Jahresbilanz zum 31. Dezember 2011
der Deutsche Boérse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

Aktivseite 31.12.2011 31.12.2010 Passivseite 31.12.2011 31.12.2010
€ T€ gezeichnetes Kapital Nennbetrag erworbener € T€
vor Absetzung eigener Aktien
eigener Aktien
ANLAGEVERMOGEN EIGENKAPITAL € €
Immaterielle Vermogensgegenstande Gezeichnetes Kapital 195.000.000,00 -11.600.127,00 183.399.873,00 185.943
Lizenzen und ahnliche Rechte fir EDV und Software 9.157.740,00 3.335
Geschafts- oder Firmenwert 461.464,00 0 Kapitalriicklage 1.284.328.955,19 1.284.329
geleistete Anzahlungen 5.000,00 0
9.624.204,00 3.335 Gewinnricklagen
andere Gewinnriicklagen 138.155.726,09 202.686
Sachanlagen 138.155.726,09 202.686
Einbauten auf fremden Grundstiicken 24.223.710,00 25.633
Betriebs- und Geschaftsausstattung 53.768.847,95 19.626
77.992.557,95 45.259,00 Bilanzgewinn 650.000.000,00 400.000
Summe Eigenkapital 2.255.884.554,28 2.072.958
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 2.496.172.213,78 2.382.313
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 942.764.720,07 922.243 RUCKSTELLUNGEN
Beteiligungen 34.651.100,92 60.056 Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 26.142.015,04 22.866
Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 548.829,16 998 Steuerrlickstellungen 114.995.246,02 146.345
Wertpapiere des Anlagevermégens 10.668.539,43 11.970 sonstige Riickstellungen 145.821.690,06 114.150
sonstige Ausleihungen 6.274,96 4 Summe Rickstellungen 286.958.951,12 283.361
3.484.811.678,32 3.377.584
Summe Anlagevermogen 3.572.428.440,27 3.426.178 VERBINDLICHKEITEN
Anleihen 1.463.106.057,84 1.451.775
UMLAUFVERMOGEN Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 527.231,53 19.578
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 29.943.833,70 14.509
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 119.887.321,61 98.042 Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen 440.423.345,13 344.576
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 210.284.301,04 178.409 Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 12.987.888,25 4.342
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéaltnis besteht 3.402.189,45 2.957 sonstige Verbindlichkeiten 62.163.239,11 59.198
sonstige Vermogensgegenstande 37.466.520,47 28.019 Summe Verbindlichkeiten 2.009.151.595,56 1.893.978
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr 15.670.540,57 € (i. Vj. 17.278 TE)
371.040.332,57 307.427 RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 2.366.979,67 3.827
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 596.012.541,37 510.790
Summe Umlaufvermégen 967.052.873,94 818.217
RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 14.880.766,42 9.729
Summe Aktiva 4.554.362.080,63 4.254.124 Summe Passiva 4.554.362.080,63 4.254.124




Gewinn- und Verlustrechnung
der Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main
fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

2011 2010
€ € T€ T€
Umsatzerlése 1.280.677.195,55 1.056.618
sonstige betriebliche Ertrége 118.786.342,55 597.450
davon aus der Wahrungsumrechnung 6.469.456,76 € (i. Vj. 17.575 T€)
Personalaufwand
Léhne und Gehalter -119.487.192,54 -91.919
soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und fir Unterstltzung -27.033.999,88 -146.521.192,42 -24.496 -116.415
davon fir Altersversorgung 15.244.922,22 € (i. Vj. 17.601 T€)
Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen -28.438.914,30 -10.276
sonstige betriebliche Aufwendungen -566.277.527,77 -557.223
davon aus der Wéhrungsumrechnung 14.615.115,22 € (i. Vj. 37.176 T€)
Ertrége aus Beteiligungen 39.488.916,79 211.679
davon aus verbundenen Unternehmen 37.194.514,00 € (i. Vj. 206.412 T€)
Ertrdge aus Gewinnabflihrungsvertragen 173.436.252,57 115.003
Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermégens 16.754.180,87 18.784
davon aus verbundenen Unternehmen 15.286.057,38 € (i. Vj. 15.491 T€)
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrége 4.491.524,29 3.488
davon aus verbundenen Unternehmen 35.728,75 € (i. Vj. 21 T€)
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens -25.875.601,93 -784.648
davon auf verbundene Unternehmen 0,00 € (i. Vj. 784.648 T€)
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -106.376.087,67 -125.939
davon an verbundene Unternehmen 3.033.398,31 € (i. Vj. 1.083 T€)
davon aus der Aufzinsung 8.408.446,88 € (i. Vj. 4.536 T€)
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 760.145.088,53 408.521
auBerordentliche Ertrége 60.260.594,06 52
auBerordentliche Aufwendungen -118.004,85 -11.973
auBerordentliches Ergebnis 60.142.589,21 -11.921
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -155.890.872,21 -112.218
sonstige Steuern 15.288.669,91 -5.613
Jahresiiberschuss 679.685.475,44 278.769
Entnahme aus anderen Gewinnrlicklagen 0,00 121.231
Einstellung in andere Gewinnriicklagen -29.685.475,44 0
Bilanzgewinn 650.000.000,00 400.000
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Anhang fir das Geschaftsjahr 2011

Vergleichbarkeit mit Vorjahreszahlen aufgrund von
Verschmelzungen auf die Deutsche Borse AG

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden die Deutsche Borse Systems AG, die Deutsche Gesellschaft
fur Wertpapierabwicklung mbH und die Xlaunch GmbH rlckwirkend zum 1. Januar 2011 auf die
Deutsche Borse AG zu Buchwerten verschmolzen.

Die in Folge der Verschmelzungen resultierenden Zugange von Vermogenswerten und Schulden
sind in der Bilanz der Deutsche Bdrse AG zum 31. Dezember 2011 ausgewiesen. Die Gewinn-
und Verlustrechnung enthalt die seit dem 01. Januar 2011 rickwirkend erfassten Ertrage und
Aufwendungen der ehemals rechtlich selbstandigen Gesellschaften. Die Vorjahreszahlen der
Deutsche Bdrse AG wurden nicht angepasst. Soweit dies fur ein besseres Verstandnis erforderlich
ist, sind die Verschmelzungseffekte bei der Erlauterung der jeweiligen Bilanz- und GuV-Posten
gesondert dargestellt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss der Deutsche Borse Aktiengesellschaft fur das Geschéftsjahr 2011 wurde
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches und des Aktiengesetzes aufgestellt.

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

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

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

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

Erworbene immaterielle Vermdgensgegenstande sind zu Anschaffungskosten vermindert um
planmafBige lineare Abschreibungen bzw. zum niedrigeren beizulegenden Wert bewertet. Von dem
Aktivierungswahlrecht  flir selbst geschaffene immaterielle Vermdgensgegenstéande des
Anlagevermogens wurde kein Gebrauch gemacht.
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Sachanlagen sind zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. Abnutzbare Sachanlagen
wurden linear Uber die steuerliche Nutzungsdauer abgeschrieben bzw. zum niedrigeren
beizulegenden Wert bewertet. 1.S.d. § 6 Abs. 2a EStG werden geringwertige Anlageglter mit
Anschaffungs- oder Herstellungskosten von mehr als 150€ bis zu 1.000 € in einem
Sammelposten erfasst und Uber eine Dauer von funf Jahren planmaBig abgeschrieben.

Die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Anteile an verbundenen Unternehmen sowie die
Beteiligungen sind zu Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert.
Ausleihungen an verbundene Unternehmen und sonstige Ausleihungen sind zu Nennwerten,
gegebenenfalls abzlglich auBerplanméaBiger Abschreibungen bei voraussichtlich dauerhafter
Wertminderung, bilanziert. Wertpapiere werden zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren
Kurswert am Bilanzstichtag bei Vorliegen einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung
bewertet. Sofern die Grinde, die zu einer Abschreibung gefiihrt haben, nicht mehr bestehen,
erfolgt eine Zuschreibung bis maximal zu den urspringlichen Anschaffungskosten.

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

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

Versicherungsmathematische Annahmen
31.12.2011 | 31.12.2010
% %
Diskontierungszins 513 5,15
Gehaltssteigerung 3,50 3,50
Rentensteigerung 2,00 1,75
Fluktuationsrate 2,007 2,00V

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

Fir das mitarbeiterfinanzierte Deferred Compensation Programm erfolgt die Ermittlung der
Verpflichtung nach versicherungsmathematischen Grundsatzen mit dem Anwartschaftsbarwert
unter Anwendung eines RechnungszinsfuBes von 5,13 % (i.Vj. 5,15 %) sowie der ,Richttafeln
2005 G* von Prof. Dr. Klaus Heubeck, modifiziert um Erhebungen des Statistischen Bundesamtes
und der Deutschen Rentenversicherung aus den Jahren 2006 bis 2008.

Der sich zum Bilanzstichtag ergebende Erflllungsbetrag der Pensionsverpflichtungen wurde gemal
§ 246 Abs. 2 Satz 2 HGB mit dem beizulegenden Zeitwert des Vermogens, das dem Zugriff aller
Glaubiger  entzogen ist und ausschlieBlich  der  Erfillung von  Schulden  aus
Alterversorgungsverpflichtungen oder vergleichbaren langfristigen Verpflichtungen gegeniber
Mitarbeitern dient (,Planvermdgen”) verrechnet. Die kumulierten Anschaffungskosten dieses
Vermogens betragen 122,2 Mio. € (i.Vj. 74,4 Mio. €).
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Das verrechnete Vermogen, das dem Anteil von 69,4 % an einem Spezial-Sondervermaogen i.S.d.
§ 1InvG i.V.m. § 2 Abs. 3 InvG entspricht, weist zum Bilanzstichtag einen beizulegenden Zeitwert
i.H.v. 110,5 Mio. € (i.Vj. 68,9 Mio. €) auf, der dem Marktwert i.S.d. § 36 InvG entspricht. In
Folge der Verschmelzung mit der Deutsche Borse Systems AG erhohte sich der beizulegende
Zeitwert des Spezial-Sondervermogens um 24,7 Mio. €. Beim Spezial-Sondervermogen handelt es
sich um einen internationalen Mischfonds (Gemischtes Sondervermdgen) mit gesetzlichen
Anlagegrenzen. Neben der Replikation des DJ STOXX 600 Europa ist fur einen Teil des Spezial-
Sondervermogens  ein  Wertsicherungskonzept  unter  Einsatz  eines prognosefreien
Trendfolgesystems flr die Portfoliosteuerung maBgebend. Im Berichtsjahr erfolgte eine Entnahme
in Hohe von 2,7 Mio. € (i.Vj. 1,8 Mio. €), die den laufenden Rentenzahlungen entspricht und die
in der Folge sofort wieder zugefihrt wurde. Des Weiteren wurde dem Sondervermdgen im
Berichtsjahr ein Betrag von 23,3 Mio. € (i.Vj. 24,6 Mio. €) zugefihrt. Das Vermdgen ist dem
Zugriff aller Glaubiger entzogen und damit nicht taglich fallig.

Die sonstigen Rickstellungen berlicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verbind-
lichkeiten zum Bilanzstichtag und wurden mit dem nach vernlnftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erfullungsbetrag gebildet. Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr werden unter Verwendung der von der Deutschen Bundesbank bekannt gegebenen
Marktzinssatze entsprechend ihrer Restlaufzeit abgezinst.

Bei der Ermittlung des Rickstellungswertes flr Aktienoptionsprogramme ist hierfir der Innere Wert
der Option zugrunde gelegt worden. Die Ermittlung der Rickstellungswerte flir das
Aktientantiemeprogramm basiert auf dem Stichtagskurs der Aktie der Deutsche Bdrse AG. Die
Rickstellungen fur Jubilaen und Vorruhestand wurden nach versicherungsmathematischen
Grundsatzen mit dem Erfullungsbetrag bzw. bei Vorruhestandsgeldempfangern mit dem Barwert
bewertet. Als Bewertungsmethode wurde die projizierte Einmalbeitragsmethode (Projected Unit
Credit-Methode) angewendet. Im Berichtsjahr wurde der vom Bundesministerium fur Finanzen
veroffentlichte  RechnungszinsfuB von 5,13 % (i. Vj. 5,15 %) zugrunde gelegt. Als
Rechnungsgrundlagen dienten die ,Richttafeln 2005 G* (mit den oben beschriebenen
Anpassungen) von Prof. Dr. Klaus Heubeck.

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

Auf die Differenz zwischen den handelsrechtlichen Wertansatzen von Vermogensgegenstanden,
Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertansatzen wurden latente
Steuern berechnet.

Die Betrage der sich ergebenden Steuerbe- und -entlastungen wurden mit den erwarteten
unternehmensindividuellen Steuersatzen im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen bewertet und
nicht abgezinst. Temporare Differenzen bestehen zum Berichtsstichtag im Finanzanlagevermdgen,
bei den personalbezogenen Ruckstellungen und den Drohverlustriickstellungen. Da der Betrag der
aktiven latenten Steuern groBer als derjenige flr die passiven latenten Steuern ist, wurde gemaB
§ 274 Absatz 1 Satz 2 HGB auf den Ansatz von latenten Steuern verzichtet.
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GemaB § 253 Abs.1 Satz2 HGB sind die Verbindlichkeiten mit ihren jeweiligen
Erfillungsbetragen passiviert.
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Erlduterungen zur Bilanz

Anlagevermogen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist aus dem Anlagenspiegel ersichtlich. Im Geschaftsjahr
2011 wurden auBerplanméaBige Abschreibungen i.H.v. 25,9 Mio. € (i.Vj. 784,6 Mio. €) auf
Finanzanlagen vorgenommen. Diese beinhalten im Wesentlichen eine auBerplanmaBige
Abschreibung auf die Beteiligung an der Bombay Stock Exchange Ltd. (17,2 Mio. €), die
insbesondere auf das schwierige Kapitalmarktumfeld, den rtcklaufigen Marktanteil der Gesellschaft
und den schwachen Wechselkurs der indischen Rupie im Vergleich zum Euro im Laufe des
Geschéftsjahres 2011 zurlckzuftuhren ist. Die verschmelzungsbedingten Veranderungen werden
im Anlagespiegel in einer separaten Spalte ausgewiesen. Dem Abgang der Beteilungsbuchwerte an
der Deutsche Borse Systems AG, der Deutsche Gesellschaft flir Wertpapierabwicklung mbH und
der Xlaunch GmbH in Héhe von 2,9 Mio. € steht ein Buchwertzugang im Anlagevermégen in Hohe
von 35,3 Mio. € entgegen.

