstandigengruppe der European Financial
Reporting Advisory Group (EFRAG) dem Accounting Regulatory Committee (ARC) beratend zur Seite. Das ARC entscheidet tber die
Anerkennung der einzelnen Standards und besteht aus Vertretern der Mitgliedstaaten unter dem Vorsitz der Europédischen Kommission.

4) Regelt die ,,Begrenzung eines leistungsorientierten Vermégenswertes, Mindestfinanzierungsvorschriften und ihre Wechselwirkung*

Anpassungen IFRS 2 ,,Anteilsbasierte Vergiitung — Ausiibungsbedingungen und
Annullierungen*

Die Anpassungen IFRS 2 ,Anteilsbasierte Vergitung — Austibungsbedingungen und Annul-
lierungen* erweitern IFRS 2 dahingehend, dass die Regelungen zur vorzeitigen Planbeen-
digung (,cancellation“) unabhéngig davon Anwendung finden, ob das Untemehmen oder
eine andere Partei den Plan der anteilsbasierten Vergiitung beendet. IFRS 2.28 galt in der
Vergangenheit explizit nur fir vorzeitige Beendigungen durch das Unternehmen. Des Wei-
teren wurde klargestellt, dass Austibungsbedingungen (,,vesting conditions“) ausschlieflich
Dienst- und Leistungsbedingungen (,,service and performance conditions®) sind.
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Anpassungen IFRS 3 ,,Unternehmenszusammenschliisse* und IAS 27 ,,Konzern- und
separate Einzelabschlisse nach IFRS*

Am 19. Juli 2007 veroffentlichte der IASB die Uberarbeiteten Standards IAS 27 und
IFRS 3. Diese sind das Ergebnis der zweiten Phase des IASB-Projekts ,,Unternehmenszu-
sammenschliisse”.

Die Anpassungen von IAS 27 betreffen in erster Linie die Bilanzierung von Anteilen nicht
beherrschender Gesellschafter (derzeit ,,Anteile anderer Gesellschafter oder auch ,,Minder-
heitenanteile” genannt) sowie den Verlust der Beherrschung von Tochterunternehmen. Bei
der Bewertung von Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter sieht der angepasste
IFRS 3 ein Wahlrecht fiir den Erwerber vor, den Anteil entweder zum beizulegenden Zeit-
wert oder entsprechend dem anteiligen beizulegenden Nettozeitwert des erworbenen Un-
ternehmens zu bewerten. Ferner schreibt der Standard die Zurechnung des Konzernge-
samtergebnisses zu den Anteilseignern des Mutterunternehmens sowie zu den Anteilseig-
nern ohne beherrschenden Einfluss selbst dann vor, wenn die Anteile ohne beherrschen-
den Einfluss infolgedessen einen negativen Saldo ausweisen. Weitere wesentliche Ande-
rungen betreffen den sukzessiven Anteilserwerb. Sofern durch den Hinzuerwerb weiterer
Anteile erstmalig die Kontrolle erlangt wird, ist eine erfolgswirksame Neubewertung bereits
bestehender Beteiligungsanteile vorzunehmen. Sofern sich die Beteiligungsquote an einem
Tochterunternehmen &ndert, ohne dabei die Kontrolle Giber das Unternehmen zu verlieren,
miissen die Anderungen erfolgsneutral erfasst werden.

IFRS 8 ,,Operative Segmente*

IFRS 8 wird IAS 14 ,Segmentberichterstattung” ersetzen und passt die Vorschriften zur
Segmentierung an die Vorschriften des Statement of Financial Accounting Standards
(SFAS) 131 an (US-GAAP-Regelung). Nach IFRS 8 ist Uber die wirtschaftliche Lage der
Segmente nach dem sog. Management Approach zu berichten. Berichtspflichtig sind dem-
nach nur noch diejenigen operativen Segmente, die Komponenten eines Unternehmens
darstellen, fir die getrennte Finanzinformationen verfiigbar sind. Voraussetzung ist, dass
diese regelmé&Rig durch die oberste Flhrungskraft des jeweiligen operativen Bereichs Uiber-
prift werden, um zu entscheiden, wie Ressourcen verteilt und Leistungen beurteilt werden.
Diese Finanzinformationen sollen generell auf Basis der internen Steuerung berichtet werden.

Anpassungen IAS 1 ,,Darstellung des Abschlusses*

Am 6. September 2007 verdffentlichte der IASB den Uberarbeiteten Standard IAS 1. Die
Anpassungen von IAS 1 sind das Ergebnis der Phase A des IASB-Projekts zur Darstellung
des Abschlusses. Durch den neuen Standard wird eine weitgehende Ubereinstimmung von
IAS 1 und Financial Accounting Standards Board (FASB) Statement No. 130 ,,Reporting
Comprehensive Income” erreicht werden. Die wesentlichen Anderungen werden Auswir-
kungen sowohl auf die Darstellung des Konzerngesamtergebnisses (,,comprehensive inco-
me*) als auch auf die Darstellung bestimmter Angaben im Konzernabschluss haben, ins-
besondere im Zusammenhang mit der Prasentation von Eigenkapitalverdnderungen, die
aus Transaktionen mit Anteilseignem in ihrer Eigenschaft als Anteilseigner resultieren.



Konzernanhang

Anpassungen IAS 23 ,,Fremdkapitalkosten*

Die Anpassungen schreiben vor, im Rahmen der Anschaffung, des Baus oder der Herstel-
lung eines sog. qualifizierten Vermdgenswertes direkt zurechenbare Fremdkapitalkosten als
Teil der Anschaffungskosten dieses Vermdgenswertes zu aktivieren. Das Wahlrecht zur
unmittelbaren Aufwandsverrechnung dieser Fremdkapitalkosten wurde abgeschafft.

Anpassungen IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung*

Die Anpassungen IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung” erweitern 1AS 32 dahingehend,
dass die Regelungen zur Abgrenzung zwischen Eigen- und Fremdkapital im Zusammen-
hang mit sog. kiindbaren Instrumenten angepasst werden. Ein Finanzinstrument, das den
Inhaber zur Riickgabe an den Emittenten gegen fliissige Mittel oder andere finanzielle
Vermdgenswerte berechtigt (kiindbares Instrument) ist geméaf 1AS 32 als finanzielle Ver-
bindlichkeit auszuweisen. Die Neufassung erlaubt unter bestimmten Bedingungen diese
Instrumente als Eigenkapital zu klassifizieren.

IFRIC 12 ,,Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen*
Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen sind Vereinbarungen, mit denen eine Regierung
oder eine andere Institution des &ffentlichen Sektors Auftrédge an private Betreiber vergibt,
um offentliche Dienstleistungen bereitzustellen, wie Stralen, Flugh&fen, Gefangnisse, Ener-
gieversorgung, Wasserbereitstellung und Verteilungseinrichtungen. IFRIC 12 regelt die
Anwendung der bestehenden IFRS durch den Betreiber bezogen auf diese Vereinbarungen.

IFRIC 13 ,,Kundenbindungsprogramme*

IFRIC 13 regelt die Bilanzierung von Kundenbonusprogrammen. Der Umsatz, der auf Vor-
teile (Pramien) entféllt, die Kunden gewahrt wurden, ist als Verbindlichkeit abzugrenzen,
bis der Kunde sein Prdmienanrecht einlést bzw. dieses Anrecht verféllt. Die Bewertung
erfolgt zum absoluten oder relativen Fair Value.

IFRIC 14 ,IAS 19 — The Limit on a Defined Benefit Asset, Minimum Funding
Requirements and their Interaction

IFRIC 14 befasst sich im Kem mit dem Zusammenspiel zwischen einer am Bilanzstichtag
bestehenden Verpflichtung, zusétzliche Beitrége in einen Pensionsplan einzuzahlen, und
den Regelungen von IAS 19.58. Die Interpretation gibt allgemeine Leitlinien zur Bestim-
mung der Obergrenze eines Uberschussbetrags, der nach IAS 19 als Vermégenswert ange-
setzt werden kann. Fener nimmt er dazu Stellung, wie sich gesetzliche oder vertragliche
Mindestfinanzierungsvorschriften auf Vermégenswerte oder Schulden eines Plans auswir-
ken kdénnen.

Aus der Anwendung des neuen IFRS, der Uiberarbeiteten IAS/IFRS und der neuen Interpre-
tationen erwartet die Gruppe Deutsche Borse keine wesentlichen Auswirkungen.

2. Konsolidierungskreis

Der in den Konsolidierungskreis aufgenommene Anteilsbesitz der Deutsche Borse AG an
Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen zum
31. Dezember 2007 geht aus den folgenden Tabellen hervor. Die Finanzinformationen
stehen, soweit nicht anders angegeben, im Einklang mit den Rechnungslegungsvorschrif-
ten des Landes, in dem die jeweilige Gesellschaft ihren Sitz hat.
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Tochterunternehmen, die zum 31. Dezember 2007 in den Konsolidierungskreis voll
einbezogen wurden:

Anteil am Kapital
am 31.12.2007

Gesellschaft Sitz unmittelbar (mittelbar)
%

Avox Ltd. GroRbritannien 76,82
Clearstream International S.A. Luxemburg 100,00
Clearstream Banking S.A. Luxemburg (100,00)
Clearstream Banking AG Deutschland (100,00)
Clearstream Services S.A. Luxemburg (100,00)
Clearstream Services (UK) Ltd. GroRbritannien (100,00)
Deutsche Borse Finance S.A. Luxemburg 100,00
Deutsche Borse IT Holding GmbH i.L. Deutschland 100,00
Deutsche Borse Systems AG Deutschland 100,00
Deutsche Borse Systems Inc. USA (100,00)
Deutsche Borse Dienstleistungs AG Deutschland 100,00
Deutsche Gesellschaft fiir Wertpapierabwicklung mbH Deutschland 100,00
Eurex Zirich AG Schweiz 49,96
Eurex Frankfurt AG Deutschland (49,96)%
Eurex Bonds GmbH Deutschland (39,69)"

Eurex Clearing AG Deutschland (49,96)”

Eurex Repo GmbH Deutschland (49,96)%

Eurex Services GmbH Deutschland (49,96)%

U.S. Exchange Holdings Inc. USA (49,96)%
International Securities Exchange Holdings Inc. USA (49,96)

ETC Acquisition Corp. USA (49,96)%

International Securities Exchange LLC USA (49,96)%

ISE Stock Exchange LLC USA (25,48)%

ISE Ventures LLC USA (49,96)

Longitude LLC USA (49,96)%

Finnovation Financial Services GmbH Deutschland 100,00
Infobolsa S.A. Spanien 50,00
Difubolsa, Servigos de Difusdo e Informagao de Bolsa, S.A. Portugal (50,00)
Infobolsa Deutschland GmbH Deutschland (50,00)
Risk Transfer Re S.A. Luxemburg 100,00
Scoach Holding S.A. Luxemburg 50,01
Scoach Europa AG Deutschland (50,01)
Scoach Schweiz AG Schweiz (50,01)
Xlaunch GmbH Deutschland 100,00
Deutsche Borse Services s.r.o. Tschechien (100,00)

1) In Tausend

2) Vor Gewinnabfiihrung oder Verlustibernahme

)
)

3) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 85 Prozent

4) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 67,52 Prozent
)

5) Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 43,35 Prozent
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Grundkapital Eigenkapital Bilanzsumme Umsatz 2007 Jahresergebnis 2007 Erstkonsolidierung

TE T€ TE TE TE
GBPY 0 GBPY -307 GBPY 1.084 GBPY 2.970 GBPY 432 2005
25.000 1.033.408 1.153.284 92.662 362.727 2002
57.808 295.144 10.330.509 566.260 198.047 2002
25.000 203.837 1.431.472 298.741 63.273 2002
30.000 53.267 124.365 283.397 11.637 2002
GBPY 0 GBPY 0 GBPY 0 GBPY 0 GBPY -2 2002
125 6.639 725.864 0 310 2003
25 19 24 0 -6 2002
2.000 2.415 211.217 324.585 91.939? 1993
usp? 400 usD" 2.547 USDY 2.832 USDY 10.379 UsD 363 2000
50 50 50 0 0 21.06.2007
25 54 57 0 -12 10.05.2006
CHFY 10.000 CHFY 161.593 CHFY 180.014 CHFY 1.245 CHFY 114 1998
6.000 1.882.555 1.962.804 7.014 1.829 1998
3.600 3.336 4.259 4.045 262 2001
5.113 50.802 4.177.085 0 743 1998
100 550 1.858 3.513 -1.022? 2001
25 1.182.469 1.182.472 0 0 01.11.2007
usDpY 1.000 USDY 932.125 USDY 2.635.878 USDY 0 usDY 10.889 2003
usbp® 0 usb? 467.856 USDY 467.856 USDY 0 usb? 56.957 19.12.2007
usp? 0 usbY 0 uspY 0 usDY 0 usb? 0 19.12.2007
usDpY 0 usD 223.122  USDY 325.367 USD”  250.913 USD" 117.046 19.12.2007
usDpY 0 usD 32.643 USDY 38.050 USDV 10.790 USDY —4.680 19.12.2007
usbp® 0 usb? 462  UsSDY 12.353 USD" 0 usb? -277 19.12.2007
usbp® 0 usb? 1.084 UsDY 1.627 USDY 163 USDY -3.472 19.12.2007
25 24 24 0 -1 14.03.2007
331 11.014 12.736 8.288 415 2002
50 -12 80 367 -22 2002
100 581 1.091 1.630 -591 2003
1.225 5.392 5.683 0 1.644 2004
100 7.598 7.741 0 -102 01.01.2007
140 7.550 9.900 15.947 1.246 01.01.2007
CHFY 100 CHFY 11.195 CHFY 15.934 CHFY 35.946  CHFY 11.095 01.01.2007
25 750 753 0 -12 10.05.2006
CczK? 200 CzZKY 11.376  CzK® 75.078  CZKY 133.975 CzKY -16.737 24.05.2006
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Die Veranderung der Anzahl voll konsolidierter Beteiligungen ist in folgender Tabelle darge-
stellt:

Voll konsolidierte Tochterunternehmen

Deutschland Ausland Summe
Zum 1. Januar 2007 12 17 29
Zugéange 4 8 12
Abgénge -2 -4 -6
Zum 31. Dezember 2007 14 21 35

Im Laufe des Berichtsjahres hat die Deutsche Borse AG die Gesellschaften Finnovation
Financial Services GmbH und Deutsche Borse Dienstleistungs AG als Tochtergesellschaften
gegrindet. Die Eurex Frankfurt AG hat im Berichtsjahr die Eurex Services GmbH als Toch-
tergesellschaft gegriindet. Nach Ablauf der Liquidation wurden die Gesellschaften DGW
Abwicklungs AG i.L. und Xlaunch Abwicklungs AG i.L. im dritten Quartal entkonsolidiert.

Zum 20. Dezember 2007 hat die Clearstream International S.A. die Gesellschaften
Clearstream Properties S.A., Immobiliére Espace Kirchberg A S.A., Immobiliére Espace
Kirchberg C S.A. und Immobiliére Espace Kirchberg D S.A. veréuRert. Zu weiterfihrenden
Angaben siehe Erlauterungen 7, 15 und 16.

Der unmittelbare Kapitalanteil der Deutsche Borse AG einschliel3lich der von ihren Vor-
standsmitgliedern gehaltenen 0,03 Prozent an der Eurex Zirich AG betragt 49,96 Prozent.
Durch die der Deutsche Borse AG gewahrten Genussrechte betrug der Anteil am wirt-
schaftlichen Ergebnis der Eurex Zurich AG im Berichtsjahr wie im Vorjahr 85 Prozent. Der
Kapitalkonsolidierung liegt diese Quote zugrunde. Unter Beriicksichtigung von Stimm-
bindungs- und Mandatsvertrégen betrégt der Stimmrechtsanteil 50 Prozent.

Die Eurex Frankfurt AG und die International Securities Exchange Holdings Inc. (ISE) un-
terzeichneten am 30. April 2007 einen verbindlichen Vertrag zur Ubernahme der ISE
durch Eurex fur ca. 2,8 Mrd. USD in bar bzw. 67,50 USD je Aktie. Dieser Zusammen-
schluss wurde von den Aktionéren der ISE am 27. Juli 2007 beschlossen und am

13. Dezember 2007 von der U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) genehmigt.
Am 19. Dezember 2007 wurde der Zusammenschluss von Eurex und ISE erfolgreich ab-
geschlossen. Die U.S. Exchange Holdings Inc., eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der
Eurex Frankfurt AG, hélt 100 Prozent der stimmrechtsvermittenden Aktien an der ISE. Des
Weiteren halt die ISE 100 Prozent der Anteile an der ETC Acquisition Corp., der Internatio-
nal Securities Exchange LLC, der ISE Ventures LLC, der Longitude LLC sowie einen
51-prozentigen Anteil an der ISE Stock Exchange LLC.
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Der Teilkonzern ISE wird zum 31. Dezember 2007 in den Konzernabschluss mit einbezo-
gen, da die Auswirkungen auf die Vermdgens-, Ertrags- und Finanzlage der Gruppe Deut-
sche Borse zwischen dem Erwerbsstichtag und dem Jahresende als nicht wesentlich be-
trachtet werden. Die nachfolgende Tabelle zeigt die Ermittlung des Geschafts- oder Fir-
menwertes zum 31. Dezember 2007:

Unterschiedsbetrag aus der Akquisition der ISE

31.12.2007

Mio. €

Kaufpreis” 2.042,2
Erworbene Zahlungsmittel -239,7
Anschaffungsnebenkosten 18,6
Summe Anschaffungskosten 1.821,1
Borsenlizenz -299,1
Teilnehmerbeziehungen -951,5
Kundenbeziehungen im Bereich Marktdaten -54,4
Markenname ISE -20,4
Technologie fir Optionshandel, Aktienhandel und Longitude -19,7
Sonstige Vermdégenswerte und Schulden -209,1
Latente Steuern 615,1
Geschéfts- oder Firmenwert 882,0

1) Kaufpreis in Héhe von 2.811,1 Mio. USD umgerechnet zum teilweise durch Hedges abgesicherten Kurs von 1,3765

Der vorstehende Geschéfts- oder Firmenwert ist der starken Position und Profitabilitat des
Teilkonzerns ISE, den Wachstumsaussichten des Optionsmarktes sowie dem Mitarbeiter-
stamm der ISE zuzurechnen, die nicht als separater immaterieller Vermdgenswert ausge-
wiesen werden dirfen.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die im Rahmen des Erwerbs angesetzten Betrége fir jede
Klasse von Vermdgenswerten, Schulden und Eventualschulden des erworbenen Teilkon-
zerns ISE zum Erwerbszeitpunkt und die gemaR IFRS unmittelbar vor dem Zusammen-
schluss bestimmten Buchwerte:

Vermdgenswerte und Schulden
zum Erwerbszeitpunkt

Buchwerte Ansatz zum

unmittelbar vor Erwerbs-

Erwerb Anpassungen zeitpunkt

Mio. € Mio. € Mio. €

Immaterielle Vermdgenswerte 16,0 1.345,1 1.361,1
Sachanlagen 4.7 0 4.7
Finanzanlagen 9,1 0 9,1
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 0,3 0 0,3
Forderungen und sonstige Vermégenswerte 110,1 0 110,1
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 92,9 0 92,9
Summe Aktiva 233,1 1.345,1 1.578,2
Langfristige Schulden 35,7 583,9 619,6
Kurzfristige Schulden 36,7 -3,5 33,2

Summe Schulden 72,4 580,4 652,8
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die Umsatzerldse und das Ergebnis der Gruppe Deutsche
Borse unter der Annahme, dass die ISE bereits zum 1. Januar 2007 in den Konzernab-

schluss mit einbezogen worden wére:

Pro-forma-Gewinn- und Verlustrechnung der
Gruppe Deutsche Borse fur die Zeit vom
1. Januar bis 31. Dezember 2007 (Kennzahlen)

Pro-forma- 2007
2007  Anpassungen® Pro-forma
Mio. € Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 2.185,2 183,6 2.368,8
Abschreibungen -126,0 -47,8 -173,8
Gesamtaufwendungen (einschlieBlich Abschreibungen) -1.323,5 -128,9 -1.452,4
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 1.345,9 55,2 1.401,1
Konzern-Jahresiiberschuss 911,7 16,8 928,5
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) (€) 4,70 0,08 4,78

1) Anpassungen in USD zum Durchschnittskurs 1,3911 umgerechnet

Die SWX Group und die Deutsche Borse AG haben am 25. Oktober 2006 einen Vertrag
zur Grindung und fur den Betrieb einer gemeinsamen Borsenorganisation fir den Kassa-
handel mit strukturierten Produkten unterzeichnet. In diesem Zusammenhang wurde die
Scoach Holding S.A. mit Sitz in Luxemburg, an der die Deutsche Borse AG zu

50,01 Prozent beteiligt ist, sowie deren Tochtergesellschaft Scoach Schweiz AG, Zirich,
gegriindet. Ferner wurde die Gesellschaft Scoach Europa AG, Frankfurt, einschliel3lich
deren Anteils an der BrainTrade GmbH, erworben. Die Gesellschaften werden seit dem

1. Januar 2007 im Konzernabschluss der Gruppe Deutsche Borse voll konsolidiert.

Im Juli 2007 Ubte die Deutsche Borse AG ihre Kaufoption aus und erwarb fiir 3,9 Mio. €
weitere 40 Aktien der Avox Ltd. Dadurch erhohte sich der Anteil der Deutsche Borse AG

an Avox auf 76,82 Prozent.
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Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen, die zum 31. Dezember 2007
geman IAS 28 bzw. IAS 31 ,at equity” bilanziert wurden:

Anteil am
Kapital am
31.12.2007 Jahres-

unmittelbar Grund- Vermdgens- Umsatz ergebnis Assoziiert

Gesellschaft Sitz (mittelbar) Kapital werte”  Schulden” 2007" 2007" seit
% T€ TE TE T€ TE

BrainTrade Gesellschaft
fur Borsensysteme mbH Deutschland 28,57% 1.400 6.159 3.305 29.470 1.454 01.01.2007
CEDEX, Inc. Kanada (23,98) 0 26.420 990 0 -570 19.12.2007
Options Clearing Corporation® USA (9,99) k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. 19.12.2007
Deutsche Borse
Commodities GmbH Deutschland 16,20 1.000 6.132 5.288 0 -156 27.11.2007
European Energy
Exchange AG? Deutschland (11,60) 40.050 217.145 173.914 39.803 8.828 1999
FDS Finanz-Daten-Systeme
GmbH & Co. KG Deutschland 50,00 19.451 2.635 74 385 101 1998
FDS Finanz-Daten-Systeme
Verwaltungs GmbH Deutschland (50,00) 26 40 5 0 0 1998
STOXX Ltd. Schweiz 33,33 1.000° 72.105° 18.102° 86.588° 49.536° 1997
The Clearing Corporation Inc.” USA (6,30)°  71.283" 85.719” 50.719” 8.907” -11.816" 2004
U.S. Futures Exchange LLC USA (13,84 16.920" 19.069” 2.1497 3.513” -17.626” 30.09.2006

Der Anteil an der BrainTrade Gesellschaft fir Borsensysteme mbH wurde durch den Erwerb
der Scoach Europa AG auf insgesamt 28,57 Prozent erhdht und die Gesellschaft als assozi-
iertes Unternehmen gemaR 1AS 28 ,at equity” bilanziert. Zuvor wurde sie mit den Anschaf-
fungskosten in den Abschluss einbezogen.

Die US-Aktivitaten des Eurex-Teilkonzermns umfassten am 31. Dezember 2007 einen von
der U.S. Exchange Holdings Inc. gehaltenen Geschaftsanteil von 12,62 Prozent an The
Clearing Corporation Inc. (CCorp) und von 27,71 Prozent an der U.S. Futures Exchange
LLC (USFE). CCorp wird aufgrund von Mitbestimmungsméglichkeiten durch die Bestellung
von Direktoriumsmitgliedern sowie aufgrund der Abwicklung signifikanten Geschéftsvolu-
mens Uber CCorp nach MafRgabe von IAS 28.7 im Konzernabschluss ,.at equity“ konsoli-
diert. Die beiden Beteiligungen werden Uber die Eurex Zurich AG gehalten, wodurch sich
der mittelbare Anteil an diesen Gesellschaften entsprechend verringert.

Ferner halt die ISE Ventures LLC, die am 19. Dezember 2007 erworben wurde (siehe
Erlauterungen weiter oben), einen 48-prozentigen Geschéftsanteil an der CEDEX Inc.,
sodass sich ein mittelbarer Anteil der Deutsche Boérse AG an der CEDEX Inc. in H6he von
23,98 Prozent ergibt.
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Die Deutsche Borse AG und ihre Partner B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA, Bank Vontobel
AG, Commerzbank AG, Deutsche Bank AG, DZ Bank AG und Umicore AG & Co. KG haben
Ende November 2007 die Deutsche Bérse Commaodities GmbH als Gemeinschafts-
unternehmen gegriindet. Der stimmrechtsbezogene Anteil der Deutsche Borse AG am Ge-
meinschaftsunternehmen betrégt 25,1 Prozent. Das Unternehmen wird als assoziiert ein-
gestuft und in die ,,at equity“-Konsolidierung einbezogen.

Die Deutsche Borse AG und alle tbrigen Anteilseigner gewahren der STOXX Ltd. jeweils
eine Kreditlinie in Hohe von 1,0 Mio. € zur Sicherung der Liquiditat. Wie im Vorjahr hat
die STOXX Ltd. die von der Deutsche Borse AG vergebene Linie 2007 nicht in Anspruch
genommen.

Die European Energy Exchange AG wird als assoziiertes Unternehmen eingestuft und in
die ,,at equity“-Konsolidierung einbezogen, da der unmittelbare Geschéftsanteil zum Bi-
lanzstichtag 23,2 Prozent betrug. Die Beteiligung wird tiber die Eurex Zirich AG gehalten,
wodurch sich der mittelbare Anteil an dieser Gesellschaft entsprechend verringert.

Der bisher unter den assoziierten Unternehmen ausgewiesene Geschéftsanteil an der In-
ternational Index Company Ltd. wurde im Geschéftsjahr 2007 verduRert und der Erlos
unter den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ausgewiesen.

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Soweit nicht anders vermerkt, werden alle
Betrage in Millionen Euro (Mio. €) angegeben. Den Jahresabschliissen der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Tochterunternehmen liegen konzernweite Bilanzierungs- und Be-
wertungsgrundsétze auf der Basis von IFRS zugrunde, die ausfuhrlich in dieser Erlauterung
beschrieben werden. Die Einzelabschllisse der assoziierten Unternehmen wurden aus
Wesentlichkeitsgriinden nicht an die konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
regeln angepasst.

Erfassung von Erlésen und Aufwendungen

Die Handels-, Clearing- und Settlemententgelte werden sofort am Handelsdatum als Um-
satzerlgse erfasst und monatlich abgerechnet. Depotentgelte sowie Entgelte fir das Erbrin-
gen von Informations- und Systembetriebsdienstleistungen werden grundsétzlich anteilig
erfasst und monatlich abgerechnet.

Die Risk Transfer Re S.A. ist eine Ruckversicherungsgesellschaft. Die Pramieneinnahmen
und zugehorigen Abschlusskosten aus Rickversicherungsvertrdgen werden Uber die Lauf-
zeit der Vertrage erfasst. Die Aktivitaten dieser Gesellschaft sind fir den Konzem-Jahres-

abschluss der Gruppe Deutsche Borse nicht wesentlich.

Zinserldse und -aufwendungen werden unter Berticksichtigung der Effektivzinsmethode
erfasst. Zinserldse werden erfasst, wenn es hinreichend wahrscheinlich ist, dass der wirt-
schaftliche Nutzen aus dem Geschéaft dem Unternehmen zuflieRen wird und die Héhe der
Ertrége verlésslich bestimmt werden kann. Zinsaufwendungen werden in der Periode als
Aufwand erfasst, in der sie angefallen sind. Zinsertrédge und -aufwendungen aus dem
Bankgeschéft werden in der Konzerm-Gewinn- und Verlustrechnung saldiert und in Erléute-
rung 5 separat ausgewiesen.
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Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden nur dann erfasst, wenn eine angemessene
Sicherheit dafiir besteht, dass das Unternehmen die damit verbundenen Bedingungen
erflllen wird und die Zuwendungen gewéhrt werden. Investitionszuwendungen werden in
der Konzernbilanz als passivischer Abgrenzungsposten dargestellt. Sie werden Uber die
Abschreibungsperiode des Vermdgenswertes als Ertrag erfasst. Erfolgsbezogene
Zuwendungen, die nicht auf Investitionen bezogen sind, werden als Reduktion der
entsprechenden Aufwendungen erfolgswirksam in den Zeitréumen erfasst, in denen die
Aufwendungen anfallen, die durch die Zuwendung kompensiert werden sollen.

Immaterielle Vermdgenswerte

Forschungskosten werden als laufender Aufwand in der Periode ihrer Entstehung gebucht.
Entwicklungskosten werden zu Herstellungskosten aktiviert, sofern sie die in IAS 38 auf-
gefiihrten Ansatzkriterien erfullen. Diese Entwicklungskosten enthalten direkt zurechenbare
Kosten fur Arbeitnehmer, bezogene Dienstleistungen (externe Berater) und Arbeitsplatz-
umgebung, inklusive anteilige indirekte Kosten, die der Vorbereitung zur Nutzung des Ver-
mdgenswertes direkt zugeordnet werden kdnnen, wie die Kosten der Infrastruktur zur Soft-
wareentwicklung. Zinsaufwendungen werden nicht in die Herstellungskosten einbezogen.
Aktivierte Entwicklungskosten werden ab dem Zeitpunkt der Nutzung tber die voraus-
sichtliche Nutzungsdauer, die grundsétzlich fiinf Jahre betragt, abgeschrieben.

Fur Software, die nicht mehr genutzt wird bzw. deren kiinftige Nutzungsdauer kiirzer ist
als urspriinglich angenommen, wird ein Wertminderungsaufwand erfasst. Bei Abgang,
oder wenn kein weiterer wirtschaftlicher Nutzen zu erwarten ist, werden die immateriellen
Vermdgenswerte ausgebucht.

Die Abschreibungsperiode fir die immateriellen Vermdgenswerte mit einer begrenzten
Nutzungsdauer wird mindestens zum Ende jedes Geschéftsjahres Uberpruft. Sofern sich
die erwartete Nutzungsdauer von vorangegangenen Schatzungen unterscheidet, wird die
Abschreibungsperiode entsprechend geéndert.

Entgeltlich erworbene Software ist zu Anschaffungskosten, vermindert um planmagige
Abschreibungen, bilanziert. Die planméfigen Abschreibungen erfolgen linear Giber die
voraussichtliche Nutzungsdauer oder héchstens bis zum Erléschen des jeweiligen Rechtes.
Im Rahmen der Ubernahme der ISE wurde Technologie fir den Options- und den Aktien-
handel sowie Technologie der Longitude LLC, einer Tochtergesellschaft der ISE, erworben.
Als Anschaffungskosten wurden die jeweiligen beizulegenden Zeitwerte zum Erwerbszeit-
punkt eingesetzt. Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte wurde die Wiederbeschaf-
fungskostenmethode angewandt. Die voraussichtliche Nutzungsdauer ist in der folgenden
Tabelle ausgewiesen:

Vermdgenswerte Abschreibungsmethode Abschreibungsdauer  Abschreibungsverfahren
Standardsoftware linear 3 bis 10 Jahre pro rata temporis
Erworbene Individualsoftware” linear 4 bis 6 Jahre pro rata temporis
Selbst erstellte Individualsoftware linear 5 Jahre pro rata temporis

1) EinschlieRlich der Technologie fiir Optionshandel, Aktienhandel und Longitude, fiir die eine Abschreibungsdauer von 5 Jahren angesetzt
worden ist
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Die Geschéftswerte werden gemafR 1AS 36 jahrlich auf Wertminderung Uberpruft bzw.
haufiger, sofern Ereignisse oder verdnderte Umsténde darauf hinweisen, dass eine Wert-
minderung stattgefunden hat. Sofern der Buchwert der Zahlungsmittel generierenden Ein-
heit, der ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet worden ist, einschlieflich dieses Ge-
schafts- oder Firmenwertes hoher ist als der erzielbare Betrag der Einheit, wird ein Wert-
minderungsaufwand erfasst.

Bei den im Rahmen der Ubemahme des ISE-Teilkonzerns erworbenen anderen immateriel-
len Vermdgenswerten entsprechen die Anschaffungskosten den beizulegenden Zeitwerten
zum Erwerbszeitpunkt. Sofern die Vermdgenswerte eine begrenzte Laufzeit haben, werden
sie um planmagRige Abschreibungen gemindert. Die planmaRigen Abschreibungen erfolgen
linear Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer. Die voraussichtliche Nutzungsdauer ist in
der folgenden Tabelle ausgewiesen:

Methode zur Schatzung

Andere immaterielle des beizulegenden

Vermégenswerte der ISE Zeitwertes Abschreibungsmethode Abschreibungsdauer
Borsenlizenz Greenfield Approach n.a. n.a.
Teilnehmerbeziehungen Excess Earning Method linear 30 Jahre
Kundenbeziehungen im Bereich Excess Earning Method linear 30 Jahre
Marktdaten

Markenname ISE Relief from Royalty linear 10 Jahre

Da die Borsenlizenz eine unbegrenzte Laufzeit hat und die ISE davon ausgeht, diese als
Teil ihrer allgemeinen Geschéftsstrategie beizubehalten, wird die Nutzungsdauer dieser
Vermdgenswerte als unbegrenzt eingeschatzt. Ungeachtet etwaiger Anhaltspunkte fir
Wertminderung muss ein Unternehmen zudem einen immateriellen Vermégenswert mit
einer unbegrenzten Nutzungsdauer bzw. einen noch nicht gebrauchsféahigen immateriellen
Vermdégenswert jahrlich auf Wertminderung tGberpriifen, indem der jeweilige Buchwert mit
dem erzielbaren Betrag (dem héheren Betrag aus beizulegendem Zeitwert abziiglich Ver-
kaufskosten und Nutzungswert) verglichen wird. Die Gruppe Deutsche Borse hat festge-
stellt, dass die Borsenlizenz und der Firmenname keine Mittelzufliisse generieren, die weit-
gehend unabhéngig von denen aus den anderen Vermdgenswerten der ISE sind. Die Bor-
senlizenz ist der ISE als Zahlungsmittel generierende Einheit zuzurechnen. Ferner wird in
jeder Berichtsperiode Uberpriift, ob die Ereignisse und Umstédnde es weiterhin rechtferti-
gen, die Nutzungsdauer fiir die Lizenz als unbegrenzt einzuschéatzen.

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um plan-
maRige nutzungsbedingte Abschreibungen, bilanziert. Die Herstellungskosten umfassen
alle direkt dem Herstellungsprozess zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der
fertigungsbezogenen Gemeinkosten. Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten umfassen
ferner die Kosten fiir eingegangene Ruickbauverpflichtungen. Finanzierungskosten werden
nicht angesetzt.
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Sachanlagen werden Uber die folgenden voraussichtlichen Nutzungsdauern abgeschrieben:

Vermogenswert Abschreibungsmethode Abschreibungsdauer Abschreibungsverfahren
Computer-Hardware linear 3 bis 5 Jahre pro rata temporis
Biiroausstattung linear 5 bis 25 Jahre pro rata temporis
Einbauten in gemieteten und linear nach Mietvertragsdauer oder pro rata temporis
eigenen Immobilien 10 Jahre bei eigenen

Immobilien
Gebéude linear 40 Jahre pro rata temporis
Grundstiicke keine Abschreibung n.a. n.a.

Investitionen in bewegliche Sachanlagen, die in einem Monat getatigt wurden, werden der
Einfachheit halber vom ersten Tag dieses Monats an anteilig fur die tatsdchliche Anzahl der
Monate abgeschrieben.

Sofern der Anschaffungswert eines Teils einer Sachanlage im Verhéltnis zum gesamten
Wert des Gegenstands bedeutsam ist, wird dieser Teil ggf. mit einer abweichenden Nut-
zungsdauer getrennt abgeschrieben.

Erworbene geringwertige Wirtschaftsgiiter werden entsprechend den jeweiligen steuerli-
chen Vorschriften sofort abgeschrieben. Reparatur- und Instandhaltungskosten werden
zum Zeitpunkt der Entstehung als Aufwand gebucht. Sofern es wahrscheinlich ist, dass
dem Unternehmen ein mit einer Sachanlage verbundener, kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen
zuflieen wird, und wenn die Anschaffungs- oder Herstellungskosten verlésslich bewertet
werden kdnnen, werden nachtrégliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum Zeit-
punkt des Anfalls der Kosten als Buchwert-Zugang erfasst. Der Buchwert jener Teile, die
ersetzt wurden, wird ausgebucht.

Auf der Basis von Leasingvertragen genutzte Sachanlagen werden gemaf IAS 17 aktiviert
und abgeschrieben, sofern die Voraussetzungen fiir Finanzierungsleasing vorliegen. In
gleicher Hohe wird eine Verbindlichkeit aus Finanzierungsleasing-Verhaltnissen passiviert.
Gewinne aus ,sale and lease back“-Transaktionen wurden zum Zeitpunkt der Transaktion
sofort erfolgswirksam unter ,Sonstige betriebliche Ertrage” erfasst, da die Transaktion zum
beizulegenden Zeitwert getétigt wurde und die in ihrem Zuge abgeschlossenen Mietvertra-
ge zu Operating-Leasingverhaltnissen gefuihrt haben.

Finanzanlagen und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Es gibt funf Arten von Finanzanlagen: Anteile an assoziierten Unternehmen, andere Beteili-
gungen, Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft, sonstige Wertpapiere sowie
sonstige Ausleihungen. Samtliche Finanzinstrumente werden beim erstmaligen Ansatz zum
beizulegenden Zeitwert und im Falle eines finanziellen Vermdgenswertes, der nicht er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird, einschlieflich der Transaktions-
kosten bewertet. Die Folgebewertung von Finanzinstrumenten hangt, wie nachstehend
beschrieben, von der Art des Instruments ab.

Anteile an assoziierten Unternehmen enthalten Anteile an Gemeinschaftsunternehmen und
Anteile an anderen assoziierten Unternehmen. Gemeinschaftsunternehmen und andere
assoziierte Unternehmen werden grundsétzlich entsprechend 1AS 31.38 bzw. IAS 28.13
nach der Equity-Methode einbezogen. Gemeinschaftsunternehmen oder andere assoziierte
Unternehmen, die fiir den Konzernabschluss von untergeordneter Bedeutung sind, werden
nicht ,.at equity” bewertet, sondern zu Anschaffungskosten bilanziert.
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Zu den anderen Beteiligungen und den Forderungen und Wertpapieren aus dem Bankge-
schaft siehe Abschnitt ,,Finanzinstrumente®.

Sonstige Wertpapiere werden als zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte
klassifiziert und nach 1AS 39 auf der Basis von Marktpreisen zu ihren beizulegenden Zeit-
werten bilanziert. Wo ein aktueller Marktpreis nicht zu ermitteln ist, wird der abgezinste
Barwert herangezogen. Die verwendeten Abzinsungssétze basieren auf den Marktzinsen
fr Finanzinstrumente, die im Wesentlichen gleiche Bedingungen und Eigenschaften auf-
weisen.

In Ubereinstimmung mit 1AS 40 hat sich die Gruppe Deutsche Bérse bei der Bewertung
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien fur das Anschaffungskosten-Modell ent-
schieden. Demzufolge werden als Finanzinvestition gehaltene Immobilien zu Anschaffungs-
kosten abzuglich der kumulierten planméfRigen Abschreibungen (mit einer Abschreibungs-
dauer von 40 Jahren) und Wertminderungsaufwendungen bewertet. Als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien enthielten zum 31. Dezember 2006 zwei Gebdude, die mit Aus-
nahme eines unbedeutenden Teils, der vom Clearstream-Teilkonzern genutzt wurde, an
Dritte vermietet waren. Diese Gebdude wurden im Geschéftsjahr verduRert. Der VerauRle-
rungserlos ist unter den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ausgewiesen.

Uberpriifung auf Wertminderung

GemaR IAS 36 werden bestimmte langfristige Vermdgenswerte auf Wertminderung iber-
priift. An jedem Bilanzstichtag wird eingeschétzt, ob ein Anhaltspunkt dafiir vorliegt, dass
ein Vermogenswert wertgemindert sein konnte. Sofern es Hinweise darauf gibt, dass der
Buchwert den erzielbaren Betrag (der hdhere der beiden Betrage aus Nutzungswert und
beizulegendem Zeitwert abziiglich Verkaufskosten) tbersteigt, wird der Nutzungswert auf
Basis der abgezinsten geschatzten kiinftigen Zahlungsstrome aus der fortgesetzten Nutzung
des Vermdgenswertes und aus seiner letztendlichen Verauferung vor Steuern geschétzt. Zu
diesem Zweck werden die Abzinsungssatze auf Grundlage der guiltigen gewichteten Kapital-
kosten unter Berlicksichtigung der spezifischen Risiken des Vermdgenswertes geschétzt
und um Steuereffekte bereinigt.

Unabhangig davon, ob ein Anhaltspunkt fuir eine Wertminderung vorliegt, werden immate-
rielle Vermdgenswerte mit einer unbestimmten Nutzungsdauer oder noch nicht nutzungs-
bereite immaterielle Vermdgenswerte jahrlich auf Wertminderung Gberpriift. Wenn der ge-
schétzte erzielbare Wert niedriger ist als der Buchwert, wird ein Wertminderungsaufwand
erfasst und der Nettobuchwert des Vermdgenswertes auf seinen geschatzten erzielbaren
Wert verringert.

Finanzinstrumente

Erfassung von finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten werden erfasst, wenn eine Konzern-
gesellschaft Vertragspartei der vertraglichen Regelungen des Finanzinstruments wird.

Mit Ausnahme der Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft und den
Finanzinstrumenten der Eurex Clearing AG werden alle finanziellen Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten am Handelstag erfasst. Die Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem
Bankgeschéft werden gemarR IAS 39.38 zum Erfullungstag angesetzt. Zu den Finanz-
instrumenten der Eurex Clearing AG siehe weiter unten.
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Ausbuchung von finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte an den
Cashflows erléschen oder wenn im Wesentlichen alle Risiken und Chancen aus dem Ei-
gentum der finanziellen Vermdgenswerte Ubertragen werden. Finanzielle Verbindlichkeiten
werden ausgebucht, wenn die vertraglich festgelegten Verpflichtungen beglichen oder auf-
gehoben sind oder auslaufen.

Clearstream tritt im Zusammenhang mit dem Wertpapierleihesystem ASLplus als Vertrags-
partner bei der Wertpapierleihe auf. Dabei tritt Clearstream rechtlich zwischen Ver- und
Entleiher, ohne wirtschaftlicher Vertragspartner zu werden (durchlaufender Posten). Bei
diesen Transaktionen stimmen die entliehenen und die verliehenen Wertpapiere genau
Uberein. Folglich werden diese Transaktionen nicht in der Konzernbilanz erfasst.

Saldierung von finanziellen Vermégenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten werden miteinander verrechnet und nur
der Nettobetrag wird in der Konzernbilanz ausgewiesen, wenn die Gesellschaft gegenwartig
Uber ein einklagbares Recht zur Verrechnung der erfassten Betrage verfuigt und entweder
beabsichtigt, auf Nettobasis abzurechnen oder den finanziellen Vermégenswert zu realisie-
ren und gleichzeitig die Verbindlichkeit zu erfillen.

Andere Beteiligungen

Als andere Beteiligung wird ein Anteilsbesitz von bis zu 20 Prozent ausgewiesen, der
der Herstellung einer dauerhaften Verbindung zu dem betreffenden Unternehmen dient
und auf das gemaf der in IAS 28.7 genannten Kriterien kein mafRgeblicher Einfluss be-
steht. Geméal IAS 39.46 sind diese finanziellen Vermdgenswerte grundsétzlich mit ihrem
beizulegenden Zeitwert zu bewerten, der auf den beobachtbaren aktuellen Marktpreisen
beruht. Ist ein solcher aktueller Marktpreis nicht zu ermitteln und sind alternative Bewer-
tungsmethoden nicht angebracht, werden diese Beteiligungen vorbehaltlich eines Wert-
minderungstests zu Anschaffungskosten bilanziert. Andere Anteile, fir die kein aktiver
Markt existiert, werden auf Grundlage aktueller Markttransaktionen bewertet. Realisierte
Gewinne und Verluste werden als Finanzertrage oder Finanzaufwendungen erfasst. Nicht
realisierte Gewinne und Verluste werden erfolgsneutral im Posten ,Neubewertungsriickla-
ge“ erfasst.

Forderungen, Wertpapiere und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

Die in den Forderungen und Wertpapieren aus dem Bankgeschaft sowie in den Verbind-
lichkeiten aus dem Bankgeschéft enthaltenen Finanzinstrumente wurden gemar IAS 39
bilanziert. Danach ist der vorhandene Bestand an finanziellen Vermégenswerten und Ver-
bindlichkeiten vier Kategorien zuzuordnen und entsprechend zu bewerten:

~Finanzielle Vermbgenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden“, werden am Handelstag erfasst. Hierunter fallen Wahrungsswaps und Devisen-
termingeschafte, die gemafR 1AS 39 nicht als Sicherungsinstrumente einzustufen sind. Der
beizulegende Zeitwert dieser Derivate wird auf der Grundlage der beobachtbaren aktuellen
Marktpreise geschétzt. Realisierte und nicht realisierte Gewinne und Verluste werden unmit-
telbar in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,,Sonstige betriebliche Ertrage”
bzw. ,,Sonstige betriebliche Aufwendungen® erfasst. Von dem Wahlrecht, finanzielle Vermo-
genswerte oder Verbindlichkeiten beim erstmaligen Ansatz unter bestimmten Bedingungen
als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet einzustufen, macht die Gruppe
Deutsche Borse im Berichtsjahr wie im Vorjahr keinen Gebrauch.
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»Kredite und Forderungen“ werden am Erflillungstag erfasst. Diese Kategorie enthalt
gewahrte Kredite, die durch die Bereitstellung von Mitteln an einen Schuldner entstehen.
Die Kategorie enthélt ebenfalls Reverse Repurchase Agreements, d.h. Wertpapierkauf-
vertrage, die die Verpflichtung enthalten, im Wesentlichen identische Wertpapiere zu einem
bestimmten Zeitpunkt in der Zukunft zu einem vereinbarten Preis wieder zu verkaufen.
Diese Vertrage werden als besicherte Termingelder erfasst. Die gezahlten Betrdge werden
als Kredite an Banken bzw. Kunden ausgewiesen. Der Unterschied zwischen dem Kauf-
preis und dem Rickkaufpreis wird periodengerecht Uiber den Zeitraum der Transaktion
erfasst und ist im Posten ,Nettozinsertrdge aus dem Bankgeschaft” enthalten.

»Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte* untergliedem sich in kurzfristige
und langfristige Vermdgenswerte.

Kurzfristige zur VerauRerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte (andere finanzielle
Vermdgenswerte als erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermdgenswerte oder Kredite und Forderungen) werden am Erfullungstag erfasst. In der
Folge werden sie auf Grundlage ihrer beizulegenden Zeitwerte bewertet, die anhand der
beobachtbaren aktuellen Notierungen geschatzt werden. Zinsertrage werden nach der
Effektivzinsmethode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,Nettozins-
ertrage aus dem Bankgeschaft“ erfasst. Sonstige realisierte Gewinne und Verluste werden
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,,Sonstige betriebliche Ertrage*
bzw. ,Sonstige betriebliche Aufwendungen* erfasst. Anpassungen des beizulegenden Zeit-
wertes werden erfolgsneutral im Posten ,,Neubewertungsriicklage* erfasst.

Langfristige zur VerduRerung verfugbare finanzielle Vermégenswerte enthalten Anleihen
und andere festverzinsliche Wertpapiere. Diese stehen im Zusammenhang mit der Anlage
des Eigenkapitals und langfristigen Passivposten und werden daher langfristig gehalten
und unabhangig von ihrer Restlaufzeit als langfristige Vermdgenswerte klassifiziert. Sie
werden am Erfullungstag angesetzt. In der Folge werden sie auf Grundlage ihrer beizule-
genden Zeitwerte bewertet, die anhand der beobachtbaren aktuellen Notierungen abge-
leitet werden. Zinsertrage werden nach der Effektivzinsmethode in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung im Posten ,Nettozinsertrdge aus dem Bankgeschéft* erfasst. Falls es
sich bei derartigen Anleihen um gesicherte Grundgeschafte im Rahmen von Marktwert-
Absicherungsgeschéften handelt (Fair Value Hedges), wird fiir die Anpassung des beizu-
legenden Zeitwertes Hedge Accounting angewendet (siehe Abschnitt ,,Marktwert-Absiche-
rungsgeschéfte (Fair Value Hedges)"). Sonstige Anpassungen des beizulegenden Zeitwertes
werden erfolgsneutral im Posten ,,Neubewertungsriicklage” erfasst.

Die Kategorie ,,Bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen“ verwendete die Gruppe
Deutsche Borse in den Geschéftsjahren 2007 und 2006 nicht.

Alle nicht zu Handelszwecken gehaltenen Finanzverbindlichkeiten, Kredite und Forderungen
werden mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten abziiglich Wertminderungsaufwen-
dungen bewertet. Agios und Disagios sind in den fortgeflihrten Anschaffungskosten des
entsprechenden Instruments enthalten und werden nach der Effektivzinsmethode ab- bzw.
zugeschrieben.
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Finanzverbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden

Finanzverbindlichkeiten, die nicht zu Handelszwecken dienen, werden zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten bilanziert. Diese Verbindlichkeiten enthalten von Konzernunternehmen
emittierte Anleihen. Sie wurden 2006 unter der Position ,Verzinsliche Verbindlichkeiten“
ausgewiesen und werden im Berichtsjahr unter der Position ,Sonstige kurzfristige Verbind-
lichkeiten* ausgewiesen.

Finanzverbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden

Finanzinstrumente, die den Inhaber zur Riickgabe an den Emittenten gegen flUssige Mittel
oder andere finanzielle Vermdgenswerte berechtigen (,kiindbares Instrument*), stellen
geman IAS 32.18 (b) finanzielle Verbindlichkeiten dar. Die Minderheitenanteile an Avox
Ltd. werden als solche qualifiziert und zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Sie werden
unter der Position ,Sonstige langfristige Verbindlichkeiten* ausgewiesen.

Derivative Finanzinstrumente und Absicherungsgeschéafte
Derivative Finanzinstrumente werden zur Absicherung des Zins- oder Wahrungsrisikos
eingesetzt, das mit den Aktivitaten der Gruppe verbunden ist.

Samtliche derivativen Finanzinstrumente werden zu ihrem beizulegenden Zeitwert ange-
setzt. Der Marktwert von Zinsswap-Vereinbarungen wird auf Grundlage von beobachtbaren
aktuellen Markt-Zinssatzen ermittelt. Grundlage fuir die Ermittlung des Marktwertes von
Devisentermingeschéften bilden die Devisenterminkurse zum Bilanzstichtag fur die ver-
bleibende Restlaufzeit.

Hedge Accounting wird bei derivativen Finanzinstrumenten angewendet, die Teil einer
Sicherungsbeziehung sind, die gemaR IAS 39 als hoch wirksam eingestuft ist:

Zahlungsfluss-Absicherungsgeschéafte (Cashflow-Hedges)

Der als hoch wirksam eingestufte Teil des Gewinns oder Verlusts aus dem Sicherungs-
instrument wird erfolgsneutral bilanziert. Dieser Gewinn oder Verlust passt letztlich den
Wert des abgesicherten Zahlungsflusses an. Der ineffektive Teil des Gewinns oder Verlusts
wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Marktwert-Absicherungsgeschafte (Fair Value Hedges)

Der Gewinn oder Verlust aus dem Sicherungsinstrument wird zusammen mit dem Gewinn
oder Verlust des gesicherten Vermdgenswertes bzw. der gesicherten Verbindlichkeit (Under-
lying), der dem abgesicherten Risiko zuzurechnen ist, sofort erfolgswirksam erfasst. Bei
Gewinn oder Verlust des gesicherten Underlying wird sein Buchwert angepasst.

Derivative Finanzinstrumente, die nicht Teil einer Sicherungsbeziehung sind

Gewinne oder Verluste aus derivativen Finanzinstrumenten, die nicht Teil einer hoch wirk-
samen Sicherungsbeziehung sind, werden sofort in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.
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Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)

Die Eurex Clearing AG fungiert als zentraler Kontrahent und garantiert die Erfullung aller
Geschéfte mit Futures und Optionen an den Eurex-Bérsen (Eurex Deutschland und Eurex
Zurich AG). Ferner gewahrleistet sie als zentraler Kontrahent die Erfullung aller Geschéfte
auf Eurex Bonds (Handelsplattform fur Anleihen) und auf Eurex Repo (Handelsplattform
fir Pensionsgeschéfte) sowie die Erflllung bestimmter in Aktien an der FWB Frankfurter
Wertpapierborse abgeschlossener Bérsengeschéfte und bestimmter Kassamarktgeschafte
der lrish Stock Exchange. Die Geschéfte kommen hierbei nur zwischen der Eurex Clearing
AG und einem Clearingmitglied zustande.

Kassageschafte in Aktien Uber den zentralen Kontrahenten werden gemaf IAS 39.38
zum Erfullungstag angesetzt und zeitgleich ausgebucht.

Fur Produkte, die nach dem Mark-to-Market-Verfahren abgerechnet werden (Futures und
Optionen auf Futures), bucht die Eurex Clearing AG bdrsentaglich Gewinne und Verluste
aus offenen Positionen. Durch die sog. Variation Margin werden Gewinne und Verluste
der offenen Positionen, die durch Kursverdnderungen entstehen, taglich ausgeglichen.
Der Unterschied zu anderen Margin-Arten besteht darin, dass es sich hier nicht um eine
zu hinterlegende Sicherheitsleistung, sondermn um einen téglichen Gewinn- und Verlust-
ausgleich in bar handelt. Aus diesem Grund werden Futures gemé&f IAS 39.17 (a) und
IAS 39.39 nicht in der Konzerbilanz ausgewiesen. Bei Optionen auf Futures (Future-
Style-Optionen) muss die Optionspramie in voller Hohe erst am Ende der Laufzeit oder bei
Auslibung bezahlt werden. Die Optionspramie wird in der Konzernbilanz als Verbindlichkeit
und Forderung zu ihrem beizulegenden Zeitwert zum Handelstag ausgewiesen.

Sog. klassische Optionen, flr die der Optionskaufer die Optionspramie in voller Hohe beim
Kauf der Option entrichten muss, werden zum beizulegenden Zeitwert in der Konzernbilanz
erfasst. Forward-Geschéfte in Anleihen mit festgelegten Zinssitzen werden bis zum Erfiil-
lungstag als Derivate mit dem beizulegenden Zeitwert in der Konzernbilanz erfasst. Die
Forderungen und Verbindlichkeiten aus Repo-Geschéften werden als zu Handelszwecken
gehalten eingestuft und zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Forderungen und Verbind-
lichkeiten aus Variation Margins sowie in Geld zu erbringende Sicherheitsleistungen, die
am Bilanzstichtag ermittelt worden sind und erst am Folgetag gezahlt werden, werden mit
ihrem Nominalwert in der Konzernbilanz ausgewiesen.