Zum 31. Dezember 2011 bestanden Ausleihungen an verbundene Unternehmen in HOhe von
942,8 Mio. € (i.Vj. 922,2 Mio. €). Davon entfallen 790,2 Mio. € (i. Vj. 760,9 Mio. €) auf ein von
der Eurex Frankfurt AG im Zusammenhang mit dem Erwerb der International Securities Exchange
Holdings, Inc. (ISE) emittiertes Genussrecht. Aufgrund einer im Vergleich zum Vorjahr verbesserten
Ertragslage der International Stock Exchange (ISE) erfolgte eine teilweise Wertaufholung in Hohe
von 29,3 Mio. €. Das Genussrecht nimmt in voller Héhe an den Verlusten der Emittentin Eurex
Frankfurt AG teil.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Die DBAG halt per 31. Dezember 2011 folgende Anteile an verbundenen Unternehmen:

Gesellschaft Sitz Eigenkapital in TEY Jahresergebnis Anteil am
2011inT€ Kapital
unmittelbar
(mittelbar)
Clearstream Holding AG Deutschland 2.115.314 173.436 2 100,00%
Clearstream International S.A. Luxemburg 866.230 227.543 (100,00%)
Clearstream Banking S.A. Luxemburg 521.330 162.154 (100,00%)
Clearstream Banking Japan, Ltd. Japan JPY 29.688? JPY 4.810% (100,00%)
REGIS-TR S.A. Luxemburg 2.798 (789) (50,00%)
Clearstream Banking AG Deutschland 286.441 102.562 (100,00%)
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Gesellschaft Sitz Eigenkapital in TEY Jahresergebnis Anteil am
2011 inT€ Kapital
unmittelbar
(mittelbar)
Clearstream Services S.A. Luxemburg 60.827 8.109 (100,00%)
Clearstream Operations Prague Tschechien CZK 61.445 2 CZK 12.233% (100,00%)
S.1.0.
LuxCSD S.A. Luxemburg 5.700 (296) (50,00%)
Deutsche Boerse Systems Inc. USA USD 3.489? UsD 2582 100,00%”
Eurex Zirich AG Schweiz CHF 300.452? CHF 3.3482 50,00%*
Eurex Frankfurt AG Deutschland 897.959 33.5489 (50,00%)%
Eurex Bonds GmbH Deutschland 6.087 1.494 (39,72%)°
Eurex Clearing AG Deutschland 113.624 897 (50,00%)%
Eurex Repo GmbH Deutschland 550 9.543% (50,00%)%
Eurex Services GmbH Deutschland 1.182.469 55.770% (50,00%)%
U.S. Exchange Holdings, Inc. USA usD 02 USD (55.246)? (50,00%)%
International Securities Exchange USA USD 1.796.338? USD 63.644? (50,00%)%
Holdings, Inc.
ETC Acquisition Corp. USA USD 3.510 2 USD 5802 (50,00%)%
International Securities Exchange, USA USD 87.5542 USD 54.406? (50,00%)%
LLC
Longitude LLC USA usD 212 USD (556)? (50,00%)%
Finnovation S.A. Luxemburg 88.968 (6.560) 100,00%
Infobolsa S.A. Spanien 12.019 729 50,00%
Difubolsa, Servigos de Difusao e Portugal 137 31 (50,00%)

Informagao de Bolsa, S.A.
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Gesellschaft Sitz Eigenkapital in TEY Jahresergebnis Anteil am
2011 inT€ Kapital
unmittelbar
(mittelbar)
Infobolsa Deutschland GmbH Deutschland 1.226 55 (50,00%)
Open Finance, S.L. Spanien 811 222 (31,00%)
Market News International Inc. USA USD 15.726? USD 9242 100,00%
MNI Financial and Economic China CNY 1402 CNY (64)? (100,00%)
Information (Beijing) Co. Ltd.
Need to Know News, LLC USA USD 5.6862 USD 1.2022 (100,00%)
Risk Transfer Re S.A. Luxemburg 1.225 0 100,00%
STOXX Ltd. Schweiz CHF 103.927? CHF 36.1682 50,10%
Tradegate Exchange GmbH Deutschland 883 311 76,25%°
Deutsche Borse Services s.r.0. Tschechien CZK 88.472? CZK 11.633? 100,00%7
b Enthalt Kapital- und Gewinnrlcklagen, Gewinn- bzw. Verlustvortrag sowie Jahrestberschuss bzw. Jahresfehlbetrag und ggf.

weitere Bestandteile nach den jeweils geltenden nationalen Rechnungslegungsvorschriften

In Tausend

w

® ¥ 2 o & 2 p

~

Im Vorjahr indirekt

Vor Gewinnabflihrung oder Verlustiibernahme

Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 85 Prozent
Darin sind Ertréage aus Gewinnabfiihrungsvertragen mit Ihren Tochterunternehmen in Hohe von 65.563 Tsd. € enthalten
Anteil am wirtschaftlichen Ergebnis: 67,52 Prozent

Davon 1,25% mittelbar tGber die Tradegate AG Wertpapierhandelsbank

Am 31. Januar 2011 erwarb die Infobolsa S.A., Madrid, Spanien, einen Anteil von 62 Prozent an
der Open Finance, S.L., Valencia, Spanien, zu einem Kaufpreis von 3,5 Mio. €.

Die Deutsche Borse Systems AG, die Deutsche Gesellschaft fiir Wertpapierabwicklung mbH und
die Xlaunch GmbH, alle Frankfurt am Main, wurden am 31. Mérz bzw. 27. Juni 2011 bzw. 22.
August 2011 auf die Deutsche Borse AG verschmolzen. Mit der Verschmelzung ging der Betrieb
aller Gesellschaften insgesamt auf die Deutsche Borse AG Uber. Die Verschmelzungen erfolgten mit
Rickwirkung auf den 1. Januar 2011.

Mit Wirkung zum 3. Marz 2011 grindete die Market News International Inc., Chicago, USA, die
MNI Financial and Economic Information (Beijing) Co. Ltd., Peking, China, an der sie 100 Prozent

halt.
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Die Deutsche Borse AG, die SIX Group AG und die SIX Swiss Exchange AG haben am 7. Juni
2011 einen Aktienkaufvertrag abgeschlossen; demnach verpflichtet sich die SIX Swiss Exchange
AG, das schweizerische Derivategeschaft die Eurex Zirich AG betreffend in eine neu zu grindende
Tochtergesellschaft einzubringen und 100 Prozent der Aktien dieser Tochtergesellschaft als
Sachdividende an die SIX Group AG auszuschutten. Die SIX Group AG wird dann diese Anteile an
die Deutsche Bdrse AG flr einen Kaufpreis von insgesamt 590 Mio. € verauBern. Der Kaufpreis
wird in Hohe von 295 Mio. € in bar sowie durch Lieferung von 5.286.738 Aktien der Deutsche
Borse AG erfullt. Da der Vollzug der Transaktion mit der SIX Group AG bzw. der SIX Swiss
Exchange AG an bestimmte Voraussetzungen geknlpft ist, die u. a. den Ablauf des 31. Marz 2012
betreffen, war der Aktienkaufvertrag zum 31. Dezember 2011 nicht erfillt.

Beteiligungen

Folgende Beteiligungen mit einer Hohe von mehr als 20 % der Anteile halt die DBAG unmittelbar
oder mittelbar zum 31. Dezember 2011:

Gesellschaft Sitz Eigenkapital in T€ Jahresergebnis Anteil am Kapital
2011 inT€ unmittelbar
(mittelbar)
Scoach Holding S.A. P Luxemburg 31.779 12.654 50,01%
Indexium AG Schweiz CHF (6.609) 2 CHF (8.050) 2 49,90%
Phineo gAG Deutschland 1.434 30 25,00%
Link-Up Capital Markets, S.L. Spanien 6.251 (2.362) (23,47%)
European Energy Exchange AGY | Deutschland 109.655 11.299 (28,07%)

D Teilkonzernzahlen
2 In Tausend

Mit Wirkung zum 12. April 2011 hat die Eurex Zlrich AG zu einem Kaufpreis in Hohe von
64,9 Mio. € 20,91 Prozent der Anteile an der European Energy Exchange AG (EEX) erworben. Der
mittelbare Anteil der Deutsche Borse AG am Kapital der EEX betrdgt zum Bilanzstichtag 28,07
Prozent.
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Zum 31.

5 Prozent der Stimmrechte an den folgenden Gesellschaften:
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Dezember 2011 halt die Deutsche Borse AG unmittelbar oder mittelbar mehr als

Gesellschaft Sitz Eigenkapital in T€ Jahresergebnis Anteil am Kapital
2011 inT€ unmittelbar
(mittelbar)
Deutsche Bérse Commodities GmbH !{ Deutschland 2.652 1.280 16,20%
Direct Edge Holdings, LLC? USA USD 149.094 % USD 14.777 % (15,77%)
The Options Clearing Corporation USA USD 20.336 % USD 8.174 % (10,00%)
ID’s SAS Frankreich 1.344 (176) 14,49%
Tradegate AG Deutschland 36.406 4.444 5,00%
Wertpapierhandelsbank
BrainTrade Gesellschaft flr Deutschland 1.889 490 14,29%
Borsensysteme mbH
Digital Vega FX Ltd. ¥ GroBbritannien GBP 1.551% GBP (607)® 13,02%

—

Vorlaufige Zahlen
Teilkonzernzahlen
in Tausend

)

w

~

Rumpfgeschaftsjahr endete am 30. November 2011

Die Deutsche Borse AG erwarb am 1. Juni 2011 weitere 5 Prozent der Anteile an der ID’s SAS,
Paris, Frankreich zu einem Kaufpreis von 484 €. Zudem erwarb die Deutsche Bdrse AG am 24.
Juni 2011 13,02 Prozent der Anteile an der Digital Vega FX Ltd., London, GroBbritannien zu
einem Kaufpreis in Héhe von 1,3 Mio. €.

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Die Position beinhaltet Forderungen aus Lieferungen und Leistungen an verbundenen
Unternehmen in Hohe von 11,9 Mio. € (i. Vj. 9,5 Mio. €) sowie sonstige Vermogensgegenstande
in Hohe von 198,4 Mio. € (i. Vj. 168,9 Mio. €). 173,4 Mio. € (i. Vj. 115,0 Mio. €) der sonstigen
Vermogensgegenstande resultieren aus dem Gewinnabfihrungsvertrag mit der Clearstream Holding
AG.

In Folge der Verschmelzungen kam es zu einer Erhéhung der Forderungen gegen verbundene
Unternehmen in Hohe von 2,4 Mio. €.
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Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht

Der Posten umfasst im Wesentlichen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegen
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéaltnis besteht, in Hohe von 3,4 Mio. € (i.V].
3,0 Mio. €).

Angaben zu Finanzinstrumenten und Sicherungsgeschéften gemaB § 285 Nr. 19 und Nr. 23
HGB

Zum Bilanzstichtag bestehen Geschéafte in folgenden derivativen Finanzinstrumenten; die

Finanzinstrumente sind im Rahmen von Sicherungsbeziehungen designiert:

Risiko Grundgeschéft Sicherungsinstrument Art der Prospektive
Bewertungs- Effektivitat
einheit
Art Art Betrag Risiko Betrag
Zins | Zahlungsstréme | Geplante 300 Mio. €| Swaption 300 Mio. € | Micro Cash Laufzeit-,
geplanter Emission und Flow Hedge Wahrungs-
L o einer erwarteten | und Volumen-

langfristiger festverzinslicher Forward .

Transaktion kongruenz
Fremdkapital- Fremdkapital- Swap
instrumente instrumente

Zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken im Zusammenhang mit geplanten Emissionen von
langfristigen Fremdkapitalinstrumenten hat die Deutsche Borse AG im Geschaftsjahr 2010 eine
Swaption und einen Forward-Zinsswap mit Laufzeit bis 2018 uber jeweils nominal 150,0 Mio. €
abgeschlossen. Sofern die Swaption im Jahr 2013 ausgeiibt wird, agiert die DBAG in beiden
Zinsderivaten als Festzinszahler. Beide Derivate bilden zusammen mit der mit hoher
Wahrscheinlichkeit erwarteten Transaktion (Emission eines Fremdkapitalinstruments) eine
Bewertungseinheit im Sinne des § 254 HGB. Zum 31. Dezember 2011 betrug der Marktpreis flir
die Swaption 0,9 Mio. € und flr den Swap -4,8 Mio. €.

Die Deutsche Bodrse AG hat am 5. Dezember 2011 zudem zwei Devisentermingeschafte mit
Falligkeit 1. August und 1. Dezember 2012 lber den Kauf von jeweils 51 Mio. USD mit der Eurex
Services GmbH abgeschlossen. Die US-Dollar-Kauftransaktionen weisen einen positiven Marktwert
in Hohe von jeweils 1,3 Mio. € aus.

Im Geschaftsjahr sind zwei Devisentermingeschafte Uber den Kauf von jeweils 51 Mio. USD, den
Verkauf von jeweils 10 Mio. USD sowie zwei Devisentermingeschéafte US-Dollar gegen Britisches
Pfund (Nominalbetrag jeweils von 3,9 Mio. USD) ausgelaufen.
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Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet Disagien flr begebene Anleihen gemal
§ 250 Abs. 3 HGB in Hohe von 2,1 Mio. € (i. Vj. 3,7 Mio. €).

Aufgrund der Verschmelzung mit der Deutsche Borse Systems AG kam es zu einer Erhohung der
aktiven Rechnungsabgrenzungsposten um 7,2 Mio. €. Dieser Zugang beinhaltet im Wesentlichen
Vorauszahlungen flur Lizenz- und Wartungsgebihren.

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

Das voll eingezahlte Grundkapital belauft sich auf 195,0 Mio. €. Es ist eingeteilt in 195.000.000
auf den Namen lautende Stlckaktien.

Die sich zum Jahresende im Bestand befindlichen 11.600.127 eigenen Aktien (i. Vj. 9.057.199
Aktien) entsprechen 5,9 % des Grundkapitals. Im Geschéftsjahr 2011 wurden im Rahmen des
Mitarbeiterprogramms 100.202 Aktien zu einem Verkaufspreis von 5,6 Mio. € verauBert. Im
Rahmen des Aktienrickkaufprogramms wurden 2.643.130 Stlick zu einem Kaufpreis von
111,7 Mio. € erworben. Der bewertete Bestand zum Jahresende betragt 691,7 Mio. € und
resultiert aus dem Ruckkauf von Aktien in den Jahren 2005 bis 2011.
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Vorbehaltlich der Zustimmung des Aufsichtsrats ist der Vorstand dazu berechtigt, das Grundkapital
um folgende Betrage zu erhdhen:

Betrag in €

Datum der
Genehmigung
durch die
Aktionére

Ablauf der
Genehmigung

Bestehende Bezugsrechte von Aktionaren
kénnen flr Spitzenbetrage ausgeschlossen
werden und/oder ausgeschlossen werden,
falls die Ausgabe der Aktien:

Genehmigtes
Kapital |

5.200.000

12. Mai 2011

11. Mai 2016

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

Genehmigtes
Kapital Il

27.800.000

27. Mai 2010

26. Mai 2015

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

Grundkapitals nicht Gbersteigen darf.

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

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

Genehmigtes
Kapital Ill

19.500.000

27. Mai 2010

26. Mai 2015

- k. A

Genehmigtes
Kapital 1V

6.000.000

11. Mai 2007

10. Mai 2012

- an Mitglieder des Vorstands und
Arbeitnehmer der Gesellschaft sowie an
Mitglieder der Vorstande bzw.
Geschaftsfihrungen und Arbeitnehmer
der mit ihr verbundenen Unternehmen im
Sinne der §§ 15 ff. AktG erfolgt, wobei
nicht mehr als 900.000 neue Aktien pro

Geschaftsjahr ausgegeben werden diirfen.
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Zusatzlich zum Genehmigten Kapital |, Il, Il und IV besteht ein bedingtes Kapital I, das die
Ausgabe von bis zu 6.000.000 Aktien zur Erflllung von Aktienbezugsrechten aus dem Mitarbeiter-
beteiligungsprogramm (Group Share Plan) erlaubt.

Die Kapitalrticklage sowie die Gewinnrlicklagen der Gesellschaft haben sich wie folgt entwickelt:

Mio.€ Mio.€
Kapitalriicklage
Vortrag zum 1. Januar 2011 1.284,3
Einstellung 0,0
Entnahme 0,0
Stand am 31. Dezember 2011 1.284,3
Gewinnriicklagen
andere Gewinnriicklagen
Vortrag zum 1. Januar 2011 202,7
Einstellung aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres 9,3
Einstellung auf Grund der VerauBerung eigener 5,5
Anteile
Einstellung aus dem Jahrestiberschuss 2011 29,7
Entnahmen auf Grund des Erwerbs eigener Anteile -109,0
Stand am 31. Dezember 2011 138,2
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Ruckstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

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

Mio. €
Erflllungsbetrag der Pensionsverpflichtungen 136,6
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens -110,5
Rickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 26,1
Verrechnung von Gewinnen und Verlusten

Mio. €
Aufwand aus der Pensionsverpflichtung 3,2
Im Personalaufwand erfasster Nettoaufwand 3,2
Zinsaufwand aus der Pensionsverpflichtung 6,7
Abschreibungen auf das Planvermogen 3,8
Ertrag aus dem Planvermogen 1,2
Im Finanzergebnis erfasster Nettoaufwand 9,3

Aufgrund der Verschmelzung mit der Deutsche Borse Systems AG kam es zu einem Anstieg der
Pensionsverpflichtungen in Hoéhe von 32,9 Mio. € und des Planvermdgens in Hoéhe von
24,7 Mio. €.
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Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen in Hohe von 145,8 Mio. € (i. Vj. 114,2 Mio. €) setzen sich wie folgt
zusammen:

Mio. €

Zinsen aus der steuerlichen AuBenprifung 33,7
Rickstellungen im Rahmen des Restrukturierungsprogramms 2010 26,8
Sonstige Personalrtickstellungen 16,1
Ausstehende Rechnungen 13,8
Rickstellungen im Zusammenhang mit dem geplanten 13,1
Unternehmenszusammenschluss mit der New York Stock Exchange
Virtuelle Aktienoptionsprogramme, Aktientantiemeprogramm und Group 10,4
Share Plan
Variable Vergltung 9,3
Verpflichtung zur Erstattung laufender und zukinftiger Pensionszahlungen 8,8
an die IHK aufgrund des Uberleitungsvertrages
Aufsichtsratsvergiitung 2,3
Drohverluste Miete und Rickbauverpflichtungen 2,3
Rickstellungen im Rahmen des Restrukturierungsprogramms 2007 1,1
Abfindungen 0,3
Ubrige Riickstellungen 7,8

145,8

Aufgrund der Verschmelzung mit der Deutsche Borse Systems AG kam es zu einem Anstieg der
sonstigen Rickstellungen in Héhe von 39,1 Mio. €. Dieser Zugang beinhaltet im Wesentlichen
Rickstellungen im Rahmen von Restrukturierungsprogrammen (21,3 Mio. €) und sonstige
Personalrickstellungen (11,8 Mio. €).
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wurden flUr Verbindlichkeiten nicht bestellt.
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. Pfandrechte oder ahnliche Rechte

Angaben in Mio. € Gesamtbetrag | Davon bis 1 Jahr Davonl-5 Davon > 5 Jahre
Jahre
Anleihen 1.463,1 0,0 1.238,6 224,5
(Vj) (1.451,8) (0,0) (1.234,4) (217,4)
Verbindlichkeiten gegentber 0,5 0,5 0,0 0,0
Kreditinstituten (Vj.) (19,6) (19,6) (0,0) (0,0)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 29,9 29,9 0,0 0,0
Leistungen (V)) (14,5) (14,5) (0,0) (0,0)
Verbindlichkeiten gegentber 440,4 440,4 0,0 0,0
verbundenen Unternehmen (Vj) (344,6) (344,6) (0,0 (0,0)
- Davon Verbindlichkeiten aus 55,4 55,4 0,0 0,0
Lieferungen und Leistungen (Vj) (40,8) (40,8) (0,0) (0,0
- Davon sonstige Verbindlichkeiten 385,0 385,0 0,0 0,0
(Vj) (303,8) (303,8) (0,0) (0,0)
Verbindlichkeiten gegentber 13,0 13,0 0,0 0,0
Unternehmen, mit denen ein (4,3) (4,3) (0,0) (0,0)
Beteiligungsverhéltnis besteht (Vj)

- Davon Verbindlichkeiten aus 0,4 0,4 0,0 0,0
Lieferungen und Leistungen (V)) (0,9) (0,9) (0,0) (0,0)
- Davon sonstige Verbindlichkeiten 12,6 12,6 0,0 0,0
(Vj) (3,4) (3,4) (0,0) (0,0)
Sonstige Verbindlichkeiten (Vj) 62,2 61,8 0,4 0,0
(59,2) (59,2) (0,0) (0,0)
- Davon aus Steuern (Vj) 6,7 6,7 0,0 0,0
(10,2) (10,2) (0,0) (0,0)
- Davon im Rahmen der sozialen 0,2 0,2 0,0 0,0
Sicherheit (Vj) (0,2) (0,2) (0,0) (0,0)
Summe Verbindlichkeiten 2.009,1 545,6 1.239,0 224,5
(vj) (1.894,0) (442,2) (1.234,4) (217,4)

Aufgrund der Verschmelzung mit der Deutsche Borse Systems AG kam es zu einem Anstieg der
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von 8,1 Mio. € und der sonstigen

Verbindlichkeiten

Unternehmen reduzierten verschmelzungsbedingt sich um 59,4 Mio. €.

in Hohe von 10,9 Mio. €. Die Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen
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Angaben und Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerldse

Die Umsatzerldse in Hohe von 1.280,7 Mio. € (i. Vj. 1.056,6 Mio. €) betreffen im Wesentlichen
mit 765,6 Mio. € (i. Vj. 654,3 Mio. €) die elektronische Terminhandelsplattform Eurex, mit
306,8 Mio. € (i. Vj. 221,4 Mio. €) den Kassamarkt mit dem elektronischen Handelssystem Xetra
und dem Prasenzhandel sowie dem Zentralen Kontrahenten fiir Aktien und mit 196,9 Mio. € (i.
Vj. 180,9 Mio. €) die Kursvermarktung und den Vertrieb von Informationen sowie die
Indexentwicklung und — vermarktung.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betragen 118,8 Mio. € (i. Vj. 597,4 Mio. €). Der Posten
umfasst Ertrage aus der Geschaftsbesorgung gegentber verbundenen Unternehmen (84,7 Mio. €;
i. Vj. 113,9 Mio. €) sowie periodenfremde Ertrage aus der Auflosung von Ruckstellungen
(19,5 Mio. €; i. Vj. 11,0 Mio. €). Darlber hinaus sind in der Position Mietertrage (0,9 Mio. €;
i. Vi. 1,0 Mio. €) und periodenfremde Ertrdge aus in Vorjahren einzelwertberichtigten Forderungen
(0,5 Mio. €; i. Vj. 1,2 Mio. €) enthalten. Bei den Ertragen aus Fremdwahrungsumrechnung
entfallen 6,5 Mio. € (i. Vj. 16,8 Mio. €) auf Ertrage aus Kursdifferenzen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen 566,3 Mio. € (i. Vj. 557,2 Mio. €) und
setzen sich insbesondere aus Geschaftsbesorgungsentgelten an verbundene Unternehmen
(193,1 Mio. €; i. Vj. 163,1 Mio. €), Rechts- und Beratungskosten (146,9 Mio. €; i. Vj.
33,3 Mio. €), Aufwendungen fiir EDV-Dienstleistungen (51,5 Mio. €; i. Vj. 200,8 Mio. €),
Raumkosten (38,0 Mio. €; i. Vj. 43,7 Mio. €), Aufwendungen aus nicht abzugsfahiger Vorsteuer
(14,6 Mio. €; i. Vj. 9,8 Mio. €), Aufwendungen aus der Kursvermarktung (12,2 Mio. €; i. Vj.
12,2 Mio. €), Aufwendungen flir das Kommunikationsnetzwerk (11,1 Mio. €; i. Vj. 0,5 Mio. €),
Werbe- und Marketingkosten (10,6 Mio. €; i. Vj. 8,0 Mio. €) sowie Abwicklungskosten fir den
Zentralen Kontrahenten (5,5 Mio. €; i. Vj. 6,0 Mio. €) und aus Abwicklungskosten Xontro
(4,9 Mio. €; i. Vj. 8,8 Mio. €) zusammen. Bei den in der Gewinn- und Verlustrechung
ausgewiesenen Aufwendungen aus Fremdwahrungsumrechnung entfallen 11,3 Mio. € (i. V.
25,6 Mio. €) auf Wahrungsbewertungsverluste aus der USD-Finanzierung und 3,3 Mio. € (i. Vj.
11,0 Mio. €) auf Aufwendungen aus Kursdifferenzen.

AuBerordentliche Ertrage

Die auBerordentlichen Ertrage betragen 60,3 Mio. € (i. Vj. 0,1 Mio. €) und beinhalten
ausschlieBlich einen aus der Verschmelzung mit der Deutsche Borse Systems AG entstandenen
Verschmelzungsgewinn. Im Berichtsjahr 2011 haben keine Steuern vom Einkommen und Ertrag
das auBerordentliche Ergebnis belastet. Die Steuern auf den Verschmelzungsgewinn in Hohe von
1,0 Mio. € wurden bereits im Steueraufwand des Vorjahres erfasst.
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AuBerordentliche Aufwendungen

Die auBerordentlichen Aufwendungen betragen 0,1 Mio. € (i. Vj. 12,0 Mio. €) und beinhalten
ausschlieBlich  einen aus der Verschmelzung mit der Deutsche Gesellschaft fur
Wertpapierabwicklung mbH und der Xlaunch GmbH entstandenen Verschmelzungsverlust.

Honorar des Abschlussprtifers

Die Angaben zum Honorar des Abschlussprifers sind geméaB § 285 Nr. 17 HGB Bestandteil des
Konzernanhangs der Deutsche Borse Aktiengesellschaft.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen und nicht in der Bilanz
enthaltene Geschafte

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

Bei den Verpflichtungen aus Miet-, Leasing- und Wartungsvertragen in 2012 (69,1 Mio. €; i. Vj.
54,4 Mio. €) handelt es sich hauptsachlich um langfristig abgeschlossene Vertrage zur Anmietung
von Geschaftsraumen in Hohe von 23,1 Mio. €. (i. Vj. 28,4 Mio. €) sowie
Softwarewartungsvertragen in Hohe von 20,4 Mio. € (i. Vj. 6,7 Mio. €). Die Uubrigen
Verpflichtungen in Hoéhe von 25,6 Mio. € (i. Vj. 19,3 Mio. €) betreffen insbesondere sonstige
Miet-, Leasingvertrage (11,6 Mio. €; i. Vj. 1,2 Mio. €), Wartungsvertrage fir den Gebaudebetrieb
(11,2 Mio. €; i. Vj. 9,8 Mio. €) sowie Wartungsleistungen fiir den User Helpdesk (2,8 Mio. €; i.
Vj. 3,3 Mio. €). Des Weiteren sind aus diesen Vertragen fir Geschaftsjahre ab 2013
voraussichtlich 293,3 Mio. € (i. Vj. 294,6 Mio. €) aufzuwenden.