Die in der Konzernbilanz angesetzten beizulegenden Zeitwerte basieren auf den taglichen
Abrechnungspreisen, die die Eurex Clearing AG taglich nach in den Kontraktspezifikationen
festgelegten Regeln bestimmt und verdffentlicht (siehe auch die Clearingbedingungen der
Eurex Clearing AG).

Sicherheiten der Eurex Clearing AG in Geld oder Wertpapieren (Collateral)

Da die Eurex Clearing AG die Erflillung aller gehandelten Kontrakte garantiert, hat sie ein
mehrstufiges Sicherheitssystem etabliert. Die zentrale Stiitze des Sicherheitssystems ist die
Ermittlung des Gesamtrisikos je Clearingmitglied (Margin), das durch Hinterlegung von
Sicherheiten in Geld oder Wertpapieren (Collateral) abgedeckt wird. Dabei werden die auf
Basis aktueller Kurse errechneten Verluste und kiinftige mogliche Kursrisiken bis zum Zeit-
punkt der nachsten Sicherheitsleistung abgedeckt.
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Uber diese taglich zu erbringenden Sicherheitsleistungen hinaus muss jedes Clearing-
mitglied Beitrdge zum Clearingfonds leisten (siehe hierzu den Risikobericht im Konzern-
lagebericht). Sicherheiten in Geld werden in der Konzernbilanz unter der Position ,,Bar-
depots der Marktteilnehmer” ausgewiesen, die korrespondierenden Betrage unter ,Bank-
guthaben mit Verflgungsbeschrankung“. Sicherheiten in Wertpapieren werden nach

IAS 39.20 (b) in Verbindung mit IAS 39.37 nicht beim Ubertragenden Clearingmitglied
ausgebucht. Da die Ubertragung der Wertpapiere nicht die Bedingung fir eine Aus-
buchung erfiillt, werden die Wertpapiere geméaR 1AS 39 AG 34 nicht als Vermdgenswerte
angesetzt.

Eigene Aktien

Die zum Bilanzstichtag im Bestand der Deutsche Borse AG befindlichen eigenen Aktien
werden direkt vom Konzermneigenkapital abgesetzt. Aus eigenen Aktien resultierende Ge-
winne oder Verluste werden gemaf IAS 32.33 ergebnisneutral ausgewiesen. Die mit dem
Erwerb direkt in Zusammenhang stehenden Transaktionskosten werden als Abzug vom
Konzerneigenkapital (gemindert um alle damit verbundenen Ertragsteuervorteile) bilanziert.

Erfassen von Bewertungsanpassungen

Im Jahresiiberschuss werden erfasst: Anderungen der Bewertung von erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerten innerhalb der Forderun-
gen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft sowie Bewertungséanderungen bei Anteilen an
assoziierten Unternehmen, die nicht aus Wahrungskursdifferenzen resultieren. Wenn sich
die Bewertung von Anteilen an assoziierten Unternehmen aufgrund von Wéhrungskurs-
differenzen &ndert, wird dies erfolgsneutral bilanziert. Bewertungsanderungen bei den
sonstigen langfristigen Wertpapieren, Ausleihungen und zur VerduRRerung verfiigbaren fi-
nanziellen Vermdgenswerten innerhalb der Forderungen und Wertpapiere aus dem Bank-
geschéaft werden bis zu ihrer Realisierung oder bis zur Entstehung eines Wertminderungs-
aufwands im Konzerneigenkapital ausgewiesen; zu diesem Zeitpunkt werden die zuvor im
Konzerneigenkapital erfassten kumulativen Gewinne oder Verluste in den Jahrestiberschuss
einbezogen.

Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte
Forderungen, sonstige Vermdgenswerte und liquide Mittel werden zum Nennbetrag ange-
setzt. Erkennbare Risiken sind durch angemessene Wertberichtigungen berticksichtigt.

Bankguthaben mit Verfiigungsbeschrankung umfassen Bardepots von Marktteilnehmern,
die Uber Nacht im Wesentlichen im Rahmen von Reverse Repurchase Agreements bei Ban-
ken angelegt werden. Diese Geschéfte werden als besicherte Termingelder ausgewiesen.
Ferner werden unter diesem Posten liquide Mittel, die dem Clearstream-Teilkonzern zuzu-
rechnen sind, aus Mindestreserveverpflichtungen bei Zentralbanken ausgewiesen.

Zur VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte

Langfristige Vermdgenswerte werden als zur VeraufRerung gehalten klassifiziert und als
solche getrennt unter den kurzfristigen Vermdgenswerten ausgewiesen, sofern sie die nach
IFRS 5 erforderlichen Kriterien erfillen. Das ist der Fall, wenn der zugehorige Buchwert
Uberwiegend durch ein VerauBerungsgeschéft und nicht durch fortgesetzte Nutzung reali-
siert wird. Diese Vermdgenswerte werden zum niedrigeren Wert aus Buchwert und beizu-
legendem Zeitwert abziiglich VeréuRerungskosten angesetzt.
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Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen

Rickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen werden geméB IAS 19 nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren (,Projected Unit Credit Method*) auf Basis versicherungsmathe-
matischer Gutachten bewertet. Dabei werden die Verpflichtungen unter Anwendung ver-
sicherungsmathematischer Verfahren bei vorsichtiger Einschétzung der relevanten Einfluss-
groRen jahrlich zum Bilanzstichtag bewertet. Die unter Berilicksichtigung steigender Léhne
und Gehalter zu erwartenden Versorgungsleistungen werden Uber die restliche Beschéfti-
gungszeit der Mitarbeiter verteilt. Als Berechnungsgrundlage dienen die allgemein aner-
kannten Richttafeln. In Deutschland werden seit 2005 die von Prof. Dr. Klaus Heubeck
entwickelten ,Richttafeln 2005 G* (Generationstafel) zugrunde gelegt.

Bei der Ermittlung der versicherungsmathematischen Verpflichtungen firr die Pensionspléne
wurden folgende Annahmen zugrunde gelegt:

31.12.2007 31.12.2006

% %
Diskontierungszins 5,25 4,50
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen® 5,55/6,15 5,05/5,80
Gehaltssteigerung 3,50 3,50
Rentensteigerung? 1,75/2,50 1,75/2,50
Fluktuationsrate® 2,00 2,00

1) Erwarteter Ertrag 2007 fiir das Jahr 2008: Deutschland 6,15 Prozent und Luxemburg 5,55 Prozent. Der erwartete Ertrag aus Planver-
mogen setzt sich zusammen aus Annahmen zum kurz- (4,15 Prozent; 2006: 3,60 Prozent) und langfristigen (4,55 Prozent; 2006:
3,80 Prozent) Zinsniveau sowie einem Aufschlag fiir den Aktienanteil des Investmentportfolios (2,00 Prozent; 2006: 2,50 Prozent). Der
Aktienanteil des luxemburgischen Portfolios wird unverandert mit 50,00 Prozent, der des deutschen Portfolios mit 80,00 Prozent ange-
setzt.

2) 2,50 Prozent fir Plane, in denen dieser Prozentsatz vertraglich festgelegt wurde

3) Fir Mitarbeiter Giber 50 Jahre und im Hinblick auf ,,Deferred Compensation“-Leistungsplane wird keine Fluktuation angenommen.

Die Gruppe Deutsche Borse erfasst geméal IAS 19.92 einen Teil der versicherungsmathe-
matischen Gewinne und Verluste als Ertrag bzw. Aufwand, wenn die kumulierten nicht
ergebniswirksamen versicherungsmathematischen Gewinne oder Verluste je Gesellschaft
und Plan am Ende des vorausgegangenen Berichtszeitraums per Saldo héher waren als
10 Prozent des Barwertes der leistungsorientierten Verpflichtungen vor Abzug des Plan-
vermdgens oder 10 Prozent des beizulegenden Zeitwertes des Planvermdgens Uberstiegen.
Der so erfasste Teil der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste entspricht
dem zuvor ermittelten Unterschiedsbetrag, dividiert durch die voraussichtliche durch-
schnittlich verbleibende Dienstzeit der Teilnehmer an den Altersversorgungsplanen.

Die Altersversorgung fir Mitarbeiter im Konzem ist durch verschiedene Altersversorgungs-
plane sichergestellt, deren Einsatz in den einzelnen Landern variiert.

Fur die Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse in Deutschland (ohne Mitarbeiter der Info-
bolsa Deutschland GmbH) wurde zum 1. Juli 1999 ein Leistungsplan (,Deferred Compen-
sation®) eingefuhrt. Seit Einflhrung wurden Neuzusagen grundsétzlich nur auf Grundlage
dieses Leistungsplans getétigt; die zu diesem Zeitpunkt noch bestehenden Altersversor-
gungswerke wurden zum 30. Juni 1999 fiir neue Mitarbeiter geschlossen. Mitarbeitern mit
Pensionszusagen auf Grundlage der alten Versorgungsordnung wurde die Méglichkeit ein-
gerdumt, unter Umwandlung ihrer alten Pensionsanspriiche an der Deferred Compensation
teilzunehmen. Fur Mitglieder der Vorstdnde von Konzerngesellschaften bestehen Einzelzu-
sagen.
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Fir leitende Angestellte in Deutschland wurde zum 1. Januar 2004 eine neue Regelung
fur die Altersversorgung beschlossen und umgesetzt. Die neue Versorgung orientiert sich
an der Leistung und nicht wie bisher ausschliellich am Versorgungsprinzip. An die Stelle
eines ruhegeldfahigen Einkommens als Rentenbasis trat ein Kapitalbausteinsystem. Dieses
basiert auf dem jahrlich zuflieRenden Einkommen aus Jahresfixgehalt und gezahlter variabler
Vergltung, sodass sich der personliche berufliche Erfolg auch in der spateren Renten-
zahlung widerspiegelt. Das Unternehmen stellt jedes Jahr einen Beitrag in Hohe eines
bestimmten Prozentsatzes dieses versorgungsféahigen Einkommens zur Verfiigung. Der Bei-
trag wird mit einem vom Alter abhéngigen Kapitalisierungsfaktor multipliziert und ergibt so
den jahrlichen Kapitalbaustein. Die Summe der in den einzelnen Kalenderjahren erwor-
benen Kapitalbausteine ergibt das Versorgungskapital, das bei Eintritt des Versorgungsfalls
in eine lebenslange Rente umgerechnet wird. Seit 1. Juli 2006 wird diese Zusage neuen
leitenden Angestellten nicht mehr angeboten.

Die Mitarbeiter des Clearstream-Teilkonzerns in Luxemburg nehmen an separaten leis-
tungsorientierten Pensionsplénen teil.

Die Gruppe Deutsche Borse bedient sich zur Deckung der Pensionsverpflichtungen teil-
weise externer Fonds. Der jéhrliche Nettoversorgungsaufwand wird mit den erwarteten
Ertrégen des Planvermdgens der Fonds verrechnet. Die leistungsorientierten Verpflich-
tungen werden mit dem Marktwert des Planvermdgens unter Beriicksichtigung noch nicht
erfasster versicherungsmathematischer Gewinne und Verluste sowie noch nicht erfassten
nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands verrechnet. Ferner sind die Pensionsverpflich-
tungen der Gruppe Deutsche Borse zum Teil durch eine Rickdeckungsversicherung abge-
sichert. Der Riickkaufswert dieser Ruckdeckungsversicherung ist unter den sonstigen lang-
fristigen Vermoégenswerten ausgewiesen.

Der leistungsorientierte Pensionsplan zu Gunsten der luxemburgischen Mitarbeiter des Teil-
konzerns Clearstream wird durch Barzahlungen an eine ,,Association d'épargne pension®
(ASSEP) gemaR luxemburgischem Recht finanziert. Die Beitrdge mussen nicht die gesam-
ten Ruckstellungen geméf IAS 19 abdecken, wohl aber die Pensionsriickstellungen nach
luxemburgischem Recht.

Fur Mitarbeiter, die in Deutschland, Luxemburg, der Schweiz, Tschechien, GroRbritannien
oder den USA arbeiten, bestehen beitragsorientierte Plane (,,Defined Contribution Pension
Plans*). Zudem werden Zuschisse zu den privaten Rentenversicherungsfonds der Mitar-
beiter bezahlt.

Andere langfristige féllige Leistungen an Arbeitnehmer und Vorstande (Erwerbsunfahig-
keitsrente, Ubergangsgelder und Hinterbliebenenversorgung) werden ebenfalls nach dem
Anwartschaftsbarwertverfahren bewertet. Die versicherungsmathematischen Gewinne und
Verluste und ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand werden gemag IAS 19.127 in
voller Hohe sofort erfasst.
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Sonstige Ruckstellungen

In den sonstigen Ruckstellungen sind alle erkennbaren Risiken sowie ungewisse Verpflich-
tungen entsprechend IAS 37 in der Hohe ihres wahrscheinlichen Eintritts beriicksichtigt.
Eine Rickstellung fur Restrukturierung wird nur dann angesetzt, wenn ein detaillierter,
formaler Restrukturierungsplan vorliegt und bei den Betroffenen eine gerechtfertigte Erwar-
tung geweckt worden ist, dass die RestrukturierungsmafBRnahmen durch den Beginn der
Umsetzung des Plans oder die Ankiindigung seiner wesentlichen Bestandteile den Betrof-
fenen gegentiber durchgefiihrt wird.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan) und Aktienoptionsprogramm
Der Group Share Plan und das Aktienoptionsprogramm werden gemag IFRS 2, Anteils-
basierte Vergutung* bilanziert.

Group Share Plan

Die Kosten der den Mitarbeitern zu einem Abschlag gewéhrten Aktien werden zum Zeit-
punkt der Gewéhrung erfolgswirksam erfasst. Fur die gewéhrten Optionen gelten die Bilan-
zierungs- und Bewertungsgrundsétze fir anteilsbasierte Vergiitungstransaktionen mit wahl-
weisem Barausgleich oder Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente. Da eine Verpflichtung
zum Ausgleich in bar zum Gewahrungsstichtag nicht vorliegt, werden die Optionen wie
aktienbasierte Vergitungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente bilan-
ziert. Die Optionen werden mit dem Fair Value zum Gewéhrungsstichtag bewertet und Uber
den Erdienungszeitraum von zwei Jahren erfolgswirksam erfasst, wobei das Konzerneigen-
kapital entsprechend erhoht wird.

Im Rahmen der Tranche 2003 ist innerhalb des Erdienungszeitraums eine gegenwartige
Verpflichtung zum Barausgleich durch eine entsprechende Ankiindigung vor Beendigung
des Erdienungszeitraums entstanden. Aus diesem Grund werden die Optionen der Tranche
2003 in der Berichtsperiode wie anteilsbasierte Vergltungstransaktionen mit Barausgleich
bilanziert. Die Optionen werden mit dem jeweiligen Fair Value zum Bilanzstichtag bewertet
und erfolgswirksam erfasst.

Aktienoptionsprogramm

Fur die gewahrten Optionen gelten die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze fir an-
teilsbasierte Vergiitungstransaktionen mit Barausgleich. Die Kosten der Optionen werden
anhand eines Optionspreismodells (Fair Value-Bewertung) ermittelt.

Aktientantiemeprogramm (ATP)

Fur die gewahrten ATP-Aktien gelten die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze fur
anteilsbasierte Vergutungstransaktionen mit wahlweisem Barausgleich oder Ausgleich
durch Eigenkapitalinstrumente. Da eine Verpflichtung zum Ausgleich in bar zum Gewéah-
rungsstichtag nicht vorliegt, werden die ATP-Aktien wie aktienbasierte Vergltungstransakti-
onen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente bilanziert. Die ATP-Aktien werden mit
dem Fair Value zum Gewahrungsstichtag bewertet und Giber den Erdienungszeitraum von
drei Jahren erfolgswirksam erfasst, wobei das Konzerneigenkapital entsprechend erhéht
wird.
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Latente Steuern

Die latenten Steuern werden entsprechend IAS 12 auf Basis der bilanzorientierten
Methode ermittelt. Temporare Differenzen zwischen dem steuerlichen Wertansatz und dem
Wertansatz nach IFRS, die bei der kiinftigen Nutzung bzw. VerduRerung von Aktiva oder
bei der Erfiillung von Verbindlichkeiten zu steuerlichen Be- oder Entlastungen fuhren, wer-
den der Ermittlung der latenten Steuern zugrunde gelegt. Auf Differenzen, die aus dem
erstmaligen Ansatz eines Geschéfts- oder Firmenwertes entstehen, werden keine latenten
Steuern gebildet.

Die Abgrenzungen werden mit den Steuersétzen berechnet, die bei Umkehr der zeitlich
befristeten Unterschiede nach heutigen Verhéltnissen zu erwarten sind und die bis zum
Bilanzstichtag gultig oder angekundigt sind. Auf noch nicht genutzte steuerliche Verlustvor-
trédge werden aktive latente Steuern nur in dem Umfang gebildet, in dem es wahrscheinlich
ist, dass ein kinftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verfiigung stehen wird. Latente Steu-
eranspriiche und Steuerschulden werden saldiert, wenn ein einklagbares Recht zur Auf-
rechnung tatséchlicher Steuererstattungsanspriiche gegen tatséchliche Steuerschulden
besteht und sie sich auf Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steuerbehdrde erho-
ben werden.

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt gemé&fR IFRS 3 nach der Erwerbsmethode. Die identifi-
zierten Vermdgenswerte, Schulden und Eventualschulden des erworbenen Unternehmens
werden zu ihren zum Erwerbszeitpunkt glltigen beizulegenden Zeitwerten angesetzt. Eine
positive Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem erworbenen Anteil am bei-
zulegenden Nettozeitwert der Tochtergesellschaft wird als Geschaftswert bilanziert und zu
seinen Anschaffungskosten bewertet. Nach dem erstmaligen Ansatz wird der Geschéfts-
wert zu den Anschaffungskosten abziiglich kumulierter Wertminderungsaufwendungen
bewertet.

Ist der Anteil am beizulegenden Nettozeitwert héher als die Anschaffungskosten, wird die
Identifizierung und Bewertung des Nettozeitwertes und der Anschaffungskosten emeut
beurteilt und ein nach der erneuten Beurteilung verbleibender Uberschuss sofort erfolgs-
wirksam erfasst.

Sonstige Konsolidierungsmafnahmen

Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den einbezogenen Gesellschaften werden
gegeneinander aufgerechnet. Ertrdge und Aufwendungen aus konzerninternen Transaktio-
nen werden miteinander verrechnet. Zwischenergebnisse aus konzerninternen Lieferungen
und Leistungen werden eliminiert, ebenso die innerhalb der Gruppe ausgeschtitteten Divi-
denden. Steuern auf Konsolidierungsvorgénge werden dann abgegrenzt, wenn sich der
abweichende Steueraufwand in spateren Geschéftsjahren voraussichtlich wieder aus-
gleicht.

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital werden unter dem ,,Ausgleichs-
posten fiir Anteile anderer Gesellschafter” im Eigenkapital ausgewiesen. Sofern sie als
~kindbares Instrument* einzustufen sind, werden sie unter der Position ,,Sonstige langfris-
tige Verbindlichkeiten“ ausgewiesen. Siehe hierzu weiter oben unter ,,Finanzverbindlichkei-
ten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden®.
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Die funktionale Wahrung der Deutsche Borse AG ist der Euro. Beteiligungen an Tochter-
unternehmen auRerhalb der EWU sowie das Eigenkapital der Beteiligungsunternehmen
werden zu historischen Wechselkursen umgerechnet. Vermégenswerte und Schulden aus
Gesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden zum Stichtagskurs in
Euro umgerechnet. In Ubereinstimmung mit IAS 21 werden die Positionen der Konzem-
Gewinn- und Verlustrechnung zu durchschnittlichen Wechselkursen umgerechnet. Daraus
resultierende Umrechnungsdifferenzen werden erfolgsneutral in der Position ,,Angesammel-
te Gewinne* eingestellt. Zum Zeitpunkt der VerduRerung eines Tochterunternehmens wer-
den die kumulativen Umrechnungsdifferenzen, die bis zu dessen Entkonsolidierung in den
angesammelten Gewinnen erfasst wurden, im Konzernergebnis in der gleichen Periode
erfasst, in der auch der Gewinn oder Verlust aus der Entkonsolidierung erfasst wurde.

Folgende Wechselkurse zum Euro wurden angewandt:

Durchschnittlicher Durchschnittlicher Schlusskurs am Schlusskurs am

Kurs 2007 Kurs 2006 31.12.2007 31.12.2006

Schweizer Franken CHF 1,6495 1,5842 1,6573 1,6057
US-Dollar UsD 1,3911 1,2658 1,4713 1,3155
Tschechische Krone CzK 27,7228 28,0701 26,5770 27,4725
Britisches Pfund GBP 0,6972 0,6848 0,7362 0,6709

Geschéfts- oder Firmenwerte, die mit dem Erwerb eines ausléandischen Geschaftsbetriebs
in Zusammenhang stehen, sowie jegliche am beizulegenden Zeitwert ausgerichtete Anpas-
sungen der Buchwerte der Vermdgenswerte und Schulden, die aus der Erstkonsolidierung
stammen, werden in der funktionalen Wahrung des auslédndischen Geschaftsbetriebs ange-
geben und zum Stichtagskurs umgerechnet.

Wahrungsumrechnung
GemaR IAS 21 werden Transaktionen in einer Fremdwéhrung mit dem zum Zeitpunkt des
Geschéftsvorfalls gliltigen Wechselkurs umgerechnet.

Zum Bilanzstichtag werden monetére Bilanzposten in Fremdwahrung zum Devisenkurs am
Bilanzstichtag bewertet und nicht monetare Bilanzposten, die zu ihren Anschaffungs- oder
Herstellungskosten bilanziert werden, zu historischen Wechselkursen. Nicht monetére, mit
ihrem beizulegenden Zeitwert bewertete Bilanzposten werden zum Stichtagskurs umge-
rechnet. Umrechnungsdifferenzen werden, sofemn keine Deckungsgeschafte abgeschlossen
wurden, als Aufwand oder Ertrag in der Periode erfasst, in der sie entstanden sind. Solche
Aufwendungen oder Ertrage sind in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen oder Ertra-
gen enthalten.

Schatzungen, Bewertungsunsicherheiten und Ermessensentscheidungen

Im Rahmen der Anwendung von Bilanzierungsgrundsétzen, beim Bilanzausweis und der
Erfassung von Ertrdgen und Aufwendungen muss der Vorstand Ermessensentscheidungen
und Schétzungen vornehmen. Die geschétzten Betrége kdnnen von den tatséchlichen ab-
weichen. Die Betrdge werden daher retrospektiv angepasst, sofern sie friihere Perioden
betreffen.
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Erlauterung 14 enthalt Informationen zu den getroffenen Annahmen im Rahmen der jahr-
lichen Wertminderungsprufung der aktivierten Geschéftswerte und der immateriellen Ver-
mdgenswerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer. Hierbei dienen die jeweiligen Unterneh-
mensplanungen als Basis fir die Beurteilung der Wertminderung. Im Rahmen dieser Pla-
nungen werden Annahmen Uber die kunftige Ertrags- und Aufwandsentwicklung der Zah-
lungsmittel generierenden Einheiten getroffen. Sofern die tatsachliche Entwicklung hinter
diesen Annahmen zurtickbleibt, kénnen sich Anpassungen ergeben.

Im Rahmen der Bilanzierung von Pensionsriickstellungen und &hnlichen Verpflichtungen
mussen bestimmte versicherungsmathematische Annahmen (z.B. Diskontierungszinssatz,
Fluktuationsrate) getroffen werden, um deren Wert zu ermitteln (siehe auch weiter oben).
Erlauterung 26 zeigt die Barwerte der Verpflichtungen zum jeweiligen Bilanzstichtag. Diese
Werte kdnnen sich z.B. aufgrund verénderter wirtschaftlicher Rahmenbedingungen erheb-
lich andern und damit einen wesentlichen Effekt auf die bisher gebildeten Riickstellungen
haben. Dieser Effekt wird jedoch durch die Anwendung der Korridormethode gemildert.

Erlauterung 47 enthalt Angaben zum Bewertungsmodell fir die Optionen. Sofern die
Schétzungen der eingehenden Bewertungsparameter von den tatsachlichen Werten abwei-
chen, die zum Zeitpunkt der Austibung der Optionen vorliegen, sind Anpassungen erforder-
lich, die bezogen auf die aktienbasierten Vergiitungstransaktionen mit Barausgleich in der
jeweiligen Berichtsperiode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden.

Ferner wird im Rahmen der Bildung von Drohverlustriickstellungen fiir Mietaufwendungen
die wahrscheinliche Inanspruchnahme geschétzt (siehe Erlduterung 28). Bei der Bildung
von personalbezogenen Restrukturierungsriickstellungen wurden bestimmte Annahmen,
z.B. Uber Fluktuationsrate, Diskontierungssatz und Gehaltstrends, getroffen. Sofern die
tatsachlichen Werte von diesen Annahmen abweichen, kénnen sich Anpassungen ergeben.
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und

Verlustrechnung

4. Umsatzerlose

Die externen Umsatzerlse pro Segment setzen sich wie folgt zusammen:

2007 2006
Mio. € Mio. €
Xetra
Xetra-Handelserlose 199,0 140,2
Clearing- und Abwicklungserlése 115,1 85,5
Parkett-Handelserlése 53,7 64,2
Scoach-Handelserlése 37,6 -
Listing-Erlose 13,0 12,5
Kooperationserlose 14,3 9,0
Sonstige Umsatzerldse 2,3 2,7
435,0 314,1
Eurex
Handels- und Clearingerlose 698,4 582,8
Sonstige Umsatzerldse 15,5 15,0
713,9 597,8
Clearstream
Depotverwahrungserlose 466,2 434,2
Transaktionserlose 165,1 150,3
Erlose aus Global Securities Financing 55,4 40,1
Sonstige Umsatzerldse 81,5 75,7
768,2 700,3
Market Data & Analytics
Kursvermarktungserlése 130,2 116,8
Sonstige Umsatzerldse 38,1 31,3
168,3 148,1
Information Technology
Erlose aus Systembetrieb 88,5 74,3
Erlése aus Systementwicklung 11,3 19,6
99,8 93,9
Summe Umsatzerlése 2.185,2 1.854,2
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Die Umsatzerlse von Xetra und Eurex bestehen hauptséchlich aus Handels- und Clearing-
erlosen, die bei Xetra als Entgelt pro ausgefuhrter Order und abhangig vom Orderwert bzw.
bei Eurex pro Kontrakt in Rechnung gestellt werden. Die Handels- und Clearingerlse des
Segments Eurex entsprechen vertragsgemaR 85 Prozent der von der Eurex Clearing AG in
Rechnung gestellten Transaktionsentgelte. Die verbleibenden 15 Prozent werden an die
SWX Swiss Exchange AG weitergeleitet und sind nicht im Konzernabschluss der Gruppe
Deutsche Borse enthalten.

In der fur den Handel auf dem elektronischen Xetra-System geltenden Tarifstruktur wurden
die Preise fiir das fixe Clearingentgelt im Juli 2007 reduziert. Zusatzlich wurde zum

1. November 2007 die Preisstruktur fur die Entgelte im Prasenzhandel auf dem Parkett der
Borse Frankfurt (Xontro-System) umgestellt. Angelehnt an das Xetra-Preismodell werden
die Entgelte fur den Handel auf Xontro nunmehr pro ausgefiihrte Order und abhéngig vom
Orderwert berechnet. Dabei betrégt das Entgelt 0,038 Prozent des Orderwerts, aber min-
destens 1 € und maximal 19 € je Order. Der starke Anstieg der Segmenterldse um

38 Prozent auf 435,0 Mio. € (2006: 314,1 Mio. €) erklart sich groftenteils aus der positi-
ven Entwicklung der Handelsaktivitét im Xetra-Handel: Die Zahl der Xetra-Transaktionen
stieg um 64 Prozent auf 176,3 Mio. (2006: 107,7 Mio.). Im Rahmen des Joint Ventures
Scoach wurden Teile des Parketthandels in die Scoach Europa AG eingebracht. Daher sind
die Parkett-Handelserldse von 64,2 Mio. € im Jahr 2006 auf 53,7 Mio. € im Berichtsjahr
zurlickgegangen. Gleichzeitig trugen Scoach-Handelserlése in Hohe von 37,6 Mio. € im
Berichtsjahr erstmals zu den Xetra-Umsatzerldsen bei. Die Scoach-Handelserlése setzen
sich aus dem Handel von strukturierten Produkten in Deutschland (Scoach Europa AG)
und der Schweiz (Scoach Schweiz AG) zusammen, die ab 2007 im Segment Xetra konso-
lidiert werden.

Der Anstieg der Umsatzerlése von Eurex um 19 Prozent auf 713,9 Mio. € (2006:

597,8 Mio. €) erklart sich hauptséchlich aus der um 24 Prozent gestiegenen Anzahl ge-
handelter Kontrakte. Durch das starke Wachstum der Handelsaktivitat konnte Eurex volu-
menabhangige Rabatte kompensieren, die Teilnehmern gewéhrt wurden.

Die Umsatzerldse des Segments Clearstream stiegen um 10 Prozent auf 768,2 Mio. €
(2006: 700,3 Mio. €). Der Anstieg der Depotverwahrungserldse um 7 Prozent resultiert
aus dem um 14 Prozent auf 10,5 Bio. € (2006: 9,2 Bio. €) gestiegenen durchschnittli-
chen Wert der verwahrten Wertpapiere und der volumenabhéngigen Preisstaffel, die bei
steigenden Volumina zu leicht sinkenden Durchschnittspreisen fuhrt. Die Transaktionserlose
wuchsen um 10 Prozent; Ursache hierfiir ist die um 18 Prozent auf 123,1 Mio. gestiegene
Zahl der Transaktionen (2006: 104,7 Mio.). Die Erlose im Geschéftsbereich Global Securi-
ties Financing stiegen um 38 Prozent auf 55,4 Mio. € (2006: 40,1 Mio. €), resultierend
aus deutlich héheren Volumina in der Wertpapierleihe und dem ASLplus-Service, bei dem
die Clearstream Banking S.A. als sog. Principal fungiert und zwischen Ver- und Entleiher
tritt. Clearstream arbeitet mit einem neuen statistischen Berichtsverfahren, um einen héhe-
ren Grad an Transparenz, Angleichung an die Marktpraxis und schnellere Verfligbarkeit zu
erreichen. Infolge dieser Umstellung wurde die Vorjahreszahl fiir Clearstream-Transaktionen
angepasst.
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Im vergangenen Jahr stiegen die Umsatzerlse von Market Data & Analytics um 14 Pro-

zent auf 168,3 Mio. € (2006: 148,1 Mio. €). Den Grofiteil der Umsatzerlose erzielt das

Segment mit der Vermarktung von Kursinformationen. Die sonstigen Erldse stammen v. a.
aus Lizenzeinnahmen fiir Indizes und Lieferungen von Wertpapierinformationen.

Information Technology entwickelt und betreibt Systeme fiir konzerninterne und externe
Kunden. Die externen Umsatzerldse stiegen um 6 Prozent auf 99,8 Mio. € (2006:
93,9 Mio. €).

5. Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft

Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft setzen sich wie folgt zusammen:

2007 2006
Mio. € Mio. €
Zinsertrage 468,0 260,0
Zinsaufwendungen -237,2 -109,3
Nettozinsertrédge aus dem Bankgeschaft 230,8 150,7

Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft stiegen um 53 Prozent auf 230,8 Mio. €. Der deutli-
che Anstieg resultiert groRtenteils aus dem um 51 Prozent auf 5,6 Mrd. € (2006: 3,7 Mrd. €)
gestiegenen durchschnittlichen taglichen Liquiditatsbestand.
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6. Aktivierte Eigenleistungen

Die aktivierten Eigenleistungen betreffen ausschliefilich Entwicklungskosten fiir selbst erstellte
Software. Es handelt sich in den einzelnen Segmenten um folgende Systeme oder Projekte:

Gesamtaufwand fiir

davon aktivierte Eigen-

Softwareerstellung leistungen
T
2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Xetra
Xetra-Software 15,8 4,8 9,7 2,4
CCP-Releases” 3,8 6,1 2,3 2,6
19,6 10,9 12,0 5,0
Eurex
Eurex-Software 27,8 22,0 14,4 9,3
CCP-Releases” 0,3 0,5 0 0,5
28,1 22,5 14,4 9,8
Clearstream
Settlement and Collateral Management 56,9 49,9 6,7 6,7
Custody 16,3 24,4 0,7 2,5
Investment Funds 4,4 8,4 1,4 4,5
77,6 82,7 8,8 13,7
Market Data & Analytics
CEF Daten-Feeds 3,4 4,4 0 0
Andere 1,9 0,3 1,7 0,3
53 4,7 1,7 0,3
Information Technology
Xentric 0 0,2 0 0,2
Andere 1,7 2,6 0 0
1,7 2,8 0 0,2
Summe aller Segmente 132,3 123,6 36,9 29,0
abzliglich Zwischengewinne -21,0 -18,6 -11,8 -6,8
Summe Forschungs- und Entwicklungskosten 111,3 105,0 25,1 22,2

1) Die Systeme Equity Central Counterparty, CCP, FI-CCP, ISE-CCP und Integrated Clearer werden aus einem gemeinsamen Projekt heraus
gesteuert; die Entwicklungskosten wurden entsprechend der Inanspruchnahme von Ressourcen den Segmenten Xetra und Eurex zugeordnet.
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7. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrége setzen sich wie folgt zusammen:

2007 2006

Mio. € Mio. €
Ertrége aus dem Verkauf von Gebauden und als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien 120,6 0
Ertrage aus Geschéftshesorgung 35,9 23,8
Ertrage aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften und Beteiligungen 15,0 25,7
Wechselkursgewinne 11,4 3,1
Ertrage aus dem Verkauf von zur VerauRerung gehaltenen Grundstiicken 9,4 0
Mietertrage aus Untervermietung 9,2 9,7
Mietertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 8,0 9,0
Ubrige 13,9 14,5
Summe sonstige betriebliche Ertrage 223,4 85,8

Die Ertrége aus dem Verkauf von Geb&uden und als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
in Héhe von 120,6 Mio. € resultieren aus der Verauerung der Immobiliengesellschaften, die
die Verwaltungsgeb&ude in Luxemburg halten. Zu weiterfiihrenden Angaben siehe Erléute-

rungen 2, 15, 16 und 39.

Die Ertrége aus Geschéftsbesorgung stammen Uberwiegend aus dem Betrieb des Termin-

marktes Eurex Zurich fur die SWX Swiss Exchange AG.

In den Ertrédgen aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften und Beteiligun-
gen sind Ertrége in Hohe von 15,0 Mio. € aus der Veraulerung der Anteile an der Interna-

tional Index Company enthalten (siehe Erlauterung 39).

Die Ertrage aus dem Verkauf von zur VeraufRerung gehaltenen Grundstiicken resultieren

aus dem Verkauf eines Grundstiicks in Luxemburg.

Zu den Mietertragen aus Untervermietung siehe Erlauterung 46.

Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Ertrage betreffen u.a. Kooperations- und Schulungs-
erlése, den Mitarbeiteranteil fur Firmenwagen sowie Bewertungskorrekturen.
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8. Personalaufwand

Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

2007 2006
Mio. € Mio. €
Léhne und Gehélter 508,1 359,1
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 58,1 55,8
Summe Personalaufwand 566,2 4149

Der Aufwand fir Lohne und Gehalter stieg 2007 um 41 Prozent auf 508.1 Mio. € (2006:
359,1 Mio. €). Ursache dafiir sind mehrere Effekte: Der Aufwand fiir Mitarbeiterbeteili-
gungs- und Optionsprogramme stieg aufgrund der sehr guten Kursentwicklung der Aktie
der Deutsche Borse AG (siehe hierzu auch Erlauterung 47) auf 156,8 Mio. € (2006:
76,8 Mio. €). Zudem fielen, Giberwiegend bedingt durch das Ausscheiden der Vorstands-
mitglieder Mathias Hlubek (CFO) und Matthias Ganz (COO), erhdhte Aufwendungen fiir
Abfindungen in Hohe von 21,4 Mio. € an (2006: 9,4 Mio. €). Zusatzlich wurden im
Rahmen des Restrukturierungs- und Effizienzprogramms Riickstellungen im Personalauf-
wand in Héhe von 41,3 Mio. gebildet. Bereinigt um diese Effekte stiegen die Léhne und
Gehélter um 6 Prozent. Dies resultiert aus dem um 4 Prozent héheren durchschnittlichen
Personalbestand und der jahrlichen Gehaltsanpassung.

Die sozialen Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung sind um
4 Prozent auf 58,1 Mio. € (2006: 55,8 Mio. €) gestiegen. Davon entfielen 22,1 Mio. €
(2006: 20,9 Mio. €) auf Zahlungen fur beitragsorientierte Versorgungspléne. Zu den leis-
tungsorientierten Versorgungsplanen siehe Erlauterung 26.

9. Abschreibung und Wertminderungsaufwand
(ohne Geschéfts- oder Firmenwerte)

Die folgende Tabelle zeigt die planmaRige Abschreibung und den Wertminderungsaufwand
(ohne Geschafts- oder Firmenwerte). Zum Wertminderungsaufwand siehe auch Erlaute-
rungen 14, 15 und 16.

2007 2006
Mio. € Mio. €
Immaterielle Vermdgenswerte 77,5 87,5
Sachanlagen 43,6 37,6
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 4,9 53
Summe Abschreibung und Wertminderungsaufwand
(ohne Geschéfts- oder Firmenwerte) 126,0 130,4

Der Rickgang der Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte resultiert aus den seit
einigen Jahren rucklaufigen aktivierten Eigenleistungen. Die Abschreibungen auf Sachan-
lagen stiegen aufgrund héherer Investitionen in Netzwerk und Systemkapazitéten, um
hohere Handelsvolumina schnell und sicher zu verarbeiten.
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10. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2007 2006

Mio. € Mio. €
Kosten fiir IT-Dienstleister und sonstige Beratung 117,2 110,0
Raumkosten 59,9 59,0
EDV-Kosten 46,5 48,1
Kursvermarktungskosten 43,0 30,0
Nicht abzugsfahige Vorsteuer 41,2 13,7
Kommunikationskosten (inklusive Netzwerkkosten) 27,0 24,9
Aufwendungen aus Geschéftsbesorgungsvertragen 23,3 14,4
Werbe- und Marketingkosten 23,2 17,9
Reise-, Bewirtungs- und Reprasentationsaufwendungen 16,5 13,8
Xontro-Systembetrieb 15,5 15,9
Versicherungen, Beitrdge und Gebiihren 14,9 14,3
Personalnebenkosten und freiwillige soziale Leistungen 10,9 8,8
Vergiitung des Aufsichtsrats® 5,8 3,7
An Helsinki Exchange Ltd. Oy zu entrichtende Entgelte 3,7 4,5
Fremdarbeiten 3,2 4,3
Aufwendungen aus Kursdifferenzen 2,1 2,9
Porto und Beférderungskosten 2,0 2,1
Mieten und Leasing (ohne EDV und Gebé&ude) 1,8 1,7
Birobedarf 1,6 1,3
Wertberichtigung und Ausbuchung von Forderungen 1,3 1,5
Ubrige 9,1 12,9
Summe sonstige betriebliche Aufwendungen 469,7 405,7

1) Im Berichtsjahr inkl. Aufwand fiir Aktienoptionsprogramme

Die Kosten fur IT-Dienstleister und sonstige Beratung betreffen im Wesentlichen Aufwen-
dungen im Zusammenhang mit der Entwicklung von Software. Eine Analyse der Entwick-
lungskosten ist in Erlauterung 6 ausgewiesen. Ferner enthalten diese Kosten Aufwendun-
gen fir strategische und rechtliche Beratungsdienstleistungen sowie fiir Priifungstatigkei-
ten. Des Weiteren sind Einmalaufwande im Zusammenhang mit dem im dritten Quartal
beschlossenen Effizienz- und Restrukturierungsprogramm in Héhe von 2,9 Mio. € enthalten.
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Fir den Konzemabschlussprifer, KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesell-
schaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlin, wurden im Berichtsjahr Honorare als Auf-
wand gemaR § 314 Abs. 1 Nr. 9 HGB fir folgende Leistungen erfasst:

2007 2006

Mio. € Mio. €
Abschlusspriifung 1,7 1,2
Steuerberatungsleistungen 1,0 1,0
Sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 0,1 0,1
Sonstige Leistungen 1,7 0,7
Summe 4,5 3,0

Die gestiegenen Abschlussprifungskosten im Jahr 2007 resultierten u.a. aus den héheren
Anforderungen des Transparenzrichtlinienumsetzungsgesetzes. Die erhohten Kosten fur
sonstige Leistungen gehen auf das Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur und das
Effizienz- und Restrukturierungsprogramm zurtick.

Raumkosten betreffen hauptséchlich die Kosten fiir das Bereitstellen von Buroflachen (ohne
Abschreibung der eigenen Gebaude). Darin enthalten sind Mieten, Instandhaltung, Bewa-
chung, Energie, Reinigung sowie sonstige Raumkosten. Im Rahmen des im dritten Quar-
tals beschlossenen Effizienz- und Restrukturierungsprogramm wurden Drohverlustriickstel-
lungen in Hohe von 3,6 Mio. € gebildet.

EDV-Kosten enthalten die Kosten fiir Miete, Leasing und Wartung von Hard- und Software.

Kursvermarktungskosten sind Betrége, die fiir Daten und Informationen von anderen Bor-
sen bezahlt werden. Analog zur positiven Entwicklung der Umsatzerlése aus der Kursver-
marktung im Segment Market Data & Analytics und der Mengenentwicklung der Indexli-
zenzen (Eurex) ist hier ein deutlicher Anstieg von 43 Prozent zu verzeichnen.

Die nicht abzugsfahige Vorsteuer ist im Wesentlichen eine Folge der umsatzsteuerfreien
Handels- und Clearingentgelte aus dem Segment Eurex sowie der umsatzsteuerfreien
Dienstleistungsentgelte im Zahlungsverkehr. Der deutliche Anstieg ist im Wesentlichen auf
Steuerrtickerstattungen im Jahr 2006 in Hohe von 15,3 Mio. € zurlickzuftihren.

Die Kommunikationskosten enthalten die Kosten fiir das Teilnehmernetzwerk, das SWIFT-
Netzwerk und die Telefonentgelte.

Aufwendungen aus Geschéftsbesorgungsvertragen enthalten die Kosten der SWX Swiss
Exchange AG, die Dienstleistungen fur den Teilkonzern Eurex und im Geschéaftsjahr 2007
erstmals fur die Scoach Schweiz AG erbringt.

Der Anstieg der Kosten fiir Werbung und Marketing resultiert im Wesentlichen aus der
Marketingkampagne zur Einflhrung und Positionierung der neuen Handelsplattform fir
strukturierte Produkte Scoach.
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Infolge der zunehmenden Internationalisierung des Konzerns und seiner Tochtergesell-
schaften (Scoach, ISE, Deutsche Borse Services s.r.0.) stiegen die Reise-, Bewirtungs- und
Représentationskosten um 20 Prozent.

Die Kosten fur den Xontro-Systembetrieb liegen aufgrund einer hohen Riickerstattung im
Berichtsjahr unter den Vorjahreskosten.

Die Uibrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen u.a. aus Instandhaltung
(ohne EDV und Gebé&ude), Verlust aus Abgang langfristiger Vermdgenswerte, Lizenzentgel-
ten, Spenden, Nebenkosten des Geldverkehrs und Kosten aus Fehlbearbeitung.

11. Beteiligungsergebnis

Das Beteiligungsergebnis setzt sich aus folgenden Erfolgsbeitragen zusammen:

2007 2006

Mio. € Mio. €
»at equity“-Ergebnis assoziierter Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
European Energy Exchange AG 2,0 2,4
BrainTrade Gesellschaft fiir Borsensysteme mbH 0,8 0
STOXX Ltd. 0,4 2,7
International Index Company Ltd. 0,1 0,4
Summe Ertrége aus ,,at equity“-Bewertung 33! 55
U.S. Futures Exchange LLC -7,8 0
FDS Finanz-Daten-Systeme GmbH & Co. KG -0,3 -0,3
The Clearing Corporation Inc. 0 -1,8
Summe der negativen Erfolgsbeitrage® aus ,at equity“-Bewertung -8,1 -2,1
Ergebnis aus ,at equity“-Bewertung -4,8 3,4
Dividenden assoziierter Unternehmen und andere Beteiligungen
STOXX Ltd. 7,9 3,7
BrainTrade Gesellschaft fiir Borsensysteme mbH 0,6 0,5
FDS Finanz-Daten-Systeme GmbH & Co. KG 0,3 0,6
International Index Company Ltd. 0,2 0
Andere Beteiligungen 0,7 0,4
Summe Dividendenertrage assoziierter Unternehmen und andere Beteiligungen 9,7 52
Beteiligungsergebnis 4,9 8,6

1) EinschlieBlich Wertberichtigungen (siehe Erlauterung 16)

Das Ergebnis aus der VerdauRerung von Beteiligungen ist unter den sonstigen betrieblichen
Ertrdgen ausgewiesen.
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12. Finanzergebnis

Die Finanzertrége setzen sich wie folgt zusammen:

2007 2006
Mio. € Mio. €
Zinsen aus Bankguthaben 28,3 14,8
Ertrédge aus Wertpapieren 0,4 0,4
Sonstige Zinsen und zins&hnlicher Ertrag 97,6 47,6
Summe Finanzertrage 126,3 62,8

Der Anstieg der sonstigen Zinsen und zinsahnlichen Ertrdge um 105 Prozent erklart sich
groltenteils aus den um 56 Prozent gestiegenen durchschnittlichen Volumina der Bar-
depots, die bei der Eurex Clearing AG hinterlegt sind, sowie dem deutlich gestiegenen
durchschnittlichen Zinsniveau (von 3,1 Prozent im Vorjahr auf 4,6 Prozent 2007).

Die Finanzaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2007 2006

Mio. € Mio. €
Gezahlte Zinsen auf die Bardepots der Eurex-Teilnehmer 87,9 35,8
Zinsen auf langfristige Ausleihungen 17,4 17,4
Zinsen fur kurzfristige Verbindlichkeiten 35 1,2
Sonstige Zinsen und zinsahnlicher Aufwand 8,6 9,9
Summe Finanzaufwendungen 117,4 64,3

Aus den oben genannten Griinden sind die gezahlten Zinsen auf die Bardepots der Eurex-
Teilnehmer gestiegen. Die Zinsen auf kurzfristige Verbindlichkeiten enthalten 2,7 Mio. € fiir
die Zwischenfinanzierung der Ubernahme der ISE. Die sonstigen Zinsen und der zinsahnli-
che Aufwand enthalten Giberwiegend Zinsaufwendungen auf Steuern und Bereitstellungs-
provisionen fur Kreditlinien.

13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die folgende Tabelle zeigt die wesentlichen Bestandteile der Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag:

2007 2006
Mio. € Mio. €

Tatséchliche Ertragsteuern auf das Ergebnis:
des laufenden Jahres 459,7 399,8
aus fritheren Jahren -4,7 -11,8
Latenter Steuerertrag auf laufende temporére Differenzen -15,1 -28,0

Summe Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 439,9 360,0
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Um die latenten Steuern flr die deutschen Gesellschaften zu berechnen, wurde 2007 ein
Steuersatz von 32 Prozent (2006: 41 Prozent) verwendet. Dieser beriicksichtigt die Gewer-
beertragsteuer mit einem Hebesatz von 460 Prozent (2006: 490 Prozent) auf den Steuer-
messbetrag von 3,5 Prozent (2006: 5 Prozent), die Kérperschaftsteuer mit 15 Prozent
(2006: 25 Prozent) und den Solidaritatszuschlag von 5,5 Prozent (2006: 5,5 Prozent) auf
die Korperschaftsteuer.

Fur die Luxemburger Gesellschaften wurde ein Steuersatz von 29,63 Prozent (2006:
29,63 Prozent) verwendet. Dieser berticksichtigt die Gewerbeertragsteuer mit einem Satz
von 6,75 Prozent (2006: 6,75 Prozent) und die Kérperschaftsteuer mit einem Satz von
23 Prozent (2006: 23 Prozent).

Fur die Gesellschaften in Grof3britannien, den USA, Spanien, der Schweiz, Tschechien und
Portugal wurden Steuersétze von 24 bis 40 Prozent angewandt.

Die folgende Ubersicht weist die Wertansétze der aktiven und passiven Bilanzposten fiir
latente Steuern sowie die damit im Zusammenhang stehenden erfolgswirksamen und er-
folgsneutralen Steueraufwendungen aus:

Erfolgsneutraler
Latenter Steueraufwand/ ~ Steueraufwand/

Latente Steueranspriiche Latente Steuerschulden (-ertrag) (-ertrag)
T 10 17 11
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Pensionsriickstellungen und &hnliche
Verpflichtungen 8,3 8,8 0 0 0,5 -1,4 0 0
Sonstige Riickstellungen 16,3 5,9 -11,2 -11,9 -11,1 8,1 0 -0,4"
Risikoriickstellungen 0 0 0 0 0 -25,7 0 0
Immaterielle Vermégenswerte 2,2 3,4 -16,1? -25,4 -8,7 -8,1 0 0
Immaterielle Vermdgenswerte
aus Kaufpreisallokation ISE 0 o] -609,3% 0 0 0 0 0
Anlagevermégen 0 0 -5,6 0 0 0 0 0
Wertpapiere 0 0 -3,3 -3,8 0,4 0,4 -0,9 -0,5
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 0 0 -0,7 -0,7 0 -1,0 0 0
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 13,4 0 0 0 0 0 -13,4° 0
Sonstige 0,3 1,1 -3,17 -0,8 3,8 -0,3 0,7 -0,2"
Bruttowert 40,5 19,2 -649,3 -42,6 -15,1 -28,0 -13,6 -1,1
Saldierung der latenten Steuern -23,3 -19,2 23,3 19,2 0 0 0 0
Summe latente Steuern 17,2 0 -626,0 -23,4 -15,1 -28,0 -13,6 -1,1

1) Gegen ,Angesammelte Gewinne“ verrechnet
2) Davon -0,6 Mio. € aus Anderungen im Konsolidierungskreis
3

)
)
) Aus Anderungen im Konsolidierungskreis
4)
)
)

Dagegen gerechnet wurden 0,4 Mio. € aus Anderungen im Konsolidierungskreis
5) Davon wurden 1,0 Mio. € gegen ,Angesammelte Gewinne* verrechnet.
6) Separater Ausweis unter ,Angesammelte Gewinne“ (siehe auch Erlauterung 24)

Die erfolgsneutralen Anderungen betreffen latente Steuern auf Anderungen in der Bewer-
tung von Finanzanlagen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden (siehe auch
Erlauterung 24). Daruber hinaus wurden direkt in den ,,Angesammelten Gewinnen*“ latente
Steuemn auf die im Zusammenhang mit dem Aktienriickkauf angefallenen Transaktionskos-
ten sowie auf entstandene Personalkosten bei der Austibung von Mitarbeiteroptionen er-
fasst.
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Von den latenten Steueranspriichen haben 8,6 Mio. € (2006: 8,8 Mio. €) und von den
latenten Steuerschulden 608,8 Mio. € (2006: 12,6 Mio. €) eine voraussichtliche Restlauf-
zeit von Uber einem Jahr.

Fir Steuern auf kiinftige Dividenden, die unter Umstanden aus den Gewinnriicklagen von
Tochter- und assoziierten Unternehmen gezahlt werden, wurden keine passiven latenten
Steuern ausgewiesen. Gemal § 8b Abs. 5 Korperschaftsteuergesetz (KStG) sind 5 Prozent
aller Dividenden und &hnlichen Einkiinfte bei deutschen Kapitalgesellschaften als steuer-
pflichtig zu behandeln.

Die folgende Tabelle zeigt eine Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum ausgewiesenen
Steueraufwand. Zur Ermittlung des erwarteten Steueraufwands wird das Ergebnis vor
Steuern mit dem fiir das Jahr 2007 angenommenen Gesamtsteuersatz von 40,14 Prozent
(2006: 41 Prozent) multipliziert.

2007 2006

Mio. € Mio. €
Abgeleitete Ertragsteuern aus dem Ergebnis vor Steuern 543,8 420,7
Steuermehrungen aufgrund steuerlich nicht abzugsfahiger Firmenwertabschreibungen 0 0,7
Steuerlich unwirksame Verlustvortrage 0,5 6,6
Steuermehrungen aufgrund sonstiger steuerlich nicht abzugsfahiger Aufwendungen 6,6 55
Auswirkungen aufgrund unterschiedlicher Steuersitze” -48,3 -19,0
Steuerminderung aufgrund von Dividenden
sowie der VerauRerung von Beteiligungen -52,1 -34,7
Sonstige -5,9 -8,0
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag firr das laufende Jahr 444.6 371,8
Ertragsteuern aus friiheren Jahren -4.7 -11,8
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 439,9 360,0

1) Fur die Jahrestberschiisse der luxemburgischen Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns
wurden die luxemburgischen Steuersétze zugrunde gelegt.

Zum Ende des Berichtsjahres bestanden aufgelaufene noch nicht genutzte steuerliche
Verluste von 101,6 Mio. € (2006: 102,2 Mio. €), fir die keine aktiven latenten Steuem
gebildet wurden. 2007 wurden steuerliche Verluste in Hohe von 2,1 Mio. € (2006:

1,2 Mio. €) geltend gemacht.

Die Verluste konnen in Deutschland unter Berlicksichtigung der Mindestbesteuerung, in
Luxemburg und Grof3britannien nach derzeitigem Recht zeitlich unbefristet vorgetragen
werden. Die Verluste aus sonstigen Landern kdnnen bis zu 20 Jahre lang vorgetragen
werden.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

14. Immaterielle Vermodgenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte

Geleistete Andere
Geschafts- Anzahlungen immaterielle
Erworbene  Selbst erstellte oder und Anlagen Vermogens-
Software Software Firmenwerte im Bau® werte Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2006 241,1 639,1 1.077,4 11,9 5,0 1.974,5
Anderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0 0 -5,0 -5,0
Zugange 8,4 7,2 0 15,3 0 30,9
Abgénge -0,5 0 0 0 0 -0,5
Umgliederungen 0 12,9 0 -12,9 0 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2006 249,0 659,2 1.077,4 14,3 0 1.999,9
Wahrungskursdifferenzen -0,2 0 0 0 0 -0,2
Anderungen im Konsolidierungskreis? 13,4 20,8 887,0 0,3 1.326,6 2.248,1
Zugénge 9,9 9,2 0 15,9 0,2 35,2
Abgénge -0,1 0 0 0 0 -0,1
Umgliederungen 0,3 21,4 0 -21,7 0 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2007 272,3 710,6 1.964,4 8,8 1.326,8 4.282,9
Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand zum 01.01.2006 224.8 466,6 5,9 0 5,0 702,3
Anderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0 0 -5,0 -5,0
PlanmaRige Abschreibung 10,0 77,0 0 0 0 87,0
Wertminderungsaufwand 0 0,5 1,6 0 0 2,1
Abgange -0,5 0 0 0 -0,5
Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand zum 31.12.2006 234,3 544,1 7,5 0 0 785,9
Wahrungskursdifferenzen -0,1 0 0 0 0 -0,1
PlanmaRige Abschreibung 8,0 65,7 0 0 0 73,7
Wertminderungsaufwand 0 3,8 0 0 0 3,8
Abgénge -0,2 0 0 0 0 -0,2
Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand zum 31.12.2007 242,0 613,6 7,5 0 0 863,1
Buchwert zum 01.01.2006 16,3 172,5 1.071,5 11,9 0 1.272,2
Buchwert zum 31.12.2006 14,7 115,1 1.069,9 14,3 0 1.214,0
Buchwert zum 31.12.2007 30,3 97,0 1.956,9 8,8 1.326,8 3.419,8

Vorjahr waren hierin Zugénge fiir erworbene Software in Héhe von 0,3 Mio. € enthalten.