Im Geschéftsjahr 2011 entstanden sonstige Aufwendungen aus Betriebsfihrungs- und
Geschaftsbesorgungsvertragen mit der Eurex Frankfurt AG in Hohe von 167,5 Mio. € (i. Vj. 120,0
Mio. €) und der Eurex Clearing AG in Hohe von 16,7 Mio. € (i. Vj. 34,1 Mio. €). Die Deutsche
Borse AG geht davon aus, dass die Verpflichtungen aus Geschéaftsbesorgungsvertragen mit der
Eurex Frankfurt AG und der Eurex Clearing AG in der Zukunft nicht wesentlich von den in 2011
erfassten Werten abweichen werden. Die Verpflichtungen gegentber der Eurex Frankfurt AG und
der Eurex Clearing AG sind Verpflichtungen gegeniber verbundenen Unternehmen.

Aus sonstigen Vertrdgen, insbesondere Dienstleistungsvertragen, bestehen in 2012 finanzielle
Verpflichtungen in Hohe von 16,6 Mio. €, davon entfallen 9,4 Mio. € auf die Bereiche IT und
Anwendungsunterstitzung. Flr Geschaftsjahre ab 2013 fallen aus diesen Vertragen voraus-
sichtlich Aufwendungen in Hohe von 43,7 Mio. € an.

Die Gesellschaft hat eine Patronatserklarung gegentber der Eurex Clearing AG abgegeben.
Demnach verpflichtet sich die Deutsche Borse AG, die Eurex Clearing AG mit 85 % derjenigen
finanziellen Mittel auszustatten, welche die Eurex Clearing AG zur Erflllung ihrer Verpflichtung in
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ihrer Eigenschaft als Zentrale Kontrahentin flir die Abwicklung von an der FWB gehandelten
Wertpapieren, von an der Eurex Deutschland und der Eurex Zirich gehandelten Terminkontrakten,
Uber das System der Eurex Bonds gehandelten Kontrakten sowie Uber das System der Eurex Repo
gehandelten echten Pensionsgeschaften gemaB § 340 Abs. 1 und 2 HGB bendtigt. Die
Verpflichtung der Deutsche Borse AG aus der Patronatserklarung ist begrenzt auf einen
Hochstbetrag in Hohe von insgesamt 595,0 Mio. €.

Des Weiteren wurde gemaB § 5 Abs. 10 des Statuts des Einlagensicherungsfonds eine der Héhe
nach uneingeschrankte Verpflichtungserkldrung fur die Clearstream Banking AG abgegeben.
Demnach verpflichtet sich die Deutsche Borse AG, den Bundesverband deutscher Banken e.V. von
allen Verlusten freizustellen.

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

Mit der SIX Group AG hat die Deutsche Borse AG eine Investitionsschutzvereinbarung getroffen.
Diese verpflichtet die Deutsche Borse AG, im Falle einer Reduzierung des indirekten Anteils der
SIX Group AG am Gewinn der Eurex-Gesellschaften einen Ausgleich fir die Reduzierung des
indirekten Anteils an der International Securities Exchange Holdings, Inc. an die SIX Group AG zu
leisten. Mit Aktienkaufvertrag vom 7. Juni 2011 wurde mit der SIX Swiss Exchange AG vereinbart,
dass eventuelle Kompensationsanspriche der SIX Swiss Exchange AG resultierend aus dem
Verkauf der Anteile an der Eurex Zurich AG an die Deutsche Borse AG mit Zahlung des Kaufpreises
abgegolten sind. Die SIX Group AG wird die Anteile an die Deutsche Borse AG flir einen Kaufpreis
von insgesamt 590 Mio. € verauBern. Durch diese Transaktion wird sich der Anteil der Deutsche
Borse AG am wirtschaftlichen Ergebnis der Eurex Zidrich AG von 85 Prozent auf 100 Prozent
erhdhen. Da der Vollzug der Transaktion mit der SIX Group AG bzw. der SIX Swiss Exchange AG
an bestimmte Voraussetzungen geknlpft ist, die u. a. den Ablauf des 31. Marz 2012 betreffen,
war der Aktienkaufvertrag zum 31. Dezember 2011 nicht erfillt.

Im Zusammenhang mit dem Kooperationsvertrag zwischen der SIX Swiss Exchange AG und der
Deutsche Borse AG bezlglich der Beteiligung beider Parteien an der Scoach Holding S.A. hat die
Deutsche Borse AG bei Beendigung der Kooperation nach Ablauf bzw. Kindigung des Vertrags das
Recht und die Verpflichtung, die Scoach Holding S.A. (einschlieBlich der mittelbaren Beteiligung
an der Scoach Europa AG, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Scoach Holding S.A.) als
alleinige Aktionarin zu behalten. Aus dieser Verpflichtung ergibt sich eine Eventualverpflichtung der
Deutsche Borse AG gegenlber der SIX Swiss Exchange AG, eine Ausgleichszahlung zu leisten,
sofern die Nettofinanzverbindlichkeiten und die nicht betriebsnotwendigen Aktiva der Scoach
Holding S.A. (einschlieBlich der Scoach Europa AG) einerseits und der Scoach Schweiz AG, die
von der SIX Swiss Exchange AG Ubernommen wird, andererseits nicht gleich hoch sind.

Die auf die Deferred Compensation entfallenden Rickstellungen wurden mitarbeiterbezogen in den
einzelnen Tochtergesellschaften bilanziert. Da die Deutsche Bdrse AG aber Versorgungsschuldner
gegenuber den teilnehmenden Mitarbeitern ist, besteht in HoOhe der bei den einzelnen
Tochtergesellschaften gebildeten Rickstellungen von 14,6 Mio. € (i. Vj. 22,3 Mio. €) eine
Eventualverpflichtung.
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Sonstige Angaben

Aufsichtsrat

Dem Aufsichtsrat gehdren an:

Dr. Manfred Gentz Prasident des Verwaltungsrats, Zurich Financial Services, Zirich
Vorsitzender Prasident der Internationalen Handelskammer (ICC) Deutschland,
Berlin

Mitglied des Executive Boards ICC, Paris

Gerhard Roggemann Vice Chairman, Hawkpoint Partners Europe, London
Stellv. Vorsitzender

Aufsichtsratsmandate GP Gunter Papenburg AG, Schwarmstedt (Vorsitzender)
Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main
Fresenius SE & Co. KGaA, Bad Homburg (seit 28.01.2011)

Sonstige Mandate F&C Asset Management plc., Edinburgh
(Mitglied des Board of Directors, bis 03.05.2011)
Friends Provident Group plc., Dorking
(Mitglied des Board of Directors, bis 25.03.2011)
Friends Life Group plc. (bis 01.07.2011 eingetragen als Friends
Provident Holdings (UK) Limited), London
(Mitglied des Board of Directors)
Resolution Limited, Guernsey (Mitglied des Board of Directors)

Herbert Bayer Ehemaliger Gewerkschaftssekretar
ver.di, Fachbereich 1 Finanzdienstleistungen
Bezirk Frankfurt am Main und Region, Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandat dwpbank - Deutsche WertpapierService Bank AG, Frankfurt am Main
Richard Berliand Executive Director, Richard Berliand Limited, Ashtead Surrey
Sonstige Mandate London Wine Agencies, London (Director)

Mako Europe Ltd, London
(Mitglied des Board of Directors, seit 18.02.2011)
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Birgit Bokel

Dr. Joachim Faber

Aufsichtsratsmandate

Sonstige Mandate

Hans-Peter Gabe

Richard M. Hayden

Craig Heimark

Sonstiges Mandat

Dr. Konrad Hummler

Sonstige Mandate

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

Mitglied des Vorstands, Allianz SE, Miinchen (bis 31.12.2011)
CEO, Allianz Global Investors AG, Minchen (bis 31.12.2011)
Senior Advisor, Allianz SE, Minchen (seit 01.01.2012)

Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft mbH,
Frankfurt am Main, (Vorsitzender, bis 31.03.2011)

Allianz Global Investors Deutschland GmbH, Miinchen
(Vorsitzender, bis 21.03.2011)

Allianz S.p.A., Triest (Mitglied des Board of Directors)
Allianz France, Paris (Mitglied des Board of Directors)
Coty Inc., New York

(Mitglied des Board of Directors, seit 01.01.2011)

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

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

Managing Partner, Hawthorne Group LLC, Palo Alto

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

Geschaftsfiihrender Teilhaber Wegelin & Co. Privatbankiers,
St. Gallen

AG fur die Neue Zurcher Zeitung, Zurich
(Prasident des Verwaltungsrats)

BrainsToVentures AG, St. Gallen

(Prasident des Verwaltungsrates, bis 13.05.2011)
Buhler AG, Uzwil

(Mitglied des Verwaltungsrats)

Christian Fischbacher Co. AG, St. Gallen

(Mitglied des Verwaltungsrats, bis 03.05.2011)
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David Krell

Hermann-Josef Lamberti

Aufsichtsratsmandate

Sonstiges Mandat

Friedrich Merz

Aufsichtsratsmandate

Sonstige Mandate

Christian Fischbacher Holding AG, St. Gallen
(Mitglied des Verwaltungsrats, bis 03.05.2011)
Credit Europe Bank S.A., Genf

(Vizeprasident des Verwaltungsrats, bis 27.04.2011)
Gerlan Finanz AG, Zollikon

(Mitglied des Verwaltungsrats)

Habib Bank AG Zurich, Zirich

(Mitglied des Verwaltungsrats)

Private Client Bank AG, Zirich

(Mitglied des Verwaltungsrats, bis 04.05.2011)
SNB Schweizerische Nationalbank, Zirich und Bern
(Mitglied des Bankrats, bis 29.04.2011)

Telsonic AG, Bronschhofen

(Prasident des Verwaltungsrats, bis 06.04.2011)

Vorsitzender des Board of Directors
International Securities Exchange, LLC, New York

Mitglied des Vorstands, Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main

BVV Pensionsfonds des Bankgewerbes AG, Berlin

BVV Versicherungsverein des Bankgewerbes a.G., Berlin

BVV Versorgungskasse des Bankgewerbes e.V., Berlin

Carl Zeiss AG, Oberkochen

Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG, Frankfurt am Main

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

Rechtsanwalt
Partner Mayer Brown LLP, Kdln (ab 06.02.2012 Diisseldorf)

AXA Konzern AG, Kdln

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

BASF Antwerpen N.V., Antwerpen
(Mitglied des Verwaltungsrats)
Stadler Rail AG, Bussnang
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(Mitglied des Verwaltungsrats)

Thomas NeiBe Vorsitzender der Geschaftsfiihrung, Deka Investment GmbH,
Frankfurt am Main

Roland Prantl Mitarbeiter der Configuration Management & Quality Assurance
Section, Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

Dr. Erhard Schipporeit Selbstandiger Unternehmensberater, Hannover

Aufsichtsratsmandate BDO AG, Hamburg (seit 07.07.2011)
Fuchs Petrolub AG, Mannheim
Hannover Ruckversicherung AG, Hannover
SAP AG, Walldorf
Talanx AG, Hannover

Sonstige Mandate Fidelity Funds (société d’investissement a capital variable),
Luxemburg
(Mitglied des Board of Directors)
TUI Travel plc., London
(Mitglied des Board of Directors)

Norfried Stumpf Mitarbeiter der New Issues & CSK Frankfurt Section

Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main

Aufsichtsratsmandat Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main

Johannes Witt Mitarbeiter der Consolidation & Accounting Frankfurt Section
Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

Die gewahrten Bezlge fur die Mitglieder des Aufsichtsrates betrugen im Berichtsjahr 1,8 Mio. €.

Der Aufsichtsrat hat die folgenden Ausschiisse eingerichtet:

Finanz- und Prifungsausschuss
Dr. Erhard Schipporeit (Vorsitz)
Friedrich Merz
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Thomas NeiBe
Johannes Witt

Personalausschuss

Dr. Manfred Gentz (Vorsitz)
Hans-Peter Gabe

Richard M. Hayden
Gerhard Roggemann

Ausschuss fur Strategieangelegenheiten
Dr. Manfred Gentz (Vorsitz)

Herbert Bayer

Birgit Bokel

Dr. Joachim Faber

Richard M. Hayden

Friedrich Merz

Gerhard Roggemann

Ausschuss fir Technologiefragen
Craig Heimark (Vorsitz)

Richard Berliand

David Krell

Roland Prantl

Ausschuss fur Fragen von Clearing und Settlement

Dr. Konrad Hummler (Vorsitz)
Dr. Joachim Faber

Thomas NeiBe

Norfried Stumpf

Nominierungsausschuss
Dr. Manfred Gentz (Vorsitz)
Richard M. Hayden
Gerhard Roggemann

Seite 24
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Vorstand

Dem Vorstand gehdren an:

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

Deutsche Borse Systems AG (Vorsitzender, bis 31.03.2011)
Eurex Clearing AG (stellv. Vorsitzender)
Eurex Frankfurt AG (stellv. Vorsitzender)

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

Andreas PreuB Mitglied und stellvertretender Vorsitzender des Vorstands
Diplom-Kaufmann verantwortlich flr die Derivatives & Market Data Division

Vorsitzender des Vorstands, Eurex Clearing AG
Vorsitzender des Vorstands, Eurex Frankfurt AG
Vorsitzender der Geschaftsleitung, Eurex Zirich AG
Mitglied der Geschaftsfihrung, Eurex Deutschland
Mitglied der Geschaftsfiihrung, Eurex Services GmbH

Aufsichtsratsmandate Clearstream Holding AG (stellv. Vorsitzender)

Sonstige Mandate Bombay Stock Exchange Limited (Mitglied des Board of Directors,
Shareholder Director)
International Securities Exchange, LLC
(Vice Chairman des Board of Directors)
International Securities Exchange Holdings, Inc.
(Vice Chairman des Board of Directors)

Frank Gerstenschlager Mitglied des Vorstands
Dipl.-Wirtschaftsingenieur  verantwortlich flir die Xetra Division
Vorsitzender der Geschaftsfihrung, Frankfurter Wertpapierborse

Aufsichtsratsmandate Clearstream Banking AG
Deutsche Borse Systems AG (bis 31.03.2011)

Sonstige Mandate Clearstream International S.A.
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Michael Kuhn
Dr.-Ing.

Aufsichtsratsmandate

Sonstige Mandate

Gregor Pottmeyer
Dipl.-Kaufmann

Aufsichtsratsmandate

Sonstige Mandate

Jeffrey Tessler
MBA

(Mitglied des Board of Directors)
Scoach Holding S.A.
(Mitglied des Verwaltungsrats)

Mitglied des Vorstands
Chief Information Officer
verantwortlich fur die Information Technology Division

Vorsitzender des Vorstands, Deutsche Borse Systems AG

(bis 31.03.2011)

Eurex Clearing AG
Eurex Frankfurt AG

Clearstream Services S.A.

(Mitglied des Board of Directors)
Deutsche Borse Systems Inc.

(Mitglied des Board of Directors)
Eurex Zurich AG

(Mitglied des Verwaltungsrats)
International Securities Exchange, LLC
(Mitglied des Board of Directors)

Mitglied des Vorstands
Chief Financial Officer

Clearstream Holding AG
Eurex Clearing AG
Eurex Frankfurt AG

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

(Mitglied des Verwaltungsrats)

Mitglied des Vorstands
verantwortlich fir die Clearstream Division

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

Seite 26
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Aufsichtsratsmandate Clearstream Banking AG
(Vorsitzender)
Deutsche Borse Systems AG
(stellv. Vorsitzender bis 31.03.2011)

Sonstige Mandate Clearstream Banking S.A.
(Vorsitzender des Board of Directors)
Clearstream International S.A.
(stellv. Vorsitzender des Board of Directors)
Clearstream Services S.A.
(Vorsitzender des Board of Directors)

Vorstand

Die Gesamtbezliige der Mitglieder des Vorstandes betrugen 2011 9,8 Mio. €. In den
Gesamtbezligen sind aktienbasierte Vergiitungen in Hohe von 2,3 Mio. € enthalten. Die Aktien
wurden mit dem Marktwert am Bilanzstichtag bewertet. Die am Gewahrungsstichtag festgelegte
Anzahl der Aktien in Hohe von 41.350 Stick basiert auf dem Kurs der Aktie der Deutsche Borse
AG i.H.v. 56,44 €, der sich als Durchschnittskurs der ersten zwei Kalendermonate des
Geschaftsjahres 2011 ergab. Zu weiteren Erlauterungen hinsichtlich der Vorstandsvergiitung
verweisen wir auf den Lagebericht der Deutsche Borse AG.

Die Bezlige der ehemaligen Vorstandsmitglieder bzw. deren Hinterbliebenen beliefen sich in 2011
auf 1,6 Mio. € (i. Vj. 1,3 Mio. €). FUr Pensionsverpflichtungen gegentber ehemaligen
Vorstandsmitgliedern und ihren Hinterbliebenen sind insgesamt 32,7 Mio. € (i. Vj. 31,5 Mio. €)
zurlickgestellt.

Mitarbeiter

Die Durchschnittszahl der wahrend des Geschaftsjahres 2011 beschaftigten Arbeitnehmer betrug
1.011 (i. Vj. Deutsche Borse AG 559; Deutsche Borse Systems AG 512). Am 31. Dezember 2011
waren in der Deutsche Borse AG ohne Vorstand 996 (i. Vj. Deutsche Borse AG 545; Deutsche
Borse Systems AG 506) Arbeitnehmer beschéftigt. Von den 996 Arbeitnehmern haben 8
Mitarbeiter zeitlich befristete Arbeitsvertrage und 142 Arbeitnehmer sind Teilzeitbeschaftigte. 24
Arbeitnehmer(innen) befanden sich im Mutterschutz bzw. waren als Bezieher von Elterngeld
freigestellt. Unter Berlcksichtigung von Teilzeitkraften betrug die Arbeitnehmerkapazitat im
Jahresdurchschnitt 915 (i. Vj. Deutsche Borse AG 490; Deutsche Borse Systems AG 498).

Unternehmensvertrage

Im Rahmen des am 4. Marz 2008 zwischen der Clearstream Holding AG und der Deutsche Borse
AG abgeschlossenen Gewinnabfuhrungsvertrages ist die Clearstream Holding AG verpflichtet, ihren
gesamten JahresUberschuss, vermindert um einen etwaigen Verlustvortrag aus dem Vorjahr und
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um den Betrag, der nach § 300 AktG in die gesetzliche Rlicklage einzustellen ist, an die Deutsche
Borse AG abzufuhren. Gleichzeitig verpflichtet sich die Deutsche Borse AG, jeden bei der
Clearstream Holding AG wahrend der Vertragsdauer entstehenden Jahresfehlbetrag durch
Verlustiibernahme auszugleichen, soweit dieser nicht dadurch ausgeglichen wird, dass den
anderen Gewinnriicklagen Betrdge entnommen werden, die wahrend der Vertragsdauer eingestellt
worden sind.

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

Konzernzugehdorigkeit

Die DBAG stellt einen Konzernabschluss auf. Der Konzernabschluss wird im elektronischen
Bundesanzeiger veroffentlicht und ist in den Geschéaftsraumen der Gesellschaft erhaltlich.

Die Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main, Deutschland, hat am 17. Februar 2012 eine
Erklarung gemaB § 26 Abs. 1 Satz 2 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) verdffentlicht, nach der ihr
Anteil an eigenen Aktien an der Deutsche Bérse AG am 17. Februar 2012 die Schwelle von 5
Prozent der Stimmrechte unterschritten habe und an diesem Tag 4,94 Prozent (9.533.068
Stimmrechte) betrage.

BlackRock Investment Management (UK) Limited, London, GroBbritannien, hat der Deutsche
Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil von BlackRock
Advisors Holdings, Inc., New York, USA, an der Deutsche Borse AG am 1. Dezember 2009 die
Schwelle von 3 Prozent Uberschritten habe und an diesem Tag 3,35 Prozent (6.526.163
Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden BlackRock Advisors Holdings, Inc., nach § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.

BlackRock Financial Management, Inc., New York, USA, und BlackRock Holdco 2, Inc., Delaware,
USA, haben der Deutsche Bdrse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 13. Mai 2010 die Schwelle von 5 Prozent
unterschritten habe und an diesem Tag 4,83 Prozent (9.410.599 Stimmrechte) betrage. Alle
Stimmrechte werden den beiden Gesellschaften nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit
§ 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.

BlackRock, Inc., New York, USA hat der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 12. April 2011 die Schwelle von 5
Prozent (berschritten habe und an diesem Tag 5,01 Prozent (9.773.982 Stimmrechte) betrage.
Alle Stimmrechte werden der Gesellschaft nach § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 in Verbindung mit § 22
Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.
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The Royal Bank of Scotland Group plc, Edinburgh, GroBbritannien, hat der Deutsche Bdrse AG
gemalB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Bdorse AG am
16. Mai 2011 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an
diesem Tag 1,50350 Prozent (2.931.849 Stimmrechte) betrage. 1,50344 Prozent der
Stimmrechte werden The Royal Bank of Scotland Group plc nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und
0,00006 Prozent der Stimmrechte werden The Royal Bank of Scotland Group plc nach § 22 Abs.
1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit Satz 2 WpHG zugerechnet.

The Royal Bank of Scotland N.V., Amsterdam, Niederlande, hat der Deutsche Borse AG gemal3 §
21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 16. Mai
2011 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem
Tag 1,50344 Prozent (2.931.719 Stimmrechte) betrage.

Die RFS Holdings B.V., Amsterdam, Niederlande, und die RBS Holdings N.V., Amsterdam,
Niederlande, haben der Deutsche Borse AG geméaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 16. Mai 2011 die Schwelle von 3 Prozent
unterschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag jeweils 1,50344 Prozent
(2.931.719 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der RFS Holdings B.V. und der RBS
Holdings N.V. nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.

Die RBS Holdings N.V., Amsterdam, Niederlande, hat der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 16. Mai 2011 die
Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag
1,50344 Prozent (2.931.719 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der RBS Holdings
N.V. nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.

Die Capital Research and Management Company, Los Angeles, USA, hat der Deutsche Borse AG
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am
11. Oktober 2011 die Schwelle von 3 Prozent iberschritten habe und an diesem Tag 3,09
Prozent (6.039.985 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der Capital Research and
Management Company nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zugerechnet.

Franklin Mutual Advisers, LLC, Wilmington, USA, hat der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 12. Oktober 2011 die
Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und der Anteil der Stimmrechte an diesem Tag 2,96
Prozent (5.771.503 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden Franklin Mutual Advisers,
LLC nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zugerechnet.

Die Sun Life of Canada (U.S.) Financial Services Holdings, Inc., Boston, USA, hat der Deutsche
Borse AG gemalB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse
AG am 19. Dezember 2011 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und an diesem Tag
2,92 Prozent (5.699.639 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der Sun Life of Canada
(U.S.) Financial Services Holdings, Inc. nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22
Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.
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Die Sun Life Financial (U.S.) Investments LLC, Wellesley Hills, USA, hat der Deutsche Bdrse AG
gemalB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Bdorse AG am
19. Dezember 2011 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und an diesem Tag 2,92
Prozent (5.699.639 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der Sun Life Financial (U.S.)
Investments LLC nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG
zugerechnet.

Die Sun Life Financial (U.S.) Holdings, Inc., Wellesley Hills, USA, hat der Deutsche Borse AG
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Bdorse AG am
19. Dezember 2011 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und an diesem Tag 2,92
Prozent (5.699.639 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der Sun Life Financial (U.S.)
Holdings, Inc. nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG
zugerechnet.

Die Massachusetts Financial Services Company (MFS), Boston, USA, hat der Deutsche Borse AG
gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Bdorse AG am
19. Dezember 2011 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und an diesem Tag 2,92
Prozent (5.699.639 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der Massachusetts Financial
Services Company nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zugerechnet.

Die Sun Life Global Investments Inc., Toronto, Kanada, hat der Deutsche Bdorse AG gemaB § 21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 19. Dezember
2011 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und an diesem Tag 2,92 Prozent
(5.699.639 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der Sun Life Global Investments Inc.
nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.

Die Sun Life Assurance Company of Canada — U.S. Operations Holdings, Inc., Wellesley Hills,
USA, hat der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der Deutsche Borse AG am 19. Dezember 2011 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten
habe und an diesem Tag 2,92 Prozent (5.699.639 Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte
werden der Sun Life Assurance Company of Canada — U.S. Operations Holdings, Inc. nach § 22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.

Die Sun Life Financial Inc., Toronto, Kanada, hat der Deutsche Borse AG gemaB § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Borse AG am 19. Dezember 2011
die Schwelle von 3 Prozent unterschritten habe und an diesem Tag 2,92 Prozent (5.699.639
Stimmrechte) betrage. Alle Stimmrechte werden der Sun Life Financial Inc. nach § 22 Abs. 1 Satz
1 Nr. 6 in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG zugerechnet.
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Deutscher Corporate Governance Kodex

Am 13. Dezember 2011 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entsprechenserklarung nach
§ 161 AktG erneuert und den Aktiondren auf der Internetseite der Deutsche Borse
Aktiengesellschaft dauerhaft zuganglich gemacht.

Frankfurt am Main, den 2. Marz 2012

Deutsche Borse Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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Reto Francioni Andreas .Ptreyi3 Frank Gérsténschlager

Michael Kuhn Gregor Pottmeyer Jeffrey Tessler
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Anlagenspiegel zum 31.12.2011

Immaterielle Vermdgensgegenstéande

Lizenzen und &hnliche Rechte fir EDV/Software

Geschéfts- oder Firmenwert
geleistete Anzahlungen und Anlagen in Bau

Sachanlagen

Einbauten auf fremden Grundstlicken
Betriebs- und Geschéftsausstattung

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Beteiligungen

Ausleihungen an Beteiligungen
Wertpapiere des Anlagevermégens
sonstige Ausleihungen

Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen Buchwerte
Verénderung durch Verénderung durch
Vortrag zum Verschmelzungen Zugénge Abgénge Stand per Vortrag zum Verschmelzungen Abschreibungen Zuschreibungen Abgénge Stand per
01.01.2011 2011 2011 2011 31.12.2011 01.01.2011 2011 2011 2011 2011 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010
€ € € € € € € € € € € € €
198.703.796,39 47.968.103,57 4.143.516,79 892.504,01 249.922.912,74 195.368.866,39 40.737.875,57 5.303.845,79 0,00 645.415,01 240.765.172,74 9.157.740,00 3.334.930,00
0,00 0,00 484.734,10 0,00 484.734,10 0,00 0,00 23.270,10 0,00 0,00 23.270,10 461.464,00 0,00
0,00 0,00 5.000,00 0,00 5.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.000,00 0,00
198.703.796,39 47.968.103,57 4.633.250,89 892.504,01 250.412.646,84 195.368.866,39 40.737.875,57 5.327.115,89 0,00 645.415,01 240.788.442,84 9.624.204,00 3.334.930,00
55.306.840,71 5.322.241,72 411.715,43 25.360.909,73 35.679.888,13 29.673.536,41 5.242.601,72 1.882.621,73 0,00 25.342.581,73 11.456.178,13 24.223.710,00 25.633.304,30
58.118.404,88 175.204.556,30 29.030.302,72 17.518.322,84 244.834.941,06 38.492.017,97 148.429.093,30 21.229.176,68 0,00 17.084.194,84 191.066.093,11 53.768.847,95 19.626.386,91
113.425.245,59 180.526.798,02 29.442.018,15 42.879.232,57 280.514.829,19 68.165.554,38 153.671.695,02 23.111.798,41 0,00 42.426.776,57 202.522.271,24 77.992.557,95 45.259.691,21
2.393.112.789,49 -1.673.412,18 115.532.836,47 0,00 2.506.972.213,78 10.800.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 10.800.000,00 2.496.172.213,78 2.382.312.789,49
1.787.621.095,21 0,00 0,00 8.765.000,00 1.778.856.095,21 865.378.365,19 0,00 0,00 -29.286.990,05 0,00 836.091.375,14 942.764.720,07 922.242.730,02
64.447.147,85 0,00 1.276.159,55 8.826.174,28 56.897.133,12 4.390.695,49 0,00 17.855.336,71 0,00 0,00 22.246.032,20 34.651.100,92 60.056.452,36
998.093,50 0,00 2.467.735,66 0,00 3.465.829,16 0,00 0,00 2.917.000,00 0,00 0,00 2.917.000,00 548.829,16 998.093,50
11.970.399,08 0,00 0,00 0,00 11.970.399,08 0,00 0,00 1.301.859,65 0,00 0,00 1.301.859,65 10.668.539,43 11.970.399,08
3.500,00 2.774,96 0,00 0,00 6.274,96 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6.274,96 3.500,00
4.258.153.025,13 -1.670.637,22 119.276.731,68 17.591.174,28 4.358.167.945,31 880.569.060,68 0,00 22.074.196,36  -29.286.990,05 0,00 873.356.266,99 3.484.811.678,32  3.377.583.964,45