2) Hierbei handelt es sich ausschlieBlich um Zugange im Zuge des Erwerbs der ISE und des Joint Ventures Scoach.

1) Die Zugange geleisteter Anzahlungen und Anlagen im Bau beziehen sich im Berichtsjahr ausschlieRlich auf selbst erstellte Software. Im
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Software und geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Die Zugange und Umgliederungen bei Software betreffen im Wesentlichen die Entwicklung
von Softwareprodukten fiir das Segment Clearstream sowie den Ausbau der elektronischen
Handelssysteme Xetra und Eurex. Ferner sind in den Anderungen des Konsolidierungskrei-
ses (siehe Erlauterung 2) die Zugange im Zuge des Erwerbs der ISE ausgewiesen.

In der Position ,,Erworbene Software* sind gemietete Vermdgenswerte enthalten, die dem
wirtschaftlichen Eigentum des Konzerns gemaR IAS 17 zuzurechnen sind. Der Nettobuch-
wert der Leasingobjekte belief sich zum 31. Dezember 2007 auf 1,0 Mio. € (2006:

0 Mio. €).

Die Anzahlungen beziehen sich hauptséchlich auf Anzahlungen fur Software. Die Ab-
schreibung und der Wertminderungsaufwand auf Software und andere immaterielle Werte
sind in der Position ,,Abschreibung und Wertminderungsaufwand (ohne Geschéfts- oder
Firmenwerte)“ in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Der Wertminde-
rungsaufwand auf selbst erstellte Software betrifft das System Reference Data Factory im
Segment Clearstream (2006: das System Inter-Dealer Broker im Segment Clearstream).

Am 31. Dezember 2007 wiesen die wichtigsten Softwareanwendungen die nachstehenden
Buchwerte bzw. Restabschreibungszeitraume auf:

Buchwert zum Restabschreibungsdauer zum
T 1 1
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. € Jahre Jahre

Xetra
Xetra Release 8.0 2,0 - 4.4 -
Eurex
Eurex Optionshandel (ISE) 16,3 - 5,0 -
Eurex Longitude (ISE) 2,7 - 5,0 -
Eurex Release 10.0 7,2 - 4,9 -
Eurex Release 9.0 35 4,4 3,9 4,9
Eurex Release 8.0 5,9 7,9 2,9 3,9
Clearstream
CreationConnect 9,2 32,6 1,3 1,3
Collateral Management 8,4 55 4,3 4.8
New Cash Processing Program 3,9 7.7 1,3 1,9
Daytime Bridge 3,3 5,4 1,6 2,5
Investment Funds 2,9 4,2 3,0 3,8
Central Facility for Funds 2,7 - 4.4 -
ECB 3 2,2 3,2 3,5 4,5
Self-Collateralisation 2,1 - 5,0 -
Sonstige Software 55,0 58,9
Software insgesamt 127,3 129,8

1) Jeweils mit einem Buchwert von weniger als 2,0 Mio. €
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Geschéfts- oder Firmenwerte
Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Geschéfts- oder Firmenwerte:

Entwicklung der Geschéfts- oder Firmenwerte

Clearstream Summe

International Geschéafts- oder

ISE S.A. Sonstige” Firmenwerte

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Stand zum 01.01.2006 0 1.063,8 7,7 1.071,5
Wertminderungsaufwand 0 0 -1,6 -1,6
Stand zum 31.12.2006 0 1.063,8 6,1 1.069,9
Anderungen im Konsolidierungskreis 882,0 0 5,0 887,0
Stand zum 31.12.2007 882,0 1.063,8 11,1 1.956,9

1) Darin enthalten sind die Geschéfts- oder Firmenwerte der Scoach Holding S.A. und der Infobolsa S.A.

Der Geschéafts- oder Firmenwert, der auf die Zahlungsmittel generierenden Einheiten auf-
geteilt wird, ist neben der im Rahmen der Ubernahme der ISE erworbenen Bérsenlizenz
der einzige immaterielle Vermdgenswert mit unbestimmter Nutzungsdauer (siehe hierzu
Erléauterungen weiter unten).

Die erzielbaren Betrage der Zahlungsmittel generierenden Einheiten, auf die der Geschéfts-
oder Firmenwert aufgeteilt wird, basieren auf ihren Nutzungswerten.

Die wesentlichen Annahmen zur Bestimmung dieser Werte sind abhangig von der jewei-
ligen Zahlungsmittel generierenden Einheit. Annahmen zu Preisen oder Marktanteilen
basieren auf Erfahrungswerten oder Daten aus der Marktforschung. Andere wesentliche
Annahmen basieren hauptséchlich auf externen Faktoren. Korrelationen der Erlose aus
dem Kerngeschéft mit dem gesamtwirtschaftlichen Umfeld werden anhand eines Multi-
Regressionsmodells berechnet. Wichtige gesamtwirtschaftliche Kennzahlen sind z. B. die
Stande und Volatilitdten von Aktienindizes sowie Zinssatze, Wechselkurse, das Wachstum
des Bruttoinlandsprodukts, Arbeitslosenquoten und die Staatsverschuldung. Muster in der
bisherigen Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Faktoren werden identifiziert und diese
Erkenntnisse in einer Monte-Carlo-Simulation genutzt, um die voraussichtlichen Wachs-
tumsraten der verschiedenen Produktsparten zu prognostizieren. Die Verteilung der Wachs-
tumsraten gibt Aufschluss Gber die Abhangigkeit vom gesamtwirtschaftlichen Umfeld.
SchlieBlich wird eine Erlésspanne mit verschiedenen Konfidenzniveaus berechnet; die
geplanten Erldse liegen innerhalb einer Standardabweichung vom Mittelwert.

ISE
Der Netto-Buchwert der aus der Ubermahme der ISE resultierenden Geschéfts- oder
Firmenwerte wurde dem Segment Eurex zugeordnet.

Zur Bestimmung des Nutzungswertes wurden folgende wesentliche Annahmen zugrunde
gelegt: Volumina in Index- und Zinsderivaten sowie auf dem amerikanischen
Aktienoptionsmarkt.
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Die Cashflows wurden fiir die européischen Aktivitaten Uiber einen Zeitraum von drei
Jahren geplant (2008 bis 2010) und fir die amerikanischen Aktivitdten Uber einen
Zeitraum von funf Jahren (2008 bis 2012). Cashflows Uber diese jeweiligen Zeitrdume
hinaus wurden geplant unter Annahme einer 4-prozentigen Wachstumsrate bei den
europdischen und einer 5-prozentigen Wachstumsrate bei den amerikanischen Aktivitaten.
Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern betrégt 12,6 Prozent.

Clearstream

Zur Bestimmung des Nutzungswertes von Clearstream wurden folgende wesentliche An-
nahmen zugrunde gelegt: verwahrtes Vermégen, Transaktionsvolumina und Marktzins-
satze.

Die Cashflows wurden fiir einen Zeitraum von drei Jahren geplant (2008 bis 2010).

Uber das Jahr 2010 hinaus wurde eine ewige Rente von 4,0 Prozent (2006: 3,7 Prozent)
angenommen. Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern betragt 11,9 Prozent (2006:
12,2 Prozent).

Andere immaterielle Vermdgenswerte
Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der anderen immateriellen Vermdégenswerte:

Entwicklung andere immaterielle Vermdgenswerte

Kunden- Summe

Teilnehmer- beziehungen der Andere

Borsenlizenz beziehungen  ISE im Bereich immaterielle

der ISE der ISE Marktdaten Markenname ISE Vermdgenswerte
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 31.12.2006 0 0 0 0 0 0
Zugange 0 0 0 0 0,2 0,2
Anderungen im Konsolidierungskreis 299,1 951,5 54,4 20,4 1,2 1.326,6
Stand zum 31.12.2007 299,1 951,5 54,4 20,4 1,4 1.326,8

Restabschreibungsdauer (Jahre) na. 30 30 10

Borsenlizenz

Um den Fair Value der Borsenlizenz zu schétzen, wurde die ,build out method* im Zu-
sammenhang mit einem ,,Greenfield approach” verwendet. Die im Jahr 2000 von der SEC
gewdhrte Borsenlizenz gestattet der ISE den Betrieb einer regulierten Wertpapierborse in
den USA. Dieser Vermdégenswert erfiillt die IFRS-Definition eines immateriellen Vermo-
genswertes und wird somit getrennt vom Geschafts- oder Firmenwert bilanziert.
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Die Nutzungsdauer der Borsenlizenz des ISE-Teilkonzemns wird als unbestimmt angesehen.
Dies l&sst sich mit der Tatsache begriinden, dass die Lizenz selbst keine zeitlich begrenzte
Geltungsdauer hat und dass die Eurex-Unterehmensfuihrung erwartet, dass sie die Lizenz
als Bestandteil ihrer allgemeinen Geschéftsstrategie aufrechterhalten wird.

Die Borsenlizenz erzeugt keine Cashflows, die weitgehend unabhé&ngig von denjenigen der
ISE insgesamt sind. Deshalb wurde die Bérsenlizenz des ISE-Teilkonzems als Zahlungsmit-
tel generierende Einheit (CGU) zugeordnet. Der Netto-Buchwert der Borsenlizenz zum

31. Dezember 2007 betrug 299,1 Mio. €.

Die wesentlichen Annahmen zur Bestimmung des Gebrauchswertes sind die Volumina auf
dem amerikanischen Aktienoptionsmarkt. Die Cashflows wurden Uber einen Zeitraum von
fiinf Jahren geplant (2008 bis 2012). Uber das Jahr 2012 hinaus wurde eine Wachs-
tumsrate von fUnf Prozent geplant. Der verwendete Abzinsungssatz vor Steuern betragt
14,4 Prozent.

Teilnehmerbeziehungen und Kundenbeziehungen im Bereich Marktdaten

Der ISE-Teilkonzemn hat Beziehungen zu einer Reihe von Teilnehmern aufgebaut, die fir die
Bereitstellung von Handelsvolumina verantwortlich sind. Dadurch soll ein geregelter Han-
del der verschiedenen gelisteten Optionsprodukte, die an der Borse gehandelt werden,
erleichtert werden. Insofern sind ihre Aktivitdten dafiir verantwortlich, dass die Bérse Tran-
saktions- und Mitgliedschaftsentgelt einnimmt. AulRerdem hat die Borse zu OPRA (Options
Price Reporting Authority, Regulierungsbehdrde, die fur die Verteilung von Umsatzerlésen
aus Marktdaten unter den US Optionshdrsen zusténdig ist) und zu einer Reihe einzelner
Kunden Beziehungen aufgebaut, welche ISE-eigene Marktdaten-Produkte direkt erwerben.
Zur Berechnung des Fair Value der Teilnehmerbeziehungen sowie der Kundenbeziehungen
im Bereich Marktdaten wurde die ,excess eamings method“ angewandt. Beide Vermd-
genswerte erfullen die Kriterien Trennbarkeit und Vertragsfahigkeit zum Ansatz eines im-
materiellen Vermdgenswertes getrennt vom Geschéfts- oder Firmenwert.

Markenname ISE

Der Markenname ISE ist auf dem Markt sehr bekannt und wahrscheinlich wirden die
Marktteilnehmer den Namen ISE aufgrund der bisherigen Investitionen in die Marke wei-
terverwenden. Da der Markenname registriert ist, entspricht er dem IFRS-Kriterium zum
separaten Ansatz getrennt vom Geschéfts- oder Firmenwert. Die Bewertung beruht in die-
sem Fall auf der ,relief from royalty”-Methode.
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15. Sachanlagen

Sachanlagen

Computer-

Hardware, Geleistete

Betriebs- und Anzahlungen

Grundstiicke und Einbauten in Geschafts- und Anlagen
Gebéude Gebauden ausstattung im Bau Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2006 128,7 87,6 244,0 0,2 460,5
Zugénge 0 0,6 33,4 4,3 38,3
Abgéange 0 -2,8 -20,0 0 -22,8
Umgliederungen 0 0 0,2 -0,2 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2006 128,7 85,4 257,6 4,3 476,0
Anderungen im Konsolidierungskreis® -128,7 —-40,7 0 0 -169,4
Zugénge 0 1,8 42,3 0,4 44,5
Abgéange 0 0 -9,2 0 -9,2
Umgliederungen 0 2,0 2,3 -4,3 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2007 0 48,5 293,0 0,4 341,9
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 01.01.2006 6,6 32,2 185,2 0 224,0
PlanmaéBige Abschreibung 2,8 8,3 26,5 0 37,6
Abgéange 0 -1,6 -19,5 0 -21,1
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2006 9,4 38,9 192,2 0 240,5
Anderungen im Konsolidierungskreis®” -11,9 -19,4 0 0 -31,3
PlanmaéBige Abschreibung 2,5 7,5 33,6 0 43,6
Abgéange 0 0 -9,2 0 -9,2
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2007 0 27,0 216,6 0 243,6
Buchwert zum 01.01.2006 122,1 55,4 58,8 0,2 236,5
Buchwert zum 31.12.2006 119,3 46,5 65,4 4,3 235,5
Buchwert zum 31.12.2007 0 21,5 76,4 0,4 98,3

1) Davon Zugéange in Hohe von 3,8 Mio. € bei den Einbauten in Gebduden, die im Zuge der Anderungen im Konsolidierungskreis angefallen

sind

In der Position ,,Computer-Hardware, Betriebs- und Geschéftsausstattung” sind gemietete
Vermdgenswerte enthalten, die dem wirtschaftlichen Eigentum des Konzerns gemaf

IAS 17 zuzurechnen sind. Der Nettobuchwert der Leasingobjekte belief sich zum

31. Dezember 2007 auf O Mio. € (2006: 1,4 Mio. €).

Im Berichtsjahr sind alle in der Position ,,Grundstiicke und Geb&ude* erfassten Geb&ude,

die der Konzern selbst nutzt, verdufRert worden. Die Geb&ude werden nach dem Verkauf im
Rahmen einer ,,sale and lease back“-Transaktion angemietet. Die der Transaktion zugrunde

liegenden Leasingvereinbarungen erfiillen die Voraussetzungen fiir ein Operating Leasing.
Der Gewinn aus der Verauf3erung der Gebaude wurde sofort in der Position ,,Sonstige be-
triebliche Ertrage” erfasst, da die Transaktion zum beizulegenden Zeitwert getétigt wurde.
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16. Finanzanlagen und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Finanzanlagen

Forderungen

und

Anteile an Wertpapiere
assoziierten Andere aus dem Sonstige Sonstige
Unternehmen  Beteiligungen Bankgeschaft Wertpapiere Ausleihungen
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2006 45,0 17,6 322,3 8,0 0,1
Zugénge 9,0 0 84,3 0 0,2
Abgénge -9,6 -0,2 -118,5 0 -0,2
Anschaffungskosten zum 31.12.2006 44.4 17,4 288,1 8,0 0,1
Anderungen im Konsolidierungskreis 9,5 0 0 0 0
Zugéange 0,3 36,3 288,6 0 0,2
Abgange -1,4 0 -50,9 0 -0,2
Umgliederungen 0,2 -0,2 0 0 0
Anschaffungskosten zum 31.12.2007 53,0 53,5 525,8 8,0 0,1
Neubewertung zum 01.01.2006 -23,0 -1,2 7,1 2,4 0
Abgénge Wertberichtigungen 9,6 0 0 0 0
Ergebnis aus ,at equity”-Bewertung® 3,4 0 0 0 0
Erfolgswirksame Wahrungsumrechnung 0 0 -2,3 0 0
Sonstige erfolgswirksame Neubewertung? 0 0 -8,7 0 0
Erfolgsneutrale Marktpreisénderungen 0 0 -0,8 1,5 0
Erfolgsneutrale Wahrungsumrechnung -1,0 0 0 0 0
Neubewertung zum 31.12.2006 -11,0 -1,2 -4,7 3,9 0
Abgénge Wertberichtigungen -0,2 0 0 0 0
Ergebnis aus ,at equity”-Bewertung® -4,8 0 0 0 0
Erfolgswirksame Wahrungsumrechnung 0 0 -2,3 0 0
Sonstige erfolgswirksame Neubewertung? 0 0 -0,8 0 0
Sonstige erfolgsneutrale Neubewertung 0 14,5 0 0 0
Erfolgsneutrale Marktpreisénderungen 0 0 -3,1 0,6 0
Erfolgsneutrale Wahrungsumrechnung -1,1 0 0 0 0
Neubewertung zum 31.12.2007 -17,1 13,3 -10,9 4,5 0
Buchwert zum 01.01.2006 22,0 16,4 329,4 10,4 0,1
Buchwert zum 31.12.2006 33,4 16,2 283,4 11,9 0,1
Buchwert zum 31.12.2007 35,9 66,8 514,9 12,5 0,1

1) Im Beteiligungsergebnis enthalten (siehe Erlauterung 11)
2) In den Nettozinsertragen aus dem Bankgeschéft und den sonstigen betrieblichen Ertragen enthalten

Zu den erfolgsneutralen Marktpreisdnderungen siehe auch Erlauterung 24.
Die anderen Beteiligungen umfassen zur VerauBerung verfugbare Aktien.

Wie im Vorjahr wurden im Berichtsjahr keine erfolgswirksamen Wertberichtigungen auf die
Wertpapiere aus dem Bankgeschaft und die sonstigen Wertpapiere vorgenommen.
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Die Zusammensetzung der Position ,,Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschéft*
ist aus der folgenden Tabelle ersichtlich:

davon mit einer Restlaufzeit von nicht

Gesamtbetrag mehr als 12 Monaten
T i 1
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Festverzinsliche Wertpapiere
von staatlichen Emittenten 87,1 100,2 13,7 50,1
von multilateralen Banken 68,1 69,8 6,8 0
von anderen Kreditinstituten 159,7 78,4 0 0
von regionalen oder lokalen
Gebietskdrperschaften 0 35,0 0 0
Sonstige Forderungen® 200,0 o] o] o]
Summe 514,9 283,4 20,5 50,1

1) Durch Total Return Swaps vollstandig gesichert

In den Wertpapieren aus dem Bankgeschaft sind bdrsennotierte Finanzinstrumente in
Hohe von 314,9 Mio. € (2006: 263,6 Mio. €) enthalten.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2006 122,7
Umgliederungen” -10,7
Anschaffungskosten zum 31.12.2006 112,0
Zugange 0,1
Anderungen im Konsolidierungskreis -112,1
Anschaffungskosten zum 31.12.2007 0
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 01.01.2006 15,4
PlanmaéBige Abschreibung 5,3
Umgliederungen® -3,1
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2006 17,6
PlanmaBige Abschreibung 4,9
Anderungen im Konsolidierungskreis -22,5
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2007 0
Buchwert zum 01.01.2006 107,3
Buchwert zum 31.12.2006 94,4
Buchwert zum 31.12.2007 0

1) Bisher nicht von der Gruppe Deutsche Bérse genutztes Grundstiick, das im Vorjahr in die Position ,,Zur VerauBerung gehaltene Vermo-
genswerte” umgegliedert worden war, da der Verkauf im Vorjahr als hochstwahrscheinlich eingestuft worden war. Das Grundstiick wurde
im zweiten Quartal 2007 verauRert. Der Gewinn in Hohe von 9,4 Mio. € aus der VerauRerung ist in der Position ,Sonstige betriebliche
Ertrage* ausgewiesen.
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Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden im Vorjahr in der Bilanz mit einem
Betrag von 94,4 Mio. € ausgewiesen. Der geschétzte beizulegende Zeitwert belief sich
zum 31. Dezember 2006 auf 124,2 Mio. €. Der beizulegende Zeitwert der an Dritte ver-
mieteten Geb&ude wurde anhand einer Bewertung durch einen unabhéangigen Sachver-
standigen ermittelt, und zwar auf Grundlage der geschétzten Mieteinkiinfte auf Basis eines
Abzinsungssatzes von 5,85 bis 6,00 Prozent. Im Berichtsjahr sind die an Dritte vermiete-
ten Gebaude verdufRert worden. Der Gewinn aus dem Abgang ist in der Position ,Sonstige
betriebliche Ertrage" ausgewiesen.

Mit den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden in der Berichtsperiode Miet-
einnahmen in Hohe von 8,0 Mio. € (2006: 9,0 Mio. €) erzielt. Die betrieblichen Aufwen-
dungen, die den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zuzuordnen sind, betrugen
1,5 Mio. € (2006: 1,7 Mio. €).

17. Sonstige langfristige Vermdgenswerte

Die sonstigen langfristigen Vermdgenswerte setzen sich aus folgenden Positionen zusam-
men:

Sonstige langfristige Vermdgenswerte

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Derivate, die zu Sicherungszwecken eingesetzt werden 7.4 3,7
Ubrige derivative Vermdgenswerte 0,7 3,5
Uberschuss aus leistungsorientierten Pensionsplénen 2,3 4,9
Ubrige 7,9 6,6
Summe sonstige langfristige Vermdgenswerte 18,3 18,7

Die Derivate werden in Erlauterung 18, der Uberschuss aus leistungsorientierten Pensi-
onsplanen in Erlauterung 26 naher dargestellt.

Die in der Position ,,Ubrige* enthaltenen Riickdeckungsanspriiche gegeniiber Versicherun-
gen in Héhe von 1,8 Mio. € (2006: 1,6 Mio. €) sind an die IHK Frankfurt am Main ver-
pféandet.
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18. Derivative Finanzinstrumente

Die Positionen ,,Sonstige langfristige Vermbdgenswerte* und ,,Sonstige kurzfristige Vermo-
genswerte” bzw. ,Sonstige langfristige Verbindlichkeiten“ und ,,Sonstige kurzfristige Ver-
bindlichkeiten“ enthalten derivative Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten. Diese werden
wie folgt zu ihrem Marktwert (Fair Value) ausgewiesen:

Derivative Finanzinstrumente

(Fair Value)
Vermdgenswerte Verbindlichkeiten Summe
I i i
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Langfristige Marktwert-Absicherungsgeschafte
(Fair Value Hedges) 2,9 3,7 0 0 2,9 3,7
Kurzfristige Zahlungsfluss-Absicherungs-
geschéfte (Cashflow-Hedges) 8,2 0 -3,4 0 4,8 0
Langfristige Zahlungsfluss-Absicherungs-
geschéfte (Cashflow-Hedges) 4,5 0 -1,0 -0,8 3,5 -0,8
Ubrige kurzfristige derivative Finanzinstrumente 0,5 0 0 0 0,5 0
Ubrige langfristige derivative Finanzinstrumente 0,7 3,5 -0,7 -1,9 0 1,6
Summe derivative Finanzinstrumente 16,8 7,2 -5,1 2,7 11,7 4,5

Ferner werden Derivate in den Positionen ,,Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankge-
schéft* sowie ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéft* (siehe Erlauterungen 20 und 32)
ausgewiesen. Es handelt sich hierbei um Zahlungsfluss-Absicherungsgeschéfte (Cashflow-
Hedges) und zu Handelszwecken gehaltene Derivate, die weiter unten néher erlautert
werden.

Marktwert-Absicherungsgeschafte (Fair Value Hedges)

Zinsswap-Vereinbarungen, gemaf denen ein fester Zinssatz bezahlt und ein variabler Zins-
satz vergutet wird, dienen der Absicherung bestimmter festverzinslicher zur VerauBerung
verfligbarer Anlageinstrumente (sog. Marktwert-Absicherungsgeschéfte).

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht tiber den zum 31. Dezember 2007 durchschnitt-
lich mittels Marktwert-Absicherungsgeschéften positionierten Nennbetrag und die entspre-
chend gewichteten durchschnittlichen Zinssatze:

31.12.2007 31.12.2006

Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 185,6 188,0
Marktwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 2,9 3,7
Durchschnittlich bezahlter Zinssatz in der Berichtsperiode % 3,88 3,87

Durchschnittlich erhaltener Zinssatz in der Berichtsperiode % 4,33 3,63
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Die Gewinne und Verluste der durch Fair Value Hedges abgesicherten Positionen und der
Sicherungsinstrumente sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Verlust aus abgesicherten Positionen -1,4 -7,0
Gewinn aus Sicherungsinstrumenten 1,4 7,0
Netto-Sicherungsineffektivitét 0 0

Zahlungsfluss-Absicherungsgeschéfte (Cashflow-Hedges)

Zinsswap-Vereinbarungen, bei denen ein variabler Zinssatz bezahlt und ein fester Zinssatz
vergutet wird, dienen der Absicherung eines Teils der erwarteten Zufliisse aus der Anlage
von Guthaben aus dem Wertpapierabwicklungsgeschéft (Cashflow-Hedges).

Zur Absicherung von rund 33 Prozent der USD-Zahlungseingange (2006 fur 2007:

45 Prozent) und 19 Prozent der EUR-Zahlungseingénge (2006 fur 2007: 21 Prozent) aus
der Anlage von Barguthaben schloss der Clearstream-Teilkonzern im Jahr 2007 Zinsswap-
Vereinbarungen ab.

Am Jahresende bestanden folgende Positionen:

31.12.2007 31.12.2006

Nennbetrag der Variabler-Zins-Zahl-Swaps Mio. € 1.415,6 1.212,0
Marktwert der Variabler-Zins-Zahl-Swaps Mio. € 815 -0,8
Durchschnittlich bezahlter Zinssatz in der Berichtsperiode % 4,97 4,91
Durchschnittlich erhaltener Zinssatz in der Berichtsperiode % 4,77 4,71

Die Zusammensetzung der offenen Positionen ist der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Waéhrung Nennbetrag Gegenwert Laufzeit Erhaltener Zinssatz
I i 1
2007 2006 von bis

Mio. Mio. € Mio. € %
usbD 300,0 0 228,0 06.01.2006 08.01.2007 4,6475
usb 300,0 0 228,0 25.01.2006 25.01.2007 4,8150
usb 600,0 407,8 456,0 05.01.2007 05.01.2008 5,2644
usb 600,0 407,8 0 04.01.2008 05.01.2009 5,2925
EUR 300,0 300,0 300,0 05.01.2007 05.01.2008 3,8400
EUR 300,0 300,0 0 04.01.2008 05.01.2009 4,3300

Zur Absicherung von Zinsrisiken aus der Fremdfinanzierung der ISE-Anteile (siehe hierzu
Erléauterung 44) wurden zwei Drittel des Zinsaufwands fuir die geplante Langfristfinanzie-
rung durch Zinsswaps und Swaptions abgesichert.
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Am Jahresende bestanden folgende Positionen an Zinsswaps:

Zinsswaps 31.12.2007 31.12.2006
Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 536,0 -
Marktwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 1,6 -

Am Jahresende bestanden folgende Positionen an Swaptions:

Swaptions 31.12.2007 31.12.2006
Nennbetrag der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 436,0 -
Marktwert der Festzins-Zahl-Swaps Mio. € 3,2 -

Ferner wurden im Berichtsjahr Geldmarktswaps (Money Market Swaps) mit einem Nenn-
betrag in Hohe von 1,0 Mrd. € abgeschlossen, um das Zinsrisiko der zur Finanzierung der
ISE-Transaktion aufgenommenen kurzfristigen Darlehen abzusichern.

Die Zusammensetzung der offenen Positionen ist der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Wahrung Nennbetrag Gegenwert Laufzeit Erhaltener Zinssatz
[ 1] 1
2007 2006 von bis

Mio. Mio. € Mio. € %
Zinsswaps
EUR 400,0 400,0 - 03.04.2008 03.04.2018 4,5658
usb 200,0 136,0 - 03.04.2008 03.04.2013 4,7575
Swaptions
EUR 200,0 200,0 - 03.04.2008 03.04.2018 4,7000
EUR 100,0 100,0 - 03.04.2008 03.04.2018 4,7500
usb 100,0 68,0 - 03.04.2008 03.04.2013 4,8500
usb 100,0 68,0 - 03.04.2008 03.04.2013 4,9000
Geldmarkt
Swaps
EUR 1.000,0 1.000,0 - 18.01.2008 18.03.2008 4,3000

Ferner hat der Clearstream-Teilkonzern 2006 Devisentermingeschéfte abgeschlossen,

um einen Teil der erwarteten EUR-Zahlungseingénge aus Umsatzerldsen abzusichern,

die dem Risiko eines sinkenden USD-Wechselkurses unterliegen. Insgesamt waren zum
31. Dezember 2006 vier Transaktionen in Hohe von jeweils 7,0 Mio. USD offen, die 2007
fallig wurden. Die Kontrakte wurden am 31. Januar, 30. April, 31. Juli und 30. Oktober
2007 fallig. Der positive Marktwert dieser Derivate betrug 1,1 Mio. € zum 31. Dezember
2006 und wurde unter der Position ,Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft*
ausgewiesen (siehe Erlauterung 20). Der Clearstream-Teilkonzern schloss im Jahr 2007
fur das Jahr 2008 keine vergleichbaren Geschéafte ab.
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Fremdwahrungsrisiken, die im Berichtsjahr unterjéhrig infolge der Akquisition der ISE sowie
von 5 Prozent der Anteile an der Bombay Stock Exchange entstanden, wurden durch ent-
sprechende Devisentermingeschéfte abgesichert (siehe hierzu auch Erléuterung 44). Da
beide Transaktionen zum Jahresende abgeschlossen waren, wurden die Derivate entspre-
chend ausgebucht. Die bis dahin in der Neubewertungsriicklage (siehe hierzu auch Erléute-
rung 24) erfassten Verluste wurden in die angesammelten Gewinne umgebucht und werden
gem. IAS 39 erst bei VerduRRerung der Anteile erfasst.

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Cashflow-Hedges im Berichtsjahr:

2007 2006

Mio. € Mio. €
Cashflow-Hedges zum 1. Januar 0,3 -0,5
Wahrend des Geschéftsjahres erfolgsneutral erfasster Betrag -78,3 0,6
Wahrend des Geschéftsjahres erfolgswirksam erfasster Betrag” -3,0 0,2
Erfolgswirksam erfasster uneffektiver Betrag? -0,8 0
Gezahlte Pramien 3,2 0
Realisierte Verluste® 86,9 0
Cashflow-Hedges zum 31. Dezember 8,3 0,3

1) Davon uneffektive Betrage in Hohe von 1,8 Mio. € (2006: O Mio. €), die unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen
sind

2) Ausgewiesen unter Finanzertrage und Finanzaufwendungen

3) Erfolgsneutral unter den angesammelten Gewinnen ausgewiesen (siehe auch Erlauterung 24 zu Neubewertungsriicklage)

Alle in den Jahren 2007 und 2006 abgeschlossenen Cashflow-Hedges konnten als effektiv
klassifiziert werden.

Zu Handelszwecken gehaltene Derivate (Derivatives held for trading)

Zum 31. Dezember 2007 bestanden Wahrungsswaps mit Falligkeit unter drei Monaten mit
einem Nennbetrag in H6he von 222,4 Mio. € (2006: 44,8 Mio. €) und einem positiven
beizulegenden Zeitwert in Héhe von 0,3 Mio. € (2006: -0,1 Mio. €). Diese Swaps wur-
den abgeschlossen, um erhaltene Fremdwahrungsbetrédge aus begebenem Commercial
Paper aus dem Bankgeschaft in Euro umzuwandeln und um auf in Fremdwahrung lauten-
de kurzfristige Forderungen und Verbindlichkeiten in Euro abzusichern. Sie werden unter
der Position ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft* in der Bilanz ausgewiesen (siehe
auch Erlauterung 32).
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19. Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
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31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Optionen” 18.595,4 14.207,3
Forward-Geschéfte in Anleihen und Repo-Geschafte 41.771,4 39.500,1
Sonstige 57,2 249,5
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG 60.424,0 53.956,9

1) Beizulegender Zeitwert der klassischen Optionen und der Optionspramien der Future-Style-Optionen

Aufrechenbare Forderungen und Verbindlichkeiten gegen ein Clearingmitglied werden sal-

diert ausgewiesen.

Zu den hinterlegten Sicherheiten im Zusammenhang mit den Finanzinstrumenten der

Eurex Clearing AG siehe Erlauterung 44.

20. Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft

Neben den langfristigen Forderungen und Wertpapieren aus dem Bankgeschéft, die
den Finanzanlagen zugeordnet sind (siehe hierzu Erlauterung 16), bestanden zum

31. Dezember 2007 den kurzfristigen Vermdgenswerten zuzurechnende Forderungen
und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft, die ausschlief8lich den Clearstream-Teilkonzern

betreffen und sich wie folgt aufteilen lassen:

31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Kredite an Banken und Kunden

Reverse Repurchase Agreements 2.278,4 1.481,3
Geldmarktgeschafte 5.629,5 4.254,0
Guthaben auf Nostrokonten 711,2 239,6
Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschéft 799,8 473,9
9.418,9 6.448,8

Festverzinsliche Anlageinstrumente, die zur Verauferung
verfligbar sind — Geldmarktinstrumente 135,2 149,5
Zinsforderungen 65,3 45,6
Devisentermingeschéfte 0,3 1,1
Summe 9.619,7 6.645,0

Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschéft sind kurzfristige Darlehen mit einer Lauf-
zeit von bis zu zwei Tagen, die in der Regel durch Sicherheiten gedeckt sind. Die mdgliche
Konzentration von Kreditrisiken wird durch Kontrahenten-Kreditlimits tiberwacht (siehe

hierzu Erlauterung 44).
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Alle zum 31. Dezember 2007 gehaltenen Geldmarktinstrumente wurden wie im Vorjahr
von staatlichen oder staatlich garantierten Emittenten begeben und waren nicht bdrsen-
notiert. Die Restlaufzeit zum 31. Dezember 2007 betrug unter drei Monaten (2006:
75,3 Mio. € mit einer Restlaufzeit von unter 3 Monaten und 74,2 Mio. € mit einer Rest-
laufzeit von 3 Monaten bis 1 Jahr).

Die Restlaufzeiten der Kredite an Banken und Kunden gliedern sich wie folgt:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Unter 3 Monaten 9.212,2 6.364,2
3 Monate bis 1 Jahr 206,7 84,6
Summe Kredite an Banken und Kunden 9.418,9 6.448,8

Im Wesentlichen bestanden keine vorzeitigen Kiindigungsrechte auf die ausgereichten
Kredite.
21. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Zum 31. Dezember 2007 bestanden wie im Vorjahr keine Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

Die Entwicklung der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
ist der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Wertberichtigungskonto

Mio. €
Stand zum 01.01.2006 5,6
Zufthrung 1,4
Inanspruchnahme -0,4
Auflésung -0,3
Stand zum 31.12.2006 6,3
Zufuhrung 1,0
Inanspruchnahme -1,0
Auflésung -1,4
Stand zum 31.12.2007 4,9

Im Berichtsjahr wurden uneinbringliche Forderungen in Hohe von 0,1 Mio. € (2006:
0,2 Mio. €) ausgebucht, fur die zuvor keine Wertberichtigungen gebildet worden waren.
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22. Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Sonstige Forderungen aus dem CCP-Geschéft 246,4 0
Steuerforderungen (ohne Ertragssteuern) 18,6 30,8
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 13,7 10,9
Cashflow-Hedges 8,2 0
Inkassogeschaft der Deutsche Borse Systems AG 5,6 3,1
Zinsforderungen 15 5,1
Ubrige 7,9 6,7
Summe sonstige kurzfristige Vermégenswerte 301,9 56,6

Zu den in den sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerten ausgewiesenen Cashflow-Hedges
siehe Erlauterung 18.

23. Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung

Betrage, die auf der Passivseite als Bardepots von Marktteilnehmern gesondert ausgewie-
sen werden, sind verfiigungsbeschréankt. Diese Mittel in Hohe von 3.797,2 Mio. € (2006:
1.509,0 Mio. €) sind im Wesentlichen mittels bilateraler oder Triparty Reverse Repurchase
Agreements und in Form von Tagesgeldanlagen bei Banken angelegt. Als Sicherheit fir die
Reverse Repurchase Agreements sind staatliche oder staatlich verbuirgte Schuldverschrei-
bungen, Pfandbriefe und Bankschuldverschreibungen mit einem externen Kredit-Rating
von mindestens AA- zugelassen.

Liquide Mittel in Hohe von 424,5 Mio. € (2006: 73,8 Mio. €), die dem Clearstream-Teil-
konzern zuzurechnen sind, unterliegen einer Verfligungsbeschrankung aufgrund von Min-
destreserve-Verpflichtungen.

24. Eigenkapital

Die Veranderungen des Eigenkapitals sind aus der Darstellung der Eigenkapitalentwicklung
ersichtlich. Im Juni 2007 setzte die Gesellschaft den Beschluss der Hauptversammlung
vom 11. Mai 2007 um und fuhrte eine Kapitalerhthung aus Gesellschaftsmitteln durch.
Die Kapitalerhthung um 100 Mio. € auf das neue Grundkapital von 200 Mio. € wurde am
1. Juni 2007 eingetragen. Dementsprechend wurde fiir jede bestehende Aktie eine Berich-
tigungsaktie ausgegeben. Zum 31. Dezember 2007 waren 200.000.000 nennwertlose
Stiickaktien der Deutsche Borse AG begeben (31. Dezember 2006: 102.000.000).
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Die im Zusammenhang mit dem Riickkauf eigener Aktien angefallenen Transaktionskosten,
gemindert um die Ertragsteuern, wurden in Hohe von 0,1 Mio. € (2006: 0,1 Mio. €) direkt
im Eigenkapital erfasst.

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

Datum der
Genehmigung
durch die Ablauf der Bestehende Bezugsrechte von Aktionaren kdnnen fir Spitzenbetrage ausge-
Betrag in € Aktionare Genehmigung schlossen werden und/oder ausgeschlossen werden, falls die Ausgabe der Aktien:

Genehmigtes 5.200.000 24.05.2006 23.05.2011 gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmens-
Kapital | teilen oder von Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen Vermogenswer-
ten erfolgt.

Genehmigtes 14.797.440 14.05.2003 13.05.2008 gegen Bareinlagen zu einem Ausgabebetrag erfolgt, der den Bérsenkurs nicht
Kapital 11 wesentlich unterschreitet, wobei das Emissionsvolumen 10 Prozent des Grundkapi-
tals nicht tbersteigen darf.
zur Ausgabe neuer Aktien im Rahmen eines konzernweiten Aktienplans fiir Mitar-
beiter oder Mitarbeiter von Tochtergesellschaften bis zu einem Maximalbetrag von
3.000.000 Aktien erfolgt.
gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Untemehmens-
teilen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.
zur Gewahrung von Bezugsrechten auf neue Aktien an Inhaber der von der Deut-
sche Bérse AG und ihren Tochtergesellschaften ausgegebenen Optionsscheine und
Wandelschuldverschreibungen erfolgt.

Genehmigtes 6.000.000 11.05.2007 10.05.2012 zur Ausgabe um bis zu 900.000 neuer Aktien pro Geschéftsjahr an Mitglieder des

Kapital IV Vorstands und Arbeitnehmer der Gesellschaft sowie an Mitglieder der Vorstande
bzw. Geschéftsfiihrungen und Arbeithnehmer der mit ihr verbundenen Unternehmen
im Sinne der 8§ 15 ff. AktG erfolgt.

Zusatzlich zum genehmigten Kapital I, Il und 1V bestehen ein bedingtes Kapital Il, das zur
Ausgabe von bis zu 60.000.000 Aktien berechtigt, und zwar ausschlief3lich im Zusam-
menhang mit der Begebung von Options- und Wandelanleihen und deren Wandlung in
Aktien, und ein bedingtes Kapital I, das die Ausgabe von bis zu 6.000.000 Aktien zur
Erflllung von Aktienbezugsrechten aus dem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group
Share Plan) erlaubt; siehe hierzu Erlauterung 47.

Weitere Rechte zum Bezug von Aktien waren weder zum 31. Dezember 2007 noch zum
31. Dezember 2006 vorhanden.
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Neubewertungsriicklage

Die Neubewertungsriicklage resultiert aus der Neubewertung von Wertpapieren und sonsti-
gen kurz- und langfristigen Finanzinstrumenten zu ihrem Marktwert nach Abzug latenter
Steuern sowie aus dem Wert der Aktienoptionen des Group Share Plan, fir die am Bilanz-
stichtag kein Barausgleich vorgesehen war (siehe hierzu Erlauterung 47).

Neubewertungsriicklage
Wertpapiere

aus dem Sonstige

Bankgeschaft Wertpapiere

(Finanz- Cashflow- (Finanz-
anlagen) Hedges anlagen) Sonstige Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2006 8,3 -0,3 2,4 1,2 11,6
Marktbewertung -0,8 0,6 1,5 0,7 2,0
Erfolgswirksame Auflésung -1,2 0 0 0 -1,2
Latente Steuern 0,7 -0,2 0 0 0,5
Stand zum 31.12.2006 7,0 0,1 3,9 1,9 12,9
Marktbewertung -3,1 -78,3 0,6 19,1 -61,7
Erfolgsneutrale Umgliederung® 0 86,9 0 0 86,9
Erfolgswirksame Auflésung -3,2 -3,0 0 0 -6,2
Latente Steuern 1,9 -1,7 0 0 0,2
Stand zum 31.12.2007 2,6 4,0 45 21,0 32,1

1) Umgliederung in die Position ,,Angesammelte Gewinne*

Insgesamt wurden in der Neubewertungsriicklage latente Steuern in Hoéhe von —-3,1 Mio. €
(2006: -3,3 Mio. €) erfasst.

Angesammelte Gewinne

In der Position ,,Angesammelte Gewinne* sind Wahrungsdifferenzen in Héhe von

-36,2 Mio. € (2006: 2,0 Mio. €) enthalten. Im Berichtsjahr wurden 38,2 Mio. € aus
der Wahrungsumrechnung auslandischer Tochtergesellschaften entnommen (2006:

1,7 Mio. €). Weiterhin wurde dieser Position aus einem Hedge-Geschaft zur Absicherung
des US-Dollar-Kaufpreises der ISE mit Falligkeit ein Verlust von 86,9 Mio. € belastet.

Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur (Capital Management Program)

Zweck des Capital Management Program ist die Analyse der Bilanzstruktur und Erhéhung
der Kapitaleffizienz. Die Gruppe Deutsche Bdrse ist in ihrem operativen Geschéftsbetrieb,
primar in der Wertpapierverwahrung und -abwicklung, auf ein starkes Kreditrating ange-
wiesen. Um das aktuelle Rating der in der Wertpapierverwahrung und -abwicklung tatigen
Tochtergesellschaft Clearstream Banking S.A. zu sichern, hat die Muttergesellschaft Deut-
sche Borse AG offentlich ihre Absicht erklart, bestimmte Kenngrélien einzuhalten, die nach
Meinung der Gesellschaft mit einem Rating von AA vereinbar sind. So soll das als Eigen-
kapital nach IFRS abzuglich Geschéfts- oder Firmenwerte berechnete Tangible Equity der
Clearstream International S.A. einen Wert von 700 Mio. €, das der Clearstream Banking
S.A. einen Wert von 250 Mio. € nicht unterschreiten. Darliber hinaus sollen die von der
Clearstream Banking S.A. an die Deutsche Bérse AG ausgegebenen Genussrechte in Hohe
von 150 Mio. € beibehalten werden. Daneben soll die KenngroRe Zinsdeckung (Verhéltnis
von EBITDA zu Zinsaufwendungen auf Finanzverbindlichkeiten) auf Gruppenebene einen
Wert von 16 und im Clearstream-Teilkonzem, sofern Finanzverbindlichkeiten aus dem
Nicht-Bankgeschaft bestehen, einen Wert von 25 nicht unterschreiten.
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Uber das erforderliche MaR hinaus verfiigbares Eigenkapital soll in Form von Dividenden-
zahlungen oder im Rahmen eines Aktienriickkaufprogramms an die Eigentiimer ausge-
schittet werden: Die Gruppe strebt eine Ausschiittung von 40 bis 60 Prozent des Konzern-
Jahresuiberschusses tber Dividenden an; dariiber hinaus vorhandenes, nicht betriebsnot-
wendiges Kapital soll Gber Aktienrtickkédufe ausgeschiittet werden.

Die folgende Tabelle zeigt die relevanten Kenngréen zum Bilanzstichtag:

2007 2006
Zinsdeckung Gruppe Deutsche Bérse 64,4 58,5
Zinsdeckung Clearstream-Teilkonzern®” - -
Tangible Equity Clearstream International S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € 828,4 728,4
Tangible Equity Clearstream Banking S.A.? (zum Bilanzstichtag) Mio. € 614,5 584,6

1) Zum Bilanzstichtag bestanden wie im Vorjahr keine Finanzverbindlichkeiten aus dem Nicht-Bankgeschaft.
2) Inkl. 150 Mio. € durch Genussrechte, die Clearstream Banking S.A. an die Deutsche Borse AG ausgegeben hat

Die fur die Berechnung der Zinsdeckung herangezogenen Zinsaufwendungen enthalten
Zinsaufwendungen zur Finanzierung der Gruppe Deutsche Borse, abziiglich der Zinsauf-
wendungen der als Finanzinstitute qualifizierten Tochtergesellschaften der Gruppe. Zu
diesen gehdren Clearstream Banking S.A., Clearstream Banking AG und Eurex Clearing
AG. Ferner werden Zinsaufwendungen, die nicht im Zusammenhang mit Finanzierung
stehen, herausgerechnet.

Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische Eigenmittelquoten

Der Clearstream-Teilkonzern und die Konzerngesellschaften Clearstream Banking S.A. und
Clearstream Banking AG sowie die Eurex Clearing AG unterliegen der Solvenzaufsicht
durch die luxemburgische bzw. deutsche Bankenaufsicht (Commission de Surveillance du
Secteur Financier, CSSF, bzw. Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, BaFin).
Samtliche Konzerngesellschaften qualifizieren sich als Nicht-Handelsbuchinstitute. Markt-
preisrisikopositionen bestehen im Rahmen des Wertpapierleihesystems ASLplus (siehe
Erlduterung 3) bei der Clearstream Banking S.A., Luxemburg, und als relativ kleine offene
Fremdwahrungsposition. Zum 31. Dezember 2007 und 2006 war das Risiko aus Wertpa-
pierleihetransaktionen volisténdig durch Sicherheiten gedeckt (siehe Erlauterung 44), so-
dass sich daraus keine Kapitalanforderungen ergaben. Aufgrund des spezifischen Ge-
schéfts der Konzerngesellschaften sind die Risikoaktiva starken Schwankungen unterwor-
fen; entsprechend volatil ist die Solvabilitdtskennzahl.

Nach der Umsetzung der EU-Richtlinie 2004/39 Uber Mérkte fir Finanzinstrumente in
Luxemburger Recht wird die Clearstream International S.A. seit 1. November 2007 nicht
mehr als Wertpapierdienstleistungsunternehmen (,,Investment Company*) im Sinne des
Luxemburger Gesetzes vom 5. April 1993 Uiber den finanziellen Sektor eingestuft. Infolge-
dessen unterliegt diese Gesellschaft seit dem 1. November 2007 nicht mehr den Eigenmit-
telanforderungen auf Einzelinstitutsbasis. Die Vorschriften fiir den Clearstream-Teilkonzern
zur Ermittlung der Eigenmittelanforderungen gelten unveréndert weiter.

Seit dem 1. Januar 2007 gelten im Européischen Wirtschaftsraum (EWR) veranderte Ei-
genkapitalanforderungen. Diese sind in nationalen Vorschriften zur Umsetzung der EU-
Banken- und EU-Kapitaladdquanzrichtlinie aus dem Jahr 2006 geregelt und basieren auf
den sog. Basel Il-Vorschriften.
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Fur die Einfilhrung der neuen Eigenkapitalvorschriften ist 2007 ein Ubergangsjahr: Die
Anwendung der neuen Eigenkapitalvorschriften ist in diesem Jahr noch nicht verpflichtend.
Die Gruppe Deutsche Borse hat sich entschlossen, im Bereich des Adressenausfallrisikos
einheitlich den Standardansatz anzuwenden. Fir das operationelle Risiko wird bei der
Eurex Clearing AG der Basisindikatoransatz eingesetzt, wahrend fiir den Clearstream-
Teilkonzern der AMA-Ansatz (Advanced Measurement Approach) Verwendung findet. Die
Eurex Clearing AG wendet bereits seit dem 1. Januar 2007 die neuen deutschen Vorschrif-
ten an, wahrend der Clearstream-Teilkonzern aufgrund des erheblich héheren Umset-
zungsaufwands, den die deutlich gréfiere Kundenzahl bedingt, sowie aufgrund des erst

ab 2008 verwendbaren Einsatzes des AMA die neuen luxemburgischen bzw. deutschen
Regelungen erst ab 2008 eingefiihrt hat. Die Erlaubnis zur Nutzung des AMA hat die
Clearstream International S.A. am 11. Januar 2008 mit Wirkung zum 1. Januar 2008 von
der CSSF erhalten.

Aufgrund der neuen Vorschriften reicht der Ausweis der risikogewichteten Aktiva nicht
mehr aus. Stattdessen sind nun die Eigenmittelanforderungen relevant. Diese ergeben sich
aus 8 Prozent der risikogewichteten Aktiva (ggf. mit verédnderten Gewichtungen gegeniiber
der bisherigen Regelung) zuziglich der Eigenmittelanforderungen fiir Marktpreisrisiken und
— im Fall der Eurex Clearing AG fuir das Jahr 2007 — operationelle Risiken. Um die Ver-
gleichbarkeit zu ermdglichen, wurden die Vorjahreswerte entsprechend umgerechnet —
allerdings ohne Beruicksichtigung von Kapitalanforderungen fur operationelle Risiken.

Die Gesellschaften der Gruppe Deutsche Borse verfigen nur in sehr geringem Umfang
Uber aufsichtsrechtliches Erganzungskapital. Zur besseren Vergleichbarkeit wurde die Sol-
vabilitatskennzahl entsprechend den Vorschriften fur die Gesamtkennziffer nach deutschem
Recht ermittelt. Fir die Gesamtkennziffer gilt eine MindestgréRe von 8 Prozent. Die Eigen-
kapitalausstattung der Gruppenunternehmen tragt der Schwankung der Risikoaktiva aus-
reichend Rechnung, was zu einer sehr hohen Gesamtkennziffer filhren kann. Die Kapital-
ausstattung tragt neben der Erflllung aktueller aufsichtsrechtlicher Anforderungen im
Clearstream-Teilkonzern auch der Abdeckung des operativen Risikos Rechnung.

Das regulatorische Eigenkapital der Clearstream Banking AG ist zur Erfillung der veréander-
ten Eigenkapitalregeln ab 2008 sowie zur Abdeckung von Risikoaktivaspitzen, die auf-
grund héherer durchschnittlicher Kundeneinlagen und deren weiter angestiegenen Volatili-
tat auftreten, zum Jahresende 2007 deutlich erhtht worden. Die Eigenmittelanforderungen
der Eurex Clearing AG haben sich durch die Kapitalanforderungen fiir das operationelle
Risiko um ca. 13 Mio. € erhoht. Auf die Eigenkapitalsituation der Eurex Clearing AG haben
sich insbesondere seit dem vierten Quartal 2007 zusatzlich die deutlich erhohten Markt-
Volatilitdten ausgewirkt. Bedingt durch diese Volatilitdten haben die Clearingmitglieder
deutlich mehr Sicherheiten gestellt. Die angestiegenen Geldsicherheiten werden seitens der
Eurex Clearing AG am Geldmarkt im Wesentlichen in Form von Reverse Repos angelegt
und erhdhen — in Abhé&ngigkeit von der aufsichtsrechtlichen Wirkung der entgegengenom-
menen Sicherheiten — die Risikoaktiva. Dies hat sich zum 31. Dezember stichtagsbezogen
jedoch nicht in den Eigenmittelanforderungen niedergeschlagen.

Die gesetzlichen Mindestanforderungen wurden von allen Gesellschaften wéhrend des
Berichtsjahres und bis zur Aufstellung des Abschlusses zu jeder Zeit eingehalten.
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Aus der nachfolgenden Tabelle sind die aufsichtsrechtlichen Kapitalquoten zum
31. Dezember 2007 ersichtlich:

Eigenmittelanforderungen Regulatorisches Eigenkapital Solvabilitatskennzah!”
T i 11

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € % %

Clearstream-Teilkonzern 170,6 130,1 665,9 649,9 31,2 40,0
Clearstream Banking S.A. 159,4 98,7 363,0 292,8 18,2 23,7
Clearstream Banking AG 24,3 24,7 149,6 59,7 49,3 19,3
Eurex Clearing AG? 17,7 10,3 50,4 50,0 22,8 486,4

1) Gesamtkennziffer, ggf. auf deutsche Vorschriften umgerechnet
2) Angaben fir die Eurex Clearing AG fiir 2007 nach neuen Vorschriften einschlieBlich Eigenmittelanforderungen fiir operationelle Risiken

Die Eurex Clearing AG hat am 16. Januar 2007 bei der britischen Finanzaufsichtsbehorde
(Financial Services Authority, FSA) die Anerkennung als ,,Recognised Overseas Clearing
House" (ROCH) erhalten. Die FSA erwartet, dass ein regulatorisches Eigenkapital vorgehal-
ten wird, das mindestens der Halfte des Verwaltungsaufwands des Vorjahres entspricht;
das sind 46,3 Mio. € per 31. Dezember 2007.

25. Eigenkapital und Gewinnverwendung der Deutsche Borse AG

Der Jahresabschluss der Muttergesellschaft Deutsche Borse AG, der zum 31. Dezember
2007 gemal den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellt wur-
de, weist einen Jahrestiberschuss von 773,6 Mio. € (2006: 616,0 Mio. €) und ein Eigen-
kapital von 1.916,3 Mio. € (2006: 1.846,7 Mio. €) aus. Parallel zu einem nach § 274
Abs. 2 HGB gebildeten Steuerabgrenzungsposten wird 2007 ein Betrag in Hohe von

7,5 Mio. € (2006: 7,5 Mio. €) innerhalb der Gewinnrticklagen als Ausschiittungssperre
ausgewiesen.

Der Anstieg des Jahrestiberschusses l&ésst sich Uiberwiegend mit gestiegenen Umsatz-
erlosen aufgrund hoherer Geschaftsvolumina und einer wesentlich héheren Dividenden-
ausschuttung der Clearstream International S. A. gegeniiber dem Vorjahr erklaren.

Der Vorstand schlégt vor, den im Jahresabschluss der Deutsche Bérse AG ausgewiesenen
Bilanzgewinn in Hohe von 425,0 Mio. € (2006: 350,0 Mio. €) wie folgt zu verwenden:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Jahresiiberschuss 773,6 616,0
Einstellung in Gewinnriicklagen im Rahmen der Aufstellung des Jahresabschlusses -348,6 -266,0
Bilanzgewinn 425,0 350,0
Vorschlag des Vorstands:

Ausschittung einer Dividende von 2,10 € je Stiickaktie bei 191.889.898

dividendenberechtigten Stiickaktien am 22.05.2008 an die Aktionére

(im Jahr 2007 aus dem Ergebnis des Jahres 2006: 1,70 €7) 403,0 329,87
Einstellung in Gewinnriicklagen 22,0 20,2%

1) Wert angepasst an die im Berichtsjahr durchgefiihrte Kapitalerhohung
2) Wert angepasst an die tatsachliche Ausschiittung (berichtet im Jahr 2006: 332,5 Mio. €)
3) Wert angepasst an die tatsachliche Einstellung in Gewinnriicklagen (berichtet im Jahr 2006: 17,5 Mio. €)
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Die vorgeschlagene Dividende fiir das Geschéftsjahr 2007 entspricht einer Ausschiittungs-
quote von 44,2 Prozent des Konzern-Jahresiiberschusses (2006: 49,3 Prozent; angepasst
an die tatsachliche Ausschittung). Ohne Berlicksichtigung der Sondereffekte aus der Ver-
duflerung der Gebaude in Luxemburg, die erst 2008 im Einzelabschluss der Deutsche
Borse AG wirksam werden kdnnen, betragt die Ausschittungsquote 50,9 Prozent.

Dividendenberechtigte Stiickaktien

Stiick
Begebene Aktien zum 31. Dezember 2006 102.000.000
Im Marz 2007 eingezogene Aktien, die im Rahmen des
Aktienrtickkaufprogramms erworben wurden —2.000.000
Im Juni 2007 durchgefiihrte Kapitalerhéhung aus Gesellschaftsmitteln 100.000.000
Begebene Aktien zum 31. Dezember 2007 200.000.000
Zum Einzug vorgesehene Aktien, die im Rahmen des
Aktienrtickkaufprogramms erworben wurden -8.111.452
Zahl der Aktien, die sich zum 31. Dezember 2007 im Umlauf befanden 191.888.548
Aktien, die im Rahmen des Group Share Plan 2008 bis zum Tag
der Bilanzerstellung abgegeben wurden 1.350
Summe dividendenberechtigte Stiickaktien 191.889.898

Der Gewinnverwendungsvorschlag beriicksichtigt die von der Gesellschaft unmittelbar oder
mittelbar gehaltenen eigenen Aktien, die geméall § 71b Aktiengesetz (AktG) nicht dividen-
denberechtigt sind. Bis zur Hauptversammlung kann sich durch den weiteren Erwerb eige-
ner Aktien (mit und ohne anschlieBender Einziehung der erworbenen Aktien) oder durch
die VerduRerung eigener Aktien die Zahl der dividendenberechtigten Aktien vermindermn
oder erhohen. In diesem Fall wird bei unveranderter Ausschiittung von 2,10 € je dividen-
denberechtigter Stiickaktie der Hauptversammlung ein entsprechend angepasster Be-
schlussvorschlag tber die Gewinnverwendung unterbreitet.
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26. Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtungen (,,defined benefit obligations*, DBO)
kann wie folgt auf die in der Bilanz ausgewiesenen Rickstellungen Ubergeleitet werden:

31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Ungedeckte leistungsorientierte Verpflichtungen 0,8 0,8
Ganz oder teilweise fondsfinanzierte leistungsorientierte Verpflichtungen 153,7 148,2
Leistungsorientierte Verpflichtungen 154,5 149,0
Marktwert des Planvermégens -132,1 -115,2
Nicht erfasste versicherungsmathematische Nettoverluste -1,2 -19,9
Nicht erfasster nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -2,9 -4,3
Nettoschuld 18,3 9,6
Bilanzausweis
Sonstige langfristige Vermdgenswerte -2,3 -4.9
Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 20,6 14,5
Nettoschuld 18,3 9,6

Das Planvermdgen umfasst weder eigene Finanzinstrumente des Konzerns noch von ihm

genutzte Immobilien oder sonstige Vermdgenswerte.

Die im Personalaufwand in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthaltenen pensi-

onsbezogenen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2007 2006

Mio. € Mio. €
Laufender Dienstzeitaufwand 16,4 10,4
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 54 6,0
Zinsaufwand 6,5 51
Erwarteter Ertrag aus Planvermdgen -6,4 -4,3
Versicherungsmathematischer Nettoverlust 0,2 1,1
Summe erfolgswirksame pensionsbezogene Aufwendungen 22,1 18,3

Die Veranderungen der leistungsorientierten Verpflichtungen stellen sich wie folgt dar:

2007 2006

Mio. € Mio. €
Stand der leistungsorientierten Verpflichtungen zum 1. Januar 149,0 128,9
Dienstzeitaufwand 16,4 10,4
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 4,0 9,1
Zinsaufwand 6,5 51
Veranderung versicherungsmathematischer Verluste -17,0 -0,5
Ausgezahlte Versorgungsleistungen -4,4 -4,0
Stand der leistungsorientierten Verpflichtungen zum 31. Dezember 154,5 149,0
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Die voraussichtlichen Beitrédge zu den leistungsorientierten Planen werden fiir das Ge-

schaftsjahr 2008 etwa 7,3 Mio. € betragen.

Die Veranderungen des Marktwertes des Planvermdgens stellen sich wie folgt dar:

2007 2006

Mio. € Mio. €
Marktwert des Planvermdgens zum 1. Januar 115,2 80,3
Erwarteter Ertrag aus Planvermégen 6,4 4,3
Versicherungsmathematische Ertrége aus Planvermdgen 1,5 -0,5
Beitrage zum Plan 13,4 35,1
Ausgezahlte Versorgungsleistungen -4,4 -4,0
Marktwert des Planvermdgens zum 31. Dezember 132,1 115,2

Die tatsachlichen Ertréage aus Planvermdgen betrugen im Berichtsjahr 0,2 Mio. € (2006:
3,8 Mio. €). Bei der Berechnung der erwarteten Ertrage aus Planvermdgen waren Rendi-
ten in Hohe von 5,05 bis 5,80 Prozent (2006: 4,25 bis 5,60 Prozent) zugrunde gelegt

worden.

Das Planvermégen setzt sich im Wesentlichen aus den folgenden Kategorien zusammen:

31.12.2007 31.12.2006

% %

Rentenpapiere 25,2 29,0
Anteile an Investmentfonds 64,4 64,4
Barmittel 10,4 6,6
Summe Planvermégen 100,0 100,0

Die folgende Tabelle zeigt die Anpassungen der Pensionsverpflichtungen und des Plan-

vermdgens aufgrund von Erfahrungswerten:

2007 2006

Mio. € Mio. €

Versicherungsmathematischer Barwert der Pensionsverpflichtungen 154,5 149,0
Marktwert des Planvermdgens -132,1 -115,2
Unterdeckung 22,4 33,8
Anpassungen basierend auf Erfahrungswerten -0,8 -2,4
davon bezogen auf Planschulden -2,3 -1,9
davon bezogen auf Planvermégen 1,5 -0,5
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27. Entwicklung der sonstigen Rickstellungen

Die Entwicklung der sonstigen Riickstellungen ist dem folgenden Ruickstellungsspiegel zu
entnehmen:

Sonstige Sonstige

langfristige Steuerrtick- kurzfristige
Ruckstellungen stellungen  Riickstellungen Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2007 105,9 244.8 82,0 432,7
Anderungen im Konsolidierungskreis 2,6 -7,3 ] -4,7
Inanspruchnahme -4,6 -112,5 -65,9 -183,0
Auflosung -7,2 -1,6 -12,9 -21,7
Zufithrung 21,7 149,9 201,8 373,4
Stand zum 31.12.2007 118,4 273,3 205,0 596,7

28. Sonstige langfristige Ruckstellungen

Sonstige langfristige Ruckstellungen mit einer Laufzeit von Uber einem Jahr bestehen aus
den folgenden Posten:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Drohverlustriickstellungen 19,2 26,6
Sonstige Riickstellungen:
Fiktive Aktienoptionen 43,2 55,3
Riickstellung fiir Restrukturierung 33,4 0
Ruickstellung fur IHK-Schuldbeitritt 8,9 8,9
Riickstellung fiir Vorruhestand 6,2 8,3
Ubrige 7,5 6,8
Summe sonstige langfristige Riickstellungen 118,4 105,9
davon mit einer Restlaufzeit zwischen 1 Jahr und 5 Jahren 101,6 90,5
davon mit einer Restlaufzeit tiber 5 Jahre 16,8 15,4

In den Drohverlustriickstellungen waren zum 31. Dezember 2007 Ruckstellungen fur
Drohverluste aus Mietaufwendungen in Hoéhe von 24,7 Mio. € (2006: 32,0 Mio. €) ent-
halten. Davon wurden 6,4 Mio. € (2006: 5,4 Mio. €) den kurzfristigen Rickstellungen
zugeordnet. FUr den als langfristig ausgewiesenen Teil der Rickstellungen ist mit einer
Inanspruchnahme voraussichtlich erst ab 2009 zu rechnen. Auf Basis bestehender Miet-
vertrage wurde der jeweilige Riickstellungsbedarf je Gebaude ermittelt. Der Abzinsungsfak-
tor wurde wie im Vorjahr mit 3,75 Prozent angesetzt. Die Zufihrung enthalt Zinseffekte in
Hdohe von 1,0 Mio. € (2006: 1,1 Mio. €); davon resultieren keine Effekte (2006:

0,2 Mio. €) aus einer Zinssatzanderung.
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Fir Details zu den fiktiven Aktienoptionen siehe Erléuterung 47.

Bei den Ruickstellungen fiir Restrukturierung handelt es sich um Riickstellungen fur Ein-
malaufwendungen fur das im dritten Quartal beschlossene Effizienz- und Restrukturie-
rungsprogramm. Fur Details siehe Lagebericht.

Ruckstellungen fir IHK-Schuldbeitritte werden auf Basis der Zahl der berechtigten Mit-

arbeiter angesetzt. Riickstellungen fiir Vorruhestand werden auf Basis der betroffenen aki-
ven und ehemaligen Mitarbeiter ermittelt.

29. Verbindlichkeiten

Die bisher unter der Bilanzposition ,Verzinsliche Verbindlichkeiten" ausgewiesene Unter-
nehmensanleihe (Corporate Bond) wurde im Berichtsjahr umgegliedert in die Bilanzpositi-
on ,Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten“ (siehe hierzu Erlauterung 34).

Die Verbindlichkeiten enthalten Finanzierungsleasing-Verpflichtungen (siehe Erlauterung 46).
Die Position ,,Sonstige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten“ enthalt kurzfristige
Verbindlichkeiten gegentiber Banken in Hohe von 1.360,2 Mio. € aus der Finanzierung

der ISE-Akquisition (siehe Erlduterungen 18 und 44).

Zum 31. Dezember 2007 bestanden wie im Vorjahr keine langfristigen Verbindlichkeiten
mit einer Laufzeit von Uber funf Jahren.

Die bilanzierten Verbindlichkeiten wurden weder zum 31. Dezember 2007 noch zum
31. Dezember 2006 durch Pfandrechte oder &hnliche Rechte gesichert.

30. Steuerrtickstellungen

Die Steuerriickstellungen fir tatsachliche Steuern enthalten die folgenden Posten:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: Laufendes Jahr 144,2 156,6
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: Vorjahre 122,5 75,2
Vermdgensteuer und Umsatzsteuer 6,6 13,0
Summe Steuerriickstellungen 273,3 244.8

Die geschétzte Restlaufzeit der Steuerriickstellungen liegt unter einem Jahr.
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31. Sonstige kurzfristige Ruckstellungen

Die sonstigen kurzfristigen Rickstellungen setzen sich aus den folgenden Posten zusam-

men:
31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Fiktive Aktienoptionen 144,9 28,9
Restrukturierungskosten® 20,0 3,8
Regress-, Prozess- und Zinsrisiken 12,8 30,8
Drohverlustriickstellungen 6,5 54
Miete und Mietnebenkosten 3,9 4,3
Aktienoptionen aus dem Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 2,9 1,7
Ubrige 14,0 7,1
Summe sonstige kurzfristige Riickstellungen 205,0 82,0

1) Davon Riickstellungen fiir zusétzliche Einmalaufwendungen in Héhe von 14,4 Mio. € fiir das im dritten Quartal beschlossene Effizienz-

und Restrukturierungsprogramm. Fiir Details zu den Restrukturierungsaufwendungen siehe Lagebericht.

Fur Details zu den fiktiven Aktienoptionen und den Aktienoptionen aus dem Mitarbeiterbe-

teiligungsprogramm siehe Erlauterung 47.

32. Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft

Die Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft, die ausschlieflich fir den Clearstream-

Teilkonzern bestehen, lassen sich wie folgt untergliedem:

31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Kundeneinlagen aus dem Wertpapierabwicklungsgeschéft 7.969,1 4.335,0
Geldmarktgeschafte 836,5 1.370,7
Ausgegebene Commercial Paper 2422 254,8
Uberziehungen auf Nostrokonten 255 108,8
Zinsverpflichtungen 52,6 9,3
Devisentermingeschafte 0 0,1
Summe Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft” 9.125,9 6.078,7
1) Davon assoziiert 95,1 Mio. € (2006: 0 Mio. €), siehe Erlauterung 50
Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten sehen wie folgt aus:
31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Nicht mehr als 3 Monate 9.085,9 6.078,7
Mehr als 3 Monate, aber nicht mehr als 12 Monate 40,0 0
Summe Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft 9.125,9 6.078,7
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33. Bardepots der Marktteilnehmer

Die Verbindlichkeiten aus Bardepots der Marktteilnehmer umfassen folgende Positionen:

31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten aus Sicherheitseinschiissen, die Clearingmitglieder
an die Eurex Clearing AG geleistet haben 4.011,3 1.502,3
Verbindlichkeiten aus Bardepots von Marktteilnehmern am Aktienhandel 4,9 6,7
Summe Bardepots der Marktteilnehmer 4.016,2 1.509,0
34. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten
Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:
31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Untemehmensanleihen (Corporate Bond) 499,8 0
Sonderzahlungen und Tantiemen 44,0 36,2
Steuerverbindlichkeiten (chne Ertragsteuern) 35,5 21,8
Verbindlichkeiten gegentiber Eurex-Teilnehmern 26,0 8,0
Urlaubsanspriiche, Gleitzeit- und Uberstundenguthaben 13,8 12,2
Verbindlichkeiten fur Darlehenszinsen 12,9 13,6
Derivative Finanzinstrumente 3,4 Y
Ubrige 47,0 28,8
Summe sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 682,4 120,6

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten Verbindlichkeiten aus einer begebe-
nen Unternehmensanleihe (Corporate Bond) mit einem Buchwert von 499,8 Mio. €
(2006: 499,3 Mio. €), einem Marktwert von 498,0 Mio. € (2006: 495,8 Mio. €) und

einer Restlaufzeit von 0,4 Jahren (2006: 1,4 Jahre).

Neben den Verbindlichkeiten aus Beratung und Inkassogeschéften enthélt die Position
LJbrige* auch Verpflichtungen aus Mietverhaltnissen und Finanzierungsleasing-Geschéften
(siehe hierzu Erlauterung 46). Ebenfalls enthalten ist die zu zahlende Verguitung an die

Mitglieder des Aufsichtsrats fir das Geschéaftsjahr 2007, die erst im Folgejahr gezahlt wird.
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35. Falligkeitsanalyse — Finanzinstrumente

Folgende Tabelle informiert Uber die zum Bilanzstichtag zugrunde liegenden vertraglichen
Falligkeiten der finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten:

Vertraglich vereinbarte
Falligkeitstermine

Uber Nacht
2007 2006
Mio. € Mio. €
Nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Verzinsliche Verbindlichkeiten® 0 0
Sonstige nicht derivative langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 0 0
Nicht derivative Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéft 8.776,9 5.805,5
Sonstige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 0 0,1
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten gegen assoziierte Untermehmen,
Verbindlichkeiten gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0 0
Bardepots der Marktteilnehmer 4.016,2 1.509,0
Summe nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten, brutto 12.793,1 7.314,6
abziglich nicht derivativer finanzieller Vermoégenswerte:
Langfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft 0 0
Sonstige langfristige Finanzinstrumente und sonstige Ausleihungen 0 0
Sonstige nicht derivative langfristige finanzielle Vermégenswerte 0 0
Kurzfristige Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft -5.939,6 -3.877,8
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 0
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung -4.221,7 -1.582,8
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben -547,6 -652,4
Summe nicht derivative finanzielle Vermégenswerte -10.708,9 -6.113,0
Summe nicht derivative finanzielle Verbindlichkeiten, netto 2.084,2 1.201,6
Derivate und Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
Finanzielle Verbindlichkeiten und Derivate der Eurex Clearing AG 1.960,6 4.661,0
abzliglich finanzieller Vermégenswerte und Derivate der Eurex Clearing AG -1.960,6 -4.661,0
Sonstige lang- und kurzfristige Verbindlichkeiten — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0
Fair Value Hedges 0 0
Derivate 271,0 46,3
Sonstige lang- und kurzfristige Vermégenswerte — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0
Fair Value Hedges 0 0
Derivate -271,1 -46,3
Summe Derivate -0,1 0

1) In den langfristigen verzinslichen Verbindlichkeiten und in den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten

2) Enthélt die klassischen Optionen und die Optionspramien der Future-Style-Optionen in Héhe von 18.595,4 Mio. € (2006:
14.207,3 Mio. €). Die verschiedenen Serien haben unterschiedliche maximale Laufzeiten: 36 Monate bei Aktienfutures, 60 Monate bei
Aktienoptionen, 9 Monate bei Indexfutures und 119 Monate bei Indexoptionen. Da die Optionen auf der Vermégensseite und auf der
Schuldenseite immer fristenkongruent sind, wurde aus Wesentlichkeitsgriinden keine Aufteilung auf die einzelnen Laufzeiten
vorgenommen und der Gesamtbetrag einem Falligkeitstermin von nicht mehr als 3 Monaten zugeordnet.
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Uberleitung auf

Vertraglich vereinbarte Falligkeitstermine Buchwert Buchwert

I Mehr als 3 Monate, aber Mehr als 1 Jahr, aber ! ! I
Nicht mehr als 3 Monate nicht mehr als 12 Monate nicht mehr als 5 Jahre Uber 5 Jahre Sonstige

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
0,1 0,1 500,1 1,2 1,3 499,9 0 0 -0,1 -0,1 501,4 501,1
0 0 0 0 0 0 0 0 3,5 0 3,5 0
309,0 273,2 40,0 0 0 0 0 0 0 0 9.125,9 6.078,7
1.360,2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.360,2 0,1
0 0 0 0 0 0 0 0 109,0 103,3 109,0 103,3
0 0 0 0 0 0 0 0 4.016,2 1.509,0
1.669,3 273,3 540,1 1,2 1,3 499,9 112,4 103,2 15.116,2 8.192,2
0 -45,0 -20,5 -5,0 -138,1 -78,5 -356,3 -154,9 0 0 -514,9 -283,4
0 0 -0,1 -0,1 0 0 0 0 -115,2 -61,5 -115,3 -61,6
0 0 0 0 0 0 0 0 0 -94.,4 0 -94.,4
-3.473,4 -2.607,6 -206,7 -159,6 0 0 0 0 0 0 —9.619,7 —6.645,0
0 0 0 0 0 0 0 0 -235,5 -183,2 -235,5 -183,2
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -4.221,7 -1.582,8
-547.,6 -652,4
-3.473,4 -2.652,6 -227,3 -164,7 -138,1 -78,5 -356,3 -154,9 -350,7 -339,1 -15.254,7 -9.502,8
-1.804,1 -2.379,3 312,8 -163,5 -136,8 421,4 -356,3 -154,9 -238,3 -235,9 -138,5 -1.310,6
54.441,1°7 45.969,1° 4.022,3 3.326,8 0 0 0 604240 53.956,9
-54.441,17 -45.969,1° -4.022,3 -3.326,8 0 0 0 -60.424,0 -53.956,9
15,0 14,6 26,8 46,7 2,6 2,9 0 0 0 0 44,4 64,2
1,3 1,3 5,9 6,0 20,4 23,1 1,3 59 0 0 28,9 36,3
86,4 6,1 0 0 0,8 1,6 0 0 0 0 358,2 54,0
-40,1 -28,6 -5,0 -21,0 -34,6 -35,5 0 0 0 0 -79,7 -85,1
-2,2 -1,7 -6,2 -51 -22,2 -20,0 -0,4 -4,9 0 0 -31,0 -31,7
-86,5 -6,1 0 0 -0,8 -1,6 0 0 0 0 -358,4 -54,0
-26,1 -14,4 21,5 26,6 -33,8 -29,5 0,9 1,0 (0] (0] -37,6 -16,3
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36. Uberleitung Klassifikation der Finanzinstrumente

Die folgende Tabelle zeigt die Uberleitung der Bilanzpositionen auf eine Klassifikation ge-
maR IAS 39 sowie die korrespondierenden Buchwerte der Finanzinstrumente:

Position in der Konzernbilanz

(Klassifikation) Konzernanhang Kategorie Wertmalstab Buchwert
1
31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Andere Beteiligungen 16 AFS? Anschaffungskosten 36,3 12,0
AFSY Beizulegender Zeitwert 30,5 4,2
Forderungen und Wertpapiere aus 16 AFS? Beizulegender Zeitwert 314,9 283,4
dem Bankgeschaft Kredite und Fortgefiihrte Anschaffungs- 200,0 0
Forderungen kosten
Sonstige Wertpapiere 16 AFS? Beizulegender Zeitwert 12,5 11,9
Sonstige Ausleihungen 16 Kredite und Fortgefiihrte Anschaffungs- 0,1 0,1
Forderungen kosten
Sonstige langfristige 17, 18 Fair Value Hedges Beizulegender Zeitwert 2,9 3,7
Vermogenswerte Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 4,5 0
Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert 0,7 3,5
gehalten
Kredite und Fortgefiihrte Anschaffungs- 10,2 11,5
Forderungen kosten
Aktive latente Steuerforderungen 13 Latente Steuern Beizulegender Zeitwert 17,2 0
Finanzinstrumente der Eurex 19  Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert 60.424,0 53.956,9
Clearing AG gehalten
Forderungen und Wertpapiere aus 20 AFSY Beizulegender Zeitwert 135,2 149,5
dem Bankgeschaft Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 0 1,1
Kredite und Fortgefiihrte Anschaffungs- 9.484,2 6.494,4
Forderungen kosten
Derivate zu Beizulegender Zeitwert 0,3 0
Handelszwecken
gehalten
Sonstige kurzfristige 18, 22 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 8,2 0
Vermogenswerte Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert 0,5 0
gehalten
Verzinsliche Verbindlichkeiten 34,46  Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte Anschaffungs- 1,2 499,9
fortgefiihrten kosten
Anschaffungskosten
Sonstige langfristige 18 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 1,0 0,8
Verbindlichkeiten Zu Handelszwecken Beizulegender Zeitwert 0,7 1,9
gehalten
Kiindbare Beizulegender Zeitwert 2,5 0
Instrumente®
Verbindlichkeiten aus dem 32  Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte Anschaffungs- 9.125,9 6.078,6
Bankgeschéft fortgefiihrten kosten
Anschaffungskosten
Derivate zu Beizulegender Zeitwert 0 0,1
Handelszwecken
gehalten
Sonstige kurzfristige 18 Cashflow-Hedges Beizulegender Zeitwert 3,4 0
Verbindlichkeiten 34  Verbindlichkeiten zu  Fortgefihrte Anschaffungs- 499,8 0
fortgefiihrten kosten
Anschaffungskosten
Sonstige Verbindlichkeiten 41  Verbindlichkeiten zu Fortgefiihrte Anschaffungs- 1.360,2 0,1
gegeniiber Kreditinstituten fortgefiihrten kosten
Anschaffungskosten

1) Zur VerauBerung verfigbare (,available for sale“, AFS) finanzielle Vermégenswerte

2) Hierbei handelt es sich um kiindbare Eigenkapitalinstrumente nach IAS 32.18 b), die dem Minderheitengesellschafter zuzurechnen sind

und die zum Fair Value zum jeweiligen Stichtag zu bewerten sind.
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Unter der Position ,,Andere Beteiligungen®, die zu Anschaffungskosten bilanziert werden,
sind nicht notierte Eigenkapitalinstrumente ausgewiesen, deren beizulegender Zeitwert
nicht verlésslich bestimmt werden kann, da fiir diese kein aktiver Markt vorliegt und die
zur verlasslichen Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes erforderlichen Informationen
nicht zuganglich sind. Es wird wie im Vorjahr angenommen, dass der beizulegende Zeit-
wert im Berichtsjahr wahrscheinlich den Anschaffungskosten nahe kommt.
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Erlduterungen zur Konzern-
Kapitalflussrechnung

37. Angaben zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt den Stand und die Entwicklung der Zahlungsmittel der
Gruppe Deutsche Borse. In Ubereinstimmung mit IAS 7 werden die Cashflows dem opera-
tiven, dem investiven und dem finanziellen Bereich zugeordnet. Der Finanzmittelbestand
umfasst die Kassenbestédnde, Bankguthaben sowie die den kurzfristigen Vermdgenswerten
zugerechneten Forderungen aus dem Bankgeschéft, verringert um die kurzfristigen Ver-
bindlichkeiten aus dem Bankgeschéft jeweils mit einer urspriinglichen Laufzeit von weni-
ger als drei Monaten und um die Bardepots der Marktteilnehmer.

38. Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit

Nach Korrektur des Jahresiiberschusses um nicht zahlungswirksame Bestandteile
ermittelt sich ein Cashflow aus laufender Geschéftstéatigkeit in Hohe von 839,6 Mio. €
(2006: 843,4 Mio. €). Der unverwasserte und verwéasserte Cashflow aus laufender Ge-
schéftstatigkeit je Aktie betrug 4,33 € (2006: 4,24 €). Die Vorjahreszahl wurde riickwir-
kend angepasst (siehe Erlauterung 42). Der gesamte Mittelzufluss aus dem Nettofinanzer-
gebnis (Zins- und Beteiligungsergebnis) wird der operativen Geschéftstatigkeit zugerech-
net.

Die langfristigen Riickstellungen sind im Berichtsjahr um 16,0 Mio. € gestiegen (2006:
19,4 Mio. €). Im Zusammenhang mit dem Effizienz- und Restrukturierungsprogramm
wurden Riickstellungen in Hohe von 33,4 Mio. € gebildet (2006: O Mio. €, siehe Erléute-
rung 28). Zudem wurden die Riickstellungen fur Pensionen um 6,1 Mio. € erhoht (siehe
Erlduterung 26). Dem steht ein Ruckgang der langfristigen Ruckstellungen fir Aktienoptio-
nen um 12,1 Mio. € und der Drohverlustriickstellungen von 7,4 Mio. € gegenuber.

Die Ubrigen nicht zahlungswirksamen Ertrége ergeben sich aus den folgenden Positionen:

2007 2006
Mio. € Mio. €
Ertrage aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften
und Beteiligungen -135,6 -23,5
,,at equity”-Bewertungen -4.8 -6,4
Sonstige 22,7 15,3
Summe (ibrige nicht zahlungswirksame Ertrage -117,7 -14,6

In den Ertrédgen aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften ist im Wesentli-
chen der Verkauf von Gebauden und als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien mit ei-
nem Betrag von 120,6 Mio. € enthalten. Zu weiterfiihrenden Angaben siehe Erlauterungen
15, 16 und 39.
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Die Zunahme der Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte um 266,5 Mio. € (2006:
48,4 Mio. €) erklart sich aus einem stichtagsbedingten deutlichen Anstieg der Forderun-
gen aus dem CCP-Geschaft in Hohe von 246,4 Mio. €. Diese Position wies am 2. Januar
2008 noch einen Bestand in Hohe von 2,5 Mio. € aus.

Die Zunahme der kurzfristigen Schulden um 192,3 Mio. € (2006: 116,6 Mio. €) resultiert
im Wesentlichen aus zeitlichen Differenzen zwischen der Periode der Aufwandserfassung
und dem Zeitpunkt der Zahlung von Ertragsteuern — bei insgesamt aufgrund des verbesserten
Ergebnisses steigendem Steueraufwand.

39. Cashflow aus Investitionstatigkeit

Die Auszahlungen fur Investitionen in langfristige Vermdgenswerte (ohne sonstige lang-
fristige Vermdgenswerte) lassen sich wie folgt herleiten:

2007 2006
Mio. € Mio. €
Investitionen in immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen und
als Finanzinvestition gehaltene Immobilien:
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte 35,2 30,9
Investitionen in Sachanlagen 44,5 38,3
Summe Investitionen in immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen
und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 79,7 69,2
Investitionen in langfristige Finanzinstrumente 124,8 84,3
Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen 0,3 0,7
Summe Zugénge langfristige Vermdgenswerte
(ohne sonstige langfristige Vermdgenswerte) 204,8 154,2

Der Erwerb von (Anteilen an) Tochtergesellschaften flihrte zu einem Zahlungsmittelabfluss
in Hohe von 1.826,6 Mio. € (2006: 0 Mio. €).

2007

Mio. €

Kaufpreis 2.066,5
abziglich erhaltener Zahlungsmittel -239,9
Anschaffungskosten 1.826,6
Immaterielle Vermégenswerte -1.361,1
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte -125,8
Kurzfristige und langfristige Schulden 547,3
Abziiglich Summe erworbener Vermégenswerte und Schulden -939,6

Verbleibender Unterschiedsbetrag 887,0
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Die VerauRerung von (Anteilen an) Tochtergesellschaften und Beteiligungen fihrte zu ei-
nem Zahlungsmittelzufluss in Hohe von 358,9 Mio. € (2006: 34,3 Mio. €).

2007 2006
Mio. € Mio. €
VerguRerungspreis 360,4 26,6
Abziiglich abgegebener Zahlungsmittel -15 -0,5
Einzahlungen aus der Verauferung von (Anteilen) an Tochterunternehmen und
Beteiligungen abziiglich abgegebener Zahlungsmittel 358,9 26,1"
Abziiglich Wahrungsdifferenzen 0 -1,4
Abziiglich verauRerte Vermégenswerte und Schulden
Sachanlagen -141,9 0
Als Finanzanlagen gehaltene Immobilien -89,6 0
Sonstige langfristige Vermdgenswerte -1,6 0
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte -0,2 -2,3
Kurzfristige Schulden 10,0 1,1
Ertrage aus dem Verkauf von (Anteilen an) Tochtergesellschaften und Beteiligungen 135,6 23,5

1) Im Jahr 2006 Einzahlungen in Hohe von 34,3 Mio. € einschlieRlich Zahlungsmittelzufluss aus VerauRerung von Tochtergesellschaften
im Vorjahr

Die Nettozufliisse aus dem Verkauf von langfristigen Finanzinstrumenten, die zur Veraufe-
rung verfiigbar sind, betrugen 50,9 Mio. € (2006: 118,5 Mio. €). Die Zuflusse fur das
Jahr 2007 entsprechen wie im Vorjahr der Auszahlung félliger festverzinslicher Wert-
papiere.

40. Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Im Jahr 2007 wurde eine Dividende von 329,8 Mio. € fir das Geschéftsjahr 2006 (im
Jahr 2006 fur 2005: 210,4 Mio. €) ausgeschittet. Zum Erwerb eigener Aktien siehe Er-
lauterungen 24 und 25. Mittelzufliisse von anderen Gesellschaftern in Hohe von

271,3 Mio. € und aus kurzfristiger Finanzierung in Héhe von 1.368,6 Mio. €, bereinigt
um gezahlte Pramien auf Hedges in Héhe von 3,2 Mio. €, stehen im Zusammenhang mit
der Finanzierung des Erwerbs der ISE; siehe Erlauterungen 2 und 18.
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41. Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand

Die Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand ist der folgenden Tabelle zu entnehmen:

31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Kassenbestand und Bankguthaben 4.769,3 2.235,2
Sonstige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten -1.360,2 -0,1
Uberleitung zum Finanzmittelbestand
Kurzfristige Forderungen aus dem Bankgeschéft 9.619,7 6.645,0
abzuglich Kredite an andere Banken und Kunden mit einer urspriinglichen
Laufzeit von mehr als drei Monaten -206,7 -115,0
abzuglich festverzinslicher Geldmarkt-Anlageinstrumente mit einer urspriinglichen
Laufzeit von mehr als drei Monaten, die zu VerauRerungszwecken gehalten werden 0 -149,5
abzglich derivativer Anlageinstrumente 0 -1,1
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft -9.125,9 -6.078,7
zuziiglich kurzfristige Finanzierung ISE 1.360,2 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Bardepots der Marktteilnehmer -4.016,2 -1.509,0
-2.368,9 -1.208,3
Finanzmittelbestand 1.040,2 1.026,8

Um zu verhindern, dass die Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéft
den Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit verzerren, wurden Buchungsposten mit
einer Laufzeit von mehr als drei Monaten im Cashflow aus Investitionstatigkeit abgebildet.
Buchungsposten mit einer Laufzeit von nicht mehr als drei Monaten sind im Finanzmittel-
bestand enthalten. Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
enthalten ausschlieflich die Kurzfristfinanzierung im Zusammenhang mit dem Erwerb der
ISE. Es wird erwartet, die Kurzfristfinanzierung 2008 durch eine Langfristfinanzierung
abzulésen. Um 2008 den Cashflow nicht zu verzerren, wurden die sonstigen kurzfristigen
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in Hohe von 1.368,6 Mio. € dem Cashflow
aus Finanzierungstatigkeit zugeordnet. In diesem Zusammenhang wurde der operative
Cashflow um die erfolgswirksam erfassten, noch nicht realisierten Wahrungsverluste in
Hohe von 8,4 Mio. € bereinigt.

Mit der Ausnahme von Cashflow-Hedges, die die Kriterien nach IAS 39 erfiillen, bestehen
keine wesentlichen offenen Wahrungspositionen. Jeder signifikante Effekt aus einer Fremd-
wahrungsbewertung des Finanzmittelbestands wird durch einen gegenléufigen Effekt aus
anderen auf Fremdwaéhrung lautenden monetéren Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten
ausgeglichen. Wirde nur der Effekt aus Wahrungskurséanderungen des Finanzmittel-
bestands aus dem Jahresiiberschuss bereinigt und in einer Uberleitungsrechnung zu den
Anderungen zum Finanzmittelbestand dargestellt, wiirde dies den Cashflow aus laufender
Geschéftstatigkeit verzerren. Um solche Verzerrungen zu vermeiden, werden sémtliche
oben genannten Effekte aus Fremdwahrungsbewertung der laufenden Geschéftstatigkeit
zugeordnet. Diese Effekte sind weder im Berichtsjahr noch im Vorjahr wesentlich fir die
Gruppe Deutsche Borse. Wahrungseffekte aus der Absicherung des Kaufpreises fur die ISE
wurden gegen den Kaufpreis gerechnet und sind somit im Cashflow aus Investitionstatig-
keit enthalten.
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Kassenbestand und Bankguthaben enthielten zum 31. Dezember 2007 Bankguthaben mit
Verfiigungsbeschrankung in Hohe von 4.221,7 Mio. € (2006: 1.582,8 Mio. €); siehe
hierzu ausfiihrlich Ed&uterung 23.
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Sonstige Erlauterungen

42. Ergebnis je Aktie

In Ubereinstimmung mit IAS 33 wird das Ergebnis je Aktie ermittelt, indem der Konzern-
Jahrestiberschuss durch die gewichtete Durchschnittszahl der ausgegebenen Aktien divi-
diert wird.

Zur Ermittlung der durchschnittlichen Aktienanzahl wurden die fur das Mitarbeiterbetei-
ligungsprogramm (Group Share Plan, GSP) zurtickgekauften und wieder ausgegebenen
Aktien in der Berechnung zeitanteilig berlicksichtigt. Die im Zuge des Aktienriickkauf-
programms zurlickgekauften Aktien wurden zum Zeitpunkt des Riickkaufs nicht mehr in
die Berechnung der Aktienanzahl mit einbezogen. Zur Ermittlung des verwasserten Ergeb-
nisses je Aktie werden der durchschnittlichen Aktienanzahl die potenziell verwéssernden
Stammaktien zugerechnet, die im Rahmen des GSP bzw. des Aktientantiemeprogramms
(siehe auch Erlauterung 47) erworben werden kénnen. Hierbei werden zur Berechnung der
Zahl der potenziell verwassernden Stammaktien die Ausiibungspreise um den beizulegen-
den Zeitwert der Dienstleistungen, die noch zu erbringen sind, korrigiert.

Zum 31. Dezember 2007 gab es folgende ausstehende Aktienkaufoptionen oder
-bezugsrechte, die zu einer Verwasserung des Gewinns je Aktie hatten fihren kdnnen:

Durchschnittliche

Angepasster Anzahl der im Zahl der potenziell

Ausiibungspreis Umlauf befindlichen  Durchschnittskurs verwassernden

Tranche  Ausiibungspreis” nach IAS 33 Optionen fur die Periode? Stammaktien

€ € 31.12.2007 € 31.12.2007

2004 26,88 26,88 28.703 89,74 40.211
2005 40,20 40,20 68.207 89,74 75.306
2006 65,62 72,85 56.647 89,74 21.323
20077 0 90,85 96.139 89,74 0

1) Aufgrund der durchgefiihrten Kapitalmanahmen wurden die Ausiibungspreise angepasst.

2) Volumengewichteter Durchschnittskurs der Aktie Deutsche Borse auf Xetra in der Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007

3) Hierbei handelt es sich um Rechte auf Aktien (ATP-Aktien) im Rahmen des 2007 neu aufgelegten Aktientantiemeprogramms (ATP) fiir
Vorsténde und leitende Angestellte. Siehe hierzu Erlauterung 47.

Da der volumengewichtete durchschnittliche Aktienkurs Uiber den angepassten Auslibungs-
preisen der Tranchen 2004, 2005 und 2006 lag, gelten diese Optionen im Sinne von IAS
33 als verwéssernd. 2006 ergab sich durch die geringe Anzahl potenziell verwéssernder
Stammaktien keine Veranderung des Ergebnisses je Aktie. Weder zum 31. Dezember 2007
noch zum 31. Dezember 2006 waren weitere Rechte zum Bezug von Aktien vorhanden,
die den Gewinn je Aktie hatten verwéssem kdnnen.
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Das verwasserte und unverwasserte Ergebnis je Aktie wurde wie folgt errechnet:

2007 2006
Zahl der Aktien, die sich am Anfang der Periode im Umlauf befanden 195.597.922 202.557.306
Zahl der Aktien, die sich zum Ende der Periode im Umlauf befanden 191.888.548 195.597.922
Gewichteter Durchschnitt der Aktien im Umlauf 193.990.686 198.787.534
Zahl der potenziell verwéssernden Stammaktien 136.840 125.126
Gewichteter Durchschnitt der Aktien fiir die Berechnung des
verwésserten Ergebnisses je Aktie 194.127.526 198.912.660
Konzern-Jahrestiberschuss (Mio. €) 911,7 668,7
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) (€)” 4,70 3,36

1) Aufgrund der Verdopplung der durchschnittlichen Anzahl von Aktien im Umlauf entféllt die 2006 ausgewiesene Verwasserung.

43. Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung orientiert sich an der internen Organisations- und Berichts-
struktur, die nach Mérkten und Dienstleistungen in die folgenden Segmente eingeteilt ist:

Segment Geschéftsfelder

Xetra Kassamarkt mit dem elektronischen Handelssystem Xetra und dem Prasenzhandel
Zentraler Kontrahent fur Aktien
Handelsplattform fiir strukturierte Produkte (Scoach)
Wertpapierzulassung

Eurex Elektronische Terminmarkthandelsplattform Eurex
Elekronische Aktienoptionshandelsplattform ISE
OTC-Handelsplattformen Eurex Bonds und Eurex Repo
Zentraler Kontrahent fiir Anleihen, Derivate und Wertpapierpensionsgeschéfte

Clearstream Verwahrung, Verwaltung und Abwicklung von inlandischen und auslandischen
Wertpapieren
Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung
Dienstleistungen fir Investmentfonds

Market Data & Analytics Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen
Indexentwicklung und -vermarktung

Information Technology Entwicklung, Bau und Betrieb technologischer Infrastrukturen
Bereitstellung von IT-Lésungen

Corporate Services Konzernstrategie
Ubernahme von Zentralfunktionen fur die tibrigen Segmente

Die Gruppe Deutsche Bdrse tbernahm mit Wirkung zum 20. Dezember 2007 100 Prozent
der Anteile an der International Securities Exchange Holdings Inc. (siehe Erlauterung 2).
Da der Teilkonzern ISE per 31. Dezember 2007 in den Konzernabschluss einbezogen wird,
resultieren daraus in der Segmentberichterstattung nur Effekte im Segmentvermégen und
bei den Mitarbeitern je Segment, nicht aber in den Gewinn- und Verlustrechnungen der
Segmente. Der Teilkonzern ISE unterteilt sich in die Segmente Eurex, Information Techno-
logy und Corporate Services.



Konzernanhang 79

Die Umsatzerlése werden getrennt nach Erlésen mit fremden Dritten und mit anderen
Segmenten (,,Innenumsétze*) ausgewiesen. Leistungen zwischen den Segmenten werden
auf Basis von bewerteten Mengen oder zu Festpreisen (z. B. die Datenlieferung von Eurex
an Market Data & Analytics) verrechnet. Leistungen, die mit einem Marktpreis berechnet
werden, werden nach der Drittvergleichsmethode oder der ,,cost plus“-Methode bewertet;
hierunter fallen u.a. Leistungen des Segments Information Technology wie Anwendungs-
entwicklungsstunden oder Rechenzentrumsleistungen.

Weitere Leistungen werden den jeweiligen Nutzern tiber einen Zuteilungsschlissel auf
Basis der Vollkosten zugeordnet, z. B. bei der Geb&udekostenverrechnung (ohne Riick-
stellungen fiir Mietaufwendungen, die im Segment Corporate Services verbleiben) auf Ba-
sis genutzter Flachen.

Die Ermittlung der zugrunde liegenden Mengen entspricht der jeweiligen Nutzung; Preis-
anderungen folgen der Kostenentwicklung. Insgesamt sind keine wesentlichen Anderungen
geman IAS 14 zu berichten.

Aufgrund der untergeordneten Bedeutung fiir die Segmentberichterstattung werden die
Positionen ,,Finanzertrage” und ,,Finanzaufwendungen“ zum Finanzergebnis zusammen-
gefasst.

Da die finanzielle Steuerung der Gruppe Deutsche Borse zentral Uber die Deutsche Borse
AG erfolgt, werden der Kassenbestand und sonstige Bankguthaben sowie Finanzverbind-
lichkeiten in der Regel nicht direkt den Segmenten zugeordnet. Ausnahmen davon bilden
die Positionen der verwendungsgebundenen Bankguthaben und Finanzinstrumente, die
aufgrund ihres Bezugs zum operativen Geschéft den Segmenten zugeordnet wurden.
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Segmentberichterstattung fir das Geschaftsjahr zum 31. Dezember

Xetra Eurex Clearstream
I i ] 1

2007 2006 2007 2006 2007 2006

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Umsétze mit fremden Dritten 435,0 314,1 713,9 597,8 768,2 700,3
Innenumsatze 0 0 0 0 9,3 7.9
Summe Umsatzerlése 435,0 314,1 713,9 597,8 777,5 708,2
Nettozinsertrdge aus dem Bankgeschéft 0 0 0 0 230,6 150,1
Aktivierte Eigenleistungen 12,0 5,0 14,4 9,8 8,8 13,7
Sonstige betriebliche Ertrage 16,7 22,9 59,2 66,1 4,3 4,9
Provisionsaufwendungen aus dem Bankgeschéft 0 0 0 0 -161,6 -141,4
Personalaufwand -40,9 -26,9 -44.9 -35,2 -155,0 -98,7
Abschreibung und Wertminderungsaufwand (ohne Geschéfts- oder Firmenwerte) -10,4 -12,6 -16,6 -21,6 -50,6 -52,1
Sonstige betriebliche Aufwendungen -164,3 -124,4 -277,1 -224.,8 -274,6 -260,4
Beteiligungsergebnis 2,0 0,9 -5,7 0,6 0 0
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Wertminderungsaufwand fiir
Geschafts- oder Firmenwerte (EBITA) 250,1 179,0 443,2 392,7 379,4 324,3
Wertminderungsaufwand fiir Geschéfts- oder Firmenwerte 0 0 0 0 0 0
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 250,1 179,0 443,2 392,7 379,4 324,3
Finanzergebnis 0,1 0 12,0 8,1 0 0
Ergebnis vor Steuern (EBT) 250,2 179,0 455,2 400,8 379,4 324,3
Aktiva
Immaterielle Vermdgenswerte 29,7 21,7 2.284,4 43,7 1.109,8 1.151,4
Sachanlagen 0 0,3 0,2 0,3 0,3 0
Anteile an assoziierten Unternehmen 1,6 0 23,8 21,5 0 0
Sonstige 41,5 43,2 64.781,2 55.553,5 10.379,3 6.949,6
Summe Aktiva 72,8 65,2 67.089,6 55.619,0 11.489,4 8.101,0
Fremdkapital 49,0 27,4 65.140,5 55.500,1 9.540,3 6.238,0
Nettovermdgen 23,8 37,8 1.949,1 118,9 1.949,1 1.863,0
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 12,6 5,2 14,4 9,9 9,1 13,8
Mitarbeiter (am 31.12.) 167 182 282 173 925 931
EBITA-Marge (%)” 57,5 57,0 62,1 65,7 49,4 46,3

In der Uberleitung wird gezeigt:
— Eliminierung von konzerninternen Umsétzen und Zwischengewinnen

— Nicht den Segmenten zurechenbare Vermogenswerte (Finanzanlagen abzuglich ,,at equity”-Beteiligungen) und Steuerposten

1) Inklusive Beteiligungsergebnis, sofern nicht anders vermerkt
2) Berechnet auf die Summe der externen und internen Umsatzerlose
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Market Data & Analytics  Information Technology Corporate Services Summe aller Segmente Uberleitung Konzern
i ] 1T i i 1
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
168,3 148,1 99,8 93,9 0 0 2.185,2 1.854,2 0 0 2.185,2 1.854,2
11,3 9,6 397,9 344.,5 0 0 418,5 362,0 -418,5 -362,0 0 0
179,6 157,7 497,7 438,4 (0] 0 2.603,7 2.216,2 -418,5 -362,0 2.185,2 1.854,2
0 0 0 0 0 0 230,6 150,1 0,2 0,6 230,8 150,7
1,7 0,3 0 0,2 0 0 36,9 29,0 -11,8 -6,8 25,1 22,2
16,2 1,2 17,7 19,4 383,5 236,6 497,6 351,1 -274,2 —-265,3 223,4 85,8
0 0 0 0 0 0 -161,6 -141,4 0 0 -161,6 -141,4
-28,0 -22,3 -180,0 -148,6 -117,4 -83,2 -566,2 -414,9 0 0 -566,2 -414,9
-2,8 -7,0 -32,7 -25,0 -22,1 -22,9 -135,2 -141,2 9,2 10,8 -126,0 -130,4
-87,0 -78,3 -202,5 -190,6 -156,4 -154,4 -1.161,9 -1.032,9 692,2 627,2 -469,7 -405,7
8,6 7,1 0 0 0 0 4,9 8,6 0 0 4,9 8,6
88,3 58,7 100,2 93,8 87,6 -23,9 1.348,8 1.024,6 -2,9 4,5 1.345,9 1.029,1
0 -1,6 0 0 0 0 0 -1,6 0 0 -1,6
88,3 57,1 100,2 93,8 87,6 -23,9 1.348,8 1.023,0 -2,9 4,5 1.345,9 1.027,5
0,5 0,3 0 0 -5,3 -9,4 7,3 -1,0 1,6 -0,5 8,9 -1,5
88,8 57,4 100,2 93,8 82,3 -33,3 1.356,1 1.022,0 -1,3 4,0 1.354,8 1.026,0
11,1 11,3 12,9 9,6 1,0 2,7 3.448,9 1.240,4 -29,1 -26,4 3.419,8 1.214,0
1,0 0,8 57,7 49,4 39,1 184,7 98,2 235,5 0 0 98,3 235,5
10,5 11,9 0 0 0 0 35,9 33,4 0 0 35,9 33,4
31,3 34,9 30,0 29,5 770,9 904,1 76.034,2 63.514,8 69,4 27,4 76.103,6 63.542,2
53,9 58,9 100,6 88,5 811,0 1.091,5 79.617,2 65.024,1 40,3 1,0 79.657,6 65.025,1
29,7 18,8 96,9 59,1 1.808,9 608,5 76.665,2 62.451,9 302,1 289,9 76.967,4 62.741,8
24,2 40,1 3 29,4 -997,9 483,0 2.952,0 2.572,2 -261,8 -288,9 2.690,2 2.283,3
2,8 0,9 43,2 36,0 9,4 10,2 91,5 76,0 -11,8 -6,8 79,7 69,2
199 200 1.216 1.049 492 431 3.281 2.966 0 0 3.281 2.966
52,5 39,6 20,12 21,42 k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. 61,6 55,5
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In der Bruttosicht (d. h. inklusive Zwischengewinne und aus Gruppensicht nicht aktivier-
barer Kosten, die eliminiert werden) fiel auerplanméRiger Wertminderungsaufwand (chne
Geschéfts- oder Firmenwerte) fir das System Reference Data Factory in H6he von

4,1 Mio. € im Segment Clearstream an (2006: 0,5 Mio. € fur Inter-Dealer Broker).

Zahlungsunwirksame Wertberichtigungen auf Forderungen und Ausbuchungen von unein-
bringlichen Forderungen stammen aus folgenden Segmenten:

2007 2006

Mio. € Mio. €
Xetra 0,6 0,1
Eurex 0,1 0,5
Clearstream 0 0
Market Data & Analytics 0,4 0,8
Information Technology 0,1 0,1
Corporate Services 0,1 0
Summe Wertberichtigung und Ausbuchung von Forderungen 1,3 1,5

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrédge im Segment Corporate Services beruht
darauf, dass die Ertrdge aus dem Verkauf eines zur VerduRerung gehaltenen Grundstiicks
in Luxemburg und die Ertrage aus dem Verkauf von Geb&uden und als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien (siehe Erlduterung 7) diesem Segment zugeordnet wurden.

Vermdégenswerte und Schuldposten werden den einzelnen Segmenten nach sachlichen Kri-
terien zugeordnet. Nicht den Segmenten zuzuordnende Vermdgenswerte sowie der Aus-
gleichsposten fiir Anteile anderer Gesellschafter sind in der Uberleitungsspalte angegeben.

Das Geschéftsmodell der Gruppe Deutsche Borse — insbesondere ihrer Segmente Xetra,
Eurex, Clearstream und Market Data & Analytics — ist auf einen international agierenden
Teilnehmerkreis ausgerichtet; die Preise werden nicht nach der Herkunft der Teilnehmer
differenziert. Deshalb ist es aus Preis-, Margen- und Risikogesichtspunkten unwesentlich,
ob Umsatzerlése mit nationalen oder internationalen Teilnehmern erwirtschaftet werden.

Die Risiken und Ertrége aus den Aktivitdten der Tochtergesellschaften innerhalb des wirt-
schaftlichen Umfelds der Européischen Wahrungsunion (EWU) unterscheiden sich auf
Basis der zu berticksichtigenden Faktoren zur Bestimmung von geografischen Segmenten
nach IAS 14 nicht wesentlich voneinander. Daher hat die Gruppe Deutsche Bérse folgende
geografische Segmente identifiziert: EWU, USA, GroRbritannien, Tschechien und die
Schweiz. Da die Summe der Segmenterldse, der Segmentergebnisse, der Segmentvermdgen
und der Segmentschulden der Tochtergesellschaften mit Sitz in den USA, GroRbritannien,
Tschechien und der Schweiz weniger als 3 Prozent der jeweiligen Gesamtsumme des Kon-
zerns ausmachen, liegt keine Berichtspflicht hinsichtlich sekundarer geografischer Segmen-
te geman IAS 14 vor.
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44. Finanzrisikomanagement

Im Konzemlagebericht (siehe Erlauterungen im Risikobericht auf Seite 22 bis 29 des La-
geberichts) stellt die Gruppe Deutsche Borse die gemal IFRS 7 erforderlichen qualitativen
Angaben, wie die Art und Weise der Entstehung von Risiken aus Finanzinstrumenten so-
wie Ziele, Strategien und Verfahren zur Steuerung der Risiken, ausfihrlich dar.

Finanzwirtschaftliche Risiken treten in der Gruppe Deutsche Boérse in Form von Kredit-
risiken, Marktpreisrisiken und Liquiditatsrisiken auf und werden mittels des ,Value at Risk"
(VaR)-Konzepts quantifiziert (siehe detaillierte Angaben hierzu im Risikobericht). Der so
ermittelte VaR wird mit der aktuellen Vorhersage des EBITA verglichen, um die Verlusttrag-
fahigkeit der Gruppe zu prufen. Der VaR aus finanzwirtschaftlichen Risiken wird unterjah-
rig zum Monatsende ermittelt und betrug im Laufe des Geschéftsjahres sowie zum

31. Dezember 2007 wie im Vorjahr stets weniger als 100 Mio. €. Fir die Gruppe sind
Marktpreisrisiko und Liquiditétsrisiko keine wesentlichen Risikoklassen, folglich ist der VaR
zum weit Uberwiegenden Teil durch Kreditrisiken bestimmt.