4.570.282.067,11

226.824.264,37

153.352.000,72

61.362.910,86

4.889.095.421,34

1.144.103.481,45 194.409.570,59

50.513.110,66

-29.286.990,05

43.072.191,58

1.316.666.981,07

3.572.428.440,27

3.426.178.585,66
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Lagebericht flir das Geschaftsjahr 2011
Geschaft und Rahmenbedingungen

Allgemeine Lage der Gesellschaft

Das Jahr 2011 wurde von zahlreichen Entwicklungen gepragt, die einen erheblichen Einfluss
auf das gesamtwirtschaftliche Umfeld sowie das Geschehen an den Markten hatten und
haben. Im Einzelnen sind hervorzuheben:

e Die sich zum Ende des zweiten Halbjahres 2011 abschwachende Weltwirtschaft

e Die Naturkatastrophe in Japan sowie die politischen Unruhen in Nordafrika und dem
Nahen Osten

e Die hohen Staatsschulden einiger europédischer Staaten, konzertierte GegenmafBnahmen
der EU und der Wertverlust des Euro gegentber dem US-Dollar, insbesondere im vierten
Quartal 2011

e Eine weiterhin hohe Bereitstellung von Liquiditat seitens der groBen Zentralbanken

Nachdem 2010 in den OECD-Staaten noch ein Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts von
3,1 Prozent zu verzeichnen war, stieg aktuellen Schatzungen zufolge das reale
Bruttoinlandsprodukt 2011 nur noch um 1,9 Prozent. Das globale Wirtschaftswachstum lag
im Jahr 2011 nach Schatzungen des Internationalen Wahrungsfonds bei 4,0 Prozent (2010:
real 5,1 Prozent).

Im Kontext der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung bestimmen hauptsachlich konjunkturelle
Trends in Deutschland, den Ubrigen europaischen Landern und den USA das Geschaft der
Deutsche Borse Aktiengesellschaft (im Folgenden auch Deutsche Borse AG oder DBAG).

Nach ersten Einschatzungen ist das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland 2011 vor dem
Hintergrund des verlangsamten Wachstums der Weltkonjunktur sowie des auf
Vorjahresniveau stagnierenden Welthandels weniger stark gestiegen als im Vorjahr. Der
Internationale Wahrungsfonds schatzte nach einer im Januar 2012 veroffentlichten
Kalkulation das Wachstum der Wirtschaftsleistung in der Bundesrepublik Deutschland im
Jahr 2011 auf 2,7 Prozent (2010: real 3,6 Prozent). Im ersten Halbjahr 2011 war das
Bruttoinlandsprodukt mit rund 4,0 Prozent im Vergleich zur ersten Halfte 2010 nochmals
deutlich gestiegen. Im zweiten Halbjahr schwachte sich das Wachstum jedoch mit rund 2,0
Prozent im Vergleich zur Vorjahresperiode wesentlich ab.

Im europdischen Vergleich zeigte sich im Berichtsjahr wie im Vorjahr ein heterogenes Bild
der wirtschaftlichen Entwicklung: Neben Deutschland profitierten weiterhin vor allem
Finnland und Frankreich von der wirtschaftlichen Erholung; dagegen befanden sich
Schéatzungen zufolge Griechenland und Portugal in einer Rezession. Ein ahnliches Gefélle
zwischen einzelnen européaischen Staaten wird auch fir 2012 erwartet, allerdings vor dem
Hintergrund deutlich reduzierter Wachstumsaussichten: Experten prognostizieren fir
Deutschland ein leichtes Wachstum, wahrend insbesondere einige stdeuropaische Lander
voraussichtlich mit geringem Wachstum bzw. einer weiteren Rezession rechnen mussen. Fir
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den Euroraum insgesamt liegt die Wachstumsprognose fiir das Jahr 2012 in einer Bandbreite
von -0,5 bis 0,5 Prozent. Der europdische Leitzins blieb nach insgesamt vier Zinsschritten
2011 unverandert auf dem historisch niedrigen Niveau von 1,0 Prozent. Der Leitzins wurde
mit Wirkung vom 13. April und 13. Juli 2011 um jeweils 25 Basispunkte auf 1,5 Prozent
angehoben und in der Folge in zwei weiteren Zinsschritten mit Wirkung vom 9. November
2011 und 14. Dezember 2011 um jeweils 25 Basispunkte wieder auf das urspringliche
Niveau reduziert. Aufgrund der unsicheren Wirtschaftslage wird nicht vor 2013 mit einer
langsamen Erhdhung des Leitzinses gerechnet.

Fur die Wirtschaftsleistung der USA erwartet die OECD, dass diese 2011 — bedingt durch die
Haushaltskonsolidierung infolge der Schuldenkrise der USA im Sommer 2011 — um 1,7
Prozent gestiegen ist. Aufgrund der finanzpolitischen Probleme, der hohen Arbeitslosigkeit
und des daraus resultierenden geringeren privaten Konsums, halt die Unsicherheit auf den
Markten an. Die Prognosen fiir das 2012 erwartete Wachstum variieren und liegen zwischen
1,5 und 2,0 Prozent. Die US-amerikanische Notenbank belieB ihren Leitzins in der seit
Dezember 2008 bestehenden Spanne von null bis 0,25 Prozent.

Entwicklung der Handelsaktivitat an
ausgewdhlten europaischen Kassamarkten

Veranderung ggii.

2011 2010

Mrd. %

Gruppe Deutsche Bérse — Xetra € 1.406,7 +14
Nasdagq OMX Nordic? € 668,7 +5
Euronext!® € 1.688,6 0
London Stock Exchange® ¥ £ 1.201,2 0
Borsa ltaliana® € 806,7 -4
Bolsas y Mercados Esparioles” € 925,3 -11

D Handelsvolumen im elektronischen Handel (Einfachzihlung)
2 Teil der Nasdag OMX

8 Teil der NYSE Euronext

4 Teil der London Stock Exchange Group

Quelle: Angeflihrte Borsen

Die hohe Staatsverschuldung einzelner europaischer Staaten, der Rickgang des Euro
gegentber dem US-Dollar und die wirtschaftlich schwierige Lage tragen weiterhin zur
Unsicherheit an den Finanzmarkten bei. Diese Einflussfaktoren flihrten insbesondere im
dritten Quartal zu einer deutlich hoheren Handelsaktivitdt im Kassa- und Terminmarkt. Der
Effekt schwachte sich zum Jahresende zwar wieder ab, insgesamt stieg die Geschaftsaktivitat
im Jahr 2011 jedoch gegentber dem Vorjahr deutlich.
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Entwicklung der gehandelten Kontrakte
an ausgewahlten Terminmarkten

Verénderung

2011 ggii. 2010

Mio. Kontrakte %

CME Group 3.386,6 +10
Gruppe Deutsche Borse — Eurex 2.821,5 +7
NYSE Euronext 2.258,7 +5
Korea Stock Exchange 3.928,0 +5
CBOE Holdings 1.152,1 +3

Quelle: Angeflihrte Borsen
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Uberblick iiber den Geschaftsverlauf im Berichtsjahr

Das Ergebnis der Deutsche Borse AG lag im Jahr 2011 deutlich lber dem Ergebnis des
Geschaftsjahres 2010. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf die verschmelzungsbedingte
Einbeziehung der Geschaftsaktivitdten der Deutsche Borse Systems AG, mit Wirkung zum
1. Januar 2011, zuriickzufihren. Zudem war das Vorjahresergebnis maBgeblich durch
Sondereffekte (insbesondere die Abschreibung auf die von der Eurex Frankfurt AG emittierten
Genussrechte sowie die Sacheinlage der Anteile der Clearstream International S.A. in die
Clearstream Holding AG zum hoheren steuerlichen Buchwert) beeinflusst.

Zur besseren Vergleichbarkeit werden die Zahlen im Folgenden den bereinigten Vorjahreszahlen
(Deutsche Borse AG und Deutsche Borse Systems AG kumuliert, bereinigt um gegenseitige
Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrage) gegenlbergestellt.

Veranderung
Geschéftszahlen Veranderung 2010
2011 2010 ggl. 2010
Deutsche Bérse AG ggil. 2010 % (bereinigt)?
(bereinigh? %
Umsatz (Mio. €) 1.280,7 1.056,6 21,2 1.193,6 7.3
Gesamtkosten (Mio. €) 741,2 683,9 8,4 695,5 6,6
Beteiligungsergebnis 207,0 -442.5 k.A. -525,9 k.A.
EBIT 864,4 531,0 62,8 543,2 59,2
Ergebnis der gewohnlichen
760,1 408,5 86,1 418,9 81,4
Geschaftstatigkeit (EBT) (Mio. €)
Jahrestiberschuss (Mio. €) 679,7 278,8 >100,0 255,2 >100,0
Ergebnis je Aktie (€) 3,66 1,50% >100,0 1,37% >100,0
R Darstellung der Vorjahreszahlen fiir die Deutsche Borse AG und Deutsche Bérse Systems AG kumuliert, bereinigt um gegenseitige
Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrage.
2 Berechnung auf Basis des gewichteten Durchschnitts der Aktien im Umlauf.

Die Umsatzerlose stiegen im Berichtsjahr um 7,3 Prozent auf 1.280,7 Mio. € (2010
bereinigt: 1.193,6 Mio. €). Den groBten Beitrag zum Umsatz lieferte das Segment Eurex, dessen
Umsatzerlose 765,6 Mio. € (2010 bereinigt: 720,6 Mio. €) betrugen. Insgesamt konnte die
Deutsche Borse AG, trotz eines leicht verschlechterten wirtschaftlichen Umfeldes, die Nachfrage
nach ihren Produkten und Dienstleistungen erhdhen. Insbesondere lieB die hohe Volatilitat im
ersten und dritten Quartal 2011 die Volumina am Kassa- und Terminmarkt im Berichtsjahr
deutlich steigen.

Die Gesamtkosten der Gesellschaft (Personalaufwand, Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande und Sachanlagen sowie sonstige betriebliche Aufwendungen), lagen mit
741,2 Mio. € um 6,6 Prozent tber den Kosten des Vorjahres (2010 bereinigt: 695,5 Mio. €).

Der Anstieg der Gesamtkosten ist im Wesentlichen auf einen Anstieg bei den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen zurtckzufuhren, die von 464,0 Mio. € auf 566,3 Mio. € gestiegen
sind. Im Berichtsjahr stiegen die Aufwendungen aus Geschaftsbesorgungsvertragen um 29,4
Prozent auf 193,1 Mio. € (2010 bereinigt: 149,2 Mio. €), vor allem aufgrund gestiegener Kosten
im Segment Eurex. Zudem kam es zu einem starken Anstieg bei den Beratungskosten (103,7
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Prozent auf 146,9 Mio. €; 2010 bereinigt: 72,1 Mio. €), die vorwiegend auf Beratungstatigkeiten
im Rahmen von Fusionen und Ubernahmen, insbesondere im Zusammenhang mit dem
beabsichtigen Zusammenschluss mit NYSE Euronext zurtickzufihren sind. Darlber hinaus stiegen
die Aufwendungen flr Kurse und Wertpapierdienstleistungen um 53,9 Prozent auf 18,6 Mio. €
(2010 bereinigt: 12,1 Mio. €). Dieser Anstieg ist auf eine Ausweitung des Geschaftsbereiches
Market Data & Analytics zurlckzufihren.

Gegenlaufig wirkten sich insbesondere die Rlckgéange bei den Personalaufwendungen aus. Im
Rahmen der MaBnahmen zur Optimierung der operativen Effizienz sanken die Aufwendungen fur
Lohne und Gehalter um 24,1 Prozent auf 119,5 Mio. € (2010 bereinigt: 157,4 Mio. €). Zudem
entwickelten sich die Aufwendungen fur die Geschaftsraume der Deutsche Borse AG (Rickgang
um 17,1 Prozent auf 38,0 Mio. €) und die Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
(Rickgang von 37,5 Mio. € auf 14,6 Mio. €) riicklaufig.

Das Beteiligungsergebnis der Deutsche Borse AG betrug im Geschaftsjahr 2011
207,0 Mio. € (2010 bereinigt: -525,9 Mio. €). Das Ergebnis setzt sich im Wesentlichen aus
Ertragen aus Ergebnisabfihrung in Hohe von 173,4 Mio. € (2010 bereinigt: 115,0 Mio. €)
und Ertragen aus Genussrechten in Hohe von 15,0 Mio. € (2010 bereinigt: 15,0 Mio. €)
zusammen. Zudem erfolgte eine teilweise Wertaufholung auf die Genussrechte der Eurex
Frankfurt AG in Hohe von 29,3 Mio. €, die im Vorjahr um 782,1 Mio. € wertberichtigt
wurden. Diese Zuschreibung ist in einer im Vergleich zum Vorjahr verbesserten Ertragslage
der International Stock Exchange (ISE) begrindet. Des Weiteren sind in den Ertragen aus
Beteiligungen Ausschuttungen in Hohe von 10,2 Mio. € (2010 bereinigt: 128,3 Mio. €)
enthalten. Der Rilckgang der Ausschidttungen ist im  Wesentlichen auf eine
Vorabausschittung der Clearstream International S.A. im Jahr 2010 zurlckzufihren, die vor
der Einlage der Anteile in die Clearstream Holding AG erfolgte; im Jahr 2011 stehen dieser
Dividende erhohte Ertrage aus Gewinnabfiihrung gegeniiber. Die Ausschittung der Deutsche
Borse Systems AG an die Deutsche Borse AG aus dem Jahr 2010 in Hohe von 83,4 Mio. €
wurde bei den bereinigten Vorjahreszahlen korrigiert. Da die in 2010 gezahlte Dividende das
Jahresergebnis der Deutsche Borse Systems AG Uberstieg, fihrte diese Korrektur zu einem
Rickgang des bereinigten Jahresergebnisses im Vergleich zum Geschaftsjahr 2010.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) erhdhte sich um 59,2 Prozent auf 864,4 Mio. €
(2010 bereinigt: 543,2 Mio. €). Dieser Anstieg wirkte sich, verstarkt um das
auBerordentliche Ergebnis (60,1 Mio. €; 2010: -16,3 Mio. €), auch auf den
JahreslUberschuss aus, der sich auf 679,7 Mio. € erhdhte (2010 bereinigt: 255,2 Mio. €).