Angesichts des Marktumfelds und des Geschéaftsmodells der Gruppe Deutsche Borse
schatzt der Vorstand die Risiken fiir die Unternehmensgruppe als begrenzt und steuerbar
ein. Im Zuge der US-Hypothekenkrise wurden geeignete MalRnahmen getroffen, um poten-
ziellen Schaden von der Gruppe abzuwenden (siehe Erlauterungen im Risikobericht auf
Seite 22 bis 29 des Lageberichts).
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Kreditrisiken

Kreditrisiken entstehen in der Gruppe Deutsche Bérse aus den folgenden Positionen:

Klassifizierung der Finanzinstrumente®

Buchwerte-

Maximale Risikoposition

Sicherheiten

Konzern- Betrag zum Betrag zum Betrag zum Betrag zum
Segment anhang 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Besicherte Geldanlagen
Tagesgeld gegen Sicherungstibereignung von
Wertpapieren Eurex? 60,9 68,4 74,0 73,7
Verzinsliche Forderungen Clearstream 16 200,0 0 189,4 0
Reverse Repurchase Agreements Eurex’ 3.789,0 1.493,8 3.842,0 1.516,8
Clearstream 20 2.278,4 1.481,3 2.575,9 1.690,8
6.328,3 3.043,5 6.681,3 3.281,3
Unbesicherte Geldanlagen
Geldmarktgeschafte Eurex? 0 4,0 0 0
Clearstream 20 5.629,5 4.254,0 0 0
Guthaben auf Nostrokonten Clearstream 20 711,2 239,6 0 0
Festverzinsliche Wertpapiere Clearstream 20 314,9 283,4 0 0
6.655,6 4.781,0 0 0
Kredite zur Abwicklung von Wertpapiertransaktionen
Technische Uberziehungskredite Clearstream 20 799,8 473,9 k.A2 k.A2
Automated Securities Fails Financing® Clearstream 638,3 757,7 804,8 k.A2
Wertpapierleihesystem ASLplus® Clearstream 28.119,3 24.778,6 29.381,5 26.517,8
Unwiderrufliche Kreditzusagen an Kunden ohne eigene
Bundesbank-Lombardlinie? Clearstream 51,8 51,5 51,8 51,5
29.609,2 26.061,7 30.238,1 26.569,3
Sonstige Forderungen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Gruppe 21 235,5 183,2 0 0
Forderungen gegen assoziierte Unternehmen Gruppe 4,4 10,7 0 0
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht Gruppe 1,4 2,4 0 0
241,3 196,3 0o 0o
Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
(zentraler Kontrahent) 19 60.424,0 53.956,9 89.951,5 71.433,0
Summe 103.258,4 88.039,4 126.870,9 101.283,6

1) Ohne Derivate, da diese ausschlieBlich mit Kontrahenten hochster Bonitat abgeschlossen werden. Siehe auch Erlauterung 18.
2) In den Positionen ,,Bankguthaben mit Verfugungsbeschrankung* sowie ,Kassenbestand und sonstige Bankguthaben* ausgewiesen

3) Der Bestand an hinterlegten Sicherheiten ist nicht direkt einer Inanspruchnahme zugeordnet, sondern wird im Rahmen der gesamten

Geschaftsbeziehung und der eingeraumten Limite bestimmt.
4) Nicht in der Bilanz abgebildete Positionen

5) Die direkte Zuordnung von Sicherheiten zu den entsprechenden Grundgeschaften wurde im Laufe des Jahres 2007 eingefiihrt. Daher

erfolgt kein gesonderter Ausweis fiir 2006.
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Geldanlagen

Die Gruppe ist Kreditrisiken im Zusammenhang mit der Anlage liquider Finanzmittel aus-
gesetzt. Solchen Risiken begegnet die Gruppe, wenn méglich, durch die Anlage kurzfristi-
ger Gelder in Form von Reverse Repurchase Agreements. Zur Sicherung dienen Uberwie-
gend Anleihen staatlicher oder supranationaler Emittenten. Ein kleiner Teil wird durch
Papiere nicht staatlicher Emittenten besichert. Als Mindestrating fiir die Sicherheiten gilt
AA-.

Der Marktwert der erhaltenen Wertpapiere im Rahmen von Reverse Repurchase Agree-
ments (Teilkonzern Clearstream und Eurex Clearing AG) belief sich auf 6.417,9 Mio. €
(2006: 3.207,6 Mio. €). Der Clearstream-Teilkonzern ist berechtigt, die erhaltenen Wert-
papiere an Zentralbanken weiterzuverpfanden. Der Marktwert der daraus an Zentralbanken
weiterverpfandeten Wertpapiere belief sich zum 31. Dezember 2007 auf 2.330,8 Mio. €
(2006: 1.482,0 Mio. €). Die Vertragsbedingungen basieren auf anerkannten internationa-
len oder nationalen bilateralen Rahmenvertragen.

Unbesicherte Geldanlagen sind nur bei Kontrahenten mit einwandfreier Bonitat im Rah-
men eingerdumter Kontrahentenlimite zuléssig. Der Clearstream-Teilkonzern schétzt die
Bonitat auf Basis eines internen Ratingsystems. Die Ubrigen Gruppengesellschaften ver-
wenden extern verfiigbare Ratings. Gruppengesellschaften, die keinen Bankstatus haben,
kénnen im Rahmen von vorab definierten Kontrahentenlimiten auch Geldanlagen mit Kont-
rahenten vornehmen, die nicht extern geratet, dafir aber einem Einlagensicherungssystem
angeschlossen sind. Die entsprechenden Kontrahentenlimite liegen dabei stets deutlich
unterhalb der Haftungsgrenzen der jeweiligen Sicherungssysteme.

Kredite zur Abwicklung von Wertpapiertransaktionen

Clearstream raumt den Kunden technische Uberziehungskredite ein, um die Effizienz des
Settlement zu maximieren. Diese Settlement-Kreditlinien unterliegen gruppeninternen Boni-
tatsprufungen. Die Kreditlinien kénnen nach Ermessen der Gesellschaften des Clearstream-
Teilkonzerns jederzeit widerrufen werden und sind zum weit Uberwiegenden Teil besichert.
Sie beliefen sich zum 31. Dezember 2007 auf 64,9 Mrd. € (2006: 54,0 Mrd. €). Hierin
enthalten sind 3,6 Mrd. € (2006: 4,4 Mrd. €), die unbesichert sind; bei diesem Teil handelt
es sich hauptsachlich um Linien mit Zentralbanken und anderen staatlich garantierten Stel-
len. Die effektiven AuRenstdnde am Ende jedes Borsentages stellen in der Regel nur einen
sehr kleinen Teil der Kreditlinien dar und beliefen sich zum 31. Dezember 2007 auf

799,8 Mio. € (2006: 473,9 Mio. €); siehe Erlauterung 20.

Ferner verbiirgt Clearstream die Risiken, die durch das von Clearstream den Kunden ange-
botene ,,Automated Securities Fails Financing“-Programm entstehen. Dies gilt jedoch nur
fir besicherte Risiken. Sind keine Sicherheiten vorhanden, wird das Risiko von Dritten ab-
gesichert. Zum 31. Dezember 2007 beliefen sich die im Rahmen dieses Programms er-
brachten Garantien auf 638,3 Mio. € (2006: 757,7 Mio. €).

Zum 31. Dezember 2007 belief sich das Volumen der von verschiedenen Kontrahenten im
Rahmen des Wertpapierleihesystems ASLplus an die Clearstream Banking S.A. ausgelie-
henen Wertpapiere auf 28.119,3 Mio. € (2006: 24.778,6 Mio. €). Diese Wertpapiere
sind vollstandig an andere Kontrahenten weitergegeben. Die Sicherheitsleistungen, die die
Clearstream Banking S.A. im Zusammenhang mit diesen Ausleihungen erhalten hat, be-
trugen 29.381,5 Mio. € (2006: 26.517,8 Mio. €).
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Von der Clearstream Banking AG werden im Rahmen des nationalen Wertpapierabwick-
lungsprozesses an Kunden ohne eigene Bundesbank-Lombardlinie untertagig Kredite in
Hdohe von maximal 85,0 Mio. € (2006: 85,0 Mio. €) gegen Sicherheiten gewahrt. Von
diesen waren 51,8 Mio. € zum 31. Dezember 2007 unwiderruflich (2006: 51,5 Mio. €).
Der Marktwert der erhaltenen Wertpapiere im Rahmen dieser Kreditzusagen betrug

52,2 Mio. € (2006: 53,2 Mio. €).

Im Jahr 2007 ist bei keiner der beschriebenen Geschéftsarten ein Kontrahent ausgefallen.

Sonstige Forderungen

Handels-, Abwicklungs- und Depotentgelte werden in der Regel per Lastschrift zeitnah ein-
gezogen. In der Vergangenheit sind Forderungsausfélle fir andere Dienstleistungen wie die
Bereitstellung von Daten und Informationen nur in begrenztem Umfang aufgetreten.

Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)

Zur Absicherung des Risikos der Eurex Clearing AG fur den Fall eines Ausfalls eines Clea-
ringmitglieds verpflichten sich die Clearingmitglieder gemé&R den Clearingbedingungen in
ihrer Fassung vom 5. Dezember 2007 zu taglichen — und dartiber hinaus ggf. auch unter-
tégigen — Sicherheitsleistungen in Geld oder Wertpapieren (Margins) in der von der Eurex
Clearing AG festgelegten Hohe. Dartiber hinausgehende Sicherheitsmechanismen der Eu-
rex Clearing AG sind detailliert im Risikobericht erlautert.

Die Summe der eingeforderten Margins aus den getatigten Geschéften betrug zum Bilanz-
stichtag 29.825,0 Mio. € (2006: 23.840,0 Mio. €). Tatsachlich wurden Sicherheiten in
einer Gesamthdhe von 48.139,5 Mio. € (2006: 31.898,9 Mio. €) hinterlegt. Diese set-
zen sich wie folgt zusammen:

Ansatz zum Ansatz zum Marktwert zum Marktwert zum

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Sicherheiten in Geld (Bardepots) 4.011,3 1.502,3 4.011,3 1.502,3
Sicherheiten in Wertpapieren und

Wertrechten 44.128,2 30.396,6 48.800,0 34.741,1

Summe Sicherheiten 48.139,5 31.898,9 52.811,3 36.243,4

Zusétzlich bestanden zum Jahresende Drittbankgarantien fur Clearingmitglieder der Eurex
Clearing AG uber 613,2 Mio. € (2006: 199,5 Mio. €).

Im Jahr 2007 ist bei keiner der beschriebenen Geschéftsarten ein Kontrahent ausgefallen.

Im Gegensatz zur risikoorientierten Netto-Betrachtung der Transaktionen tiber den zentralen
Kontrahenten werden in der Bilanz, beispielsweise bei Repurchase Agreements aufgrund
des Saldierungsverbots von Forderungen und Verbindlichkeiten, die zugrunde liegenden
Bruttowerte ausgewiesen. Zur detaillierten Zusammensetzung dieser Bilanzposition siehe
»Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG (zentraler Kontrahent)* in Erléauterung 3. Zum
31. Dezember 2007 betrug dieser Bilanzwert 60.424,0 Mio. € (2006: 53.956,9 Mio. €).
Der Marktwert der Wertpapiere, die Repurchase Agreements zugrunde liegen, belief sich
auf 41.812,0 Mio. € (2006: 39.534,1 Mio. €).
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Kreditrisikokonzentrationen

Bedingt durch das Geschéaftsmodell der Gruppe Deutsche Bérse und die sich daraus erge-
benden Geschaftsbeziehungen zu einem groRen Teil des Finanzsektors werden Risikokon-
zentrationen auf einzelne Kontrahenten in der Regel vermieden. Die mdgliche Konzentrati-
on von Kreditrisiken wird durch Kreditlimite fir Kontrahenten Uberwacht. Die sich aus
regulatorischen Anforderungen, beispielsweise in Deutschland im Rahmen der GroRkredit-
und Millionenkreditverordnung (GroMiKV), ergebenden Vorgaben werden eingehalten. Die
gruppenintern festgelegten Limits liegen unter denen der GroMiKV bzw. vergleichbarer
nationaler Regelungen. Zu den regulatorischen Kapitalanforderungen siehe Erlauterung 24.

Der VaR aus Kreditrisiken wird unterjahrig zum Monatsende ermittelt. Er betrug im Laufe
des Geschéftsjahres sowie zum 31. Dezember 2007 wie im Vorjahr stets weniger als
100 Mio. €.

Marktpreisrisiken

Fremdwéhrungsrisiken im Segment Clearstream resultieren tUberwiegend aus den rund

14 Prozent (2006: 10 Prozent) der Umsatzerldse und Zinsertrdge des Segments
Clearstream, die mittelbar oder unmittelbar in US-Dollar erzielt werden. Eurex verein-
nahmt Zinsen auf in US-Dollar geleistete Intraday Margin Calls. Diese werden teilweise
durch betriebliche Aufwendungen kompensiert, die auf US-Dollar lauten. Durch die Ak-
quisition der ISE fallen zudem signifikante operative Umsatzerldse in US-Dollar an. Auf-
grund des Abschlusses der Transaktion zum 20. Dezember 2007 haben diese Risiken
jedoch keinen maRgeblichen Einfluss auf die Risikoposition der Gruppe Deutsche Borse im
Jahr 2007. Die Treasury-Richtlinien der Gruppe Deutsche Borse sehen vor, dass alle
verbleibenden Nettorisiken, sofern sie 10 Prozent des EBITA Ubersteigen, durch Devisen-
termingeschafte gesichert werden. Diese erfiillen die Kriterien fir Zahlungsfluss-
Absicherungsgeschéfte (Cashflow-Hedges) geméaR IAS 39. Darliber hinaus sehen die Richt-
linien vor, dass offene Nettopositionen in Fremdwahrungen geschlossen werden, sofern sie
15,0 Mio. € Ubersteigen. Wie im Vorjahr wurden diese Richtlinien eingehalten; es gab zum
31. Dezember 2007 und 2006 keine bedeutenden Nettobestdnde in Fremdwéhrungen
(siehe hierzu Erlauterung 18).

Unternehmenstransaktionen, bei denen aus der Zahlung des Kaufpreises Fremdwahrungsri-
siken resultieren, werden grundsétzlich abgesichert. In diesem Zusammenhang wurde im
Jahr 2007 die Akquisition der ISE sowie der Anteilserwerb an der Bombay Stock Exchange
durch Devisentermingeschafte abgesichert.

Die Akquisition der ISE-Anteile wurde teilweise in US-Dollar (530,0 Mio. USD) finanziert.
Die Differenz zum USD-Gesamtbetrag der Akquisition stellt ein Fremdwahrungsrisiko dar.
Diese Position wird laufend beobachtet, um ggf. notwendige Absicherungsmafinahmen
umsetzen zu kdnnen.

Zinsrisiken im operativen Geschéft entstehen zum Grof3teil im Segment Clearstream. Da
die Prognose kiinftiger Barguthaben nicht prazise mdglich ist, kdnnen zur Sicherstellung
von festen Zinssatzen fur rund die Halfte der erwarteten Barguthaben Zinsswaps (siehe
hierzu Erlauterung 18) eingesetzt werden. Zinsswaps kommen in erster Linie zur Anwen-
dung, wenn die Terminzinssatze flr attraktiv gehalten werden.
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Weitere Zinsrisiken entstehen aus der Fremdfinanzierung von Unternehmenstransaktionen.
Fur die Akquisition der ISE-Anteile wurden kurzfristige Darlehen in Héhe von ca. 1,5 Mrd. €
aufgenommen. Es ist geplant, diese mittelfristig durch eine Langfristfinanzierung abzulé-
sen. Zwei Drittel der hieraus erwarteten Zinszahlungen wurden unter Zuhilfenahme von
Zinsswaps und Swaptions abgesichert (siehe hierzu Erduterung 18).

Aktienkursrisiken ergeben sich in nicht wesentlichem Umfang aus Contractual Trust Arran-
gements (CTAs) sowie aus der Anlage in einem aktienindexbasierten bérsengehandelten
Fonds.

Fur Marktpreisrisiken wird unterjéahrig zum Monatsende ein VaR ermittelt. Er betrug im
Laufe des Geschéftsjahres sowie zum 31. Dezember 2007 stets weniger als 2 Mio. €.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken bestehen in méglichen finanziellen Engpassen und dadurch verursachten
erhohten Refinanzierungskosten. Sie werden gesteuert durch die Fristenkongruenz von
Geldanlagen und Verbindlichkeiten, die Beschrankung von Anlagen in potenziell illiquiden
oder hoch volatilen Anlageinstrumenten, die Berechtigung des Clearstream-Teilkonzerns zur
Verpféandung erhaltener Wertpapiere an Zentralbanken und durch die Sicherung ausrei-
chender Finanzierungsmdglichkeiten zum Ausgleich einer unerwarteten Nachfrage nach
Liquiditat. Die Gruppe betreibt Uberwiegend kurzfristige Geldanlage. Hierbei hat die Eurex
Clearing AG keinerlei Fristentransformation, wahrend der Clearstream-Teilkonzern Kunden-
gelder bis maximal sechs Monate anlegen darf (siehe Erlauterung 35 fiir eine Ubersicht
der Félligkeitenstruktur).

Zum 31. Dezember 2007 hatten die Konzerunternehmen u. a. folgende vertraglich ver-
einbarte Kreditlinien:

Betrag zum Betrag zum

Gesellschaft Kreditlinienzweck Wiéhrung 31.12.2007 31.12.2006
Mio. Mio.

Deutsche Bérse AG operativ — interday € 435,0 435,0"
Eurex Clearing AG Geschéftsabwicklung — interday € 370,0 370,0
Geschéftsabwicklung — intraday € 700,0 700,0

Geschéftsabwicklung — interday CHF 200,0 50,0

Clearstream Banking S.A. operativ - interday usD 1.000,0 1.000,0"
Geschéftsabwicklung — interday usbD 5.600,0 4.500,0

Geschéftsabwicklung in
Deutschland (jederzeit

widerruflich) — interday € 4.375,0 2.700,0
Clearstream Banking AG nationale Geschéftsabwicklung in
Deutschland (unwiderruflich) — interday € 51,8 51,5

1) Von der operativen Kreditlinie der Deutsche Borse AG sind 400,0 Mio. € eine Unterlinie aus der operativen Kreditlinie der Clearstream
Banking S.A. Gber 1.000,0 Mio. USD.

Das von der Deutsche Bdrse AG aufgelegte Commercial Paper-Programm bietet flexible und
kurzfristige Finanzierungsmaglichkeiten von bis zu 2,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen.
Derzeit sind keine Commercial Paper begeben.
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Die Clearstream Banking S.A., Luxemburg, hat ebenfalls ein Commercial Paper-Programm
im Umfang von 1,0 Mrd. € aufgelegt, das zur Beschaffung zusétzlicher kurzfristiger Liqui-
ditét dient. Zum 31. Dezember 2007 waren Commercial Paper im Nennwert von

242,2 Mio. € emittiert (31. Dezember 2006: 254,8 Mio. €).

Weitere Liquiditatsrisiken resultieren aus der Finanzierung des Erwerbs der ISE. Die Finan-
zierung wird zundchst im Rahmen einer kurzfristigen, syndizierten Kreditlinie dargestellt,
die furr bis zu 24 Monate zur Verfligung steht. Es ist geplant, diese durch eine Langfristfi-
nanzierung abzulésen. Ein Risiko besteht in einer potenziellen Nichtverflgbarkeit der Kapi-
talmérkte flr die geplante Refinanzierung bis zum Ende der vereinbarten Laufzeit der Kre-
ditlinie.

Zum 31. Dezember 2007 stufte Standard & Poor’s das langfristige Kredit-Rating der
Deutsche Borse AG wie im Vorjahr mit AA ein. Das Commercial Paper-Programm der
Deutsche Bérse AG wurde unverandert mit dem bestmdglichen kurzfristigen Rating von
A-1+ versehen.

Das langfristige Kredit-Rating von Fitch und Standard & Poor’s fiir die Clearstream Banking
S.A. wurde jeweils ebenfalls unverandert zum Vorjahr mit AA eingestuft. Wie im Vorjahr
wurde das Commercial Paper-Programm der Clearstream Banking S.A. von Fitch mit F1+
und von Standard & Poor’s mit A-1+ eingestuft.

Im Laufe des Geschéftsjahres sowie zum 31. Dezember 2007 betrug der VaR aus Liquidi-
tatsrisiken wie im Vorjahr stets weniger als 2 Mio. €.

45. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Konzernaufwendungen fiir langfristig abgeschlossene Vertrage belaufen sich in den
kommenden Geschéftsjahren fiir Wartungsvertrage sowie fiir sonstige Vertrége auf

157,1 Mio. € (2006: 143,2 Mio. €). Die Falligkeiten dieser Verpflichtungen gehen aus der
folgenden Tabelle hervor:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 94,4 84,0
1 bis 5 Jahre 51,1 49,4
Langer als 5 Jahre 11,6 9,8
Summe kunftige finanzielle Verpflichtungen 157,1 143,2

Aus Versicherungsvertrdgen bestehen fir das Geschaftsjahr 2008 Verpflichtungen in Héhe
von 5,9 Mio. € (2007: 7,8 Mio. €).

Mit der SWX Group hat die Deutsche Borse AG eine Investitionsschutzvereinbarung getrof-
fen. Diese verpflichtet die Deutsche Borse AG im Falle einer Reduzierung des indirekten
Anteils der SWX Group am Gewinn der Eurex-Gesellschaften einen Ausgleich fiir die Redu-
zierung des indirekten Anteils an der International Securities Exchange Holdings Inc. an
die SWX Group zu leisten.

Im Zusammenhang mit dem Kooperationsvertrag zwischen der SWX und der Deutsche
Borse AG beziiglich der Beteiligung der Parteien an der Scoach Holding S.A. hat die
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Deutsche Borse AG bei Beendigung der Kooperation nach Ablauf bzw. Kiindigung des
Vertrags das Recht, die Holding unter bestimmten Umsténden als alleinige Aktionarin zu
behalten. Aus diesem Recht ergibt sich eine Eventualverpflichtung der Deutsche Borse AG,
der SWX einen Ausgleich zu zahlen, wenn sich der beizulegende Zeitwert der Scoach Eu-
ropa besser entwickelt als der der Scoach Schweiz.

46. Leasingverhéltnisse

Finanzierungsleasing-Verhaltnisse

Finanzierungsleasing-Verhéaltnisse betreffen IT-Hardware-Komponenten, die die Gruppe
Deutsche Borse operativ einsetzt und nicht untervermietet. Die Mindest-Leasingzahlungen
sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 0,4 1,3
1 bis 5 Jahre 1,3 0,6
Summe Mindest-Leasingzahlungen 1,7 1,9
Abzinsung -0,1 -0,1
Barwert der Mindest-Leasingzahlungen 1,6 1,8

Bedingte Zahlungen sind im Rahmen der abgeschlossenen Leasinggeschéfte nicht vor-
gesehen. Die entsprechenden Vereinbarungen enthalten keinerlei Zahlungsanpassungs-
klauseln.

Operating-Leasingverhaltnisse (als Leasingnehmer)

Neben den Finanzierungsleasing-Vertragen sind Mietvertrage abgeschlossen worden, die
von ihrem wirtschaftlichen Inhalt als Operating-Leasingverhaltnisse zu qualifizieren sind,
sodass der Leasinggegenstand dem Leasinggeber zuzurechnen ist. Hierbei handelt es sich
hauptsachlich um Geb&ude und IT-Hard- und Software. Die Mindest-Leasingzahlungen
sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Bis 1 Jahr 72,6 53,0
1 bis 5 Jahre 160,2 122,5
Lénger als 5 Jahre 108,6 53,2
Summe Mindest-Leasingzahlungen 341,4 228,7

Im Berichtsjahr wurden Mindest-Leasingzahlungen in Hohe von 57,2 Mio. € (2006:
57,7 Mio. €) als Aufwand erfasst.

Die Operating-Leasingvertrage fir Gebaude, die zum Teil untervermietet werden, laufen
nach 1 bis 14 Jahren aus. Die Vertrdge enden in der Regel automatisch nach Ablauf der
Vertragslaufzeit. Flr einige Vertrage bestehen Mietverlangerungsoptionen.

In den Mindest-Leasingzahlungen sind Mietaufwendungen fiir Gebéude in Héhe von
119,2 Mio. € (2006: O Mio. €) enthalten, die nach dem Verkauf im Rahmen einer ,sale
and lease back“-Transaktion angemietet wurden.
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Ein Teil der von der Gruppe angemieteten R&ume wird an Dritte untervermietet. Die aus
diesen Untermietvertragen erwarteten Ertrage sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 6,7 6,4
1 bis 5 Jahre 5,8 4,5
Langer als 5 Jahre 0 0
Summe erwartete Ertrdge aus Untemietvertrédgen 12,5 10,9

Operating-Leasingverhéltnisse (als Leasinggeber)

Auf Basis von Operating-Leasingvertrdgen wurden Geb&ude vermietet, die im wirtschaft-
lichen und juristischen Eigentum des Konzems standen. Aus diesen Vertragen resultierten
folgende zu vereinnahmende Mindest-Leasingzahlungen aus nicht kiindbaren Mietver-
tragen. Diese sind durch den Verkauf der Immobiliengesellschaften, die diese Geb&aude
halten, entfallen (siehe Erlauterung 2).

31.12.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr (0] 7,6
1 bis 5 Jahre 0 6,6
Langer als 5 Jahre 0 0,5
Summe kuinftig zu vereinnahmende Mindest-Leasingzahlungen 0 14,7

47. Aktienoptionsprogramm, Aktientantiemeprogramm und
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

Aktienoptionsprogramm

Seit dem Borsengang am 5. Februar 2001 hat die Deutsche Bérse AG ein virtuelles Akti-
enoptionsprogramm fur Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte der Deutsche Bérse
AG und deren Tochterunternehmen aufgelegt. Dieses Programm wurde mit Wirkung zum
28. Mai 2003 auf die Mitglieder des Aufsichtsrats erweitert, jedoch fur letztere im Rahmen
der Satzungsanderung vom 25. Mai 2005 wieder eingestellt. Fir Vorstandsmitglieder und
leitende Angestellte wurde das virtuelle Aktienoptionsprogramm 2006 letztmalig aufgelegt
und im Berichtsjahr durch ein neues Aktientantiemeprogramm ersetzt (siehe néchste Seite).

Fur alle im Rahmen des virtuellen Aktienoptionsprogramms gewahrten Optionen wird das
gleiche Bewertungsmodell angewandt. Der ermittelte Wert spiegelt den besten Wert fur die
erhaltenen Dienstleistungen wider. Die fiktiven Optionen haben eine Laufzeit von maximal
funf Jahren und eine Sperrfrist von drei Jahren. Die Auslibung der Optionen ist in jedem
Quartal der nachfolgenden zwei Jahre in jeweils 14-tdgigen Ausubungsfenstern maéglich.
Falls Optionen am letztmdglichen Ausiibungstag nicht ausgelibt wurden, wird der Inhaber
so gestellt, als héatte er ausgetibt. Die Hohe der Barauszahlung ist abhéngig von der relati-
ven (dividendenbereinigten) Entwicklung der Aktie der Deutsche Borse AG gegentber dem
Dow Jones STOXX 600 Technology Index (EUR) (Return) als Referenzindex (1,00 € pro

1 Prozent Outperformance).
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Fur die Emittlung des Optionswertes gemaR IFRS 2 wurde ein angepasstes Exchange
Options-Modell (Spread Option-Modell) verwendet. Folgende Bewertungsparameter wurden
diesem Modell zugrunde gelegt:

zum zum

31.12.2007 31.12.2006

60-Tage-Durchschnitt der Aktie der Deutsche Bérse AG € 116,65 65,06
60-Tage-Durchschnitt des DJ STOXX 600 Technology (EUR) (Retum) Punkte 406,02 375,98
Volatilitat der Aktie der Deutsche Bérse AGY % 26,7-38,0 24,7-33,0
Volatilitat des DJ STOXX 600 Technology (EUR) (Retum)? % 18,5-28,2 14,0-36,8
Korrelation® % 17,8-44,0 32,9-64,6

1) Fur die einzelnen Tranchen betrug die zugrunde gelegte Volatilitat: Tranche 2003: 38,0 Prozent (2006: 27,6 Prozent),
Tranche 2004: 30,0 Prozent (2006: 24,7 Prozent), Tranche 2005: 28,1 Prozent (2006: 26,3 Prozent) und Tranche 2006:
26,7 Prozent (2006: 27,8 Prozent).

2) Die Volatilitat des Index betrug: Tranche 2003: 28,2 Prozent (2006: 17,8 Prozent), Tranche 2004: 19,8 Prozent (2006: 20,3 Prozent),
Tranche 2005: 18,5 Prozent (2006: 29,8 Prozent) und Tranche 2006: 21,2 Prozent (2006: 36,8 Prozent).

3) Die Korrelation betrug: Tranche 2003: 17,8 Prozent (2006: 43,9 Prozent), Tranche 2004: 44,0 Prozent (2006: 39,0 Prozent), Tranche
2005: 40,7 Prozent (2006: 33,8 Prozent) und Tranche 2006: 36,5 Prozent (2006: 32,9 Prozent).

Das Bewertungsmodell beriicksichtigt keine Austibungshiirden und geht von der maxima-
len Haltedauer aus. Die verwendeten Volatilitdten entsprechen den laufzeitkongruenten
Marktvolatilititen vergleichbarer Optionen. Zum 31. Dezember 2007 ergaben sich folgen-
de Bewertungen:

Ruickstellung

Anzahl zum  Anfangswert Anfangswert Innerer Optionswert/  Auszahlungs- zum

31.12.2007 Aktie” Index  Wert/Option Option verpflichtung 31.12.2007

Stiick € Punkte € € Mio. € Mio. €

Tranche 2003? 711 17,80 249,3 492,48 492,48 0,4 0,4
Tranche 2004” 14.254 20,78 320,2 434,56 434,56 6,2 6,2
Tranche 2005 344.429 21,32 302,64 412,98 413,04 142,2 138,3
Tranche 2006 407.235 42,25 365,27 164,93 165,72 67,2 43,2
Summe 766.629 216,0 188,1

1) Angepasst aufgrund der KapitalmaRnahmen

2) Zum 31. Dezember 2007 sind die Tranchen 2003 und 2004 austbbar, d. h. insgesamt 14.965 Optionen.

Gemal IFRS 2 wird der Gesamtbetrag der Optionen der Tranchen 2005 bis 2006 Uber die
Sperrfrist der Optionen verteilt ratierlich den Rickstellungen zugefiihrt. Zum Abschluss-
stichtag 31. Dezember 2007 wurden Ruckstellungen in Hohe von 188,1 Mio. € (2006:
84,2 Mio. €) ausgewiesen. Davon sind 43,2 Mio. € (2006: 55,3 Mio. €) langfristige
Ruckstellungen. Von den gesamten Riickstellungen entfielen 21,8 Mio. € auf Mitglieder
des Vorstands (2006: 16,4 Mio. €, davon 6,9 Mio. € auf zum Bilanzstichtag aktive
Mitglieder) und 2,0 Mio. € auf Mitglieder des Aufsichtsrats (2006: 1,9 Mio. €). Der
Gesamtaufwand fiir die Optionen betrug im Berichtsjahr 142,0 Mio. € (2006:
73,3 Mio. €). Davon entfielen auf zum Bilanzstichtag aktive Mitglieder des Vorstands
17,1 Mio. € (2006: 6,2 Mio. €), auf im Berichtsjahr ausgeschiedene Mitglieder des
Vorstands -5,3 Mio. € (2006: 8,6 Mio. €), wobei mit den Abfindungszusagen auch
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Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung abgegolten wurden, sowie auf Mitglieder
(und ehemalige Mitglieder) des Aufsichtsrats 1,4 Mio. € (2006: 1,4 Mio. €). Zu den
Aktienoptionen, die Vorstandsmitgliedern zugeteilt wurden, siehe auch Vergtitungsbericht
im Konzemlagebericht.

Die folgende Ubersicht zeigt die Anzahl der zugeteilten Aktienoptionen:

Zugeteilte Aktienoptionen

Stand zum Ausgelibte Verwirkte Stand zum

31.12.2006 Zugange Optionen Optionen 31.12.2007

an Aufsichtsrate 9.917 0 5.437 0 4.480

an Vorstande 232.242 0 26.137 90.698 115.407

an leitende Angestellte 778.500 0 125.585 6.173 646.742
Summe zugeteilte

Aktienoptionen 1.020.659 0 157.159 96.871 766.629

Der durchschnittliche Austibungspreis betrug im Berichtsjahr 240,53 € (2006: 130,69 €)
fur die 157.159 (2006: 150.987) ausgezahlten Aktienoptionen.

Aktientantiemeprogramm (ATP)

Als Komponente mit langfristiger Anreizwirkung fuhrte die Gesellschaft im Berichtsjahr fur
die Mitglieder des Vorstands und fur leitende Angestellte ein Aktientantiemeprogramm ein.
Es l0st das virtuelle Aktienoptionsprogramm der vergangenen Jahre ab.

Um am ATP-Programm teilzunehmen, muss ein Berechtigter einen Bonus erdient haben.
Die ATP-Aktienanzahl ergibt sich aus dem individuell und leistungsabhéngig festgelegten
ATP-Bonusbetrag, geteilt durch den Borsenkurs der Gesellschaft (Schlussauktionspreis der
Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierborse) am
Tag der Festlegung des Bonusbetrags. Weder der umgerechnete ATP-Bonus noch die ATP-
Aktienanzahl werden im Zeitpunkt der Festlegung des Bonus geleistet. Vielmehr erfolgen
die Leistungen nach Ablauf von zwei Jahren nach ihrer Gewéhrung (,Wartezeit“). Innerhalb
dieser Frist kdnnen die Berechtigten keine Aktionarsrechte (insbesondere Recht auf Divi-
dende, Teilnahme an der Hauptversammlung) geltend machen. Der aus dem ATP resultie-
rende Zahlungsanspruch wird am ersten Borsenhandelstag, der dem letzten Tag der Warte-
zeit folgt, ermittelt. Dazu wird der an diesem Tag aktuelle Boérsenkurs (Schlussauktionspreis
der Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierborse)
mit der Anzahl der ATP-Aktien multipliziert. Die Gesellschaft hat ein Wahlrecht, ob sie den
Zahlungsanspruch eines Berechtigten in Aktien oder bar erfullt.
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Fur die Emmittlung des Fair Value der ATP-Aktienanzahl geméaf IFRS 2 verwendet die Ge-
sellschaft ein angepasstes Black Scholes-Modell (Merton-Modell). Folgende Bewertungspa-
rameter liegen diesem Modell zugrunde:

Tranche

2007

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

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Ausiibungshirden. Die verwendeten Volatilita-
ten entsprechen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitdten vergleichbarer Optionen. Zum
31. Dezember 2007 ergaben sich folgende Bewertungen:

Unterstellte Kurs der Aktie

Anzahl zum der Deutsche Innerer Optionswert/ Auszahlungs- Riicklagen

31.12.2007 Bdrse AG Wert/Option Option verpflichtung 31.12.2007

Stuick € € € Mio. € Mio. €

Tranche 2007" 105.827? 135,757 135,75% 130,83 14,47 4,22
Summe 105.827 14,4 4,2

1) Die am 31. Dezember 2007 ausiibbare ATP-Aktienanzahl war Null.
2) Da die Gewahrung erst im Geschaftsjahr 2008 erfolgt, kann sich die Anzahl andern.

Gemal IFRS 2 wird der Gesamtbetrag fiir die ATP-Aktienanzahl mit dem Fair Value zum
Gewéhrungsstichtag bzw. zum Bilanzstichtag bewertet und tber den Erdienungszeitraum
von drei Jahren erfolgswirksam erfasst. Dabei wird das Konzemeigenkapital entsprechend
erhoht.

Zum Abschlussstichtag 31. Dezember 2007 wurden Rucklagen in Hohe von 4,2 Mio. €
ausgewiesen (2006: n.a.). Davon sind 4,2 Mio. € langfristig (2006: n.a.); 0,9 Mio. €
entfielen auf Mitglieder des Vorstands (2006: n.a.). Der Gesamtaufwand fir die ATP-
Aktienanzahl betrug im Berichtsjahr 4,2 Mio. € (2006: n.a.). Davon entfielen auf Mitglieder
des Vorstands 0,9 Mio. € (2006: n.a.). Zur unterstellten ATP-Aktienanzahl, die Vorstands-
mitgliedern zugeteilt werden kdnnte, siehe auch Vergitungsbericht im Konzernlagebericht.

Die folgende Ubersicht zeigt die zugeteilte ATP-Aktienanzahl:

ATP-Aktienanzahl

Stand zum Zugéange Ausgelibte Verwirkte Stand zum

31.12.2006 Optionen Optionen 31.12.2007

an Vorstande o] 23.422Y o] o] 23.422Y
an leitende Angestellte 0 82.405Y 0 0 82.405"
Summe 0 105.827" 0 0 105.827"

1) Da die Gewahrung erst im Geschaftsjahr 2008 erfolgt, kann sich die Anzahl andern.
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Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan, GSP)

Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse, die nicht dem Vorstand und den oberen Fuhrungs-
ebenen angehdren, haben die Moglichkeit, Aktien der Deutsche Borse AG mit einem Ab-
schlag auf den Ausgabepreis von bis zu 40 Prozent zu zeichnen. Dieser Nachlass ist von
der Leistungsbeurteilung und der Dauer der Unternehmenszugehdrigkeit der betreffenden
Mitarbeiter abhangig. Nach der Genehmigung durch die Hauptversammlung am 11. Mai
2007 hat die Gesellschaft eine weitere Tranche fir das Mitarbeiterbeteiligungsprogramm
aufgelegt. Im Rahmen der GSP-Tranche fur das Jahr 2007 konnten die teilnahmeberech-
tigten Mitarbeiter (je nach ihrem Grundgehalt) bis zu 400 Aktien (2006: 400) der Gesell-
schaft mit einem Nachlass von 20 bis 40 Prozent (2006: 20 bis 40 Prozent) erwerben.
Fur je zehn gekaufte Deutsche Borse-Aktien erhielt der Teilnehmer erstmalig eine Deutsche
Borse-Aktie zusétzlich (,,Bonusaktie*). Die Aktien missen mindestens zwei Jahre gehalten
werden.

In den Jahren 2003 bis 2006 erhielten Teilnehmer am GSP fir jede im Zuge des GSP
erworbene Aktie zusatzlich eine Aktienoption, die sie nach zwei Jahren mit einem festen
Aufschlag auf den Ausgabepreis ausiiben kdnnen. Der Ausgabepreis fiir diese Optionen
setzt sich zusammen aus dem Austibungspreis, der dem durchschnittlichen volumenge-
wichteten Kurs der Aktie in den Schlussauktionen im Xetra-Handel der zehn letzten Han-
delstage vor dem Datum der Zuteilung der Aktienoptionen entspricht, mindestens jedoch
dem Schlusskurs am Tag der Zuteilung der Aktienoptionen, zuziglich eines Aufschlags von
20 Prozent auf den Ausiibungspreis. Die Optionen kénnen wéhrend der ersten beiden
Jahre nicht ausgetibt werden und verfallen ohne Anspruch auf eine Entschadigung, wenn
sie nicht innerhalb von sechs Jahren ausgetibt werden. Jede einzelne Option berechtigt
den Inhaber — nach der 2007 durchgefiihrten Kapitalerhéhung — aus Gesellschaftsmitteln
zum Bezug von zwei Deutsche Bdrse-Aktien, sofern die Deutsche Borse AG nicht von ih-
rem Wahlrecht Gebrauch macht, einen Barausgleich herbeizufiihren.

Gemal IFRS 2 wurden die zugeteilten Optionen der Tranchen 2004 bis 2006 mit dem
Marktwert am Stichtag der Zuteilung und die Optionen der Tranche 2003 zum Marktwert
am Bilanzstichtag bewertet. Der Marktwert wird mit Hilfe eines Merton-Modells unter Ver-
wendung folgender Annahmen berechnet:

Tranche Tranche Tranche Tranche

2003" 20047 20057 20067

Laufzeit bis 30.06.2009 30.06.2010 30.06.2011 30.06.2012

Risikoloser Zins % 4,30 3,86 2,79 3,93
Volatilitat der Aktie der Deutsche

Borse AG % 38,0 19,15 21,37 37,68

Kurs der Aktie der Deutsche Borse AG € 135,75 20,95 33,45 54,55

Dividendenrendite % 1,59 1,46 2,50 2,63

Ausiibungspreis € 28,41% 25,92 38,85 63,90

Marktwert € 214,68 5,59 8,78 28,90

1) Bewertungsparameter und Marktwert zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2007
2) Bewertungsparameter und Marktwert zum Stichtag der Zuteilung (Kapitalerhéhung berticksichtigt)
3) Bedingt durch die durchgefiihrten Kapitalmanahmen wurde der Ausiibungspreis von 55,33 € angepasst.

Das Bewertungsmodell berticksichtigt — auBer der Mindesthaltefrist — keine Austibungshir-
den und geht von der maximalen Haltedauer aus. Die verwendeten Volatilitaten entspre-
chen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitaten vergleichbarer Optionen.
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Insgesamt zeichneten rund 50 Prozent (2006: 27 Prozent) der teilnahmeberechtigten
Mitarbeiter im Rahmen des GSP 240.808 Aktien (2006: 116.484). Diese Aktien wurden
jeweils am Markt gekauft. Die Differenz zwischen dem durchschnittlichen Kaufpreis und
dem von den Mitarbeitern bezahlten durchschnittlichen Zeichnungspreis in Héhe von
8,8 Mio. € (2006: 2,2 Mio. €) wurde unter den Personalkosten ausgewiesen.

Im Berichtsjahr wurden fiir alle GSP-Optionen 3,2 Mio. € (2006: 2,8 Mio. €) zugefuhrt
und im Personalaufwand ausgewiesen. Davon entfielen 0,9 Mio. € (2006: 0,7 Mio. €) auf
aktienbasierte Vergiitungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente.

Die als Ruckstellung ausgewiesenen Optionen der Tranche 2003 (siehe hierzu ausfuhrlich
Erléduterung 3) werden zu jedem Stichtag zum jeweiligen Marktpreis bewertet. Zum Bilanz-
stichtag betrug diese Ruickstellung 2,9 Mio. € (2006: 1,7 Mio. €); dieser Betrag entspricht
dem inneren Wert der Optionen, die zum Bilanzstichtag austbbar waren.

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Anzahl der Mitarbeiteroptionen im Berichts-
jahr:

Mitarbeiteroptionen

Stand zum Ausgetlibte Verwirkte Stand zum

31.12.2006 Zugénge Optionen Optionen 31.12.2007

Tranche 2003" 20.592 0 6.940 100 13.552

Tranche 2004" 36.537 0 15.447 150 20.940

Tranche 2005" 85.567 0 40.935 950 43.682

Tranche 2006 57.442 0 0 1.550 55.892
Summe zugeteilte

Aktienoptionen 200.138 0 63.322 2.750 134.066

1) Ausiibbar zum 31. Dezember 2007: insgesamt 78.174 Optionen aus den Tranchen 2003 bis 2005 (2006: 57.129 aus der Tranche
2003 und 2004)

Der durchschnittliche gewichtete Aktienkurs betrug im Berichtsjahr fiir die ausgetbten
Optionen 95,22 € (2006: 60,08 €).

48. Organe

Die Mitglieder der Organe der Gesellschaft sind in den Kapiteln ,Vorstand* und ,,Auf-
sichtsrat” des Geschéftsberichts aufgefiihrt.

49. Corporate Governance

Am 6. Dezember 2007 haben Vorstand und Aufsichtsrat die neueste Entsprechens-

erklérung nach § 161 Aktiengesetz (AktG) abgegeben und den Aktionéren auf der Website
der Gesellschaft dauerhaft zuganglich gemacht.
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50. Beziehungen zu nahe stehenden Personen

Nahe stehende Personen im Sinne von IAS 24 sind die Organmitglieder der Deutsche Bor-
se AG, assoziierte Untemehmen, Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis be-
steht und Unternehmen, die von Organmitgliedern beherrscht oder maf3geblich beeinflusst
werden.

Die Beziige der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sind im Vergltungsbericht individu-
alisiert ausgewiesen. Der Vergutungsbericht ist Bestandteil des Konzernlageberichts und
damit dieses Finanzberichts, der vom Wirtschaftspriifer gepriift wird.

Vorstand

2007 betrug die fixe und variable Vergiitung einschlielich im Geschéftsjahr gewahrter
Sachbeziige fur die Mitglieder des Vorstands insgesamt 12,2 Mio. € (2006: 9,2 Mio. €).
Details zum Aktienoptionsprogramm fiir Mitglieder des Vorstands sind in Erlauterung 47
dargestellt.

2007 wurden in der Konzermn-Gewinn- und Verlustrechnung 16,6 Mio. € (2006: O Mio. €)
Aufwendungen fur einmalige Leistungen aus Anlass der Beendigung des Vorstands-
verhaltnisses erfasst.

Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen gegeniber Vor-
standsmitgliedern betrug im Berichtsjahr 16,2 Mio. € (2006: 14,3 Mio. €). Es wurden
Aufwendungen in Héhe von 3,6 Mio. € (2006: 5,1 Mio. €) als Zufhrung zu den Pensi-
onsruckstellungen berticksichtigt.

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen

Fur ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen beliefen sich die Bezlige
2007 auf 0,9 Mio. € (2006: 0,7 Mio. €). Der versicherungsmathematische Barwert der
Pensionsverpflichtungen betrug im Berichtsjahr 30,3 Mio. € (2006: 26,0 Mio. €). Der
Anstieg lasst sich mit dem Ausscheiden der beiden Vorstandsmitglieder im Berichtsjahr
und der damit zusammenhangenden sofortigen Zufuhrung des Ruhegelds zu den Pensi-
onsverpflichtungen erkléren.

Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Berichtsjahr eine Verglitung von insgesamt

2,2 Mio. € (2006: 2,2 Mio. €) erhalten. Fur die bis zum Geschéftsjahr 2004 gewahrten
fiktiven Optionen aus dem virtuellen Aktienoptionsprogramm wurde ein Gesamtaufwand in
Hohe von 0,9 Mio. € (2006: 0,9 Mio. €) zugefuhrt (siehe hierzu auch Erlauterung 47).

Aufsichtsratsmitglied Friedrich von Metzler ist personlich haftender Gesellschafter der

B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA, Frankfurt am Main. Mit dieser Gesellschaft haben die
Deutsche Borse AG und einige ihrer Tochtergesellschaften einen Treuhandvertrag tber die
Verwahrung von Vermdgen (Contractual Trust Arrangement, CTA) abgeschlossen. Fir diese
Dienstleistung wurde im Berichtsjahr in der Konzem-Gewinn- und Verlustrechnung ein
Aufwand in Héhe von 212,0 T€ (2006: 120,0 T€) erfasst.
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Sonstige Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen
Die folgende Tabelle zeigt die sonstigen wesentlichen Geschaftsbeziehungen mit nahe
stehenden Unternehmen. Alle Geschéfte kamen zu marktgerechten Preisen zustande.

Betrag der

Geschaftsvorfélle Ausstehende Salden

T ] 1

2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Assoziierte Unternehmen:
Lizenzentgelte von der Eurex Frankfurt AG an die STOXX Ltd. -18,8 -12,2 -4,7 -3,0
Betrieb der Eurex-Software fiir die European Energy Exchange AG
durch die Deutsche Borse Systems AG 11,3 9,6 1,1 1,7
Bereitstellung von Kursdaten der STOXX Ltd.
fur die Deutsche Borse AG -3,9 -3,0 0 0
Betrieb des Handelssystems fiir die U.S. Futures Exchange LLC durch
die Deutsche Borse Systems AG 5,6 51 0,6 51
Administrative Dienstleistungen sowie Dienstleistungen im Rahmen
der Indexberechnung von der Deutsche Borse AG fiir die STOXX Ltd. 0,4 0,9 0 0
Betrieb und Entwicklung von Xontro durch die Deutsche Borse
Systems AG fiir die BrainTrade Gesellschaft fiir Bérsensysteme mbH 24,7 23,3 2,0 2,3Y
Betrieb des Parketthandelssystems durch die BrainTrade Gesellschaft
fiir Borsensysteme mbH fur die Deutsche Borse AG -10,8 -16,2Y -1,0 -1,5Y
Betrieb des Parketthandelssystems durch die BrainTrade Gesellschaft
fir Borsensysteme mbH fiir Scoach Europa AG -4,7 - -0,4 -
Geldmarktgeschafte mit der European Commodity Clearing AG? -1,0 0 -95,1% 0?
Sonstige Beziehungen zu assoziierten Unternehmen - - 0,7 3,9
Summe assoziierte Unternehmen -96,8 8,5
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht:
Biro- und administrative Dienstleistungen von der Eurex Ziirich AG
an die SWX Swiss Exchange AG 35,4 23,6 6,5 1,1
Buro- und administrative Dienstleistungen von der SWX Swiss
Exchange AG an die Scoach Schweiz AG 5,8 - 0,3 -
Buro- und administrative Dienstleistungen von der SWX Swiss
Exchange AG an die Eurex Zirich AG -9,0 -11,0 -1,1 -1,6
Entwicklung von Eurex-Software durch die Deutsche Bérse
Systems AG fiir die SWX Swiss Exchange AG 6,5 4,9 1,0 0,8
Buro- und administrative Dienstleistungen von der SWX Swiss
Exchange AG an die Eurex Frankfurt AG -6,2 -4,0 -1,6 -0,7
Erlosweiterleitung der Eurex-Entgelte von der Eurex Zirich AG an die
SWX Swiss Exchange AG n.a¥ n.a® -9,2 -8,4
Sonstige Beziehungen zu Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht - - 0,3 -6,5
Summe Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht -3,8 -15,3

1) Im Vorjahr ausgewiesen unter Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht

2) Die European Commodity Clearing AG ist eine Tochtergesellschaft der European Energy Exchange AG, an der die Gruppe Deutsche Borse
unmittelbar mit 23,2 Prozent beteiligt ist.

3) In der Position ,Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft* enthalten

4) Ergebnisneutrale Weiterleitung; nicht in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalten
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51. Anteilseigner

The Children’s Investment Fund Management (UK) L.L.P., London, GroRbritannien, hat der
Deutsche Borse AG gemal § 21 Abs. 1 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG seit dem 10. April 2006 mehr als

10 Prozent betrégt und ihr diese Stimmrechte nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG
zuzurechnen sind.

The Children’s Investment Master Fund, George Town, Cayman Islands, ein von The
Children’s Investment Fund Management (UK) L.L.P. gemanagter Fonds, hat der Deutsche
Borse AG gemall § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
Deutsche Borse AG seit dem 10. April 2006 mehr als 10 Prozent betragt. Dieser Anteil ist
in dem oben genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von The Children’s Investment Fund
Management (UK) L.L.P. enthalten.

Herr Timothy Barakett, New York, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaR § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG seit dem 11. Mai
2005 mehr als 5 Prozent betragt und ihm diese Stimmrechte nach § 22 Abs. 1 Satz 1

Nr. 6, Satz 2 und 3 WpHG zuzurechnen sind.

Die Atticus Management LLC (vormals Atticus Capital, L.L.C.), New York, USA, hat der
Deutsche Borse AG gemaR § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
Deutsche Borse AG seit dem 11. Mai 2005 mehr als 5 Prozent betrégt und ihr diese
Stimmrechte nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG bzw. seit dem 1. Januar 2006 nach

§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 Satz 2 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben
genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.

Die Atticus Holdings LP (vormals Atticus Capital LP), New York, USA, hat der Deutsche
Borse AG geméal § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Borse AG seit dem 1. Januar 2006 mehr als 5 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte
nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG bzw. seit dem 1. Januar 2008 nach § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 6, Satz 2 und 3 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben ge-
nannten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.

Die Atticus LP Incorporated, St. Peter Port, Guernsey, hat der Deutsche Borse AG gemaf
§ 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG seit
dem 1. Januar 2008 mehr als 5 Prozent betrégt und ihr diese Stimmrechte nach § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 6, Satz 2 und 3 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben
genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.

Die Atticus Capital Holdings LLC, New York, USA, hat der Deutsche Borse AG gemal § 21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG seit dem
1. Januar 2008 mehr als 5 Prozent betrégt und ihr diese Stimmrechte nach § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 6, Satz 2 und 3 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben ge-
nannten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrn Timothy Barakett enthalten.



100

Konzernanhang

Die Atticus Capital LP (vormals ACM US LP), New York, USA, hat der Deutsche Borse AG
gemalR § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse
AG seit dem 1. Januar 2008 mehr als 5 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte nach
§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben genann-
ten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrm Timothy Barakett enthalten.

Die Atticus Management Limited, St. Peter Port, Guernsey, hat der Deutsche Borse AG
gemalR § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse
AG seit dem 1. Januar 2008 mehr als 5 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte nach
§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen sind. Dieser Anteil ist in dem oben genann-
ten, mittelbar gehaltenen Anteil von Herrm Timothy Barakett enthalten.

Von den nach § 22 Abs 1 Satz 1 Nr. 6 (in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 und 3)
WpHG der Atticus Capital LP, New York, USA, der Atticus Management Limited, St. Peter
Port, Guernsey, der Atticus LP Incorporated, St. Peter Port, Guermnsey, der Atticus Capital
Holdings LLC, New York, USA, der Atticus Holdings LP, New York, USA sowie Herrn Timo-
thy Barakett zugerechneten Stimmrechtsanteilen halten die Atticus European Fund, Ltd.,
und die Atticus Global Advisors, Ltd. jeweils mindestens 3 Prozent der Stimmrechte an der
Deutsche Borse AG.

Die FMR LLC (Fidelity Management & Research), Boston, USA, hat der Deutsche Bérse AG
gemalR § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse
AG seit dem 9. Oktober 2007 mehr als 3 Prozent betragt und ihr diese Stimmrechte nach
§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6, Satz 2 WpHG zuzurechnen sind.

52. Mitarbeiter

2007 2006

Im Jahresdurchschnitt beschéftigt 3.052 2.935
Am Bilanzstichtag beschaftigt 3.281 2.966
davon Gruppe Deutsche Bérse ohne ISE 3.039 2.966
davon International Securities Exchange Holdings Inc. (ISE) 242 -

Von den im Jahresdurchschnitt beschéftigten Arbeitnehmern gehdrten 9 (2006: 10)
zu den Managing Directors (ohne Vorstand), 364 (2006: 319) zahlten zu den sonstigen
leitenden Angestellten und 2.679 (2006: 2.606) zu den Mitarbeitern.

Unter Beriicksichtigung von Teilzeitkréften betrug die Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurch-
schnitt 2.854 (2006: 2.739). Hierzu wird im Ubrigen auf den Abschnitt ,Mitarbeiter* im
Konzernlagebericht verwiesen.
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53. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 11. Januar 2008 hat das Unternehmen bekannt gegeben, dass der Umzug der derzeit
in Frankfurt-Hausen beschéftigten Mitarbeiter in das benachbarte Eschborn geplant ist. Bis
zum Sommer 2010 soll ein modemer Neubau entstehen, den die Deutsche Borse dann
mieten wird. Bereits im Laufe des zweiten Quartals 2008 sollen rund 1.000 Mitarbeiter
voriibergehend in ein bestehendes Gebdude in Eschborn umziehen. Mit dem Umzug will
die Deutsche Borse die Gewerbesteuerbelastung signifikant reduzieren und die Geb&ude-
kosten senken. Fir das Jahr 2008 erwartet die Deutsche Borse eine Senkung der Steuer-
quote von derzeit 31 bis 33 Prozent auf unter 30 Prozent und bis 2010 auf 25 bis 27
Prozent. In den Annahmen sind auch die Ubernahme der New Yorker Optionsborse ISE
und die Auswirkungen der Untemehmenssteuerreform eingerechnet. Sitz der Gesellschaft
wird weiterhin Frankfurt sein und auch der Handelsplatz Borse Frankfurt mit dem Parkett-
handel wird in der Alten Borse in der Frankfurter Innenstadt verbleiben.

54. Zeitpunkt der Freigabe zur Veroéffentlichung
Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat den Konzernabschluss am 22. Februar 2008

zur Weitergabe an den Aufsichtsrat freigegeben. Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den
Konzernabschluss zu prifen und zu erklaren, ob er den Konzernabschluss billigt.
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Konzernlagebericht

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

Geschéft und Rahmenbedingungen

Uberblick tiber die Gruppe Deutsche Bérse
Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Die Gruppe Deutsche Borse mit Sitz in Frankfurt am
Main, Deutschland, beschaftigt insgesamt rund 3.300
Mitarbeiter und unterhalt 18 Niederlassungen und Repra-
sentanzen in 15 Landern. Als einer der grofRten Markt-
platzorganisatoren weltweit bietet sie ihren Kunden ein
breites Produkt- und Dienstleistungsportfolio. Es deckt die
gesamte Prozesskette ab: vom Aktien- und Terminhandel
Uber das Clearing und die Abwicklung der Auftrége, die
Verwahrung und Verwaltung der Wertpapiere und die
Bereitstellung der Marktinformationen bis zur Entwicklung
und zum Betrieb der elektronischen Systeme. Mit ihrem
prozessorientierten Geschéftsmodell steigert die Gruppe
die Effizienz der Kapitalmarkte. Emittenten profitieren
davon durch niedrige Kapitalkosten, Investoren durch
hohe Liquiditdt und geringe Transaktionsentgelte.

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

Die Deutsche Borse AG selbst betreibt den Kassamarkt
der Frankfurter Wertpapierborse mit der vollelektronischen
Handelsplattform Xetra und dem Présenzhandel. Sie ver-
marktet Kurs- und Referenzdaten und entwickelt Indizes.

Als Gemeinschaftsunternehmen der Deutsche Borse AG
und der SWX Swiss Exchange AG betreibt die Eurex Zu-
rich AG bzw. deren Tochtergesellschaften den Termin-
markt und bietet Clearingleistungen an. Am 19. Dezem-
ber 2007 schloss die Eurex Frankfurt AG die am 30. April
2007 angekiindigte Ubernahme der International Securi-
ties Exchange Holdings Inc. (ISE) ab. Mit diesem Zusam-
menschluss konnte Eurex ihr globales Liquiditatsnetzwerk
auf den US-Markt und den Handel mit US-Dollar-Produk-
ten ausweiten.

Am 1. Januar 2007 griindeten die Deutsche Borse AG
und die SWX Group ein Joint Venture fiir den Handel von
strukturierten Produkten (Zertifikate, Anlage- und Hebel-
produkte). Seit dem 1. September 2007 firmiert das
Gemeinschaftsunternehmen unter dem Namen Scoach
Holding S.A.

Vereinfachte Beteiligungsstruktur der Gruppe Deutsche Bérse zum 31. Dezember 2007

Deutsche Barse AG

Eurex Ziirich AG

Scoach Holding S.A.
| 50%

Scoach Schweiz AG
100%

Scoach Europa AG
100%

BrainTrade Gesellschaft
L flr Borsensysteme mbH
29%

B50%

Eurex Frankfurt AG
| 100%

| Eurex Repo GmbH
100%

Eurex Clearing AG
| 100%

Eurex Bonds GmbH
| 79%

US Exchange Holding Inc.
~ 100%

L Intemational Securities
Exchange Holdings Inc.
100%

European Energy
L Exchange AG
23%

Clearstreamn International S.A.
100%

Clearstream Banking S.A.
100%

Clearstream Banking AG
100%

Clearstrearn Services S.A.
100%

Avox Ltd. Deutsche Bbrse Systems AG
77% 100%

Infobolsa S.A, L Deutsche Bérse Systems Inc.
50% 100%

STOXX Ltd. Deutsche Barse Services s.r.o.
33% 100%
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Die dem Handel nachgelagerten Dienstleistungen (Post-
Trade-Services), wie die Verwahrung und Verwaltung von
Wertpapieren sowie die Abwicklung von Wertpapiertrans-
aktionen, sind bei der Clearstream International S.A. bzw.
ihren Tochtergesellschaften geblindelt.

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

Die Grafik auf der vorherigen Seite gibt einen Uberblick
Uber die wichtigsten Beteiligungen der Gruppe Deutsche
Borse; der vollstdndige Konsolidierungskreis der Gesell-
schaft wird in Erlduterung 2 des Konzernanhangs darge-
stellt.

Unternehmensleitung

Als deutsche Aktiengesellschaft verfiigt die Deutsche
Borse AG Uber die Organe Hauptversammlung, Auf-
sichtsrat und Vorstand mit jeweils eigenen Zustandig-
keitsbereichen.

Die Hauptversammlung entscheidet Uiber die Verwendung
des Bilanzgewinns, sie bestellt den Aufsichtsrat und be-
schlief’t Uber die Entlastung von Vorstand und Aufsichts-
rat. Zudem entscheidet sie Uber Kapitalmanahmen und
andere durch das Aktiengesetz (AktG) geregelte Angele-
genheiten. Der Aufsichtsrat bestellt, iberwacht und berét
den Vorstand und ist in Entscheidungen, die von grund-
legender Bedeutung fir das Unternehmen sind, unmittel-
bar eingebunden. Dariiber hinaus stellt er gemeinsam mit
dem Vorstand den Jahresabschluss fest. Die Amtsdauer
eines Aufsichtsratsmitglieds betragt drei Jahre, wobei die
Hauptversammlung bei der Wahl eine kiirzere Amtszeit
bestimmen kann. Dem Aufsichtsrat der Deutsche Borse
AG gehdren 21 Mitglieder an: 14 Vertreter der Anteilseig-
ner und 7 Arbeitnehmervertreter. Der Vorstand leitet das
Unternehmen in eigener Verantwortung, der Vorstands-
vorsitzende koordiniert die Arbeit der Vorstandsmitglieder.
Zum 31. Dezember 2007 bestand der Vorstand der
Deutsche Borse AG aus 6 Mitgliedern.

Das Vergltungssystem und die individualisierten Bezlige
der Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG werden
im VergUtungsbericht dargestellt. Er ist Bestandteil dieses
Konzernlageberichts und wurde entsprechend vom Wirt-
schaftspriifer gepruft.

Berichtssegmente

Die Gruppe Deutsche Borse gliedert ihr Geschéft zum
Zweck der Untemehmenssteuerung und der Finanzbe-
richterstattung in die Segmente Xetra, Eurex, Clearstream,
Market Data & Analytics sowie Information Technology.
Konzemibergreifend erbringt der Bereich Corporate Servi-
ces interne Dienstleistungen und deckt die Zentralfunk-
tionen ab.

Berichtssegment  Geschaéftsfelder

Xetra Kassamarkt mit dem elektronischen Handelssystem Xetra

und dem Prasenzhandel

Zentraler Kontrahent fur Aktien

Handelsplattform fiir strukturierte Produkte (Scoach)
Wertpapierzulassung

Eurex Elektronische Terminmarkthandelsplattform Eurex
Elektronische Aktienoptionshandelsplattform ISE
OTC-Handelsplattformen Eurex Bonds und Eurex Repo

Zentraler Kontrahent fir Anleihen, Derivate und
Wertpapierpensionsgeschéfte

Clearstream Verwahrung, Verwaltung und Abwicklung von

inlandischen und auslandischen Wertpapieren
Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung
Dienstleistungen fir Investmentfonds

Market Data & Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen

Analytics Indexentwicklung und -vermarktung
Information Entwicklung, Bau und Betrieb technologischer
Technology Infrastrukturen

Bereitstellung von IT-Lésungen

Corporate Services Konzernstrategie
Ubernahme von Zentralfunktionen

Organisationsstruktur

Die Gruppe Deutsche Borse hat mit Wirkung zum 1. Juli
2007 ihre Organisationsstruktur angepasst (siehe Grafik
auf der néchsten Seite). Die neue Struktur bildet die drei
Marktbereiche Kassamarkt, Terminmarkt und Marktdaten
sowie Wertpapierabwicklung und -verwahrung ab. Ziel
der neuen Struktur ist es, die Anforderungen der Kunden
noch besser zu erfullen und die Effizienz der Gruppe zu
erhéhen. Die Funktionen des bisherigen Bereichs Opera-
tions wurden in die jeweiligen Marktbereiche integriert,
die damit fur die Steuerung und funktionale Weiterent-
wicklung der Systeme sowie den Betrieb ihrer Mérkte
verantwortlich sind. Mit dieser neuen Struktur festigt die
Gruppe Deutsche Borse ihr erfolgreiches integriertes Ge-
schéftsmodell.
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Internes Kontrollsystem

Der Vorstand der Gruppe Deutsche Borse hat ein internes
Kontrollsystem implementiert, das eine wirksame und
wirtschaftliche Geschéftstatigkeit sichern, Vermdgens-
schédigungen verhindern bzw. aufdecken und somit das
gesamte Geschaftsvermdgen schiitzen soll. Es ist auch
integraler Bestandteil des sog. Anti-Fraud-Managements
der Gruppe Deutsche Bérse. Der Vorstand hat Group
Compliance die gruppenweite Koordination und Organisa-
tion des internen Kontrollsystems sowie die regelméRige
Berichterstattung an den Vorstand und den Aufsichtsrat
Uber dessen Wirksamkeit Ubertragen.

Das interne Kontrollsystem der Gruppe Deutsche Borse
umfasst sowohl prozessintegrierte als auch prozessunab-
héngige Kontrollma3nahmen. Die Leiter der Geschéftsbe-
reiche sind fir die Wirksamkeit der prozessintegrierten
Kontrollmafnahmen verantwortlich und stellen sicher,
dass Risiken innerhalb der Geschéftsprozesse frihzeitig
erkannt werden. Sie berichten regelm&gig Giber die Wirk-
samkeit dieser KontrollmafRnahmen. Internal Auditing
fuhrt prozessunabhangige Kontrolimatnahmen innerhalb
der Geschéftsbereiche durch.

Im Bereich Financial Accounting and Controlling dient
das interne Kontrollsystem insbesondere der Sicherung
einer ordnungsgeméfen Buchfiihrung und Rechnungs-
legung, um die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage im
Jahres- und Konzernabschluss der Gruppe Deutsche
Borse und ihrer Tochtergesellschaften richtig und voll-
standig darzustellen.

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

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

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

The Children’s Investment Fund Management (UK) L.L.P,
London, GroBbritannien, hatte der Deutsche Borse AG im
Geschéaftsjahr 2006 mitgeteilt, dass am 10. April 2006
die Schwelle von 10 Prozent der Stimmrechte an der
Deutsche Borse AG Uberschritten wurde. Die Hohe des
Stimmrechtsanteils, der The Children’s Investment Fund
Management zugerechnet wurde, betrug zu diesem Zeit-
punkt 10,06 Prozent bzw. 10.264.953 Stimmen.

The Children’s Investment Master Fund, George Town,
Cayman Island, ein von The Children’s Investment Fund
Management (UK) L.L.P. gemanagter Fonds, hatte der
Deutsche Borse AG im Geschaftsjahr 2006 mitgeteilt,
dass am 10. April 2006 die Schwelle von 10 Prozent der
Stimmrechte an der Deutsche Borse AG Uberschritten
wurde. Die Hohe des Stimmrechtsanteils, der von

The Children’s Investment Master Fund direkt gehalten
wurde, betrug zu diesem Zeitpunkt 10,06 Prozent bzw.
10.264.953 Stimmen. Dieser Anteil ist in dem oben
genannten, mittelbar gehaltenen Anteil von The Children’s
Investment Fund Management (UK) L.L.P. enthalten.

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

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

Organisationsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember 2007

Executive Commitiee

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

F. Gerstenschliger (Cash)

A. Preufl (Derivatives & Market Data)

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

Corporate Center

Derivatives & Market Data

Clearstream

Information Technology
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Mitglieder des Vorstands werden gemaR §§ 84, 85 AktG
bestellt und abberufen. Die Mitgliedschaft im Vorstand
endet gemal § 6 Abs. 3 der Satzung grundsétzlich mit
Vollendung des 60. Lebensjahres.

Uber Anderungen der Satzung beschlieRt geméaR § 119
Abs. 1 Ziffer 5 AktG die Hauptversammlung. Nach § 12
Abs. 4 der Satzung ist dem Aufsichtsrat die Befugnis
eingeraumt, Anderungen der Satzung zu beschlieRen, die
nur ihre Fassung betreffen. Nach § 18 Abs. 1 der Satzung
werden Beschliisse der Hauptversammlung mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst, falls nicht
zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abwei-
chendes bestimmen. Soweit das Aktiengesetz darliiber
hinaus zur Beschlussfassung eine Mehrheit des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals vorschreibt,
genligt — insofern dies gesetzlich zuldssig ist — die einfa-
che Mehrheit des vertretenen Grundkapitals.

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

Der Vorstand ist des Weiteren erméchtigt, das Grundkapi-
tal bis zum 13. Mai 2008 mit Zustimmung des Aufsichts-
rats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender
Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 14.797.440 € zu
erhéhen (genehmigtes Kapital ). Die vollstandige Er-
méchtigung, insbesondere die Voraussetzungen fiir einen
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich
aus § 4 Abs. 4 der Satzung.

Dartiber hinaus ist der Vorstand erméachtigt, das Grund-
kapital bis zum 10. Mai 2012 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender
Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 6.000.000 € zu
erhdhen (genehmigtes Kapital IV). Dabei ist den Aktiona-
ren ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern nicht der Vor-
stand von der ihm eingerdumten Ermachtigung Gebrauch
macht, das Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung
des Aufsichtsrats auszuschlieRen. Der Vorstand ist er-
méchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbe-
trdge vom Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen.
AuBerdem ist der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung

des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionadre auszu-
schlieffen, um bis zu 900.000 neue Aktien pro Ge-
schéftsjahr an Mitglieder des Vorstands und Arbeitnehmer
der Gesellschaft sowie an Mitglieder der Vorstande bzw.
Geschéaftsfihrungen und Arbeitnehmer der mit ihr ver-
bundenen Unternehmen im Sinne der 88§ 15 ff. AktG
auszugeben. Die vollstdndige Erméchtigung ergibt sich
aus § 4 Abs. 7 der Satzung.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaR § 4 Abs. 5
der Satzung um bis zu 6.000.000 € bedingt erhéht
durch Ausgabe von bis zu 6.000.000 auf den Namen
lautenden Stiickaktien (bedingtes Kapital 1). Die bedingte
Kapitalerhdhung dient ausschlieBlich der Erflillung von
Bezugsrechten, die aufgrund der Erméchtigung der
Hauptversammlung vom 14. Mai 2003 unter Punkt 7 der
Tagesordnung bis zum 13. Mai 2008 gewéhrt werden.
Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchge-
fuhrt, wie die Inhaber der ausgegebenen Bezugsrechte
von ihrem Bezugsrecht Gebrauch machen und die Gesell-
schaft die Bezugsrechte nicht durch Ubertragung eigener
Aktien oder im Wege einer Barzahlung erfiillt. Die neuen
Aktien nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres an, in
dem sie durch Auslibung von Bezugsrechten entstehen,
am Gewinn teil.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaR § 4 Abs. 6
der Satzung um weitere bis zu 60.000.000 € durch
Ausgabe von bis zu 60.000.000 auf den Namen lauten-
den Stiickaktien bedingt erhdht (bedingtes Kapital II). Die
bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefuhrt,
wie die Inhaber von Options- oder Wandlungsrechten
bzw. die zur Wandlung/Optionsausiibung Verpflichteten
aus Options- oder Wandelanleihen, die von der Gesell-
schaft oder einer 100-prozentigen unmittelbaren oder
mittelbaren Beteiligungsgesellschaft der Gesellschaft
aufgrund des Erméchtigungsbeschlusses der Hauptver-
sammlung vom 14. Mai 2003 bis zum 13. Mai 2008
ausgegeben bzw. garantiert werden, von ihren Options-
bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder, soweit
sie zur Wandlung bzw. Optionsaustibung verpflichtet sind,
ihre Verpflichtung zur Wandlung/Optionsaustibung erfil-
len. Die neuen Aktien werden zu dem nach Maligabe des
vorstehend bezeichneten Erméchtigungsbeschlusses je-
weils zu bestimmenden Options- bzw. Wandlungspreis
ausgegeben. Sie nehmen vom Beginn des Geschéftsjah-
res an, in dem sie aufgrund der Austibung von Options-
oder Wandlungsrechten bzw. der Erflillung von Wand-
lungs- bzw. Optionspflichten entstehen, am Gewinn teil.
Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der
bedingten Kapitalerhthung festzusetzen.
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Der Vorstand ist ermachtigt, eigene Aktien bis zu einem
Anteil von 10 Prozent des Grundkapitals zum Zeitpunkt
der Hauptversammlung am 11. Mai 2007 zu erwerben.
Die erworbenen Aktien diirfen allerdings zusammen mit
etwaigen aus anderen Griinden erworbenen Aktien, die
sich im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach

88 71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt
10 Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft Uberstei-
gen. Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum 31. Oktober
2008 und kann ganz oder in Teilbetrégen, einmalig oder
mehrmals von der Gesellschaft ausgelbt werden. Sie
kann aber auch durch abhéangige oder im Mehrheitsbesitz
der Gesellschaft stehende Unternehmen oder fiir ihre oder
deren Rechnung durch Dritte ausgelibt werden. Der Er-
werb darf nach Wahl des Vorstands 1) tber die Borse, 2)
mittels eines an alle Aktionare gerichteten &ffentlichen
Kaufangebots oder einer an die Aktionére der Gesellschaft
gerichteten offentlichen Aufforderung zur Abgabe von
Verkaufsangeboten, 3) durch die Ausgabe von Andie-
nungsrechten an die Aktiondre oder 4) durch den Einsatz
von Derivaten (Put- oder Call-Optionen oder eine Kombi-
nation aus beiden) erfolgen. Der vollstdndige und genaue
Wortlaut der Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien,
insbesondere die zulassigen Verwendungszwecke, ergibt
sich aus Punkt 8 der Tagesordnung der Hauptversamm-
lung vom 11. Mai 2007.

Im Falle eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernah-
meangebots bestehen die folgenden wesentlichen
Vereinbarungen:

Am 31. August 1998 haben die Deutsche Borse AG
und die SWX Swiss Exchange AG ihre gemeinsame
Beteiligung an der Eurex Zurich AG und deren Toch-
terunternehmen betreffend in einem Aktionarsbin-
dungsvertrag ein aufRerordentliches Kiindigungsrecht
binnen einer Frist von 60 Tagen ab eingeschriebener
Mitteilung vereinbart. Es gilt fur den Fall, dass eine
dritte Borsenorganisation einen beherrschenden Ein-
fluss auf die andere Partei erlangt, sei es durch Uber-
nahme oder durch Verschmelzung. Eine Kiindigung
hatte die Beendigung des Joint Ventures zur Folge.

Am 25. Oktober 2006 haben die Deutsche Boérse
AG und die SWX Group in einem Kooperationsver-
trag vereinbart, ihr Geschaft im Bereich von struktu-
rierten Produkten in einer europdischen Borsenorga-
nisation unter einer gemeinsamen Firma und Marke
zusammenzufthren. Der Kooperationsvertrag sieht
fur beide Parteien ein Kindigungsrecht mit einer
Frist von sechs Monaten zum Monatsende vor, das
die Beendigung des Joint Ventures zur Folge hat,
wenn ein Kontrollwechsel bei der Deutsche Borse
AG oder der SWX Group eintritt. Das Kiindigungs-
recht verféllt, wenn es nicht innerhalb von drei
Monaten nach dem Eintreten des Kontrollwechsels
ausgeuibt wird. Ein Kontrollwechsel liegt nach dem
Kooperationsvertrag vor, wenn eine Person, eine
Kapital- oder eine Personengesellschaft allein oder
gemeinsam mit Konzerngesellschaften oder in ge-
meinsamer Absprache mit anderen Personen oder
Gesellschaften direkt oder indirekt die Kontrolle Gber
eine Gesellschaft erwirbt. Kontrolle hat eine Gesell-
schaft, wenn sie direkt oder indirekt mehr als 50
Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals einer an-
deren Kapital- oder Personengesellschaft hélt, eine
andere Kapital- oder Personengesellschaft nach IFRS
voll konsolidieren muss oder sie durch Stimmab-
sprachen oder die Bestellung von leitenden Organen
kontrollieren kann.

Am 10. Mai 2005 haben die Deutsche Borse AG
und ihr Tochterunternehmen Clearstream Banking
S.A. mit einem Konsortium aus 37 Banken eine
Vereinbarung (Facility Agreement) Uber einen Be-
triebsmittelkredit in einer Hhe von insgesamt bis zu
1.000.000.000 US$ geschlossen. Im Falle eines
Kontrollwechsels hat der Konsortialfihrer die Verein-
barung mit einer Frist von 30 Tagen zu kiindigen
und samtliche Forderungen der Kreditgeber sofort
fallig zu stellen, falls eine Mehrheit der Konsortial-
banken, die zusammen zwei Drittel der zum Zeit-
punkt des Kontrollwechsels gewahrten Kreditsumme
bereitstellt, dies verlangt. Kontrolle im Sinne dieser
Vereinbarung haben eine Person oder mehrere Per-
sonen, wenn sie ihr Verhalten abstimmen und/oder
wenn sie die Méglichkeit haben, die Geschéfte der
Gesellschaft zu leiten oder die Zusammensetzung
der Mehrheit des Vorstands zu bestimmen.
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Am 22. Oktober 2007 hat die Deutsche Borse AG
mit einem Konsortium von 15 Banken eine Verein-
barung (Facility Agreement) tiber einen Uberbrii-
ckungskredit in Hohe von 700.000.000 US$ und
1.000.000.000 € zum Zwecke der Finanzierung
eines Teils der Akquisition der ISE geschlossen. Im
Falle eines Kontrollwechsels hat der Konsortialfiihrer
die Vereinbarung mit einer Frist von 30 Tagen zu
kindigen und sémtliche Forderungen der Kreditge-
ber sofort féllig zu stellen, falls eine Mehrheit der
Konsortialbanken, die zusammen zwei Drittel der
zum Zeitpunkt des Kontrollwechsels gewahrten
Kreditsumme bereitstellen, dies verlangt. Kontrolle
im Sinne dieser Vereinbarung haben eine Person
oder mehrere Personen, wenn sie ihr Verhalten ab-
stimmen und/oder wenn sie die Mdglichkeit haben,
die Geschéfte der Deutsche Borse AG oder der Eurex
Frankfurt AG zu leiten oder die Zusammensetzung
der Mehrheit des Vorstands zu bestimmen.

Im Rahmen der Akquisition der ISE wurde verein-
bart, 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 Stimmrechts-
kontrolle 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.
Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG
haben bei einem Kontrollwechsel ein besonderes
Kindigungsrecht. Gemé&R der Vereinbarungen mit
allen Vorstandsmitgliedern liegt ein Kontrollwechsel
vor, wenn 1) ein Aktionar oder Dritter nach 8§ 21,
22 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) mitteilt, mehr
als 50 Prozent der Stimmrechte an der Deutsche
Borse AG zu besitzen, 2) mit der Deutsche Borse AG
als abhangigem Unternehmen ein Unternehmens-
vertrag nach § 291 AktG abgeschlossen wird oder
3) die Deutsche Borse AG gemal? § 319 AktG ein-
gegliedert oder gemaR § 2 Umwandlungsgesetz
(UmwG) verschmolzen wird.

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

Die Entschédigungsvereinbarungen, die fiir den Fall eines
Ubemahmeangebots mit den Mitgliedern des Vorstands
getroffen wurden, kénnen dem Vergitungsbericht ent-
nommen werden.

Strategie und Unternehmenssteuerung

Strategie

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

Grundlage fir das anhaltende Wachstum ist das integrierte
Geschéftsmodell der Gruppe. Mit dem Ziel, den Kunden
Dienstleistungen effizient und kostengiinstig anzubieten,
basiert das Modell auf den folgenden zwei Eckpunkten:

Integration verschiedener Finanzmarktdienstleistun-
gen wie Handel, Clearing, Abwicklung, Verwaltung
und Verwahrung

Angebot dieser Dienstleistungen fiir verschiedene
Anlageklassen wie Aktien, Anleihen, Fonds und Ter-
minmarktprodukte

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

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

Konjunkturabhangige Entwicklung der Finanzmérkte
(z.B. Anstieg der Volatilitat am Kassamarkt)
Strukturelle Anderungen an den Finanzmérkten
(z.B. zunehmender Einsatz von Derivaten durch In-
vestmentfonds)

Innovationskraft des Unternehmens (z. B. kontinuier-
liche Einfihrung von neuen Produkten und Dienst-
leistungen)
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Wahrend das Unternehmen keinen Einfluss auf die kon-
junkturabhéngige Entwicklung der Finanzmérkte hat, kann
es die beiden letztgenannten Faktoren ganz oder teilweise
beeinflussen und seine Abh&ngigkeit von den nicht beein-
flussbaren Faktoren in Zukunft weiter reduzieren.

Um externe Wachstumschancen nutzen zu kdnnen, beob-
achtet und prift die Gruppe Deutsche Borse kontinuier-
lich sich bietende Mdglichkeiten. Wie der erfolgreiche
Zusammenschluss mit der ISE zeigt, ist das Unternehmen
flr Kooperationen und Unternehmenszusammenschliisse
in verschiedenen Formaten offen, sofern diese Wert fiir
das Unternehmen und seine Aktionére schaffen.

Steuerung

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

Ihr EBITA steuert die Gruppe Deutsche Borse Uber die
Ertrédge und die Kosten. Die Ertrage setzen sich aus den
Umsatzerldsen mit externen Kunden, den Nettozinsertré-
gen aus dem Bankgeschéft, den aktivierten Eigenleistun-
gen und den sonstigen betrieblichen Ertrégen zusammen.
Die Umsatzerlése mit externen Kunden héngen grund-
sétzlich von den drei oben genannten Wachstumsfaktoren
ab (Entwicklung der Finanzmérkte, strukturelle Verande-
rungen und Innovationskraft des Unternehmens). Die
Nettozinsertrédge aus dem Bankgeschaft beruhen zum
einen auf der Entwicklung des intemationalen Abwick-
lungsgeschéfts bei Clearstream und zum anderen auf der
Entwicklung der kurzfristigen Zinsen im Euroraum und in
den USA. Bei den aktivierten Eigenleistungen handelt es
sich um Entwicklungskosten fiir selbst erstellte Software.
Die sonstigen betrieblichen Ertrdge stammen Uberwie-
gend aus dem Betrieb des Terminmarktes Eurex Zirich
fur die SWX Swiss Exchange AG.

Bei den Kosten unterscheidet das Unternehmen grund-
sétzlich zwischen Provisionsaufwendungen aus dem
Bankgeschéft, Personalaufwand, Abschreibungs- und
Wertminderungsaufwand (ohne Geschéfts- oder Firmen-
werte) und sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Die
Provisionsaufwendungen aus dem Bankgeschaft sind ein
variabler Kostenbestandteil, der von der Entwicklung des
internationalen Abwicklungs- und Verwahrgeschéfts bei
Clearstream abhangt. Der Personalaufwand setzt sich aus
den Léhnen und Gehéltern sowie den sozialen Abgaben
und Aufwendungen flr die Altersvorsorge zusammen. Er
unterliegt zum einen einer gewissen Inflation und hangt
zum anderen von der Entwicklung des Aktienkurses der

Deutsche Borse AG ab, da er auch die Veranderungen der
Rickstellungen und Zahlungen fir das 2006 eingestelite
Aktienoptionsprogramm sowie das im Jahr 2007 gestar-
tete Aktientantiemeprogramm fur Vorstandsmitglieder und
leitende Angestellte enth&lt. Die Abschreibungen und der
Wertminderungsaufwand enthalten die planméaRigen und
auferplanmagigen Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mdgenswerte, Sachanlagen und auf als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien (ohne Geschéfts- oder Firmenwer-
te) und hangen von der Hhe der aktivierten Investitionen
ab. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen
hauptséachlich aus Kosten fur die Entwicklung und den
Betrieb der technologischen Infrastruktur der Gruppe, aus
Buroinfrastrukturkosten und aus Marketingkosten.

Da rund 80 Prozent der Gesamtkosten der Gruppe
Deutsche Borse Fixkosten sind, kann das Unternehmen
zusétzliche Geschéftsvolumina ohne einen signifikanten
Anstieg der Kosten abwickeln. Zu den rund 20 Prozent
variablen Kosten zahlen u.a. die Provisionsaufwendungen
aus dem Bankgeschéft, der Systembetrieb fiir den Pra-
senzhandel und diverse Lizenzentgelte.

Im November 2006 hatte die Gruppe Deutsche Borse ihr
Kostenziel fir das Berichtsjahr bekannt gegeben: das
Geschéftsjahr 2007 mit einem moderaten, weitgehend
inflationsbedingten Kostenanstieg in Hohe von 3 bis 5
Prozent abzuschlieen. Die Kosten im Geschéftsjahr
2007 wurden jedoch durch auBergewdhnliche Aufwen-
dungen, insbesondere durch Riickstellungen fir das Akti-
enoptionsprogramm, die héher ausfielen als erwartet,
Abfindungen und Riickstellungen fiir Restrukturierungs-
kosten belastet. Insgesamt addierten sich diese aulRer-
gewdhnlichen Aufwendungen auf rund 170 Mio. € und
begriindeten damit den Anstieg der Gesamtkosten im
Berichtsjahr um 21 Prozent gegeniiber dem Jahr 2006.
Die Gesamtkosten 2007 beliefen sich auf 1.323,5 Mio. €
(2006: 1.092,4 Mio. €).

Zur weiteren Optimierung der operativen Kosten hat die
Gruppe Deutsche Borse im September 2007 ein Restruk-
turierungs- und Effizienzprogramm angekindigt. Bei
gleichbleibendem Investitionsvolumen in zukinftiges
Wachstum sollen in den Geschéftsjahren 2008 bis 2010
stufenweise zunehmend Kosten eingespart werden — ab
dem Jahr 2010 in Héhe von 100 Mio. € jahrlich . Fur
die mit den Einsparungen verbundenen Restrukturie-
rungskosten wurden im Berichtsjahr Riickstellungen in
Hohe von 50 Mio. € gebildet. Weitere Details zum
Restrukturierungs- und Effizienzprogramm kénnen dem
Prognosebericht auf Seite 30 bis 33 entnommen werden.
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Die Konzerneigenkapital-Rentabilitdt nach Steuern ist eine
weitere Kennzahl, an der die Gruppe Deutsche Borse ihre
Strategie ausrichtet. Die Eigenkapitalrendite stellt das Ver-
héltnis von Ergebnis nach Steuern zum Eigenkapital dar,
das der Gesellschaft im Jahr 2007 durchschnittlich zur
Verflgung stand. Im abgelaufenen Jahr erhéhte sie sich
auf 39,4 Prozent aufgrund des deutlich gestiegenen Er-
gebnisses (2006: 30,1 Prozent).

Anlasslich der Ubernahme der ISE hat die Gruppe
Deutsche Borse im September 2007 ein Uberarbeitetes
Finanzierungskonzept mit dem Ziel beschlossen, die Ka-
pitalstruktur weiter zu verbessern und ihr Aktienriickkauf-
programm wieder aufzunehmen. Das Finanzierungskon-
zept sieht die Ausgabe von Schuldtiteln und Hybridins-
trumenten in einem Volumen von insgesamt rund 1,5
Mrd. € vor. Durch Anvisierung einer Zinsdeckung (Ver-
héltnis von EBITDA zu Zinsaufwendungen auf Finanzver-
bindlichkeiten) von mindestens 16 fir die Gruppe
Deutsche Borse und mindestens 25 fiir Clearstream
sowie durch Einhaltung bestimmter Eigenkapitalgroien
bei Clearstream soll das derzeitige ,,AA*-Rating von
Clearstream erhalten werden. Weitere Informationen zum
Programm werden im Abschnitt Finanzanlage dargestellt
(siehe S. 20).

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Das gesamtwirtschaftliche Umfeld hat sich im abgelaufe-
nen Geschaéftsjahr positiv entwickelt. Aktuellen Schatzun-
gen zufolge stieg das reale Bruttoinlandsprodukt in den
OECD-Staaten im Durchschnitt um 2,7 Prozent (2006:
3,2 Prozent). Gleichzeitig haben eine hohe Volatilitit an
den Finanzmarkten, héhere Rohstoffpreise sowie eine
anhaltende Dollarschwéche das Jahr 2007 malgeblich
gepragt. Das globale Wirtschaftswachstum lag nach An-
gabe der Weltbank bei 3,6 Prozent und damit etwas unter
den Markterwartungen.

Im Kontext der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
bestimmen hauptséchlich konjunkturelle Trends in
Deutschland, den tbrigen européischen Landern und
den USA das Geschéft der Gruppe Deutsche Borse.

Die deutsche Wirtschaft ist auch im Berichtsjahr stark
gewachsen. Das Wachstum lief im ersten Halbjahr 2007
im Vergleich zum Vorjahr allerdings etwas nach. Wéhrend
die Binnennachfrage 2006 noch gestiegen war, lag sie
u.a. wegen der Erhéhung der Mehrwertsteuer zum

1. Januar 2007 im ersten Halbjahr 2007 auf einem
niedrigeren Niveau. Ein starkes Exportgeschaft und der
konjunkturelle Aufschwung in der zweiten Jahreshélfte
fihrten allerdings dazu, dass sich die deutsche Wirtschaft

2007 insgesamt besser entwickelte als vom Unterneh-
men erwartet. Das reale Bruttoinlandsprodukt lag Gber
das Jahr gesehen 2,5 Prozent Uiber dem Vorjahr.

Auch auf européischer Ebene haben eine rege Investi-
tionstatigkeit und die hohere Nachfrage auf Exportmark-
ten die Konjunktur getragen. Im Jahr 2007 stieg das
reale Bruttoinlandsprodukt im Euroraum aktuellen Schét-
zungen zufolge um 2,6 Prozent. Aufgrund dieses Wachs-
tums und der damit verbundenen Inflationsrisiken erhéh-
te die Européische Zentralbank ihren Leitzins im Jahres-
verlauf um insgesamt 0,5 Prozentpunkte auf 4,0 Prozent.

Ab dem Sommer 2007 wurden den Kapitalmérkten ver-
starkt die Kreditrisiken von US-Hypothekendarlehen mit
geringer Bonitat bewusst (sog. US-Hypothekenkrise). In
der Folge wurden Kreditrisiken generell neu bewertet.
Dennoch wuchs die Konjunktur im Berichtsjahr auch in
den USA starker als Volkswirte erwartet hatten. Flr das
Gesamtjahr 2007 wird mit einem Anstieg des realen
Bruttoinlandsprodukts von 2,2 Prozent gerechnet (2006:
2,9 Prozent). Dieser Ruckgang gegenuiber den Vorjahren
ist hauptséchlich auf eine Abnahme des privaten Kon-
sums sowie auf einen schwécheren Wohnungsbau zu-
rickzufiihren. Um der Gefahr einer sich abschwéchenden
Konjunktur und einer méglichen Rezession zu begegnen,
senkte die US-Notenbank ihren Leitzins im Jahresverlauf
auf 4,25 Prozent (Ende 2006: 5,25 Prozent).

Trotz der Turbulenzen im Zuge der US-Hypothekenkrise
entwickelten sich die Finanzméarkte vor dem Hintergrund
des wirtschaftlichen Wachstums auf Jahressicht positiv;
sie waren dabei allerdings deutlich volatiler als 2006.

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

2007  Veranderung

ggu. 2006

Mrd. %

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

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

2) Teil der London Stock Exchange Group

3) Teil der NYSE Euronext

Im Terminmarkt fuhrten die Turbulenzen an den interna-
tionalen Finanzmérkten, die gleich zu Jahresbeginn 2007
hohe Schwankungen an den asiatischen Borsen ausgeldst
hatten, zu einem kréftigen Anstieg der Handelsvolumina
bei Aktienderivaten und Aktienindexderivaten. Im weite-
ren Jahresverlauf verstarkte sich der Handel mit diesen
Produkten weiter, zundchst bedingt durch die héhere
Bewertung der Aktienmérkte und ab August dann auf-
grund der Unsicherheit, die die US-Hypothekenkrise
erzeugt hatte. Das Handelsvolumen von Zinsderivaten lag
2007 durchgangig auf hohem Niveau. Insbesondere die
kurzfristigen Zinsprodukte profitierten von der angespann-
ten Situation im Geldmarkt infolge der US-Hypotheken-
krise.

Wachstum der Handelsaktivitat an ausgewahlten
Terminmérkten

Gehandelte Kontrakte 2007 Verénderung
ggu. 2006

Mio. %

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

Quelle: Angefiihrte Borsen

Nach Angaben der Bank fur Internationalen Zahlungs-
ausgleich stieg der fiir das Verwahrgeschéft der Gruppe
Deutsche Borse relevante Nominalwert der international
begebenen Anleihen an den Rentenmérkten zwischen Juni
2006 und Juni 2007 um 19 Prozent auf 14,6 Bio. €.

Im gleichen Zeitraum erhdhte sich der Nominalwert der
national begebenen Wertpapiere nur um 4 Prozent. Das
héhere Volumen der begebenen Anleihen ist v.a. auf die

im langfristigen Vergleich niedrigen Zinsen und die ent-
sprechend guinstigen Finanzierungsmdglichkeiten fur
Emittenten zuriickzufihren. Wie schon im Vorjahr setzte
sich im Berichtszeitraum der Trend zur Begebung von
internationalen Wertpapieren fort. Nachdem das Netto-
Emissionsvolumen der international begebenen Anleihen
in den ersten beiden Quartalen um 46 Prozent gestiegen
war, ging es im dritten Quartal aufgrund der Turbulenzen
an den Finanzmérkten im Vergleich zum Vorjahr zurtick.

Entwicklung der Rentenmérkte

2007 Wachstum
Bio. € %
Im Umlauf befindliche Anleihen®
International 14,6 19
Inlandisch 31,2 4
Netto-Emissionsvolumen?®
International 1,4 46
Inléandisch 1,0 3

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

Uberblick tiber den Geschéftsverlauf

Die Gruppe Deutsche Bérse erzielte im Jahr 2007 das mit
Abstand beste Ergebnis ihrer Unternehmensgeschichte. Zu
dem guten Geschéftsergebnis trug ein Finanzmarktumfeld
bei, das im Jahresverlauf von Unsicherheiten, steigender
Volatilitdt und damit hoher Handelsaktivitat gepragt war.
Aufgrund ihres skalierbaren Geschéftsmodells konnte die
Gruppe Deutsche Borse die zusatzlichen Umsatzerldse
grofRtenteils als zusatzlichen Ertrag ausweisen.

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

Beim Konzern-Jahresiiberschuss konnte die Gruppe
Deutsche Borse einen Zuwachs von 36 Prozent auf
911,7 Mio. € erzielen (2006: 668,7 Mio. €). Neben dem
deutlich besseren Ergebnis wirkte sich das gestiegene
Finanzergebnis positiv auf den Konzern-Jahrestiberschuss
aus. Die Steuerquote, bereinigt um auRerordentliche,
nicht steuerpflichtige Ertrage, betrug wie im Vorjahr rund
36 Prozent.
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Das Ergebnis je Aktie verbesserte sich noch deutlicher um
40 Prozent auf 4,70 € (2006: 3,36 €). Hierbei spielte
auch die nach den Aktienrtickk&ufen geringere Anzahl
der durchschnittlich im Umlauf befindlichen Aktien eine
Rolle.

Geschéftszahlen der Gruppe Deutsche Borse

2007 2006 Veréanderung

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

Im Jahresverlauf 2007 war das dritte Quartal — gemessen
an den Umsatzerldsen und am Ergebnis — das beste Quar-
tal im Berichtszeitraum (siehe Tabelle unten).

Mitarbeiter
Am 31. Dezember 2007 beschéftigte die Gruppe
Deutsche Borse 3.281 Mitarbeiter (31. Dezember 2006:

stellt. Unter Berticksichtigung von Teilzeitkraften betrug
die Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurchschnitt 2.854
(2006: 2.739).

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

Der Umsatz pro Mitarbeiter stieg im Berichtsjahr um

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

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

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

Mitarbeiter nach Land/Region

2.966). Die Zunahme beruht im Wesentlichen auf der 81.12.2007 %
Akquisition der ISE, dem Start eines IT-Entwicklungs- Deutschland 1.580 483
zentrums in Prag und dem Aufbau der Handelsplattform Luxemburg 1.095 334
Scoach filr strukturierte Produkte. GroBbritannien 110 3.4
Sonstiges Europa 168 51
Nordamerika 295 9,0
Mitarbeiter nach Segmenten Asien 23 0,7
31.12.2007 31.12.2006 Naher Osten 4 0,1
Xetra 167 182 Gruppe Deutsche Bérse gesamt 3.281
Eurex 282 173
Clearstream 925 931
Market Data & Analytics 199 200
Information Technology 1.216 1.049
Corporate Services 492 431
Gruppe Deutsche Bérse gesamt 3.281 2.966
Im Jahr 2007 waren durchschnittlich 3.052 Mitarbeiter
(2006: 2.935) bei der Gruppe Deutsche Borse fest ange-
Kennzahlen nach Quartalen
1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal I:l. Quartal |
T i i
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Umsatzerlose 543,1 464,7 542,5 491,1 561,9 432,0 537,7 466,4
Gesamtkosten 313,3 266,1 311,9 259,1 274,5 257,2 423,8 310,0
EBITA 300,3 257,0 321,8 291,4 368,3 255,0 355,5 225,7
Konzern-Periodeniiberschuss 192,3 162,0 210,7 185,8 238,2 175,1 270,5 145,8
Ergebnis je Aktie (€) 0,98 0,81 1,09 0,93 1,23 0,88 1,40 0,75
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Das Durchschnittsalter der Mitarbeiter der Gruppe
Deutsche Borse betrug zum Ende des Berichtsjahres
39,2 Jahre. Die Altersstruktur der Mitarbeiter stellte
sich dabei zum 31. Dezember 2007 wie folgt dar:

Altersstruktur bei der Gruppe Deutsche Borse

Unter 30 Jahre 10%

Uber 50 Jahre 10%
44% 30-39 Jahre

40-49 Jahre 36%

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

Betriebszugehdrigkeit der Mitarbeiter

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

Zum 31. Dezember 2007 belief sich die Akademiker-
quote in der Gruppe Deutsche Borse auf 55 Prozent.
Die Quote ergibt sich aus der Anzahl der Mitarbeiter mit
einem Abschluss an einer Universitat, Fachhochschule
oder Berufsakademie sowie der Mitarbeiter, die ein ver-
gleichbares Studium im Ausland absolviert haben. Ins-
gesamt investierte das Unternehmen durchschnittlich
3,5 Tage je Mitarbeiter in die Weiterbildung.

Umweltschutz

Der schonende Umgang mit der Umwelt und den natir-
lichen Ressourcen ist selbstverstandlicher Bestandteil des
Handelns der Gruppe Deutsche Borse. Die normale Ge-
schéftstétigkeit der Deutschen Borse entlang der gesam-
ten Wertschdpfungskette einer Wertpapiertransaktion
bringt keine unmittelbaren Umweltrisiken mit sich. Aus
diesem Grund beziehen sich fir den Umweltschutz rele-
vante Manahmen auf die Infrastruktur der Verwaltungs-
gebdude in Frankfurt und Luxemburg, auf die Auswahl
und Kontrolle von Zulieferern sowie auf die Motivation der
Mitarbeiter, am Arbeitsplatz umweltgerecht zu handeln.

In Luxemburg erhielt der Clearstream-Teilkonzern erneut
ein Qualitatssiegel fur umweltgerechte Abfallwirtschaft.
Das Siegel wird vom luxemburgischen Umweltministe-
rium und der luxemburgischen Handwerkskammer ver-
geben. Es zeichnet Unternehmen aus, die das von den
beiden luxemburgischen Institutionen vorgegebene
abfallwirtschaftliche Konzept in die tégliche Praxis
umsetzen.

Der im Jahr 2000 bezogene Frankfurter Hauptsitz der
Deutsche Borse AG ebenso wie die 2003 bezogenen
Gebaude der Luxemburger Tochter Clearstream Interna-
tional S.A. wurden unter Beriicksichtigung modernster
Niedrigenergiekonzepte geplant. Im Berichtsjahr konnte
der Energiebedarf weiter optimiert werden, indem das
bereits in den Gebduden von Clearstream bewahrte ,,Free
Cooling“-System auch in Frankfurt eingefiihrt wurde. Um
Energie besser zu nutzen, werden Birordume und Daten-
zentren in Ubergangszeiten durch die Zufuhr von AuRen-
luft gekdhlt.

Des Weiteren unterstreicht die Gruppe Deutsche Borse ihr
Engagement fir den Umweltschutz, indem sie an ihrem
Frankfurter Hauptsitz an der Initiative OKOPROFIT (OKO-
logisches PROjekt Fur Integrierte UmweltTechnik) teil-
nimmt.

Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

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

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

Nach dem Beschluss der Hauptversammlung vom

11. Mai 2007 nahm die Deutsche Borse AG eine Kapi-
talerh6hung aus Gesellschaftsmitteln vor. Sie erhéhte das
Kapital im Verhéltnis 1:1 um 100 Mio. € auf 200 Mio. €.
Im Zuge dieser Manahme gab die Gesellschaft am

8. Juni 2007 fir jede bestehende Aktie eine neue Aktie
(,,Berichtigungsaktie*) aus; die Notierung der Aktie wurde
mit Handelsstart am 11. Juni 2007 umgestellt.

Die hervorragende Geschéftsentwicklung, die Aussicht
auf anhaltendes Wachstum der Kapitalmarkte und die
Markterwartung, dass die Borsenkonsolidierung fort-
schreiten wird, haben zum nachhaltigen und breiten
Interesse nationaler, aber insbesondere auch internatio-
naler Investoren an der Aktie der Deutsche Borse AG
beigetragen: Zum 31. Dezember 2007 hat sich der Anteil
der nicht deutschen Aktionare auf hohem Niveau bei

82 Prozent gefestigt. Der Anteil der institutionellen Inves-
toren ist ebenfalls weiterhin hoch: Sie hielten am Ende
des Berichtsjahres, wie bereits im Jahr zuvor, 98 Prozent
der Aktien des Unternehmens.

Ertrags-, Finanz- und Vermégenslage

Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Bdrse hat ihr operatives Ergebnis
im Jahr 2007 erneut verbessert. Die Umsatzerlése stie-
gen um 18 Prozent auf 2.185,2 Mio. € (2006: 1.854,2
Mio. €) und lagen damit tiber den Erwartungen der Ge-
sellschaft. Alle Segmente der Gruppe haben mit deutli-
chen, Uberwiegend zweistelligen Zuwachsraten zum
Umsatzwachstum beigetragen. Infolge der US-Hypotheken-
krise herrschte grof’e Unsicherheit im Markt, die sich
positiv auf die Handelsaktivitat im Kassa- und Termin-
markt auswirkte. Zudem lieRen die im Berichtsjahr umge-
setzten Initiativen, die den Handel auf Xetra und Eurex
fir die Marktteilnehmer schneller, effizienter und kosten-
gunstiger machten, die Handelsvolumina steigen. Bedingt

durch eine Vielzahl von Neuemissionen auf dem Pri-
marmarkt fir Anleihen sowie eine stark gestiegene An-
zahl der Wertpapier-transaktionen erhohte sich auch der
Umsatz der Post-Trading-Services der Gruppe im Seg-
ment Clearstream erneut.

Alternative Handelsplattformen, die im Zuge der EU-
Richtlinie Gber Mérkte fir Finanzinstrumente (Markets in
Financial Instruments Directive, MiFID) entstanden sind,
hatten im Berichtsjahr keinen negativen Einfluss auf die
Geschéftstatigkeit der Gruppe.

Umsatzerlése nach Segmenten

in Mio. €
768,2
7138 7003
597,8
435,0
314,1
1481 168,3
93,9 99,8
06 07 06 07 06 07 06 07 06 07
Xetra Eurex Clearstream Market Data Information
& Analytics Technology

Zusétzlich zu den Umsatzerlsen flossen Nettozinsertrage
aus dem Bankgeschéft, aktivierte Eigenleistungen und
sonstige betriebliche Ertrége in den Gesamtumsatz der
Gruppe Deutsche Borse ein. Die Nettozinsertrage stiegen
im Berichtsjahr aufgrund der hoheren Abwicklungstatig-
keit im internationalen Abwicklungsgeschaft von
Clearstream, eines aufiergewdhnlich hohen Liquiditéts-
bestands und héherer Zinsen um 53 Prozent auf 230,8
Mio. € (2006: 150,7 Mio. €). Die aktivierten Eigenleis-
tungen stiegen wegen der leicht erhdhten Entwicklungs-
tatigkeit im Jahr 2007 um 13 Prozent auf 25,1 Mio. €
(2006: 22,2 Mio. €). Die sonstigen betrieblichen Ertrage
erhéhten sich im Berichtsjahr von 85,8 Mio. € auf 223,4
Mio. €, hauptséchlich im Zusammenhang mit der Ver-
auBerung von Grundstiicken und Geb&uden in Luxemburg
(siehe Abschnitt Vermdgenslage).
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Die Gesamtkosten der Gruppe Deutsche Borse nahmen
im Berichtsjahr, hauptséchlich bedingt durch Sonder-
effekte, um 21 Prozent auf 1.323,5 Mio. € zu (2006:
1.092,4 Mio. €). Im Einzelnen beruht der Anstieg weit-
gehend auf den folgenden Posten:

§  Einmalaufwande von rund 50 Mio. € fir das im
dritten Quartal beschlossene Effizienz- und Restruk-
turierungsprogramm

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

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

§  Sonderabschreibung von rund 5 Mio. € im zweiten
Quartal fir Software

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

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

§ Hohere Kosten fiir das Aktienoptionsprogramm fir
Vorstand und leitende Angestellte der Deutsche Borse
AG sowie deren Tochterunternehmen. Der Kurs der
Aktie Deutsche Borse stieg im abgelaufenen Jahr um
95 Prozent und entwickelte sich damit deutlich bes-
ser als der Referenzindex Dow Jones STOXX 600
Technology (Return) (EUR). Aus diesem Grund erhoh-
te sich der Gesamtaufwand fiir das Aktienoptions-
programm im Berichtsjahr auf 140,6 Mio. € (2006:
71,9 Mio. €).

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

Beide Programme sind ausfiihrlich in Erlauterung 47 des
Konzernanhangs dargestellt.

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

EBITA und Profitabilitdt nach Segmenten

2007 2006
I ] 1
EBITA EBITA- EBITA EBITA-
Marge Marge
Mio. € % Mio. € %
Xetra 250,1 57 179,0 57
Eurex 443,2 62 392,7 66
Clearstream 379,4 49 324,3 46
Market Data &
Analytics 88,3 52 58,7 40
Information
Technology 100,2 20Y 93,8 219
Corporate Services 87,6 - -23,9 -
Uberleitung -2,9 - 4,5 -
Gesamt 1.345,9 62 1.029,1 56

1) EBITA / (interne + externe Umsatzerlose)

Das gegenilber dem Vorjahr bessere Ergebnis ist in erster
Linie auf das organische Wachstum der Umsatzerldse in
allen Bereichen zurtickzufiihren. Nachdem eine Berichti-
gung des ,at equity“-Anteils an der U.S. Futures Echange
LLC (USFE, vormals Eurex US genannt) im zweiten Quar-
tal des Berichtsjahres das EBITA belastet hatte, konnte
die Gesellschaft diesen Effekt durch aulRerordentliche
Ertrdge aus dem Verkauf eines Grundstiicks in Luxemburg
Anfang des Jahres 2007 sowie der Verwaltungsgebaude
»The Square* Ende November 2007 mehr als kompensie-
ren.

Kostentiberblick

2007 2006 Veranderung
Mio. € Mio. € %
Provisionsaufwendungen aus dem
Bankgeschéft 161,6 141,4 14
Bezogene Leistungen
Personalaufwand 566,2 414,9 36
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand (ohne
Geschafts- oder Firmenwerte) 126,0 130,4 -3
Sonstige betriebliche
Aufwendungen 469,7 405,7 16
Gesamt 1.323,5 1.092,4 21
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Segment Xetra

Die Geschéftsaktivitat im Kassamarktsegment Xetra ent-
wickelte sich auch im Berichtsjahr 2007 auf3erst positiv:
Die Handelsvolumina stiegen sowohl im elektronischen
Handelssystem Xetra als auch im Prasenzhandel gegen-
Uber dem schon erfolgreichen Vorjahr nochmals signifikant
an. Wachstumstreiber waren in erster Line die gestiegene
Volatilitat im Markt sowie strukturelle Entwicklungen,
insbesondere die Zunahme des algorithmischen Handels.

Im elektronischen Handelssystem Xetra stieg die Zahl der
Handelsabschliisse gegentiber dem Vorjahr um 64 Pro-
zent auf 176,3 Mio. Das Handelsvolumen in Einfachzah-
lung erhdhte sich um 53 Prozent auf 2.443,0 Mrd. €.
Die Geschéftsentwicklung auf Xetra hangt weitgehend
von der Handelsaktivitat institutioneller Anleger und dem
Eigenhandel von Banken ab. Verschiedene Faktoren wirk-
ten sich positiv auf die Xetra-Handelsvolumina aus: tem-
porére Unsicherheiten an den Finanzmarkten — u.a. be-
dingt durch die Volatilitdt an den asiatischen Borsen im
ersten Quartal und die im dritten Quartal aufkommende
US-Hypothekenkrise —, steigende Unternehmensgewinne
sowie die im Jahresschnitt gestiegenen Indexstande der
Leitindizes. Neben diesen konjunkturellen Einflussfakto-
ren spielten auch strukturelle Verdnderungen im Handel
eine maRgebliche Rolle. Hier ist vor allem der zunehmende
Einsatz von vollstandig rechnergestiitzten Handelsstrate-
gien zu erwéhnen. Der Anteil dieses sog. algorithmischen
Handels nahm im Berichtsjahr weiter zu und machte im
Jahresdurchschnitt rund 39 Prozent des gesamten Xetra-
Handelsvolumens aus (2006: 34 Prozent). 52 Prozent
(69 Prozent) des Handelsumsatzes auf Xetra entfielen auf
die 10 (bzw. 20) gréfiten Handelsteilnehmer. Diese Antei-
le sind weitgehend unverandert gegeniiber 2006. Gemes-
sen am Orderbuchvolumen hatte der grofite Marktteilneh-
mer einen Marktanteil von 7 Prozent (2006: 8 Prozent).

Im Prasenzhandel erhdhte sich das Handelsvolumen in
Einfachzéhlung um 7 Prozent auf 109,5 Mrd. €. Die
Entwicklung auf dem Parkett der Frankfurter Wertpapier-
bdrse hangt zum groBten Teil von den Auftragen der Pri-
vatanleger ab. Im ersten Halbjahr 2007 gingen die Han-
delsvolumina auf dem Borsenparkett zunéchst leicht
zuriick, erholten sich dann aber zum Ende der Periode.
Bedingt durch die gesamtwirtschaftlichen Unsicherheiten
sowie starkere Schwankungen des Leitindex DAX und
anderer Indizes, belebte sich die Handelsaktivitat in dem
normalerweise saisonbedingt eher ruhigen dritten Quartal
merklich und stieg um 41 Prozent gegentiber dem Vorjah-
resquartal. Im vierten Quartal pendelte sich die Handels-
aktivitat wieder auf dem Vorjahresniveau ein.