Darstellung des unternehmensintern eingesetzten Steuerungssystems

Zur Steuerung der Gesellschaft verwendet die Deutsche Bodrse AG im Wesentlichen die
KenngréBen EBIT, Kosten, JahresUberschuss, Eigenkapitalrendite und Zinsdeckungsgrad
(Verhaltnis von EBITDA zu Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit).

lhr EBIT steuert die Deutsche Bdorse AG Uber die Ertrage und Kosten. Die Ertrage setzen sich
aus den Umsatzerldsen mit Kunden sowie den sonstigen betrieblichen Ertrdgen zusammen.
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Die Umsatzerlose mit Kunden hangen grundsatzlich von den drei Wachstumsfaktoren
(Entwicklung der Finanzmaérkte, strukturelle Anderungen und Innovationskraft) ab.

Auf Unternehmensebene dient darliber hinaus der Jahresiberschuss der Deutsche Bdrse AG
als KenngroBe zur Steuerung der Gesellschaft.

Zu den operativen Kosten zahlen Personalaufwand, planmaBige und auBerplanméaBige
Abschreibungen sowie sonstige betriebliche Aufwendungen. Der Personalaufwand setzt sich
aus den Lohnen und Gehaltern sowie den sozialen Abgaben und Aufwendungen flur die
Altersvorsorge zusammen. Er unterliegt der Inflation und hangt teilweise von der Entwicklung
des Aktienkurses der Deutsche Borse AG ab, da er auch die Veranderungen der
Rickstellungen und Zahlungen fiir das im Jahr 2007 aufgelegte Aktientantiemeprogramm fir
Vorstandsmitglieder und leitende Angestellte enthalt. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
bestehen hauptsachlich aus Kosten flr die Entwicklung und den Betrieb der technologischen
Infrastruktur, aus Blroinfrastrukturkosten und aus Marketingkosten.

Da die Gesamtkosten der Deutsche Borse AG (ohne Sondereffekte) in hohem MaBe Fixkosten
sind, kann die Gesellschaft zusatzliche Geschaftsvolumina ohne einen signifikanten Anstieg
der Kosten abwickeln.

Die im ersten Quartal 2010 verabschiedeten umfangreichen MaBnahmen zur Optimierung
operativer Prozesse und Kostenstrukturen mit einem Gesamtumfang flr die Gruppe Deutsche
Borse in Hohe von 150 Mio. € (Projekt Excellence) wurden maBgeblich im Berichtsjahr
umgesetzt. Durch eine beschleunigte Umsetzung konnten bereits bis Ende des Jahres 2011
statt der urspringlich geplanten 115 Mio. € nunmehr 130 Mio. € eingespart werden.
Folglich sind nun weitere 20 Mio. € an Kosteneinsparungen notwendig. Die Deutsche Borse
AG geht deshalb davon aus, dass sie das Programm bereits ein Jahr friher als urspringlich
vorgesehen, Ende des Jahres 2012, erfolgreich abschlieBen kann; urspriinglich sollte das
Programm bis Ende 2013 dauern. Uber alle PersonalmaBnahmen wurden im Berichtsjahr
Einigungen erzielt. Betriebsbedingte Kindigungen konnten durch das erfolgreiche
Freiwilligenprogramm vermieden werden.

Die Eigenkapital-Rentabilitat nach Steuern ist eine weitere Kennzahl, an der die Deutsche
Borse AG ihre Strategie ausrichtet. Die Eigenkapitalrendite, wie die Kennzahl kurz genannt
wird, stellt das Verhaltnis des Ergebnisses nach Steuern zum Eigenkapital dar, das der
Deutsche Borse AG durchschnittlich  zur Verfligung steht. Sie betrug zum 31.
Dezember 2011 31,5 Prozent.

Die Gruppe Deutsche Borse plant im Rahmen ihres Kapitalmanagementprogramms einen
Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis von EBITDA zu Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit)
von mindestens 16 fir sich zu erreichen. Im Berichtsjahr wurde die Kennzahl auf
Konzernebene — bereinigt um Kosten fiir Fusionen und Ubernahmen, insbesondere im
Zusammenhang mit dem beabsichtigen Zusammenschluss mit der NYSE Euronext und fir
Effizienzprogamme — mit einem Wert von 19,0 Ubertroffen.
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Geschaftsverlauf in den Segmenten

Die Organisationsstruktur der Deutsche Bdorse AG ist funktional ausgerichtet. Sie gliedert sich
in die Segmente Xetra (Kassamarkt: elektronische Handelsplattform Xetra, Xetra Frankfurt-
Spezialistenhandel, Wertpapierzulassung und Clearingdienstleistungen), Eurex (Terminmarkt:
elektronische Handelsplattform Eurex und Clearingdienstleistungen; OTC-Handelsplattformen)
und Market Data & Analytics (Kursvermarktung und Vertrieb von Informationen). Die
externen Umsatzerlése der ehemals rechtlich selbstandigen Deutsche Bdrse Systems AG
wurden fast vollstdndig auf die drei Segmente verteilt, ebenso die Kosten fur IT und
Corporate Services (Zentralfunktionen).

Segment Xetra

Die Umsatzerlose des Segments stiegen um 16,6 Prozent auf 306,9 Mio. € (2010
bereinigt: 263,1 Mio. €).

Das Segment Xetra erzielt den GroBteil seiner Umsatzerlose im Bereich Handel und
Verrechnung (Clearing) von Wertpapieren des Kassamarktes. Zu diesen zéhlen Aktien und
Anleihen deutscher und internationaler Emittenten, bdrsengehandelte Indexfonds (Exchange
Traded Funds, ETFs) und bdrsengehandelte Rohstoffe (Exchange Traded Commodities, ETCs)
sowie Anteile an aktiv gemanagten Publikumsfonds. Hauptakteure auf den Plattformen der
Deutschen Borse AG sind institutionelle Anleger und andere professionelle Marktteilnehmer.

Wichtigster Umsatztrager waren im vergangenen Jahr die Erlése aus dem Handel, der im
Wesentlichen auf der elektronischen Handelsplattform Xetra stattfindet. Der parallel
betriebene skontroflihrerbasierte Handel auf dem Parkett der Frankfurter Wertpapierborse
wurde im Mai 2011 auf den Xetra Frankfurt Spezialistenhandel Uberfihrt. Darliber hinaus
trug der von der Eurex Clearing AG betriebene zentrale Kontrahent flr Aktien (Central
Counterparty, CCP) maBgeblich zu den Umsatzerlosen des Segments bei, dessen
Umsatzerlése vorwiegend von der Handelsaktivitat auf Xetra beeinflusst werden. Die
Kooperationserlose setzen sich Uberwiegend aus dem Systembetrieb fur die Irish Stock
Exchange, die Wiener Bdrse, die Bulgarian Stock Exchange und die Ljubljana Stock Exchange
zusammen. Die Listingerlése wurden in erster Linie durch die bestehende Notierung von
Unternehmen und Neuzulassungen generiert.

Die hohe Volatilitdt an den Markten — vor allem seit Marz (Naturkatastrophe in Japan) und
erneut ab August (Schuldenkrise in Europa und den USA) — flhrte zu einer verstarkten
Aktivitat im fortlaufenden Handel auf Xetra und dem Xetra Frankfurt Spezialistenhandel. Die
Marktsicherungsmechanismen der Deutsche Borse AG, wie die Volatilitdtsunterbrechung im
Fall hoher Preisschwankungen, haben jederzeit einen liguiden, ordnungsgeméaBen Handel
und Preiskontinuitat sichergestellt. Auch bei Volumenspitzen bot der Xetra-Handel mit seiner
integrierten Verrechnung und Abwicklung hdchste Effizienz und Stabilitat.

Die Deutsche Borse AG entwickelte 2011 ihre Handelstechnologie kontinuierlich weiter. So
hat sie ihre Netzwerkverbindung zwischen dem Finanzzentrum London und den Handels-
plattformen in Frankfurt am Main durch eine Steigerung von Systemkapazitat und
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Handelsgeschwindigkeit wesentlich verbessert sowie durch einen Umzug des Rechen-
zentrums und Investitionen in neue Hardware die Latenz flir Kunden erheblich reduziert.

Standige Investitionen in die Leistungsfahigkeit und in das Risikomanagement des Handels-
systems sorgen daflr, dass auch in Zeiten hochster Beanspruchung ein zuverlassiger, fairer
und geordneter Handel sichergestellt wird. Mit dem Xetra Release 12.0, das im November
2011 in Betrieb ging, wurden neue Handelsfunktionen und technische Verbesserungen
eingefihrt. Das neue Release bietet den Marktteilnehmern neue Ordertypen, welche die
Risiken fur Handelsteilnehmer reduzieren, die sowohl Uber Xetra als auch Uber Eurex
handeln, und welche die Spannen zwischen Kauf- und Verkaufskurs verringern und damit die
Marktqualitat erhdhen. Die Einflhrung der Multi-Bérsenfahigkeit erleichtert die Anbindung
weiterer Borsenplatze an das Xetra-System und erhdoht die Flexibilitdt hinsichtlich
handelbarer Instrumente und Handelszeiten. Die bestehenden Schnittstellen Xetra Enhanced
Transaction Solution und Xetra Enhanced Broadcast Solution wurden mit dem neuen Release
in ihren Funktionen erweitert. Die zusatzlich eingefihrte Schnittstelle Xetra FIX Gateway
erleichtert Teilnehmern den technischen Zugang zu Xetra.

Das Xetra-Netzwerk hat auch 2011 seine Internationalitat weiter gefestigt und ausgebaut.
Die Deutsche Borse und die Istanbul Stock Exchange haben eine Zusammenarbeit auf dem
Gebiet der gemeinsamen Index- und Produktentwicklung vereinbart, mit dem Ziel einer
engeren Kooperation zwischen den beiden Finanzplatzen Frankfurt und lIstanbul. Darlber
hinaus hat die Wiener Bdrse ihren Vertrag vorzeitig um weitere funf Jahre verlangert. Ab
Sommer 2012 wird auch die Malta Stock Exchange das Xetra-System nutzen. Das
Handelsvolumen auf Xetra (gemessen am Orderbuchumsatz in Einfachzahlung) erhdhte sich
im Berichtsjahr um 14 Prozent auf 1.406,7 Mrd. € (2010: 1.236,9 Mrd. €).

Wahrend die institutionellen Investoren, die vorrangig auf Xetra aktiv sind, hdhere
Handelsumsatze generierten als im Vorjahr, ergab sich bei den Privatanlegern ein gemischtes
Bild. An diese Zielgruppe richtet sich insbesondere der Parketthandel, der im Mai 2011 auf
das Handelsmodell Xetra Frankfurt Spezialist umgestellt wurde. Es kombiniert die Starken
des Xetra-Handels — schnellste Orderausfiihrung, europaweiten Handel, hohe Liquiditat — mit
den Vorteilen des Prdasenzhandels, dem menschlichen Know-how. Zum 1. Juni 2011 wurden
in diesem Modell zudem in ausgewahlten Wertpapieren die Handelszeiten auf zwolf Stunden,
von 8 bis 20 Uhr ausgeweitet. Die Bdrse Frankfurt ermdglicht damit ihren Kunden eine
zeitnahe Reaktion auf Ereignisse und Entwicklungen an internationalen Markten. Das
Volumen in Einfachzahlung lag im Prasenzhandel in Frankfurt sowie — seit Mai — im Handel
Uber das Spezialistenmodell mit 53,1 Mrd. € um 14 Prozent unter dem Vorjahreswert (2010:
61,4 Mrd. €).

Kassamarkt: Handelsvolumen in Einfachzahlung

2011 2010 Veranderung
Mrd. € Mrd. € %
Xetra 1.406,7 1.236,9 14
Xetra Frankfurt
Spezialistenhandel® 53,1 61,4 -14

DVor 23. Mai 2011: Prasenzhandel; ohne Zertifikate und Optionsscheine
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Vor mehr als zehn Jahren startete die Deutsche Borse den Handel von ETFs auf Xetra in
einem eigenen Segment (XTF®). ETFs kombinieren die Flexibilitat einer Einzelaktie mit der
Risikostreuung eines Fonds. Sie bilden ganze Markte oder Sektoren in einem Produkt ab,
werden genauso liquide und effizient wie Aktien Uber die Borse gehandelt und sind ohne
Ausgabeaufschlage zu niedrigen Transaktionskosten zu erwerben. Seit ihrem Start in Europa
wachsen Zahl und verwaltetes Vermogen der ETFs kontinuierlich. Zum 31. Dezember 2011
waren an der Frankfurter Wertpapierborse 899 ETFs gelistet (2010: 759 ETFs), die Zahl der
Emittenten stieg im Jahresverlauf 2011 auf 20 (2010: 18), und das von ihnen Uber ETFs
verwaltete Vermogen belief sich auf 157,4 Mrd. €; 2010 hatte das verwaltete Vermdgen
165,1 Mrd. € betragen (Anpassung gegentber den urspringlich gemeldeten 159,0 Mrd. €
fir 2010 aufgrund nachtraglicher Meldungen durch die Emittenten). Das XTF-Segment der
Deutschen Borse steigerte seinen Handelsumsatz im Berichtsjahr um 25 Prozent auf
192,4 Mrd. € (2010: 153,9 Mrd. €) und konnte sich damit als europaischer Marktflihrer
behaupten. Die am meisten gehandelten ETFs basieren auf den europdischen Aktienindizes
von STOXX und auf dem deutschen Bluechip-Index DAX.