Das seit dem 1. September unter dem Namen Scoach
firmierende Joint Venture der Deutsche Borse AG und der
SWX Group fur strukturierte Produkte blickt auf ein sehr
erfolgreiches Jahr zurtick. Die Handelsvolumina stiegen
gegeniiber 2006 um 50 Prozent auf 98,5 Mrd. €. Auf-
grund der Struktur des Joint Ventures gehen die Gewinne
des Unternehmens Scoach zur Hélfte an die SWX Group.
Das Segment XTF fiir borsengehandelte Indexfonds stei-
gerte seinen Handelsumsatz im Berichtsjahr um 63 Pro-
zent auf 108,9 Mrd. € (2006: 66,7 Mrd. €). Mit dem
gréRten Angebot aller européischen Borsen konnte sich
das Segment als fihrender Marktplatz in Europa fir den
Handel mit ETFs (Exchange Traded Funds) behaupten.

Kassamarkt: Handelsvolumen in Einfachzéhlung

2007 2006 Veranderung

Mrd. € Mrd. € %

Xetra 2.443,0 1.592,9 +53
Prasenzhandel® 109,5 102,4 +7
Scoach? 98,5 65,6 +50

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

Insgesamt steigerte das Segment Xetra seine Umsatzerlose
um 38 Prozent auf 435,0 Mio. € (2006: 314,1 Mio. €).
Hierzu trugen neben den Erlésen aus dem Handel auch
der von der Eurex Clearing AG betriebene zentrale Kont-
rahent fur Aktien (Central Counterparty, CCP) sowie
Kooperations- und Listingerldse bei. Die Umsatzerldse des
zentralen Kontrahenten hangen dabei hauptséchlich von
der Handelsaktivitat in Xetra ab. Um das Wachstum be-
sonders preissensitiver Handelsvolumina zu unterstiitzen,
senkte die Eurex Clearing AG im Sommer 2007 die fixen
Clearingentgelte fur Aktiengeschéfte auf Xetra und dem
Parkett der Borse Frankfurt. Die Kooperationserldse setzen
sich Uberwiegend aus dem Systembetrieb fur die Irish
Stock Exchange und die Wiener Borse zusammen. Ab
Mitte 2008 wird Xetra den Systembetrieb der Bulgarian
Stock Exchange Ubernehmen und hieraus zusétzliche
Erlose erzielen. Die Listingerlése werden auf Basis der
Anzahl der neu zugelassenen Unternehmen und der ins-
gesamt notierten Unternehmen generiert.
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Umsatzerldse im Segment Xetra

in Mio. €
435,0
/,/ Sonstige !
'/ Scoach
314,1 Prasenzhandel
Zentraler Kontrahent fiir Aktien
85,5
Elektronisches Handelssystem Xetra
140,2

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

Kontraktvolumina im Terminmarkt

2007 2006  Verénderung

Mio. Kontrakte Mio. Kontrakte %

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

2006 2007

1) Inkl. Listing= und Kooperationserkise

Der Kostenanstieg von 32 Prozent gegentiber dem Jahr
2006 auf 215,6 Mio. € (2006: 163,9 Mio. €) ist im
Wesentlichen auf zusétzliche Kosten zurtickzufiihren, die
durch die Konsolidierung des Joint Ventures mit der SWX
Group angefallen sind. Des Weiteren lagen Marketing-
aufwendungen sowie Investitionen in die Software-
Releases Xetra 9.0 und CCP 4.0 uber den vergleichbaren
Ausgaben fur das Jahr 2006.

Angesichts der stark gestiegenen Umsatzerldse verbes-
serte das Segment Xetra im abgelaufenen Geschaftsjahr
seine Profitabilitat trotz gestiegener Kosten deutlich. Das
EBITA des Segments erhdhte sich gegeniiber dem Vorjahr
Uberproportional um 40 Prozent auf 250,1 Mio. €
(2006: 179,0 Mio. €); die EBITA-Marge belief sich auf
57 Prozent (2006: 57 Prozent).

Segment Eurex

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

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

1) Aufgrund von Rundungen stimmt der Gesamtwert nicht mit der Summe der Einzel-
werte Uberein.

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

§ Investmentfonds kdnnen aufgrund der neuen europé-
ischen Rechts- und Verwaltungsvorschriften (UCITS
I1l) zunehmend auch Derivate einsetzen.

§  Marktteilnehmer nutzen Derivate verstéarkt, um
Finanzmarktrisiken abzusichern.

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

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

§ Die verwalteten Vermdgen bei den sehr handelsakti-
ven Hedgefonds sind gestiegen.

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

Neben diesen externen Faktoren foérdern neue Produkte
und Dienstleistungen des Segments die Handelsaktivitat
der Marktteilnehmer. Im Berichtsjahr wurden eine Reihe
von Futures auf einzelne Aktien sowie Aktien- und Aktien-
indexoptionen eingefihrt.

Am 1. Februar 2007 startete Eurex ein Programm zur
Steigerung des Eigenhandels. Es sieht Volumenrabatte fiir



Lagebericht

borsliche Geschéfte in den wesentlichen Eurex-
Produktgruppen vor. Die Preisreduzierung fiihrte wie
erwartet zu einem niedrigeren Umsatz pro Kontrakt.
Durch das dynamische Wachstum der Volumina konnte
Eurex diesen Effekt allerdings kompensieren.

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

Umsatzerlose im Segment Eurex

in Mio. €
713,9
Sonstige
/ Aktienderivate
597,8
| d
///
g PLSN  Zinsderivate
2486
///
/
367,8 Aktienindexderivate
258,1

2006 2007

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

Insgesamt konnte das Segment Eurex das EBITA um

13 Prozent auf 443,2 Mio. € steigern (2006: 392,7
Mio. €). Damit erzielte Eurex eine EBITA-Marge von 62
Prozent (2006: 66 Prozent). Eine Berichtigung des ,at
equity“-Anteils der US Exchange Holdings, eines Tochter-
unternehmens der Deutsche Borse AG, an der UFSE
belastete das EBITA im zweiten Quartal 2007. Zu Jah-
resbeginn belief sich das anteilige Kapital fur den 27,71-
prozentigen Anteil an der USFE auf 10,5 Mio. US$. Ver-
luste der USFE wurden im Berichtsjahr vollstandig gegen
dieses anteilige Kapital gerechnet. Im Jahr 2006 hatten
sich ein zuséatzlicher Ertrag in Héhe von rund 24 Mio. €
und eine Riickerstattung von nicht abzugsfahiger Vorsteu-

er in Hohe von 15,3 Mio. € positiv auf das EBITA des
Segments ausgewirkt.

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

Segment Clearstream

Starkes Wachstum im Verwahr- und Abwicklungsge-
schéft, sowohl bei den inléndischen als auch bei den
internationalen Wertpapieren, hat das Geschaft von
Clearstream im Jahr 2007 mafigeblich bestimmt. Im
Verwahrgeschaft erhohte sich der fir die Depotentgelte
mafRgebliche durchschnittliche Gegenwert der insgesamt
bei Clearstream verwahrten Wertpapiere um 14 Prozent
auf 10,5 Bio. € (2006: 9,2 Bio. €) und stieg damit zum
ersten Mal Uber die Grenze von 10 Bio. €. Bedingt durch
die héheren Bewertungen am Aktienmarkt und den hohe-
ren Marktanteil bei inlandischen Schuldtiteln nahm der
durchschnittliche Depotwert der inlandischen Wertpapiere
um 14 Prozent auf 5,7 Bio. € (2006: 5,0 Bio. €) zu. Der
Depotwert der internationalen Wertpapiere stieg aufgrund
der starken Emissionstatigkeit auf den zugrunde liegen-
den Primarméarkten um 15 Prozent auf 4,8 Bio. € (2006:
4,2 Bio. €).

Im Abwicklungsgeschéft erhdhte Clearstream die Zahl der
insgesamt durchgefuihrten Abwicklungstransaktionen im
abgelaufenen Geschéftsjahr um 18 Prozent auf 123,1
Mio. (2006: 104,7 Mio.). Dabei nahm die Abwicklung
von auBerbdrslich gehandelten Wertpapiertransaktionen
an internationalen wie an inléndischen Markten um 21
Prozent auf 48,2 Mio. Transaktionen zu, bei den bérslich
gehandelten Transaktionen verzeichnete Clearstream
einen Anstieg von 16 Prozent auf 74,9 Mio. Transaktio-
nen. Das Plus bei den Transaktionen ist auf die starke
Unsicherheit und Volatilitat an den Kapitalmarkten zu-
rickzufiihren.

Der strategisch wichtige Bereich der globalen Wertpa-
pierfinanzierung (Global Securities Financing) konnte im
Dezember 2007 einen Anstieg des durchschnittlich
ausstehenden Volumens um 21 Prozent auf 365,8 Mrd.
€ verzeichnen (Dezember 2006: 301,2 Mrd. €). Zu
seinen Produkten z&hlen Triparty Repo, Sicherheitenma-
nagement und Wertpapierleihe.
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Der durchschnittliche tagliche Liquiditatsbestand stieg

im Jahresvergleich signifikant um 50 Prozent auf 5,60
Mrd. € (2006: 3,74 Mrd. €). Die Zunahme geht in erster
Linie auf den Anstieg des zugrunde liegenden Abwick-
lungsgeschafts zuriick.

Kennzahlen des Segments Clearstream

2007 2006 Verénderung

Verwahrung (Custody)” Mrd. € Mrd. € %

Wert der verwahrten Wert-

papiere (Jahresdurchschnitt) 10.504 9.203 14
Intemational 4.783 4.170 15
Inland 5.721 5.033 14

Abwicklung (Settlement)” Mio. Mio. %

Wertpapiertransaktionen 123,1 104,7 18
Intemational 33,9 29,8 14
Inland 89,2 74,9 19

Globale Wertpapierfinanzierung

(Global Securities Financing) Mrd. € Mrd. € %

Durchschnittliches

ausstehendes Volumen im

Dezember 365,8 301,2 21

Durchschnittlicher taglicher

Liquiditatsbestand Mio. € Mio. € %

Insgesamt 5.596 3.740 50
Euro 2.523 1.530 65
US-Dollar 1.642 1.403 17
Andere Wahrungen 1.431 807 77

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

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

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

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

Umsatzerlose im Segment Clearstream

in Mio. €
768,2
7003 Sonstige
7 Globale Wertpapierfinanzierung
g (Global Securities Financing)
165,1 Abwicklung
150,3 (Settlement)
434,2 466,2 Verwahrung
(Custody)
2006 2007

Segment Market Data & Analytics

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

Mit 77 Prozent (2006: 79 Prozent) erzielte das Segment
den groBten Teil der Umsatzerlése mit dem Vertrieb von
Echtzeitdaten aus den von der Gruppe Deutsche Borse
betriebenen Kassa- und Terminmarkten. Neben dem
Wachstum in den angestammten Mérkten und bei beste-
henden Kunden zeigten auch die Initiativen Wirkung, die
den Gewinn von Kunden in neuen Mérkten zum Ziel
hatten.

Des Weiteren trugen der wachsende Absatz von Datenpa-
keten, insbesondere von hoherwertigen Produkten, sowie
neu eingefiihrte Produkte und Dienstleistungen zum
Wachstum bei. Auch mit den Angeboten im Kontext der
EU-Richtlinie Uber Mérkte fir Finanzinstrumente (Markets
in Financial Instruments Directive, MiFID) leistet Market
Data & Analytics einen Beitrag zum Umsatzwachstum der
Gruppe. An den Service ,,MiFID-OTC-Nachhandels-
transparenz*“ haben sich bereits 60 Kunden anschlielen
lassen, um ihre Nachhandelsdaten tber die Gruppe
Deutsche Borse zu verdffentlichen.

Im Juli 2007 erhdhte die Gruppe Deutsche Borse ihren
Anteil an Avox Ltd. auf 77 Prozent. Das auf das Data
Cleansing spezialisierte Tochterunternehmen konnte seine
Datenservices im Berichtsjahr weiter ausbauen.
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Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrage im Seg-
ment Market Data & Analytics auf 16,2 Mio. € ist zu
einem grofRen Teil auf den Verkauf einer Beteiligung an
der International Index Company Ltd. zuriickzuftihren.

Bedingt durch den erfreulichen Geschéftsverlauf nahmen
die Kosten fur den Dateneinkauf sowie fiir die Entwick-
lung neuer Produkte und Dienstleistungen zu. Die Kosten
des Segments insgesamt stiegen allerdings nur geringfu-
gig, u.a. da die CEF Daten-Feeds nunmehr vollstandig
abgeschrieben sind (117,8 Mio. € im Jahr 2007 im
Vergleich zu 107,6 Mio. € im Jahr 2006).

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

Segment Information Technology

Die externen Umsatzerldse des Segments Information
Technology stiegen im Berichtsjahr um 6 Prozent auf
99,8 Mio. €. Dieses Wachstum der Erlose geht mafgeb-
lich auf die U.S. Futures Exchange L.L.C. zuriick, deren
Handelsplattform und Infrastruktur die Deutsche Borse IT
nach dem Verkauf des Mehrheitsanteils Mitte 2006 als
externes Geschaft betreibt. Zudem lieRen die héheren
Transaktionsvolumina im Parketthandel und bei Eurex die
Umsatzerldse steigen.

Die aus dem Geschéft mit anderen Segmenten innerhalb
der Gruppe Deutsche Borse erzielten internen Umsatzer-
I6se stiegen aufgrund einer héheren Projektaktivitat um
16 Prozent auf 397,9 Mio. € (2006: 344,5 Mio. €).

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

Entwicklung der Rentabilitat

Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat erh6hte sich im
Berichtsjahr auf 39,4 Prozent (2006: 30,1 Prozent). Das
lag vor allem am héheren Ergebnis, aber auch an der
weiteren Senkung des Eigenkapitals im Rahmen des
Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur.

Der gewichtete Kapitalkostensatz nach Steuern belief sich
im Berichtsjahr auf 6,5 Prozent (2006: 8,2 Prozent). Die
Eigenkapitalkosten orientieren sich am Ertrag aus einer
risikofreien Altemnativanlage zuzuglich einer Marktrisiko-
préamie und beriicksichtigen das spezifische Risiko der
Aktie Deutsche Borse im Vergleich zum Markt, das sog.
Beta. Die Fremdkapitalkosten stellen die Finanzierungs-
konditionen der langfristigen Verbindlichkeiten der
Deutsche Borse AG dar.

Kapitalkosten der Deutschen Borse

2007 2006

% %

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

1) Durchschnittliche Rendite zehnjahriger Bundesanleihen

2) Statistisches MaR fir die Schwankung des Kurses einer einzelnen Aktie im Vergleich
zum Gesamtmarkt. Ein Faktor von 1,0 bedeutet, dass der Kurs der Aktie sich statis-
tisch genau parallel zum verglichenen Gesamtmarkt entwickelt. Ein Faktor >1 zeigt
eine groRere Schwankung an, ein Faktor <1 eine geringere Schwankung.

3) Risikofreier Zinsful + (Marktrisikopramie x Beta)

4) Zinssatz auf die von der Deutsche Bérse Finance S.A. begebene Unternehmens-
anleihe von 499,8 Mio. £ sowie geringe Effekte der im Dezember aufgenommenen
Briickenfinanzierung fiir die ISE-Akquisition

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

6) 1 - Fremdkapitalquote

7) (Summe langfristige Schulden + Steuerriickstellungen + Sonstige kurzfristige
Riickstellungen + Sonstige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten + Sonstige
kurzfristige Verbindlichkeiten + Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen +
Verbindlichkeiten gegen assoziierte Unternehmen + Verbindlichkeiten gegen Unter-
nehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht) / (Bilanzsumme - Finanzin-
strumente der Eurex Clearing AG — Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéft — Bar-
depots der Marktteilnehmer); Basis: durchschnittliche Bilanzpositionen im Geschéfts-
jahr
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Auch die Rendite auf das im Geschéft gebundene Kapital
(Return on Capital Employed, ROCE) zeigt, wie profitabel
die Gruppe Deutsche Bérse ist. Die Kennzahl ROCE stellt
die Gesamtkapitalrendite vor Steuern dar und misst den
nachhaltig aus dem operativen Geschéft erzielten Erfolg
auf das eingesetzte Kapital.

Die Differenz zwischen dem ROCE und den Kapitalkosten
ergibt den relativen Wertbeitrag; er stieg im Berichtsjahr
auf 47,1 Prozent (2006: 36,7 Prozent). Der absolute
Wertbeitrag ergibt sich durch Multiplikation mit dem im
Geschéft gebundenen Kapital (Capital Employed). Er er-
hohte sich um 41 Prozent auf 1.183,1 Mio. € (2006:
841,7 Mio. €).

Return on Capital Employed (ROCE)

2007 2006
Mio. € Mio. €
EBITA 1.345,9 1.029,1
Immaterielle Vermdgenswerte 1.865,9 1.475,2
+ Beteiligungen®” 76,2 44,0
+ Kumulierte Abschreibung und
Wertminderungsaufwand auf Geschéfts-
oder Firmenwerte" 7.5 186,4
+ Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie ubriges unverzinsliches Umlauf-
vermogen” 1.582,9 1.238,2
- Unverzinsliche Ruckstellungen® 646,2 425,8
— Unverzinsliche Verbindlichkeiten® 373,5 223,6
= Capital Employed 2.512,8 2.294,3
ROCE: EBITA in % des Capital Employed 53,6 44,9
Relativer Wertbeitrag (%) 47,1 36,7
Absoluter Wertbeitrag (Mio. €) 1.183,1 841,7

1) Jahresdurchschnittswerte

Finanzlage

Operativer Cashflow

Die Gruppe erzielte 2007 einen Cashflow aus operativer
Geschaftstatigkeit von 839,6 Mio. € (2006: 843,4
Mio. €). Der leichte Riickgang des Cashflows gegentiber
dem Vorjahr ist im Wesentlichen auf eine Zunahme der
Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte auf 266,5
Mio. € zurtickzufihren (2006: 48,4 Mio. €). Diese Zu-
nahme erklart sich aus einem stichtagsbedingten deut-
lichen Anstieg der Forderungen aus dem CCP-Geschaft
in Hohe von 246,4 Mio. €. Diese Position wies am

2. Januar 2008 nur noch einen Bestand in Hohe von
2,5 Mio. € aus.

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

Aus Finanzierungstéatigkeit flossen weitere Mittel in Hohe
von 927,0 Mio. € zu (2006: -592,1 Mio. €), hauptsach-
lich aus der kurzfristigen Finanzierung im Rahmen des
Erwerbs der ISE. Abfllisse gab es bei der Finanzierungsta-
tigkeit aufgrund der Auszahlung der Dividende fiir das
Geschéftsjahr 2006 in Hohe von 329,8 Mio. € sowie des
Erwerbs eigener Aktien, mit dem im Zuge des Programms
zur Optimierung der Kapitalstruktur der Gruppe im Jahr
2005 begonnen und der im September 2007 fortgefiihrt
wurde.

Dartiber hinaus nutzt das Unternehmen aulerbilanzielle
Operating Leasing-Vertrage, hauptsachlich im Rahmen
Rahmen der ,,sale and lease back*“-Transaktion fiir die
Gebaude der Clearstream International S.A. in Luxem-
burg.

Folglich belief sich der Finanzmittelbestand zum Ende des
Berichtsjahres auf 1.040,2 Mio. € (2006: 1.026,8

Mio. €). Der hohe operative Cashflow sichert damit die
Liquiditat der Gruppe. Der Free Cashflow, der den opera-
tiven Cashflow nach Abzug der Auszahlungen fur Investi-
tionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen
abbildet, lag mit 759,9 Mio. € leicht unter dem Niveau
des Vorjahres (2006: 774,2 Mio. €). Aufgrund des posi-
tiven Cashflows und ausreichender Kreditlinien sind fir
das Geschéftsjahr 2008 wie bereits fur das Berichtsjahr
keine Liquiditatsengpésse zu erwarten.

Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

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

Im Rahmen ihres Programms zur Optimierung der Kapi-
talstruktur stellt die Deutsche Borse AG den Aktiondren
Mittel zur Verfligung, die fur den operativen Betrieb des
Unternehmens nicht benétigt werden. Die Gruppe
Deutsche Borse strebt dabei eine Dividendenausschiit-
tungsquote von 40 bis 60 Prozent des Konzem-
Jahresiberschusses sowie weitere Ausschiittungen in
Form von Aktienriickkaufen an. Diese Mafnahmen wer-
den vorbehaltlich spezieller Investitionsbedurfnisse und
Anforderungen an die Kapitalstruktur umgesetzt. Das
Programm ist das Ergebnis einer umfassenden Uberprii-
fung des Kapitalbedarfs, der sich aus rechtlichen und
aufsichtsrechtlichen Anforderungen sowie aus Anforde-
rungen in Bezug auf das Kredit-Rating und das wirt-
schaftlich notwendige Kapital des Unternehmens ableitet.
Das Unternehmen strebt an, das starke ,,AA“-Kredit-Rating
der Clearstream Banking S.A. aufrechtzuerhalten, um den
nachhaltigen Erfolg des in der Wertpapierverwahrung und
-abwicklung tétigen Segments Clearstream sicherzustel-
len. Dartiber hinaus verlangt die Tochtergesellschaft Eurex
Clearing AG ein starkes Kreditprofil der Deutsche Borse
AG. Die Kunden erwarten bei ihren Geschéftsaktivitéten,
dass der Dienstleister Uber einen konservativen Zinsde-
ckungs- und Verschuldungsgrad verfiigt und so die guten
Kredit-Ratings aufrechterhalt. Das primére Ziel der Grup-
pe Deutsche Borse ist daher sicherzustellen, dass der
Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis von EBITDA zu Zinsauf-
wendungen auf Finanzverbindlichkeiten) auf Gruppen-
ebene einen Wert von 16 und im Clearstream-Teilkonzern
einen Wert von 25 nicht unterschreitet. Das Tangible
Equity (Eigenkapital nach IFRS abziiglich Geschéfts- oder
Firmenwerte der Clearstream International S.A. soll min-
destens 700 Mio. € und das der Clearstream Banking
S.A. mindestens 250 Mio. € betragen. Dartiber hinaus
sollen auch die von Clearstream Banking S.A. an die
Deutsche Borse AG ausgegebenen nachrangigen Genuss-
scheine mit einem Volumen von 150 Mio. € beibehalten
werden.

Nach der Ankiindigung der Akquisition der ISE durch die
Eurex Frankfurt AG am 30. April 2007 hatte die Deut-
sche Bdrse AG ihr Aktienriickkaufprogramm voriiberge-
hend ausgesetzt. Am 17. September 2007 beschloss die
Deutsche Borse AG ein Uberarbeitetes Finanzierungskon-
zept fur die Transaktion. Durch den héheren Anteil von
Hybridkapital bei der Finanzierung der Transaktion wird
ein wesentlicher Teil der im Berichtsjahr erwirtschafteten
Gewinne nicht mehr fiir die Finanzierung benétigt.

Das veréanderte Finanzierungskonzept sowie die starke
Geschéaftsentwicklung im abgelaufenen Geschéftsjahr
ermdglichten es der Deutsche Borse AG, das Aktienriick-
kaufprogramm zum 20. September 2007 wieder aufzu-
nehmen. Nachdem die Gruppe Deutsche Borse bereits in
den Jahren 2005 und 2006 insgesamt rund 1,4 Mrd. €
in Form von Aktienriickk&ufen und Dividenden an ihre
Aktionére ausgekehrt hatte, schiittete sie 2007 eine Divi-
dende in Héhe von 329,8 Mio. € fur das Geschéftsjahr
2006 aus und kaufte weitere 4,1 Mio. Aktien zu einem
Gesamtpreis von 395,0 Mio. € zuriick. Zum Bilanzstich-
tag am 31. Dezember 2007 wurden seit Auflegung des
Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur somit
insgesamt 2,1 Mrd. € an die Aktionére ausgeschilttet.

Von den in den Jahren 2005 bis 2007 zuriickgekauften
32,5 Mio. Aktien zog das Unternehmen insgesamt 23,6
Mio. Aktien ein. Weitere 0,8 Mio. Aktien erwarben Mitar-
beiter im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms
(siehe Erlauterung 47 im Konzernanhang). Die verblei-
benden 8,1 Mio. Aktien befanden sich zum 31. Dezem-
ber 2007 im Eigenbestand des Unternehmens.

Die Gruppe Deutsche Borse analysiert auf individueller
Basis sowie als Teil des regularen Planungsprozesses
ihre Vorhaben zur Fortflihrung und zum Abschluss von
bedeutenden Investitionen. Des Weiteren tberprift sie
im Rahmen des Planungsprozesses kontinuierlich ihren
Kapitalbedarf.

Finanzierung der Ubernahme der ISE

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

Dividende

Flr das Geschaftsjahr 2007 plant die Deutsche Borse
AG, ihre progressive Dividendenpalitik fortzusetzen, und
wird der Hauptversammlung vorschlagen, eine Dividende
von 2,10 € je Stiickaktie fur das abgelaufene Geschafts-
jahr (Auszahlung im Mai 2008) zu zahlen — dies ent-
spricht einem Anstieg um 24 Prozent gegeniiber dem
Vorjahr (2006: 1,70 €). GemaR diesem Vorschlag betréagt
die Ausschiittungsquote 44 Prozent des Konzemn-
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Jahrestuiberschusses (2006: 50 Prozent). Bereinigt um
den auBerordentlichen Ertrag durch den Verkauf der Ge-
baude in Luxemburg, der erst 2008 im Einzelabschluss
der Deutsche Bdrse AG wirksam werden kann, betrégt die
Ausschittungsquote 51 Prozent. Bei 191,9 Mio. ausste-
henden Aktien, die derzeit fir das Geschéftsjahr 2007
dividendenberechtigt sind, ergébe sich damit eine
Ausschittungssumme von 403,0 Mio. € (2006:

329,8 Mio. €).

Kredit-Ratings

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

Im Mai 2007 hatte die Rating-Agentur Standard & Poor’s
das Rating ,,AA" der Deutsche Borse AG mit dem Vermerk
~developing implications* auf ihre Beobachtungsliste
gesetzt. Nach der Veréffentlichung des neuen Finanzie-
rungsplans fiir die Ubemahme der ISE und des angepass-
ten Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur nahm
Standard & Poor’s das Rating Ende September 2007 von
der Beobachtungsliste und bestatigte das Rating ,,AA" fur
die Deutsche Bérse AG und die Tochtergesellschaft
Clearstream Banking S.A. Daruiber hinaus gab es keine
Anderungen.

Ratings der Deutsche Borse AG

Langfristig  Kurzfristig  Letzte Aktualisierung

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

Ratings der Clearstream Banking S.A.

Langfristig ~ Kurzfristig  Letzte Aktualisierung
Fitch AA F1+ 1. Mai 2007
Standard & Poor’s AA A-1+ 27. September 2007

Vermdgenslage

Zum 31. Dezember 2007 beliefen sich die langfristigen
Vermdgenswerte der Gruppe Deutsche Borse auf 4.183,8
Mio. € (2006: 1.907,6 Mio. €). Geschéafts- oder Fir-
menwerte in Héhe von 1.956,9 Mio. € (2006: 1.069,9
Mio. €) stellten die groBte Position der langfristigen Ver-
mogenswerte dar. Der Anstieg gegentiber dem Vorjahr
héngt mit der Akquisition der ISE und der Konsolidierung
des Joint Ventures fir strukturierte Produkte der Deutsche

Borse AG und der SWX Group zusammen. Aus der Akquisi-
tion der ISE stammen auch die anderen immateriellen
Vermdgenswerte, die sich zum 31. Dezember 2007 auf
1.326,8 Mio. € beliefen. Diese Position enthalt u. a. Teil-
nehmerbeziehungen und die Borsenlizenz. Dartiber hinaus
investiert die Gruppe Deutsche Borse primar in Handels-
und Abwicklungssysteme, die als Software aktiviert und
Uber die erwartete Nutzungsdauer abgeschrieben werden.
Zum 31. Dezember 2007 stand Software mit einem
Restwert von 127,3 Mio. € (2006: 129,8 Mio. €) in der
Bilanz.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr verdulRerte die Gruppe
Deutsche Borse ihre Grundstiicke und Gebaude in Lu-
xemburg. Im zweiten Quartal erzielte sie mit dem Verkauf
eines Grundstiicks einen auferordentlichen Ertrag von
9,4 Mio. €. Des Weiteren verduRerte sie im vierten Quar-
tal 2007 die Luxemburger Verwaltungsgebaude der Toch-
tergesellschaft Clearstream International S.A. fir rund
350 Mio. € an die Immobiliengesellschaft IVG Immabi-
lien AG, Bonn. Zeitgleich mit der VerduRerung schloss der
Teilkonzern Clearstream einen Mietvertrag mit dem neuen
Eigentiimer der Gebaude ab. Der VerauRerungspreis liegt
120,6 Mio. € tiber dem Buchwert von rund 230 Mio. €.

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

Den langfristigen Vermdgenswerten standen Eigenkapital
in Hohe von 2.690,2 Mio. € (2006: 2.283,3 Mio. €)
sowie langfristige Schulden, hauptséchlich aus latenten
Steuerschulden, in Hohe von 771,4 Mio. € (2006:
646,4 Mio. €) gegenlber. In den Vorjahren enthielten die
langfristigen Schulden eine Unternehmensanleihe (Corpo-
rate Bond); zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2007 ist
diese aufgrund ihrer Restlaufzeit von nur noch rund finf
Monaten nunmehr in den sonstigen kurzfristigen Verbind-
lichkeiten enthalten. Dartiber hinaus nahm die Gesell-
schaft zur Finanzierung der ISE-Transaktion einen Uber-
briickungskredit tiber 1,0 Mrd. € sowie 0,7 Mrd. US$
auf, der im Geschéftsjahr 2008 durch die Ausgabe von
langfristigen Schuldtiteln und Hybridinstrumenten in
gleicher Hohe abgelést werden soll. Der Uberbriickungs-
kredit hat eine Laufzeit von zunéchst einem Jahr, mit der
Option auf eine Verlangerung um ein weiteres Jahr. Die
Verzinsung des Kredits basiert auf Referenzzinssétzen

fur das Interbankengeschéft, dem Euribor und dem US-
Dollar-LIBOR, zuziglich einer vereinbarten Marge. Durch
Ruckzahlungen des Kredits bereits im Dezember 2007
belief sich die Hohe des Kredits zum 31. Dezember 2007
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auf 1,0 Mrd. € sowie 0,53 Mrd. US$. Details zu weiteren
Refinanzierungsmdglichkeiten der Gruppe Deutsche Borse
werden in Erlduterung 44 des Anhangs dargestellt.

Insgesamt investierte die Gruppe Deutsche Borse im
Berichtsjahr 79,7 Mio. € (2006: 69,2 Mio. €) in imma-
terielle Vermdgenswerte und Sachanlagen und damit
15 Prozent mehr als im Vorjahr. Die Investitionen betra-
fen alle Segmente der Gruppe Deutsche Borse.

Betriebskapital (Working Capital)

Das Betriebskapital ergibt sich aus der Saldierung der
kurzfristigen Vermogenswerte und der kurzfristigen Schul-
den ohne die stichtagsbedingten Bilanzpositionen.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte beliefen sich dabei auf
660,8 Mio. €. Da die Gruppe Deutsche Borse die Entgel-
te fur den GroRteil ihrer Dienstleistungen unmittelbar
nach Monatsende einzieht, waren die in den kurzfristigen
Vermdgenswerten enthaltenen Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen im Vergleich zu den Umsatzerlgsen
mit 235,5 Mio. € zum 31. Dezember 2007 (2006:
183,2 Mio. €) relativ gering. Die kurzfristigen Schulden
der Gruppe beliefen sich auf 1.269,7 Mio. €. Aus diesem
Grund hatte die Gruppe zum Jahresende ein negatives
Betriebskapital in Hohe von 608,9 Mio. € (2006:

277,9 Mio. €); zu diesem Anstieg hat vor allem die Bil-
dung von Steuerrtickstellungen beigetragen.

Stichtagsbedingte Bilanzpositionen

Die Bilanzpositionen ,Forderungen und Wertpapiere aus
dem Bankgeschaft“ sowie ,Verbindlichkeiten aus dem
Bankgeschéft” sind stichtagsbedingte Positionen, die im
Berichtsjahr stark korreliert zwischen etwa 8 und 12
Mrd. € geschwankt haben. Diese Betrage stellen im
Wesentlichen Kundensalden des internationalen
Clearstream-Abwicklungsgeschéfts dar.

Die Bilanzposition ,,Finanzinstrumente der Eurex Clearing
AG" entsteht durch die Funktion der Eurex Clearing AG:
Da sie als zentraler Kontrahent fiir die verschiedenen
Mérkte der Gruppe Deutsche Borse agiert, werden ihre
Finanzinstrumente zum beizulegenden Zeitwert in der
Bilanz erfasst. Die Finanzinstrumente der Eurex Clearing AG
sind ausfuhrlich in den Erlauterungen 3 und 44 des Kon-
zernanhangs und im Risikobericht dargestelit.

Die ans Eurex-Clearinghaus angeschlossenen Marktteil-
nehmer erbringen Sicherheitsleistungen teilweise in Form
von Bardepots, die taglich angepasst werden. Das Geld
wird von der Eurex Clearing AG Uber Nacht in der Regel

besichert angelegt und unter der Position ,,Bankguthaben
mit Verfigungsbeschrankung bilanziert. Der Wert der
Bardepots variierte im Berichtsjahr zwischen 60 und

81 Mrd. €.

Risikobericht

Das Risikomanagement ist ein elementarer Bestandteil
der Fihrung und Kontrolle innerhalb der Gruppe
Deutsche Borse. Ein wirksames und effizientes Risiko-
management ist entscheidend fur die Wahrung der Inte-
ressen der Gruppe: Es trégt zum Erreichen ihrer Unter-
nehmensziele bei und sichert ihren Fortbestand. Die
Gruppe hat daher ein gruppenweites Risikomanagement-
konzept etabliert, das Funktionen, Prozesse und Verant-
wortlichkeiten umfasst und das fir alle Mitarbeiter und
organisatorischen Einheiten der Gruppe Deutsche Borse
verbindlich ist. Dieses Konzept soll sicherstellen, dass
auftretende Risiken frihzeitig erkannt werden und ihnen
umgehend und adéquat begegnet wird.

Risikomanagement: Organisation und Methodik

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

Im Jahr 2007 verstérkte die Gruppe Deutsche Borse ihre
Risikomanagementorganisation, z.B. durch das Einstellen
weiterer Mitarbeiter im zentralen Funktionsbereich Group
Risk Management. In den Clearstream-Marktbereichen
wurde das Risikocontrolling durch die Einfihrung von
~Operational Risk Representatives” ausgebaut, die fiir

die Identifikation und Kontrolle operationeller Risiken in
ihrem Bereich verantwortlich sind.

Das Risikomanagementsystem der Gruppe Deutsche
Borse zielt — wie in der ,,Group Risk Management Policy*
festgelegt — darauf ab, alle Gefahren sowie alle Ursachen
fur potenzielle Verluste und Stérungen rechtzeitig zu er-
kennen, zentral zu erfassen, zu bewerten (d.h. so weit
wie mdglich finanziell zu quantifizieren), unter Einschluss
geeigneter Empfehlungen an den Vorstand zu berichten
sowie zu kontrollieren.
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Die Gruppe Deutsche Borse hat eine eigene Risikosyste-
matik entwickelt und unterscheidet operationelle, finanz-
wirtschaftliche, Geschéfts- und Projektrisiken (siehe Gra-
fik auf S. 24).

Internal Auditing stellt durch unabhangige Priifungen
sicher, dass die Risikocontrolling- und Risikomanage-
mentfunktionen angemessen sind. Die Ergebnisse dieser
Prufungen flieRen ebenfalls in das Risikomanagement-
system ein.

Gruppenweite Risikosteuerungsinstrumente

Die Gruppe Deutsche Borse widmet der Risikominderung
besondere Aufmerksamkeit und stellt sicher, dass geeig-
nete MaRnahmen zur Vermeidung, Reduzierung und
Ubertragung von Risiken bzw. zur bewussten Risikoiiber-
nahme getroffen werden.

Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt im gesamten Unter-
nehmen einen standardisierten Ansatz zur Messung und
Berichterstattung aller operationellen, finanzwirtschaftli-
chen und geschéftlichen Risiken: das Konzept des ,Value
at Risk* (VaR). Das Ziel dieses Konzepts ist, die allgemei-
ne Risikobereitschaft umfassend und leicht verstéandlich
darzustellen und die Priorisierung der RisikomaRnahmen
zu erleichtemn.

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

Bezogen auf die beispielhafte Darstellung in der folgen-
den Grafik bedeutet dies, dass der kumulierte Verlust
innerhalb des néchsten Jahres mit einer Wahrscheinlich-
keit von 99 Prozent unter 2,5 Mio. € liegen wird. Im
Umkehrschluss kann folglich mit einer Wahrscheinlichkeit
von 1 Prozent innerhalb des néchsten Jahres ein durch
ein oder mehrere Ereignisse induzierter Verlust eintreten,
der insgesamt genauso grof3 oder gréRer ist als der er-
rechnete VaR.

Beispielhafte Risikoverteilung bei einem Konfidenzniveau
von 99 Prozent

Wahrscheinlichkeit

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

99% der Verluste 1% aller Verluste
sind kleiner sind grofier oder
als 2,5 Mio. € gleich 2,5 Mio. €
T T T T T T T T
0 0,5 1,0 1,6 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0
Verlust In Mio. €

Der VaR wird in drei Schritten ermittelt:

1. Bestimmung der Verlustverteilung fur jedes einzelne
Risiko: Auf Basis historischer Daten (beispielsweise
Marktdaten, bisherige Ausfalle, geltend gemachte An-
spriiche oder Betriebsunterbrechungen) oder anhand von
Risikoszenarien wird fir jedes einzelne Risiko eine Ver-
lustverteilung ermittelt. Diese Verteilung kann z.B. eine
Lognormalverteilung (wird h&ufig fur das operationelle
Risiko aufgrund von Fehlverarbeitungen verwendet) oder
eine Bernoulli-Verteilung (wird z.B. fur Kreditrisiken ver-
wendet, bei denen der Kontrahent entweder ausféllt oder
seinen Verpflichtungen nachkommt) sein.

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

3. Berechnung des VaR auf Basis der Monte-Carlo-Simu-
lation: Die Ergebnisse der Monte-Carlo-Simulation werden
nach ihrer GréRe in absteigender Reihenfolge sortiert. Bei
z.B. 100 Simulationen und einem erforderlichen Konfi-
denzniveau von 99 Prozent entspricht der zweitgrofite
Verlust der jeweiligen VaR-Schatzung.

Um festzustellen, ob die Gruppe Deutsche Borse das
Risiko eines potenziellen Verlusts tragen kann, wird der
ermittelte VaR der jeweils aktuellen EBITA-Vorhersage
gegeniibergestellt. Zum 31. Dezember 2007 betrug der
VaR der Gruppe insgesamt weniger als die Hélfte des
EBITA fiir das Jahr 2007. Der VaR ist noch niedriger,
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wenn die Risikominderung durch das spezifische Portfolio
von Versicherungen der Gruppe Deutsche Borse mit ein-
gerechnet wird.

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

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken umfassen alle bestehenden und neu
entstehenden Risiken in Verbindung mit der kontinuierli-
chen Erbringung von Dienstleistungen durch die Gruppe
Deutsche Borse. Inhaltlich sind operationelle Risiken
mdgliche Verluste aus unzureichenden oder fehlerhaften
Systemen und internen Prozessen, aus menschlichem
oder technischem Versagen, aus unzureichenden oder
fehlerhaften externen Prozessen und aus Schéaden an
materiellen Gutern sowie aus rechtlichen Risiken und
Risiken der Geschéftspraxis. Die wesentlichen operativen
Risiken liegen fur die Gruppe Deutsche Borse in einer
Stérung der unterbrechungs- und fehlerfreien Bereitstel-
lung ihrer Kernprodukte. Dazu zahlen insbesondere die
Kassa- bzw. Terminmarkt-Handelssysteme Xetra und
Eurex sowie die Clearing- und Abwicklungssysteme CCP,
CASCADE und Creation.

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 Vertrage werden
zentral koordiniert, sodass sichergestellt ist, dass fir die

gesamte Gruppe Deutsche Borse jederzeit ein einheit-
licher Versicherungsschutz mit einem giinstigen Risiko/
Kosten-Nutzen-Verhéltnis besteht. Die risikorelevanten
Vertrage des Versicherungsportfolios werden einzeln
Uberpriift und vom Vorstand der Gruppe Deutsche Borse
genehmigt.

(a) Verfligbarkeitsrisiko

Das Verfligbarkeitsrisiko ergibt sich dadurch, dass Be-
triebsmittel, die fir das Leistungsangebot der Gruppe
Deutsche Borse unabdingbar sind, ausfallen kénnten,
sodass Dienstleistungen nicht oder nur mit Verzégerung
erbracht werden. Dieses Risiko stellt fir die Gruppe
Deutsche Borse das grofite operationelle Risiko dar. Zu
den Auslésern zahlen u.a. der Ausfall von Hard- und
Software, Bedien- und Sicherheitsfehler sowie Beschadi-
gungen an den Rechenzentren.

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

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

Risikostruktur der Gruppe Deutsche Borse

Risikopositionen des Konzems

Operationelle Risiken Finanzwirtschaftliche Risiken
Verfigba rkeitsrisillo Kreditrisiko |
Fehlverarbeitunge‘n Marktpreisrisiko |

Schaden an maieliellen Gatern Liquiditétsrisiko |

Rechtliche Risiken‘ und Risiken der Regulatorische Arilforderungen
Geschaftspraxis

Prajektrisiken
MakroOkonomiscr‘wes Risiko Einfluss auf Oper;ﬂons
| Einfluss auf Finar;zen
Einfluss auf das (;eschaft

Geschéftsrisiken

Umsatzrisiken

Kostenrisiken
|
Regulatorische Entwicklung
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Raumlichkeiten, Mitarbeiter, Lieferanten/Dienstleister),
einschlieRlich der redundanten Auslegung aller kritischen
IT-Systeme und der technischen Infrastruktur sowie Not-
fallarbeitsplatze fur Mitarbeiter in Kernfunktionen in allen
wichtigen operativen Zentren. Diese BCM-Vorkehrungen
werden regelmafig in den folgenden drei Dimensionen
Uberprift (siehe auch die Grafik unten):

Operative Wirksamkeit: Prufen, dass die Vorkehrungen
technisch funktionsféhig sind

Durchflihrbarkeit: Sicherstellen, dass die Mitarbeiter
mit der Durchfiihrung der Pléne und Ablaufe vertraut
sind und Uber entsprechende Kenntnisse verfiigen
Wiederherstellungszeit: Bestétigen, dass die Plane
und Abléufe innerhalb der vorgegebenen Wiederher-
stellungszeit ausgefiihrt werden kénnen

Drei Dimensionen des Business Continuity Management

Kiisen-
management
= Abllaufe bei
Storungen
und Krisen

X
é\s’ Notfallpkine fir die %
& Geschiftsbereiche bei )
:\" = Nichtverfiigbarkeit von Arbeits= %‘
N platzen und Mitarbeitern 2.
,\}' = Ausfall von Systemen und Lieferanten %7
& %
OQ Technlk

B Ablufe zur Wiederherstellung der IT
u Plzne zur Raumung/Verlegung der Arbeitsplitze
(lokal/grenziiberschreitend)

Systeme i i Li
B Rechenzentren & Haupt- und m Verlust vieler Diensteister
= Netzwerke Regionalbiros zentraler m Keine Erbringung
wPCs Mitarbeiter zentraler Leistungen

Wiederherstellungszeit

Die Serviceverfuigbarkeit der Hauptprodukte der Gruppe
Deutsche Borse lag im Jahr 2007 emeut bei Uber

99,9 Prozent und wurde damit den hohen Anforderungen
an ihre Verlasslichkeit gerecht. Im Berichtsjahr sind keine
signifikanten Verluste entstanden.

(b) Fehlverarbeitungen

Im Unterschied zum Verfiigbarkeitsrisiko wird bei Fehl-
verarbeitungen zwar eine Dienstleistung fir die Kunden
der Gruppe Deutsche Borse erbracht, es kann jedoch
dabei z. B. zu Auslassungen kommen, die im Wesent-
lichen auf manuellen Eingaben beruhen. Trotz aller Au-
tomatisierungen und Bemuhungen, ein sog. Straight-
through Processing (STP) zu erreichen, sind manuelle
Arbeiten noch immer notwendig. Daher ist die Gruppe
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Deutsche Borse in bestimmten Geschéftssegmenten, z. B.
im Verwahrgeschéft, weiterhin dem Risiko ausgesetzt,
dass Auftrage von Kunden fehlerhaft bearbeitet werden.
Aulerdem muss in speziellen Fallen per Hand in die
Markt- und Systemsteuerung eingegriffen werden.

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

(c) Schéden an materiellen Gitern

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

(d) Rechtliche Risiken und Risiken der Geschéftspraxis
Rechtliche Risiken umfassen Verluste, die sich daraus
ergeben, dass neue oder bestehende Gesetze nicht ein-
gehalten oder nicht angemessen beachtet werden, Verlus-
te aus unzulanglichen Vertragsbedingungen oder aus
Rechtsprechungen, die im Rahmen der Ublichen Ge-
schéftspraxis unzureichend beriicksichtigt werden, sowie
Verluste aufgrund von Betrug. Risiken der Geschéftspraxis
umfassen z. B. Verluste aufgrund von Geldwasche sowie
von Verstoen gegen wettbewerbsrechtliche Bestimmun-
gen oder gegen das Bankgeheimnis. Die Gruppe
Deutsche Borse hat die Funktion Group Compliance
eingerichtet, die die Aufgabe hat, die Gruppe vor mdgli-
chen Schaden aus VerstoRen gegen geltende Gesetze,
Verordnungen oder Standards guter Unternehmensfiih-
rung zu schitzen, wobei ein besonderer Schwerpunkt
auf den folgenden Themen liegt:

Verhinderung von Geldwésche und der Finanzierung
terroristischer Aktivitaten

Einhalten des Berufs- und Bankgeheimnisses
Verhinderung von Insidergeschéften

Verhinderung von Marktmanipulation

Verhinderung von betriigerischen Handlungen
Verhinderung von Interessenkonflikten und Korruption
Datenschutz

Im Berichtsjahr sind keine nennenswerten Verluste durch
rechtliche Risiken oder Risiken der Geschaftspraxis ent-
standen.
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Finanzwirtschaftliche Risiken

Finanzwirtschaftliche Risiken treten in der Gruppe
Deutsche Borse vorallem als Kreditrisiko in den Unter-
nehmen des Clearstream-Teilkonzerns, der Eurex Clearing
AG sowie im Bereich Treasury auf. Darliber hinaus sind
die Forderungen der Gruppe mit einem Kreditrisiko behaf-
tet. In sehr geringem Umfang bestehen zudem Markt-
preisrisiken aus Geldanlagen sowie Liquiditatsrisiken.
Das Risiko aus den oben genannten Risikoformen wird
durch effektive Kontrollmanahmen begrenzt.

(a) Kreditrisiko

Ein Kreditrisiko besteht darin, dass ein Kontrahent ausfallt
und in der Folge seine Verbindlichkeiten gegenuber der
Gruppe Deutsche Borse nicht oder nicht vollstéandig erfullt.

Die Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns vergeben
an ihre Kunden Kredite, um die Effizienz der Abwicklung
von Wertpapiertransaktionen zu steigern. Dieses Kredit-
geschéft ist jedoch nicht mit dem anderer Kreditinstitute
zu vergleichen. Zum einen werden die Kredite ausschliel3-
lich extrem kurzfristig vergeben; zum anderen werden sie
nur zum Zwecke der Erhdhung der Effizienz in der Wert-
papierabwicklung sowie weit Uberwiegend besichert und
an Kunden mit sehr guter Bonitét vergeben. Daruiber
hinaus sind eingerdumte Kreditlinien jederzeit widerrufbar.

Die Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns sind ferner
dem Ausfallrisiko im Rahmen ihres Wertpapierleihege-
schéfts ausgesetzt. Alle Leihetransaktionen sind vollstdndig
besichert. Zur Besicherung sind ausschlielich ausgewahl-
te Bonds zugelassen. Als Mindestrating fir diese Emissio-
nen gilt A+ bzw. A-1+ fur Emittenten kurzlaufender Emis-
sionen ohne Emissionsrating.

Vor Aufnahme der Geschéftsbeziehung wird die Bonitat
potenzieller Kunden bewertet. Die Gesellschaften des
Clearstream-Teilkonzerns legen sowohl auf Basis einer
regelmatigen Bonitatspriifung als auch im Rahmen an-
lassbezogener Ad-hoc-Analysen kundenspezifische Kredit-
linien fest.

Die Eurex Clearing AG schlief3t gemaR ihren Clearingbe-
dingungen nur mit ihren Clearingmitgliedern Geschéfte
ab. Das Clearing bezieht sich auf Wertpapiere, Rechte und
Derivate, die an der Eurex Deutschland und der Eurex
Zurich AG (,,Eurex-Borsen®), der Eurex Bonds GmbH, der
Eurex Repo GmbH, der Frankfurter Wertpapierborse sowie
der Irish Stock Exchange gehandelt werden und bei de-
nen die Eurex Clearing AG als zentraler Kontrahent ein-
tritt.

Zur Absicherung des Risikos der Eurex Clearing AG, dass
ein Clearingmitglied ausféllt, verpflichten sich die Clea-
ringmitglieder gemaf den Clearingbedingungen in ihrer
Fassung vom 26. November 2007 zu t&glichen — und
dariiber hinaus ggf. auch untertagigen — Sicherheitsleis-
tungen in Geld oder Wertpapieren (Margins) in einer von
der Eurex Clearing AG festgelegten Hohe. Der wahrend
des Tages aus Kursschwankungen entstandene Gewinn
oder Verlust wird dabei zwischen den Kontrahenten ent-
weder in Geld ausgeglichen (Variation Margin) oder als
Sicherheitsleistung aufgrund des veranderten Gegenwer-
tes der Position vom Verk&ufer bei der Eurex Clearing AG
hinterlegt (Premium Margin). Im Falle von Anleihen-,
Repo- oder Aktiengeschaften wird die Margin entweder
vom Kéaufer oder vom Verkaufer erhoben (Current Liquida-
ting Margin) — je nachdem, wie das Verhaltnis von Kauf-
preis zu aktuellem Marktpreis ist. Uber diesen Ausgleich
von Gewinnen und Verlusten hinaus soll das Risiko der
héchstmdglichen Glattstellungskosten eines Kontos am
jeweils néchsten Borsentag abgesichert werden, und zwar
unter der Annahme der ungiinstigsten moglichen Preis-
entwicklung (Worst-Case Loss) der im Konto enthaltenen
Positionen (Additional Margin). Die Margins werden fiir
Eigen- und Kundenkonten der Clearingmitglieder getrennt
berechnet.

Die Methode zur Berechnung der Additional Margin wird
als ,,Risk-based Margining“ bezeichnet und stellt im We-
sentlichen einen VaR-Ansatz dar. Die maximalen Glattstel-
lungskosten werden zunéchst fur jeden Handelsteilneh-
mer, jedes Positionskonto und jedes Produkt einzeln er-
mittelt. Anschlielend werden gegenlaufige Positionen des
gleichen Risikomusters verrechnet, wenn tber langere
Zeitraume eine hohe Korrelation zwischen ihnen bestand.
Das angestrebte Konfidenzniveau fiir die Additional Mar-
gin betrdgt mindestens 99 Prozent.

Uber die Entrichtung von Margins hinaus muss jedes
Clearingmitglied abh&ngig von seinem individuellen Risiko
Beitrage in einen Clearingfonds einzahlen. Dieser haftet
solidarisch fur die finanziellen Folgen eines Verzugs von
Clearingmitgliedern. Ferner muss jedes Clearingmitglied
ein haftendes Eigenkapital nachweisen, dessen Hoéhe die
Eurex Clearing AG in Abhangigkeit vom Risiko des Clea-
ringmitglieds festlegt. RegelmaRige Stresstests stellen
sicher, dass die Hohe der Margins und der Verteidigungs-
linien risikoadéquat sind.

Fur den Fall, dass ein Clearingmitglied seinen Verpflich-
tungen gegentiber der Eurex Clearing AG nicht nach-
kommt, kénnen die offenen Positionen und Geschéfte des
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betreffenden Clearingmitglieds saldiert und geschlossen
bzw. bar abgerechnet werden. Fir den offenen Betrag,
der sich bei einer solchen Glattstellung bzw. Barabrech-
nung ergibt, sowie fur angefallene Kosten wiirde zunachst
die vom betreffenden Clearingmitglied erbrachte Sicher-
heitsleistung bzw. der von ihm geleistete Beitrag zum
Clearingfonds zur Deckung herangezogen. Eine eventuell
verbleibende Unterdeckung wiirde zunéchst durch die
Gewinnrticklage der Eurex Clearing AG und dann durch
die anteilige Inanspruchnahme der von allen anderen
Clearingmitgliedern in den Clearingfonds eingezahlten
Beitrage abgesichert. Schlieflich wiirden etwaige durch
den Verzug eines Clearingmitglieds entstehende Fehlbe-
trége durch Patronatserklarungen der Deutsche Borse AG
und der SWX Swiss Exchange AG gedeckt. In diesen
Erklarungen haben sich die Deutsche Bdrse AG und die
SWX Swiss Exchange AG gegeniber der Eurex Clearing
AG verpflichtet, die Eurex Clearing AG mit den finanziel-
len Mitteln zur Deckung der entstandenen Fehlbetrage
auszustatten. Die Verpflichtung gilt anteilig — Deutsche
Borse AG zu 85 Prozent und SWX Exchange AG zu

15 Prozent — und bis zu einem Maximalbetrag von
700 Mio. €.

Weitere Kreditrisiken entstehen bei der Anlage von Geldemn
durch den Bereich Treasury. Die Gruppe Deutsche Boérse
reduziert dieses Risiko, indem sie es auf mehrere Kontra-
henten mit ausschlief3lich guter Bonitét verteilt, Anlage-
grenzen fur jeden Kontrahenten definiert und Uberwie-
gend kurzfristig sowie besichert anlegt. Die Gruppe
Deutsche Borse legt Hochstgrenzen fir die Anlage auf
Basis einer regelmaRigen Bonitéatspriifung sowie im Rah-
men anlassbezogener Ad-hoc-Analysen fest.

(b) Marktpreisrisiko

Marktpreisrisiken kdnnen bei der Anlage oder Aufnahme
von Geldern durch Zins- und Wahrungsschwankungen
sowie durch Unternehmenstransaktionen entstehen.
Diese Marktpreisrisiken wurden 2007 tUberwiegend durch
Swapgeschafte abgesichert. Dabei werden kiinftige Zah-
lungsstréme, die aufgrund von Marktpreisrisiken unsicher
sind, gegen in der Hohe garantierte Zahlungsstréme ge-
tauscht. Die Wirksamkeit dieser Absicherung wird durch
eine laufende Uberpriifung gewéhrleistet. Aktienkursrisi-
ken ergeben sich ausschlieflich in sehr geringem Umfang
aus der Anlage in einen aktienindexbasierten borsenge-
handelten Fonds sowie im Rahmen der sog. Contractual
Trust Arrangements (insolvenzgesichertes Fondsvermdgen
zur Ruckdeckung bestehender Versorgungspléne der
Gruppe Deutsche Borse).
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(c) Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko der Gruppe Deutsche Borse besteht
darin, dass nicht gentigend Liquidit&t fur die Erfullung der
taglichen Zahlungsverpflichtungen vorhanden sein kénnte
oder im Falle von Liquiditatsengpéssen erhohte Refinan-
zierungskosten anfallen kénnten. Die tagliche und unter-
tagige Liquidit&t wird von der Abteilung Treasury Uber-
wacht und mit Hilfe eines Limitsystems gesteuert. Zur
Absicherung gegen extreme Situationen stehen — wie in
Erlauterung 44 des Konzernanhangs aufgefiihrt — um-
fangreiche Kreditlinien zur Verfigung. Im Berichtsjahr
besal’ die Gruppe Deutsche Bdrse einen Liquiditatsiiber-
schuss, sodass es nicht zu Liquidititsengpassen kam.

(d) Regulatorische Anforderungen

Der Clearstream-Teilkonzern, die Clearstream Banking
S.A., die Clearstream Banking AG sowie die Eurex Clea-
ring AG mussen die regulatorischen Eigenkapital- und
Liquiditatsanforderungen der jeweiligen nationalen Auf-
sichtsbehdrden einhalten. Alle Gesellschaften haben diese
Quoten 2007 zu jeder Zeit erfillt.

Geschéftsrisiken

Das Geschéaftsrisiko spiegelt die relative Abhéangigkeit der
Gruppe von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und
ihre Anfélligkeit fUr Ereignisrisiken aus externen Gefahren
wider. Dieses Risiko wird unter Bezugnahme auf das
EBITA ausgedriickt; beriicksichtigt wird eine gewisse
Volatilitat des Umsatzes sowie ein potenzieller Anstieg
von Strukturkosten.

(a) Makrodkonomisches Risiko

Die Ertragslage der Gruppe Deutsche Borse hangt mittelbar
und unmittelbar von der Entwicklung einer Reihe makro-
Okonomischer Faktoren ab (z.B. Zinssétze, Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts, Indexstdnde, Indexvolatilitat). Das
Verlustpotenzial, das sich daraus ergibt, ist dank der Diver-
sifizierung des Geschaftsmodells der Gruppe Deutsche
Borse begrenzt. Dieses umfasst derzeit den Betrieb der
Systeme fir Kassa- und Terminmaérkte sowie Abwicklungs-
und Verwahrdienstleistungen fir Aktien und Anleihen im
nationalen und internationalen Handel. Die makrodkono-
mischen Annahmen werden regelméfig Gberpriift.

(b) Umsatz- und Kostenrisiken sowie Risiken aus regula-
torischer Entwicklung

Die Ertragslage der Gruppe Deutsche Borse kdnnte auch
durch externe Gefahren beeintréchtigt werden. Dies kon-
nen entweder Veranderungen des Wettbewerbs- und
Geschéftsumfelds oder Verdnderungen wie die Weiterent-
wicklung des regulatorischen Umfelds sein. Fur die drei
groRBen Segmente der Gruppe (Eurex, Clearstream und
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Xetra) werden Szenarien auf Grundlage der wichtigsten
Risikoereignisse erstellt und quantitativ bewertet. Die
jeweiligen Abteilungen der Gruppe Deutsche Borse Uiber-
wachen die Entwicklungen sehr genau, um friihzeitig
risikomindernde MalRnahmen einzuleiten.

Einer der wichtigsten Aspekte des Kerngeschéfts der
Gruppe ist die institutionelle Liquiditét, aus der sich der
besondere Vorteil der geringen Transaktionskosten fur den
institutionellen Handel mit standardisierten Anlageinstru-
menten ergibt. Auch der Prozess der Preisfindung ist fir
Investoren transparent: Die Orders stehen in einem offe-
nen, d.h. von allen Parteien einsehbaren Orderbuch und
werden automatisch ausgefihrt. Das Geschéftsrisiko,
wesentliche institutionelle Liquiditét zu verlieren, ist wegen
der aus Marktsicht entscheidenden Alleinstellungsmerk-
male der Deutschen Borse gering. Die Gruppe Deutsche
Borse garantiert Neutralitét, d. h. die Unabhangigkeit von
einzelnen Intermediéren, sowie eine effiziente und nach-
vollziehbare Preisfindung in ihren Handelssystemen.

Ein generelles Merkmal der Branche ist die Abhangigkeit
von GroRRkunden, auf die in den Segmenten Xetra, Eurex
und Clearstream ein wesentlicher Anteil der Umsétze
entféllt. Die Tatsache, dass die Groftkunden der Handels-
systeme nicht mit denen der Abwicklungs- und Verwahr-
organisation Clearstream identisch sind, fuhrt jedoch zu
einer Diversifizierung und gleicht die Abh&ngigkeit von
bestimmten GroRkunden auf Konzernebene teilweise aus.

Projektrisiken

Projektrisiken kdnnen sich aus der Umsetzung laufender
Projekte (Einfuhrung neuer Produkte, Prozesse oder Sys-
teme) ergeben, die wesentliche Auswirkungen auf eine
der drei anderen Risikokategorien (operationelle, finanz-
wirtschaftliche und Geschéftsrisiken) haben kénnten.
Diese Risiken werden wie oben beschrieben von Group
Risk Management bewertet und bereits in der Anfangs-
phase wesentlicher Projekte berlicksichtigt. Kein Projekt,
das 2007 geplant und umgesetzt wurde, verursachte eine
Anderung des Gesamtrisikoprofils der Gruppe Deutsche
Borse. Risiken im Zusammenhang mit der Umsetzung
von Projekten, wie Budgetrisiko, Qualitats-/Umfangsrisiko
oder Terminrisiko, werden gesondert von der Abteilung
Planning Methodology & Investment Controlling tber-
wacht und monatlich an den Vorstand berichtet.

Auswirkungen der US-Hypothekenkrise (Subprime-
Krise)

Kein Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse ist von
der Hypothekenkrise direkt, z. B. durch Anlagen in Sub-
prime-Papiere, betroffen. Moglichen indirekten Auswir-

kungen auf die Gruppe oder auf eines ihrer Tochterunter-
nehmen in der Zukunft stehen die folgenden Mafthahmen
gegentiber:

(a) Kunden der Gruppe Deutsche Borse oder ihrer Toch-
terunternehmen kénnten in Zahlungsverzug geraten.
Geldanlagen der Gruppe sind nur mit erstklassig bewerte-
ten und kreditwiirdigen Kontrahenten erlaubt, es gibt
keine unbesicherten Anlagen bei anderen Kontrahenten
oder Kunden. Der Clearstream-Teilkonzern hat Kunden
identifiziert, die von der Krise mdglicherweise stark be-
troffen sind, und Uberpriift sie fortlaufend. Die Gesell-
schaften des Clearstream-Teilkonzerns haben fir aufféllige
Kunden unbesicherte Kreditlinien gestrichen. Die Eurex
Clearing AG ist in ihrer Rolle als zentraler Kontrahent dem
Ausfallrisiko ihrer Clearingteilnehmer ausgesetzt. Aufféllige
Clearingmitglieder werden laufend Giberpriift.

(b) Wertpapiere, die zugunsten der Gruppe Deutsche
Borse oder ihrer Tochterunternehmen verpfandet sind,
kénnten einen Preisverfall erleiden, der die Sicherheits-
abschlage Ubersteigt. Infolgedessen kénnte ein Kredit
unbesichert sein. Zur Besicherung von Geldanlagen der
Gruppe werden zum weit Uberwiegenden Teil Papiere
staatlicher Emittenten oder sog. Agencies herangezogen.
Der Clearstream-Teilkonzern hat von Kunden gehaltene
Wertpapiere identifiziert, die von Zweckgesellschaften
(sog. Conduits) emittiert wurden. Diese Wertpapiere wur-
den von der Besicherung von Krediten ausgenommen.
Bei der Besicherung von Leihegeschéften wurden ferner
strukturierte Wertpapiere ausgenommen, die als zu risi-
kobehaftet eingestuft wurden. Die Besicherungsregeln der
Eurex Clearing AG erlauben neben Staatsanleihen nur
ausgewahlte Industrieanleihen in den Wahrungen Euro
oder Schweizer Franken. Emissionen von Conduits waren
zu keinem Zeitpunkt akzeptiert oder verpfandet. Die Si-
cherheitsabschlége von Anleihen allzu risikobehafteter
Emittenten wurden erhéht.

(c) Die Liquiditat der Gruppe Deutsche Borse oder ihrer
Tochterunternehmen kdnnte sinken, falls Kreditlinien
zuriickgenommen werden, die Banken der Gruppe
Deutsche Bdrse oder ihren Tochterunternehmen gewéhrt
haben. Die tégliche und untertagige Liquiditat wird lau-
fend von den Abteilungen Treasury und Credit beobachtet.

Es wurde keine Auswirkung auf die Liquiditét der Gruppe
Deutsche Borse oder ihrer Tochterunternehmen festge-
stellt.
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Regulatorisches Umfeld

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

Die EU-Richtlinie tiber Méarkte fur Finanzinstrumente stellt
an die gesamte europdische Finanzbranche neue Anforde-
rungen. lhr Ziel ist, den Wettbewerb zwischen Wertpa-
pierunternehmen und Handelsplétzen innerhalb des Eu-
ropaischen Wirtschaftsraums (EWR) durch die Schaffung
eines einheitlichen Rechtsrahmens zu starken. Die Grup-
pe Deutsche Borse hat die sie betreffenden Regelungen
umgesetzt. Um sich in dem intensiveren Wettbewerbsum-
feld erfolgreich zu positionieren, bietet sie den Marktteil-
nehmern zahlreiche neue Dienstleistungen und Services
an, damit diese kinftig neue Geschéftsfelder erschlielen
und gleichzeitig ihren MiFID-Anforderungen ohne gréRere
Investitionen nachkommen kdénnen.

Die Unternehmen des Clearstream-Teilkonzerns und die
Eurex Clearing AG erfiillen die regulatorischen Eigenkapi-
talanforderungen aus Basel Il. Nach der Genehmigung
durch die luxemburgische Aufsichtsbehtrde CSSF (Com-
mission de Surveillance du Secteur Financier) wenden die
Unternehmen des Clearstream-Teilkonzerns seit dem

1. Januar 2008 den fortgeschrittenen Messansatz an
(Advanced Measurement Approach, AMA), um die
Eigenkapitalanforderungen fur operationelle Risiken zu
ermitteln. Die Eurex Clearing AG verwendet seit dem

1. Januar 2007 den Basisindikatoransatz fir die Bemes-
sung der Eigenkapitalanforderungen bezogen auf operati-
onelle Risiken.

Zusammenfassung

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

Angesichts des Marktumfelds — auch im Hinblick auf die
anhaltende US-Hypothekenkrise — und des Geschéftsmo-
dells der Gruppe Deutsche Borse schétzt der Vorstand die
Risiken fur die Unternehmensgruppe als begrenzt und
steuerbar ein. Es gibt keine Anhaltspunkte, die eine signi-
fikante Anderung der Risikosituation der Gruppe erwarten
lassen.

Auch fiir 2008 sind Weiterentwicklungen der Risiko-
managementorganisation und -systeme vorgesehen.
Nachdem die Einfihrung des Advanced Measurement
Approach im Clearstream-Teilkonzern zu Verbesserungen
gefuhrt hat, sollen diese in der gesamten Gruppe Deut-
sche Borse umgesetzt werden. Dariiber hinaus ist ge-
plant, die Stresstests im Bereich des Kreditrisikos zu
erweitern.

Nachtragsbericht

Am 11. Januar 2008 hat das Unternehmen bekannt ge-
geben, dass der Umzug der derzeit in Frankfurt-Hausen
beschaéftigten Mitarbeiter in das benachbarte Eschborn
geplant ist. Bis zum Sommer 2010 soll ein moderner
Neubau entstehen, den die Deutsche Borse dann mieten
wird. Bereits im Laufe des zweiten Quartals 2008 sollen
rund die Halfte der am Standort Frankfurt beschéaftigten
Mitarbeiter vortibergehend in ein bestehendes Gebédude in
Eschborn umziehen. Mit dem Umzug will die Deutsche
Borse die Gewerbesteuerbelastung signifikant reduzieren
und die Geb&udekosten senken. Die durch den Umzug
erwarteten Steuerersparnisse werden im Prognosebericht
néher beschrieben. Sitz der Gesellschaft wird weiterhin
Frankfurt am Main sein und auch der Prasenzhandel wird
in der Alten Borse in der Frankfurter Innenstadt verblei-
ben.

Im Rahmen der Bekanntgabe des vorlaufigen Jahreser-
gebnisses am 19. Februar 2008 hat das Unternehmen
den Plan veréffentlicht, bis zur Hauptversammlung im
Mai 2008 aus dem Eigenbestand der Gesellschaft 5 Mio.
Aktien einzuziehen. Die Anzahl der Aktien der Gesell-
schaft reduziert sich mit diesem Schritt von 200 Mio. auf
195 Mio. Stlck.
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Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Ent-
wicklung der Gruppe Deutsche Borse in den Geschafts-
jahren 2008 und 2009. Er enthalt Aussagen und Infor-
mationen Uber Vorgange, die in der Zukunft liegen. Diese
vorausschauenden Aussagen und Informationen beruhen
auf Erwartungen und Annahmen des Unternehmens zum
Zeitpunkt der Verodffentlichung dieses Prognoseberichts.
Diese wiederum unterliegen bekannten und unbekannten
Risiken und Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren
beeinflussen den Erfolg, die Geschaftsstrategie und die
Ergebnisse des Unternehmens. Viele dieser Faktoren
liegen auRerhalb des Einflussbereichs des Unternehmens.
Sollte eines der Risiken eintreten oder sich eine der Un-
gewissheiten realisieren, oder sollte sich erweisen, dass
eine der zugrunde liegenden Annahmen nicht korrekt war,
kann die tatséchliche Entwicklung des Unternehmens
sowohl positiv als auch negativ von den Erwartungen und
Annahmen in den zukunftsgerichteten Aussagen und
Informationen dieses Prognoseberichts abweichen.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Fur die beiden Geschéftsjahre 2008 und 2009 geht die
Gruppe Deutsche Borse davon aus, dass sich das wirt-
schaftliche Wachstum in den fir das Geschéft der Gruppe
relevanten Regionen leicht verlangsamen wird. Fir die
USA wird vor dem Hintergrund sinkender Immobilien-
preise, einer schlechteren Arbeitsmarktsituation und riick-
laufigen Investitionen mit einer Abschwachung des Wirt-
schaftswachstums auf deutlich unter 2 Prozent gerech-
net. Um diesem Rickgang entgegenzuwirken, hat die US-
Zentralbank im Januar 2008 den Leitzins bereits in zwei
Zinsschritten von 4,25 Prozent auf 3,00 Prozent reduziert.
Sollte das Wirtschaftswachstum in den USA stagnieren,
wird eine weitere Senkung der Leitzinsen erwartet.

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

2 Prozent erwarten.

Vor dem Hintergrund der Verschlechterung der fundamen-
talen Rahmendaten rechnet die Gruppe Deutsche Borse
mit einer hohen Volatilitat auf den Finanzmérkten, also
starken Schwankungen der Aktienkurse oder Indexwerte.
Dem stehen kontinuierlich hohe Untemehmensgewinne
und im langfristigen Vergleich attraktive Aktienmarkt-

bewertungen gegentiber, sodass nicht von einer nach-
haltigen Abwartsbewegung der Markte auszugehen ist.

In Kombination mit temporér auftretenden Unsicherheiten
an den Finanzmarkten zeichnet sich ein insgesamt positi-
ves Geschaftsumfeld fir die Gruppe Deutsche Borse ab.
Dies war bereits Anfang 2008 zu beobachten: Im Januar
2008 verdoppelte sich die Zahl der Transaktionen auf
dem elektronischen Handelssystem Xetra gegeniiber dem
schon sehr lebhaften Vorjahresmonat (+106 Prozent).
Eurex steigerte im gleichen Zeitraum die Zahl der gehan-
delten Kontrakte im Terminmarkt um 57 Prozent auf
207,4 Mio. und erzielte einen neuen Monatsrekord. Im
weiteren Verlauf des Geschéftsjahres 2008 ist jedoch von
einer Normalisierung der Handelsvolumina auszugehen.

Risiken fur die oben skizzierte Entwicklung der Finanz-
markte sind u. a. eine langfristige Rezessionsphase und
einbrechende Unternehmensgewinne. Die Wahrschein-
lichkeit, dass diese Risiken einzeln oder kombiniert ein-
treten und sich stark negativ auf die Entwicklung der
Finanzmérkte im Prognosezeitraum auswirken, schétzt die
Gruppe Deutsche Borse aktuell als gering ein.

Das Unternehmen geht fir den Prognosezeitraum von
keiner wesentlichen Anderung der Geschéftspolitik aus.
Auf der Basis ihres erfolgreichen Geschéftsmodells, das
die gesamte Prozesskette fiir Wertpapiertransaktionen und
die wichtigsten Anlageklassen abdeckt, wird die Gruppe
Deutsche Borse weiterhin die Trends an den Finanzmark-
ten weltweit beobachten und diese fur die Weiterentwick-
lung ihrer Produkte und Dienstleistungen nutzen. Das
vorrangige strategische Ziel dabei ist, alle Kunden mit
hervorragenden Leistungen zu bedienen. Mit ihren ska-
lierbaren Handelsplattformen sieht sich die Gruppe
Deutsche Borse auch im Wettbewerb mit anderen Anbie-
tern von Handels- und Abwicklungsservices sehr gut
positioniert. Das Unternehmen geht zudem davon aus,
dass die verschiedenen bereits umgesetzten bzw. ange-
strebten Konsolidierungsschritte im Borsensektor sich
nicht negativ auf seine Marktposition auswirken werden.

Entwicklung der Ertragslage

Ausgehend von den oben skizzierten Annahmen Uber die
Entwicklung der Finanzmarkte und basierend auf ihrem
erfolgreichen Geschaftsmodell erwartet die Gruppe
Deutsche Borse fir die Jahre 2008 und 2009 einen
weiteren Anstieg der Umsatzerldse. Hierzu wird die ISE,
die 2008 erstmals fur das Gesamtjahr in den Konzermnab-
schluss einbezogen wird, ebenso beitragen wie strukturelle
Verénderungen an den Finanzmarkten sowie neue Pro-
dukte und Dienstleistungen. In Verbindung mit dem im
September 2007 angekiindigten Restrukturierungs- und



Lagebericht

Effizienzprogramm, das Einsparungen von 50 Mio. € im
Jahr 2008, 75 Mio. € im Jahr 2009 und 100 Mio. €
jahrlich ab dem Jahr 2010 vorsieht, erwartet das Unter-
nehmen eine im Vergleich zu den Umsatzerlésen Uber-
proportionale Steigerung des EBITA. Fiir 2008 rechnet
die Gruppe daher mit einem neuen Rekord-EBITA von
Uiber 1.345,9 Mio. €.

Der im Januar 2008 bekannt gegebene Umzug eines
Teils der derzeit in Frankfurt beschaftigten Mitarbeiter in
das benachbarte Eschborn wird zudem die Steuerquote
deutlich senken und damit das Ergebnis nach Steuern
verbessern. Nach dem Umzug, der Ubemahme der ISE
und den Auswirkungen der Unternehmenssteuerreform in
Deutschland erwartet die Gruppe Deutsche Borse fiir das
Jahr 2008 eine Steuerquote von unter 30 Prozent. Flr
2009 rechnet sie mit einer Quote von 27 Prozent, fir
2010 mit 25 bis 27 Prozent.

Sollten sich die Finanzmérkte nicht wie erwartet entwi-
ckeln, ist das Unternehmen auf Basis seines diversifizier-
ten Geschéftsmodells zuversichtlich, die Abweichungen
ganz oder teilweise kompensieren zu kénnen.

Segment Xetra

Im Kassamarkt-Segment Xetra werden die Umsatzerltse
auch kinftig von der Entwicklung der Aktienmarkte, de-
ren Volatilitdt und von strukturellen Veranderungen im
Handelsgeschehen abhéngen. Die Volatilitét der Aktien-
markte ist im Jahresdurchschnitt 2007, bedingt durch

kurzzeitige starke Ausschldge nach oben, leicht gestiegen.

Zum Jahresanfang 2008 lag die Volatilitat Uber einen
langeren Zeitraum auf sehr hohem Niveau. Eine anhal-
tend hohe Volatilitdt kann dem Segment Xetra im Progno-
sezeitraum zuséatzliche Wachstumsimpulse geben, weil in
solchen Marktphasen der Handel besonders lebhaft ist.
Die strukturellen Veranderungen auf dem Aktienmarkt
ergeben sich zum grofiten Teil aus dem zunehmenden
Einsatz von vollstdndig rechnergestiitzten Handelsstrate-
gien, dem sog. algorithmischen Handel. Fur den Progno-
sezeitraum rechnet das Unternehmen damit, dass der
Anteil des algorithmischen Handels am Xetra-Handels-
volumen zunimmt. Zudem wird ein erweitertes Angebot
von Produkten und Dienstleistungen fur Wachstumsim-
pulse im Kassamarkt sorgen. Beispielsweise wird das
Xetra-Release 9.0 den Handel von Optionsscheinen und
Zertifikaten auf die Xetra-Plattform verlagern. Diese Pro-
dukte werden dann Handelsteilnehmern in ganz Europa
zur Verfiigung stehen. Zudem werden im Zuge des Re-
lease die Verarbeitungs- und Datendistributionszeiten von
Xetra weiter verkurzt, um Kunden ein ,,best in class“-
Handelssystem zu bieten.
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Segment Eurex

Anders als im Kassamarkt wird im Terminmarkt-Segment
Eurex die allgemeine Entwicklung der Finanzmérkte eine
untergeordnete Rolle spielen. Hier geht das Unternehmen
weiterhin von einer starkeren Bedeutung der strukturellen
Wachstumsfaktoren aus, die im Abschnitt Ertragslage
naher erldutert wurden. Neben dem bestehenden Produkt-
und Dienstleistungsportfolio wird die ISE, deren Uber-
nahme am 19. Dezember 2007 abgeschlossen wurde, fur
weiteres Wachstum im Prognosezeitraum sorgen. Mit
dieser Ubernahme erweitert Eurex das Liquiditatsnetz-
werk in den USA und den Handel mit US-Dollar-
Produkten deutlich. Teilnehmer von Eurex und ISE erhal-
ten Zugang zu einer gréReren Zahl von hochliquiden
Produkten in verschiedenen Anlageklassen und Wahrun-
gen. Der Zusammenschluss erdffnet zudem Wachstums-
potenziale durch das Cross-Selling bestehender Produkte
und die gemeinsame Entwicklung neuer Produkte. Als
erste gemeinsame Initiative entwickeln die Partner ein
neues elektronisches Handelssystem fiir den Optionshan-
del an der ISE, das Anfang 2011 in Betrieb genommen
werden soll. Im Rahmen des Erwerbs der ISE wurden
immaterielle Vermdgenswerte in Hohe von 1.345,1

Mio. € und Geschéfts- oder Firmenwerte in Hohe von
882,0 Mio. € in die Konzernbilanz aufgenommen. Bei
einer deutlich negativen Geschéftsentwicklung der ISE —
und einer in diesem Zusammenhang stattfindenden
Werthaltigkeitsprifung — kénnte daher die Notwendigkeit
entstehen, die immateriellen Vermdgensgegenstande
und/oder die Geschéfts- oder Firmenwerte ganz oder
teilweise abzuschreiben. Aufgrund der guten Wettbe-
werbsposition und Wachstumsaussichten der ISE schatzt
das Unternehmen dieses Risiko fur den Prognosezeitraum
als &uRerst gering ein.

Segment Clearstream

Das Segment Clearstream wird seine Umsatzerlse auch
in Zukunft groRtenteils mit der Abwicklung und Verwah-
rung internationaler Rentenpapiere erzielen. Die Gruppe
Deutsche Borse geht davon aus, dass das Volumen der
international begebenen Anleihen weiterhin starker zu-
nehmen wird als das der national begebenen festverzins-
lichen Wertpapiere. Ein deutlicher Anstieg der langfristi-
gen Zinsraten kdnnte sich indes insgesamt negativ auf
das Geschéft von Clearstream auswirken, da mit verrin-
gerter Emissionstatigkeit zu rechnen ware. In Bezug auf
die Kundenstruktur geht das Unternehmen davon aus,
dass sich die Konsolidierung in der Finanzbranche fort-
setzen wird und sich Kunden im nationalen und interna-
tionalen Geschéft von Clearstream zusammenschlieen.
Den dann groBeren Kunden werden hohere Rabatte ein-
gerdumt, was zu einem Riickgang der durchschnittlichen
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Entgelte filhren konnte. Da die Gruppe Deutsche Borse
im Bereich der Abwicklung und Verwahrung von interna-
tionalen Rentenpapieren in einem besonders intensiven
Wettbewerb steht, kdnnte es femer zu Marktanteils-
verlusten und damit zu einer Verringerung der Umsatz-
erlése im Segment Clearstream kommen. Fur den Prog-
nosezeitraum rechnet das Unternehmen aber nicht mit
einem Verlust von Marktanteilen. Es erwartet auch nicht,
dass sich TARGET2-Securities, die von der Europaischen
Zentralbank geplante Abwicklungsplattform fur Wertpa-
piergeschéfte, negativ auf die Ertragslage auswirken wird.
Diese Einschétzung beruht zum einen auf der Tatsache,
dass dieses Projekt erst noch von den EU-Finanzministern
genehmigt werden muss, und zum anderen auf dem
vorlaufigen Projektplan, der eine Einfihrung erst im Jahr
2013 vorsieht.

Im Zuge der Weiterentwicklung des Produkt- und Dienst-
leistungsportfolios im Segment Clearstream plant das
Unternehmen, im Prognosezeitraum den neuen Abwick-
lungsservice fiir Investmentfonds (Central Facility for
Funds, CFF) auszubauen und Uber die bereits angebun-
denen Mérkte Luxemburg und Belgien hinaus in anderen
Landemn anzubieten. CFF ermdglicht den synchronen
Austausch von Geld und Wertpapieren zwischen Fonds-
vertreibern und Transferstellen und bietet damit die Ab-
wicklungsstandards, die bei anderen Anlageinstrumenten
schon lange gelten.

Die Gruppe Deutsche Borse erwartet, dass sich die Netto-
zinsertrage aus dem Bankgeschaft im Prognosezeitraum
leicht unter dem Niveau von 2007 bewegen werden.
Dieser Einschétzung liegt die Annahme zugrunde, dass
Bareinlagen der Kunden trotz steigender Geschéftsaktivi-
tét wegen eines verbesserten Liquidititsmanagements
zuriickgehen werden. Ferner ist eine Reduzierung der
kurzfristigen Zinsraten absehbar.

Segment Market Data & Analytics

Basierend auf der erwarteten Entwicklung der Finanz-
markte geht das Unternehmen fur das Segment Market
Data & Analytics davon aus, die Nachfrage nach Finanz-
marktdaten weiter steigern zu kdnnen. Zusétzliches
Wachstum wird durch die kontinuierliche Erweiterung der
Produktpalette in allen Bereichen des Segments erwartet.

Weiterentwicklung der Preismodelle

Flr den Prognosezeitraum rechnet die Gruppe Deutsche
Borse mit anhaltendem Preisdruck in einigen ihrer Ge-
schéftsbereiche, etwa beim elektronischen Xetra-Handel.
Das Ziel des Unternehmens ist dabei, den Preisdruck
Uber die kontinuierliche Verbesserung der Produkte und
Dienstleistungen sowie Uber selektive Anreize im preis-
elastischen Geschéft abzufedemn. So erhdhten beispiels-
weise Xetra und Eurex im Berichtsjahr ihre Systemkapazi-
taten bei gleichbleibenden Kosten signifikant und gewahr-
ten Preisanreize fur den Eigenhandel im Terminmarkt.
Trotzdem ist derzeit davon auszugehen, dass die durch-
schnittlichen Umsatzerldse pro abgerechnete Einheit in
einigen Bereichen langfristig leicht zurtickgehen werden.

Regulatorische Rahmenbedingungen

Fur die Gruppe Deutsche Borse relevante regulatorische
Rahmenbedingungen sind zum einen die EU-Richtlinie
Uber Mérkte fur Finanzinstrumente (MiFID) und zum
anderen der europdische Verhaltenskodex fiir das Clearing
und Settlement von Aktien am Kassamarkt (Code of Con-
duct).

Die MIFID soll fir alle Teilnehmer transparente, faire
Wettbewerbsbedingungen schaffen und den Anleger-
schutz verbessem. Hierzu hat die MiFID u.a. strenge
Regeln zur Vor- und Nachhandelstransparenz fir den
bérslichen und auBerbdrslichen Aktienhandel definiert,
die seit 1. November 2007 gelten. Dariiber hinaus sind
Wertpapierdienstleistungsunternehmen nun dazu ver-
pflichtet, einen Auftrag zu fur den Kunden glinstigsten
Konditionen auszufiihren (sog. Best Execution).

Die Gruppe Deutsche Borse sieht die neue Richtlinie als
Chance, ihr Serviceportfolio zu erweitern und neue Ge-
schéftsfelder zu erschlieBen: Das Unternehmen hat eine
Reihe neuer Dienstleistungen im Kassamarkt und im
Bereich Marktdaten eingefiihrt, die im Prognosezeitraum
zusétzliche Umsatzerldse generieren sollen. Mit ihrem
transparenten und tiefen Liquiditatspool der auf ihren
Plattformen handelbaren Wertpapiere sieht sich die Gruppe
Deutsche Borse — auch vor dem Hintergrund der neuen
Best Execution-Verpflichtungen — sehr gut im Wettbewerb
positioniert. Durch den mdglichen Markteintritt von Ban-
ken oder anderen Bérsenorganisationen erwartet das
Unternehmen im Prognosezeitraum keine wesentlichen
Auswirkungen auf die Ertragslage im Kassamarktgeschéft.
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Der Code of Conduct ist eine vom Markt getragene Initia-
tive mit dem Ziel, einheitliche und kosteneffiziente euro-
paische Rahmenbedingungen fir grenziiberschreitende
Aktivitaten in Aktienhandel, -clearing und -abwicklung zu
schaffen. Der Verhaltenskodex, an dessen Ausarbeitung
die Gruppe Deutsche Bérse mitgewirkt hat, wurde 2007
vollstandig eingefuhrt. Er deckt folgende Bereiche ab:
Preistransparenz, Zugang und Interoperabilitat, Aufteilung
von Dienstleistungen und getrennte Rechnungslegung.
Die Gruppe Deutsche Bdrse erfillte bereits viele der
Anforderungen des Kodex vor seiner Einfllhrung und
erwartet daher nun keine wesentlichen Auswirkungen
auf Geschaftsmodell, Umsatz oder Kostenstruktur des
Unternehmens.

Kostenmanagement

Im September 2007 kiindigte die Gesellschaft ein um-
fangreiches Restrukturierungs- und Effizienzprogramm an,
das Einsparungen von 100 Mio. € pro Jahr vorsieht.
Bereits 2008 sollen Einsparungen in Hohe von rund 50
Mio. € erzielt werden. Werden die Kosten der ISE mit
einbezogen, erwartet das Unternehmen 2008 Gesamt-
kosten von rund 1.280 Mio. €. Ab 2010 soll das Pro-
gramm in vollem Umfang zum Tragen kommen. Bei den
geplanten Investitionen in zukiinftiges Wachstum sieht es
allerdings keinerlei Einschrénkungen vor. Mit neuen Pro-
dukten und Markten will die Deutsche Borse weiterhin
expandieren. Zusammen mit strukturellen Wachstums-
trends in allen Geschéftsbereichen bieten sich den Aktio-
néren dadurch Perspektiven fir ein anhaltendes Ergeb-
niswachstum.

Entwicklung der Finanzlage

Das Unternehmen erwartet weiterhin einen positiven
operativen Cashflow. Als Bestandteil des Cashflows aus
Investitionstéatigkeit plant die Gruppe Deutsche Bérse, im
Prognosezeitraum jéhrlich rund 80 Mio. € in immaterielle
Vermdgenswerte und Sachanlagen zu investieren (2007:
79,7 Mio. €). Die Investitionen sollen hauptséchlich
der Neu- und Weiterentwicklung von Produkten und
Dienstleistungen in den Segmenten Xetra, Eurex und
Clearstream dienen.

Im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapital-
struktur strebt die Gruppe im Prognosezeitraum — vorbe-
haltlich von Investitionsvorhaben — eine Vollausschiittung
des Gewinns an die Aktionére an. Fir die Geschéftsjahre
2008 und 2009 beabsichtigt die Gruppe Deutsche Borse,
ihre Dividendenpolitik fortzusetzen und 40 bis 60 Prozent
des Konzem-Jahresiiberschusses an ihre Aktionare aus-
zuschiitten. Die verbleibenden Mittel sind fir den weite-
ren Ruckkauf eigener Aktien vorgesehen.
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Seit der Einflihrung des Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK) im Jahr 2002 veroffentlicht die Gruppe
Deutsche Borse die Vorstandsvergltung individualisiert.
Am 11. August 2005 trat das ,Gesetz Uber die Offen-
legung der Vorstandsvergltungen® (Vorstandsverglitungs-
Offenlegungsgesetz — VorstOG) in Kraft. Die Vorschriften
des VorstOG waren erstmalig auf Jahres- und Konzern-
abschlisse fur das ab dem 1. Januar 2006 laufende
Geschaftsjahr anzuwenden. Im Jahr 2006 kommentierte
das Institut Deutscher Wirtschaftsprifer (IDW) diese Vor-
schriften und vertrat im IDW ERS HFA 20 eine rein
aufwandsorientierte Betrachtungsweise fir die Darstellung
der Gesamtvergtitung von Vorstanden und dabei insbe-
sondere der Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung
(sog. Konzept der ,aufwandsbezogenen Betrachtung®).
Die Gruppe Deutsche Borse ist daraufhin im Geschafts-
bericht fur das Jahr 2006 von der zuvor praktizierten
Betrachtungsweise nach dem Zuflussprinzip abgewichen
und hat die Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung,
den Kommentierungen des IDW folgend, aufwandsorien-
tiert dargestellt.

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

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

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

Leistungsorientierte Vergiitung fiir den Vorstand

Als Richtschnur fur die angemessene Vergitung eines
Vorstandsmitglieds gilt seine individuelle Leistung ebenso
wie die Leistung des Vorstands insgesamt, verbunden mit
den Faktoren Unternehmenserfolg, wirtschaftliche Lage
und Perspektiven der Deutsche Borse AG. Die jahrlichen
Bezlige der Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG
umfassen fixe und variable Komponenten. Der feste,
erfolgsunabhangige Teil der Vergltung (Fixum) besteht
aus einem festen monatlichen Gehalt und anderen zu
versteuernden Gehaltsbestandteilen wie steuerpflichtige
Zuschusse zur privaten Rentenversicherung, steuerpflichtige
Telefonpauschale und/oder die Nutzung eines Dienstwa-
gens. Die variablen Teile setzen sich aus einer leistungs-
orientierten Vergutung sowie Elementen mit langfristiger
Anreizwirkung zusammen (Aktientantiemeprogramm,
ATP). Das ATP versetzt die Gesellschaft in die Lage, als
Bestandteil der variablen erfolgsabhéngigen Vergltung
neben Bargeld auch Aktien der Gesellschaft zu gewéahren.
Das ATP lost das bisherige virtuelle Aktienoptionspro-
gramm ab. Zudem haben die Mitglieder des Vorstands
Pensionszusagen erhalten. Der Personalausschuss des
Aufsichtsrats legt das Fixum als Grundvergltung fest.

Es wird regelmaBig Gberprift, spatestens alle zwei Jahre.
Die leistungsbezogene, variable Vergtitung wird jahrlich
vom Personalausschuss beschlossen. Ihre Hohe hangt
u.a. vom Erreichen unternehmensbezogener Ziele,

wie zum Beispiel der Umsetzung unternehmenstber-
greifender Projekte oder dem Erreichen bestimmter Ziele
(z. B. bestimmte Kostenvorgaben, Gesamtlage des Unter-
nehmens), sowie vom Erreichen individueller Ziele der
Vorstandsmitglieder ab. Darlber hinaus werden auch die
Kompetenzen der Vorstandsmitglieder im Hinblick auf
verschiedene Kategorien wie z. B. analytische Fahig-
keiten, Sozialkompetenz, Produktivitat oder Fihrungs-
qualitat berticksichtigt. Zwei Drittel der erfolgsbezogenen
Verglitung werden in bar ausgezahlt und ein Drittel in
das ATP eingestellt.
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Aus der nachfolgenden Tabelle ist ersichtlich, wie hoch Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung beziehen
die Aufwendungen fur fixe und variable Verglitungen sich im Berichtsjahr auf Aktien aus dem ATP, im Vor-
sowie die im Berichtsjahr gewahrten Bezlige aus der jahr dagegen auf virtuelle Aktienoptionen aus dem bis
aktienbasierten Vergltung sind. Die Vorjahreszahlen 2006 geltenden Aktienoptionsprogramm.

sind jeweils in Klammern angegeben. Die Angaben zu

Vergltung der Vorstandsmitglieder im Geschaftsjahr 2007 (Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfolgsunabhangige Erfolgsbezogene Komponenten mit langfristiger Gesamt-
Verglitung? Verglitung? Anreizwirkung?® vergltung

I !

2007: Anzahl Wert zum
ATP-Aktien Gewahrungs-
(2006: Virtuelle stichtag
Aktienoptionen)

T€ T€ Stlick T€ T€
Reto Francioni 717,1 1.683,1 6.753 883,5 3.283,7
(703,7) (1.171,0) (29.070) (1.002,3) (2.877,0)
Thomas Eichelmann® 3.043,5% - - - 3.043,5
-) (=) =) =) =)
Frank Gerstenschlager® 389,5 625,0 2.303 301,3 1.315,8
-) (=) =) =) =)
Michael Kuhn 520,2 1.166,4 4.666 610,5 2.297,1
(480,7) (900,0) (20.930) (721,7) (2.102,4)
Andreas PreuR” 571,9 1.675,0 5.525 7229 2.969,8
(419,6) (825,0) (16.570) (571,3) (1.815,9)
Jeffrey Tessler 568,7 933,3 4.175 546,2 2.048,2
(553,3) (1.000,0) (16.279) (561,3) (2.114,6)
Summe 5.810,9 6.082,8 23,422 3.064,4 14.958,1
(2.157,3) (3.896,0) (82,849) (2.856,6) (8.909,9)

Vergiitung der zum 7. Mérz 2007 ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder

T€ T€ Stiick T€ T€

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

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

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

1) Die erfolgsunabhéangige Verglitung umfasst das Fixgehalt und andere zu versteuernde Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschisse zur privaten Rentenversicherung, steuerpflich-
tige Telefonpauschale/Wohnkosten sowie Dienstwagenregelungen.

2) Differenzen zwischen den in die Gesamtvergiitung 2006 einbezogenen Betrdgen und den tatsachlich zugesagten Betragen sind in die Gesamtvergiitung 2007 mit einbezogen.

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

4) Zum 1. Juli 2007 in den Vorstand berufen

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

6) Zum 1. April 2007 in den Vorstand berufen

7) Zum 1. April 2006 in den Vorstand berufen

8) Die im Berichtsjahr ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder Matthias Ganz und Mathias Hlubek haben im Rahmen ihrer Abfindungszusagen Abfindungen in Hohe von 7.500,0 T€ bzw.
9.100,0 T€ erhalten. Mit diesen Zahlungen wurden insbesondere auch Tantiemeanspriiche und Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung abgegolten.



Die Deutsche Borse AG hat fur ihre Vorstands- und Auf-
sichtsratsmitglieder zudem eine sog. D&O-Versicherung

(,Directors & Officers”-Versicherung — Haftpflichtversiche-
rung flr Vermogensschaden) abgeschlossen.

Fir den Vorstandsvorsitzenden besteht eine temporéare
Abfindungszusage bis 2008 flr den Fall, dass seine Bestel-
lung ohne wichtigen Grund widerrufen wird. Die Hohe

der Abfindung hangt ab von der Vergttung fur die restliche
vereinbarte Vertragslaufzeit bis 31. Oktober 2008, sie

Lagebericht

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

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

Merkmal Regelung

Rente Nach Vollendung des 60." bzw. 63. Lebensjahres, bei Ausscheiden aus dem Unternehmen oder bei Versetzung in den Ruhestand
sowie nach mindestens dreijahriger Bestellung zum Vorstand und (mindestens) einmaliger Verlangerung des Dienstvertrags erhalten
die Vorstandsmitglieder ein Ruhegeld. Die Zahlung beginnt an dem Tag, der auf den Tag der letzten Gehaltszahlung folgt.?
Fir neu bestellte Vorstande beginnt die Zahlung frithestens ab dem 55. Lebensjahr.®

Berufs- bzw. Im Falle voriibergehender Berufsunfahigkeit besteht ein Anspruch auf Fortzahlung der Beziige, langstens bis zur Beendigung des

Erwerbsunféhigkeitsrente
den Ruhestand zu versetzen.

Dienstvertrags. Bei einer dauerhaften Berufsunfahigkeit ist die Deutsche Borse AG berechtigt, den Vorstand nach sechs Monaten in

Invaliditatsrente

Die Deutsche Bérse AG hat eine Unfallversicherung abgeschlossen, die im Leistungsfall bei Tod einmalig das Dreifache und bei

Vollinvaliditét einmalig das Vierfache des Jahresfestgehalts auszahlt.

Kappungsgrenze

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem Unternehmen wird das Ruhegeld um den Betrag gekiirzt, um den ein neues Arbeitseinkommen

zuziglich Ruhegeld die laufenden Beziige des alten Dienstverhaltnisses tbersteigt, bzw. es werden alle Einkiinfte im Sinne des
Einkommensteuergesetzes durch regelmaBige geschéftliche, beratende oder berufliche Tatigkeit aus nicht selbststandiger Tatigkeit
in voller Hohe auf das zu gewéhrende Ruhegeld angerechnet. Es wird von einer Anrechnung der Bezlige abgesehen, wenn das
Vorstandsmitglied das 60. bzw. 63. Lebensjahr vollendet hat.

Bemessungsgrundlage

des Ruhegeldes periode auf maximal 50 Prozent.

Das Ruhegeld betrdgt 30 Prozent des zuletzt gezahlten Fixgehalts und erhéht sich um 5 Prozentpunkte pro Wiederbestellungs-

Auszahlungsform

Die Versorgungsleistung wird grundsatzlich als Rente gewahrt. Das jeweilige Vorstandsmitglied kann bis spatestens sechs Monate

vor Eintritt des Versorgungsfalls gegentiber der Deutsche Bérse AG schriftlich mitteilen, ob es die Leistungen aus der Ruhegeld-
vereinbarung in Form einer monatlichen Rente, einer einmaligen Kapitalleistung oder in fiinf Teilzahlungen in Anspruch nehmen
mochte. Die Deutsche Borse AG entscheidet in diesem Fall unter Berlicksichtigung der Mitteilung des Vorstandsmitglieds Gber die

Auszahlungsform gegeniiber dem Vorstandsmitglied.

Hinterbliebenen-
versorgung
25 Prozent des Ruhegeldes zu.

Im Todesfall wahrend des aktiven Dienstes oder nach Eintritt des Rentenfalls (siehe oben) steht dem Ehepartner eine lebenslange
Witwenrente von 60 Prozent des Ruhegeldes und den versorgungsberechtigten Kindern eine (Halb-)Waisenrente von 10 bzw.

Ubergangszahlung

Bei Ausscheiden aus dem aktiven Dienst nach dem Erreichen des Pensionsalters oder der Versetzung in den Ruhestand erhalt der

Berechtigte in den ersten zwélf Monaten nach der Pensionierung eine Ubergangszahlung von insgesamt zwei Dritteln der letzten
Tantieme sowie in den zwdlf darauf folgenden Monaten in Héhe von insgesamt einem Drittel der letzten Tantieme. Falls der
Berechtigte innerhalb von 24 Monaten nach der Versetzung in den Ruhestand stirbt, stehen dem tberlebenden Ehegatten die
o0.g. Ubergangsgelder drei Monate lang voll sowie in der restlichen Zeit zu 60 Prozent zu.

1) Die Regelung bezieht sich auf die Vorstandsmitglieder Reto Francioni und Jeffrey Tessler.

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

Aufwand fir Pensionen

2007 2006

TE T€

Reto Francioni 1.213,6 1.552,5
Thomas Eichelmann® 44,4 -
Frank Gerstenschlager? 893,11 -
Michael Kuhn 185,6 775,4
Andreas PreuB 518,8 407,2
Jeffrey Tessler 1.196,3 818,4
Summe SESE)NE) (3.553,5)

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

Regelungen fiir den Kontrollwechsel

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

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

und einer Abfindung von bis zu zwei Jahresbezligen in
Hohe der Bezlige fur das letzte Kalenderjahr (Festgehalt
und Tantiemen). Die sich daraus ergebende Summe darf
funf Jahresbezlige nicht tberschreiten. Die virtuellen
Aktienoptionen werden mit dem Tag des Ausscheidens
abgerechnet. Legt ein Vorstandsmitglied sein Amt nieder,
werden die virtuellen Aktienoptionen nur zu 50 Prozent
ausgezahlt. Die Anspriiche auf Aktien aus dem Aktien-
tantiemeprogramm bleiben bestehen und werden nach
Ablauf der Wartezeit geméal den Regelungen des Aktien-
tantiemeprogramms erfullt.

Virtuelles Aktienoptionsprogramm

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

ist abhangig von der relativen (dividendenbereinigten)
Entwicklung der Aktie der Deutsche Borse AG gegentber
dem Dow Jones STOXX® 600 Technology Index (EUR)
(Return) als Referenzindex (1,00 € pro 1 Prozent Out-
performance). Um die Outperformance festzustellen,
werden die Anfangs- und Endwerte der Deutsche Borse-
Aktie und des Referenzindex auf Basis eines Mittelwertes



der Schlusskurse im Xetra®-Handel an der FWB® Frank-
furter Wertpapierborse (bzw. Endwerte des Index) ermit-
telt: der Anfangswert tber 60 Handelstage vor Ausgabe
der Optionen, der Endwert Giber 60 Handelstage vor den
Stichtagen 1. Februar, 1. Mai, 1. August und 1. November,
an denen das Auslbungsfenster beginnt.

Die fiktiven Optionen wurden jahrlich zum 1. Februar
ausgegeben. Der Personalausschuss des Aufsichtsrats
bestimmte die Zahl der Optionen, die jedes Vorstandsmit-
glied erhielt. Er legte dabei die individuelle Leistung des
jeweiligen Vorstandsmitglieds zugrunde. Zur Bewertung
des Aktienoptionsprogramms flir den Vorstand siehe
Erlauterung 47 im Konzernanhang.

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

Virtuelles Aktienoptionsprogramm
(Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfasster Buchwert zum

Aufwand Bilanzstichtag

T€ T€

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

Thomas Eichelmann - _
(=) =)

Frank Gerstenschlager? - -
(=) =)

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

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

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

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

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

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

Als Komponente mit langfristiger Anreizwirkung erhalten
die Mitglieder des Vorstands flir das Berichtsjahr erstmalig
ein Drittel ihrer variablen Verglitung umgerechnet in eine
Anzahl Aktien der Deutsche Borse AG (,,ATP-Aktienanzahl®).
Die ATP-Aktienanzahl ergibt sich aus dem individuell und
leistungsabhangig festgelegten Bonusbetrag (ein Drittel
der variablen Verglitung) jedes Vorstandsmitglieds, geteilt
durch den Borsenkurs der Gesellschaft (Schlussauktions-
preis der Deutsche Borse Aktie im elektronischen Handel
an der Frankfurter Wertpapierborse) am Tag der Fest-
legung des Bonusbetrags. Weder der umgerechnete
Bonus noch die Aktienanzahl werden zum Zeitpunkt

der Festlegung des Bonus geleistet, sondern nach Ablauf
von zwei Jahren nach ihrer Gewahrung (,Wartezeit").
Nach Ablauf der Wartezeit wird zunachst die urspriingliche
ATP-Aktienanzahl in einen Zahlungsanspruch umgerechnet.
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Dazu wird der an diesem Tag aktuelle Borsenkurs (Schluss-
auktionspreis der Deutsche Borse Aktie im elektronischen
Handel an der Frankfurter Wertpapierborse) mit der
Anzahl der ATP-Aktien multipliziert. Die Gesellschaft hat
dann ein Wahlrecht, ob sie den Zahlungsanspruch des
Vorstandsmitglieds in Aktien oder bar erfUllt.

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

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

Tranche

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

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

Der Aufwand im Berichtsjahr, der sich aus dem ATP
2007 ergibt, ist nachfolgend zusammen mit dem Buch-
wert zum Bilanzstichtag dargestellt. Er ergibt sich aus
der Verteilung des Wertes zum Gewahrungsstichtag (bzw.
Bilanzstichtag) aus der Tabelle ,Vergltung der Vorstands-
mitglieder im Geschaftsjahr 2007 (siehe S. 36) lber
drei Jahre (ab Februar 2007).

Aktientantiemeprogramm 2007

Erfasster Buchwert zum

Aufwand Bilanzstichtag

T€ T€

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

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

Die Tabelle auf der folgenden Seite zeigt die Entwicklung
der fuir das Berichtsjahr unterstellten Anzahl ATP-Aktien.
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ATP-Aktienanzahl Tranche 2007

Unterstellte

Unterstellter

Stand am ATP-Aktienanzahl Erfillung in Verfallene Stand am

31.12.2006 fiir 2007 ATP-Aktien ATP-Aktienanzahl 31.12.2007

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

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

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre
Hinterbliebenen

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

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

Beziige des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten flr ihre Tatigkeit im
Geschaftsjahr 2007 eine zeitanteilige fixe Vergltung, ab-
hangig von der Dauer ihrer Zugehorigkeit im Berichtsjahr.
Das Fixum fur die Mitgliedschaft betrug wie im Vorjahr
unverandert 96 T€ jahrlich fir den Vorsitzenden, flr einen
stellvertretenden Vorsitzenden 72 T€ und 48 T€ jahrlich
fur jedes andere Mitglied. Zusatzlich wird die Mitgliedschaft

in den Aufsichtsratsausschussen (Strategie-, Technologie-,
Personal-, Nominierungs-, Clearing- und Settlement- sowie
Finanz- und Prifungsausschuss) vergltet: Sie betragt
ebenfalls unverandert 30 T€ jahrlich flr den Vorsitzenden
jedes Ausschusses (bzw. 40 T€ jahrlich fur den Vorsitzen-
den des Finanz- und Prifungsausschusses) und 20 T€
jahrlich flr jedes andere Ausschussmitglied. Die Mitglieder
des Nominierungsausschusses haben fur das Jahr 2007
auf die Halfte ihrer Verglitung fr die Arbeit im Nominie-
rungsausschuss verzichtet.

Daneben erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine
variable Jahresvergltung, flr deren Ausschittung zwei
unterschiedliche, vom Unternehmenserfolg abhéangige
Ziele definiert sind. Ziel 1: Die Konzerneigenkapitalrendite
nach Steuern des Deutsche Borse-Konzerns muss im
Vergltungsjahr den Durchschnitt der von der Deutschen
Bundesbank monatlich ermittelten durchschnittlichen
Umlaufrenditen inlandischer Inhaberschuldverschreibungen
und Anleihen der &ffentlichen Hand mit einer Restlaufzeit
von Uber neun bis einschlieBlich zehn Jahren um min-
destens funf Prozentpunkte Ubersteigen. Ziel 2: Das Kon-
zernergebnis je Aktie muss in den beiden zuletzt abge-
schlossenen Geschaftsjahren 8 Prozent oder mehr lber
dem Konzernergebnis je Aktie des jeweils entsprechenden
Vorjahres liegen. Fur jedes erreichte Ziel erhalten die
Aufsichtsratsmitglieder eine variable Jahresvergltung in
Hohe von jeweils 16 T€.
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Dieses Konzept gilt seit dem 1. Januar 2005; es hat die
seit dem Jahr 2003 géngige Praxis der variablen Vergi-
tung abgelost, nach der jedes Mitglied unentgeltlich am
1. Februar eines jeden Jahres fiktive Optionen aus dem
virtuellen Aktienoptionsprogramm mit einer Laufzeit von

jeweils funf Jahren und einem Zielwert von jeweils 40 T€
erhalten hatte. Die bis zum Geschaftsjahr 2004 gewahr-
ten fiktiven Optionen aus dem virtuellen Aktienoptions-
programm konnten erstmals 2006 ausgelbt werden.

Aufsichtsratsvergttung?

Erfolgsunabhangige

Erfolgsbezogene

Mitgliedschaft Vergiitung Vergiitung

2007 2006 2007 2006 2007 2006

TE TE TE T€

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

1) Zu den Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung siehe Erlduterung 47 im Konzernanhang.
2) Auf Weisung des Aufsichtsratsmitglieds Herrn Berliand wurde seine Verglitung direkt an JP Morgan Securities Ltd. tberwiesen.
3) Auf Weisung des Aufsichtsratsmitglieds Herrn Profumo wurde seine Vergtlitung direkt an UniCredito Italiano S.p.A. tiberwiesen.



Deutsche Borse AG
Bestétigungsvermerk
Konzernabschluss zum 31.12.2007
und Konzernlagebericht

Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den von der Deutsche Bérse AG, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzernab-
schluss --bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverdnderungsrech-
nung, Kapitalflussrechnung und Anhang-- sowie den Konzernlagebericht fur das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und
Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verant-
wortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefuhrten Priifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiiger Abschluss
prufung vorgenommen. Danach igt die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstoRRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Be-
achtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragsage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandiungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschéftstétigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Erwartungen Gber mdgliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fur die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Gberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen
Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Pri-
fung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.
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Deutsche Birse AG
Bestitipungsvermerk
Konzemabschluss zum 31.12.2007
und Konrernlageberich

Nach unscrer Beurteilung auf Grund der hei der Pritfung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sic in der CU anzuwenden sind, und den ergiinzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschrifien und vermittelt unter Be-
achtung dieser Vorschrifien ein den tatsichlichen Verhilmissen entsprechendes Bild der Ver-
miigens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit
dem Konzemabschluss, vermittelt insgesamt ¢in zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
unid stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Fntwicklung zotreffend dar,

Frankfurt am Main, den 23. Februar 2003

KPM Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriffungsgesellschaft
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter
(Bilanzeid)

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf? den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen
der Konzernabschluss ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf einschlieRlich
des Geschéaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 22. Februar 2008
Deutsche Borse AG
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