Ebenfalls ausgebaut hat die Deutsche Borse ihr Angebot bei Exchange Traded Commodities
(ETCs) und Exchange Traded Notes (ETNs). ETCs bilden die Wertentwicklung von einzelnen
Rohstoffen oder ganzen Rohstoffsektoren wie Energie, Agrarrohstoffe und Edelmetalle ab.
ETNs sind bdrsengehandelte Schuldverschreibungen, die die Wertentwicklung von zugrunde
liegenden Referenzindizes auBerhalb des Rohstoffsektors nachbilden.

Im Listinggeschaft verzeichnete die Deutsche Bodrse im Berichtsjahr 219 Erstnotizen. Der
Anteil auslandischer Listings belief sich auf rund 86 Prozent und unterstreicht die
Internationalisierung der Listingplattform der Deutschen Bodrse. Es kamen u.a. zwolf
chinesische Unternehmen neu hinzu. Das Platzierungsvolumen lag 2011 insgesamt bei rund
1,7 Mrd. €. Den groBten Borsengang unternahm im April die GSW Immobilien AG mit einem
Volumen von 468 Mio. €. Auch die Mdglichkeit von Anleiheemissionen im Entry Standard
verzeichnet Erfolge: Acht Unternehmen nutzten den Entry Standard, um auf diese Weise
Zugang zu Fremdkapital zu erhalten. Das Emissionsvolumen belief sich insgesamt auf 340
Mio. €. Ebenso nutzten auch bereits borsennotierte Unternehmen im vergangenen Jahr den
Kapitalmarkt aktiv. Im Berichtsjahr sind mehr als 21 Mrd. € Uber Kapitalerhthungen
aufgenommen worden.

Seit Februar 2011 kénnen mittelstandische und junge, wachsende Unternehmen Anleihen im
Entry Standard emittieren. Dieser Geschaftszweig wird weiter ausgebaut: Seit Anfang 2012
konnen Unternehmen an der Frankfurter Wertpapierbdrse Anleihen auch im Prime Standard
begeben. Das neue Segment bietet einen kostenglnstigen Zugang zu privaten und
institutionellen Investoren im Primarmarkt sowie Liquiditdt und Transparenz im
Sekundarmarkt. Der Prime Standard flr Unternehmensanleihen richtet sich an groBere
bdrsen- und nicht borsennotierte Unternehmen.

Segment Eurex

Die Umsatzerlose des Segments stiegen um 6,3 Prozent auf 765,6 Mio. € (2010
bereinigt: 720,6 Mio. €).
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Wie im Kassamarkt hangt die Geschaftsentwicklung im Terminmarktsegment Eurex in erster
Linie von der Handelsaktivitat institutioneller Investoren und dem Eigenhandel professioneller
Marktteilnehmer ab. Daher setzen sich die Umsatzerldse des Segments im Wesentlichen aus
Transaktionsentgelten zusammen. Hauptumsatztreiber waren 2011, wie schon in den
Vorjahren, die Aktienindexderivate mit einem Anteil von rund 46 Prozent.

Das wirtschaftliche Umfeld im Jahr 2011 war maBgeblich gepragt durch die européische
Schuldenkrise. Dies hat sowohl! die Volatilitat der Markte als auch den Absicherungsbedarf
der Marktteilnehmer erhdoht und spiegelt sich in einer verstarkten Nutzung von
bdrsengehandelten und zentral verrechneten Derivaten wider. Vor diesem Hintergrund erzielte
das Segment Eurex im Vergleich zum Vorjahr eine Steigerung des Kontraktvolumens
insbesondere in europaischen Produkten.

Am 1. Februar 2011 hat Eurex ein neues Preismodell eingefiihrt, um die Attraktivitat des
Eurex-Handelsplatzes weiter zu steigern. Das neue Modell bietet Preisanreize auf Basis der
bereitgestellten Liquiditat, gewahrt Volumenrabatte und senkt bei ausgewdahlten Produkten
die Entgelte. Generell zielen Anderungen im Preisverzeichnis der Eurex darauf, Anreize fiir
ein  hoheres Handelsvolumen beim Kunden zu schaffen, um die Liquiditat im
Orderbuchhandel zu starken und sowohl die Markttransparenz als auch die Preisfindung zu
verbessern. Fur Eurex war die Auswirkung der MaBnahme vor dem Hintergrund gestiegener
Handelsvolumen wie erwartet ergebnisneutral.

Insgesamt erzielte Eurex mit seinen europdischen Produkten ein Handelsvolumen von
2.043,4 Mio. Kontrakten; dies entspricht einem Plus von 8 Prozent gegenlber dem Vorjahr
(2010: 1.896,9 Mio.).

Die Produktgruppe mit den hochsten Handelsumsatzen blieben die europdaischen
Aktienindexderivate. Sie verbuchten einen leichten Anstieg auf 959,8 Mio. Kontrakte
(2010: 808,9 Mio.). Mit Abstand am meisten handelten die Marktteilnehmer Kontrakte auf
den EURO STOXX 50 (408,9 Mio. Futures und 369,2 Mio. Optionen).

In der Produktgruppe der Aktienderivate sanken die Kontraktvolumina um 12 Prozent auf
450,5 Mio. Kontrakte (2010: 511,8 Mio.). Der Ruckgang in Aktienoptionen und
Aktienfutures ist im Wesentlichen auf die Vereinheitlichung der KontraktgroBen von einigen
sehr liquiden Produkten im ersten Halbjahr 2011 zurtckzufuhren. Als Folge dieser
MaBnahme bendtigen Eurex-Teilnehmer weniger Kontrakte fur die gleiche Anzahl zugrunde
liegender Aktien. Auf Basis der den Kontrakten zugrunde liegenden Anzahl an Aktien sind die
Handelsvolumina jedoch im Vergleich zum Vorjahreszeitraum leicht gestiegen.

Unter den neuen Anlageklassen entwickelten sich die Dividendenderivate positiv. Mit
6,0 Mio. Kontrakten im Jahr 2011 stieg die Zahl der gehandelten Kontrakte im Vergleich
zum Vorjahr um 32 Prozent (2010: 4,5 Mio. Kontrakte). Noch starker wuchsen die
Volatilitatsindexderivate mit einem Plus von 146 Prozent auf 2,4 Mio. Kontrakte im Jahr
2011 (2010: 1,0 Mio. Kontrakte). Auch hier zeigt sich der wachsende Bedarf der
Marktteilnehmer, sich gegen steigende Volatilitat an den Markten abzusichern.
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Die Unsicherheit Uber die Entwicklung der Eurozone angesichts der Verschuldung einzelner
Mitgliedsstaaten erhohte den Absicherungsbedarf der Marktteilnehmer und lieB sie die Eurex-
Zinsprodukte starker nutzen als im Vorjahr. Im Berichtsjahr erzielte Eurex einen Zuwachs von
10 Prozent auf 630,4 Mio. Kontrakte (2010: 574,8 Mio.).

In Summe wurden an den Terminmarkten der Gruppe Deutsche Bdrse 2.821,5 Mio.
Kontrakte im Jahr 2011 gehandelt (2010: 2.642,1 Mio.).

Kontraktvolumina im Terminmarkt

2011 2010 Verénderung
Mio. Mio.

Kontrakte Kontrakte %

Aktienindexderivate! 959,8 808,9 19

Aktienderivate? 450,5 511,8 -12

Zinsderivate 630,4 574,8 10
Summe europdische

Derivate (Eurex)? 2.043,4 1.896,9 8

U Die Dividendenderivate wurden den Aktienindex- und den Aktienderivaten zugeordnet.
2 Die Gesamtsumme weicht von der Summe der Einzelwerte ab, da diese weitere gehandelte Derivate wie ETF-, Volatilitats-, Agrar-,
Edelmetall- und Emissionsderivate enthalt.

Neue Produkte geben Marktteilnehmern Impulse fur Investitions-, Absicherungs- und
Arbitragestrategien und konnen dadurch zuséatzliches Handelsvolumen generieren. Im
Berichtsjahr 2011 fihrte Eurex u. a. verschiedene Aktienindex-, Zins-, ETF-, Dividenden-,
Volatilitats- und Rohstoffderivate ein. Dass neue Produkte nicht nur das Portfolio erweitern,
sondern auch einen substanziellen Wertbeitrag leisten kdnnen, belegt das Beispiel der
Dividendenderivate. Im Sommer 2008 starteten sie als neue Anlageklasse; anschlieBend hat
Eurex die Produktgruppe kontinuierlich ausgebaut. Im Berichtsjahr trugen Indexdividenden-
derivate rund 3 Prozent zu den Umsatzerlésen in der Produktgruppe der Aktienindexderivate
bei.

Ab 2012 wird sich die Eigentimerstruktur von Eurex verandern. Am 7. Juni 2011 haben die
Deutsche Borse AG, die SIX Group AG und die SIX Swiss Exchange AG eine abschlieBende
Vereinbarung darliber getroffen, dass die Deutsche Borse AG ab dem 1. Halbjahr 2012
mittelbar 100 Prozent der Kapitalanteile an der Eurex Zirich AG halten wird.

Segment Market Data & Analytics

Auch 2011 konnte das Segment Market Data & Analytics die positive Umsatzentwicklung der
vergangenen Jahre fortsetzen und steigerte die Umsatzerldse im Berichtsjahr um 8,9 Prozent
auf 196,9 Mio. € (2010 bereinigt: 180,9 Mio. €).

Das Segment Market Data & Analytics erhebt kapitalmarktrelevante Daten, bereitet sie
analytisch auf und vertreibt sie an Kunden in 164 Landern. Kapitalmarktteilnehmer und -
interessenten abonnieren die Informationen, um sie selbst zu nutzen, sie weiterzuverarbeiten
oder zu verteilen. Das Segment erzielt einen GroBteil seiner Umsatzerlose auf Basis
langfristiger Kundenbindungen und ist dabei weitgehend unabhéangig von den Handels-
volumina und der Volatilitat an den Kapitalmarkten.
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Den groBten Teil der Umsatzerlose erzielte Market Data & Analytics durch den Vertrieb von
Lizenzen fur Handels- und Marktsignale. Dieses erste Geschéaftsfeld von Market Data &
Analytics erzielt leichtes Wachstum. Der Bereich verfolgt nach wie vor das strategische Ziel,
fihrender Anbieter flr global relevante Handelssignale zu werden. Im Juni hat Market Data &
Analytics in diesem Bereich durch die Ubernahme der Geschéftsaktivitdten von Kingsbury,
einem  Chicagoer Anbieter wichtiger makrodkonomischer  Frihindikatoren, seine
Moglichkeiten verbessert, Kunden mit exklusiven, analytisch aufbereiteten Inhalten zu
versorgen. Der Indikator ,Chicago PMI“, der die Bestellungen von Einkaufsmanagern in den
USA misst, findet weithin Beachtung und gilt als zentral fur Prognosen zur US-
amerikanischen Konjunktur. Unter anderem wird der Chicago PMI auch auf dem
algorithmischen Newsfeed AlphaFlash® der Tochterunternehmen MNI und Need to Know
News verflugbar gemacht. Der ultraschnelle Service wurde flr Algotrader, Fondsmanager,
Hedgefonds, Analysten und professionelle Investoren entwickelt, die bei ihren
Handelsentscheidungen Entwicklungen an den Markten flr Staatsanleihen bericksichtigen.
Zu den makrookonomischen Daten zahlen Zentralbankentscheidungen,
Beschaftigungszahlen, Verbraucherpreisindizes und das Bruttoinlandsprodukt. Diese Daten
werden so aufbereitet, dass sie dem geschwindigkeitssensitiven algorithmischen Handel Uber
das Hochgeschwindigkeitsnetz der Deutschen Bdérse mit geringster Latenz zur Verflgung
stehen. Deshalb kdnnen sie von den Handelsanwendungen bereits unmittelbar nach Freigabe
verarbeitet werden.

Zusatzlich ist AlphaFlash im April um Finanzkennzahlen aus Ad-hoc-Nachrichten unmittelbar
nach Ablauf der Sperrfrist erganzt worden und Ende September 2011 um Daten von
internationalen Auktionen flir Staatsanleihen. Der neue Datenservice ,Global Treasury Feed”
Ubermittelt die wichtigsten Informationen von Auktionsverfahren in zwolf Landern direkt von
der Quelle in einem maschinenlesbaren Format. Im ersten Quartal 2011 wurde AlphaFlash
auch im asiatisch-pazifischen Markt mit Kennzahlen aus China, Japan und Australien
offiziell eingefiihrt. Ferner hat der Bereich Echtzeitdaten im Juni gemeinsam mit einem der
fihrenden Broker weltweit das Informationsprodukt ,,Eurex ICAP Swap Spreads” entwickelt.
Damit soll ein neutraler VergleichsmaBstab flir Euro-Zinsswaps etabliert werden, um die
Transparenz auf diesem Markt zu erhdhen.

In seinem zweiten Geschéftsfeld bietet das Segment Market Data & Analytics Indizes an.
Diese dienen Banken und Fondsgesellschaften als Basiswerte (Underlyings) flr
Finanzinstrumente, die sie auf dem Kapitalmarkt anbieten. Mit ihnen kdnnen Emittenten
strukturierte Produkte fur alle Marktlagen und Handelsstrategien entwickeln. Im
Indexgeschaft konnten die Umsatzerlose 2011 weiter wachsen — trotz gefallener Indexstande
und dem damit verbundenen Druck auf das Uber bdrsengehandelte Indexfonds (ETFSs)
verwaltete Vermogen. Dazu trugen vor allem DAX®-ETFs bei, die trotz hoherer
Unsicherheiten Uber die Wirtschaftsentwicklung im Euroraum merkliche Vermogenszuwachse
verbuchen konnten.

Im dritten Geschaftsfeld hat sich die Nachfrage nach Daten fur die Back Offices der
Finanzdienstleister infolge der gestiegenen Handelsvolumina erhoht. Dies gilt insbesondere
fur den Service TRICE®, mit dem die Deutsche Borse AG ihre Kunden bei der Einhaltung
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ihrer Meldepflichten gegenlber den Finanzaufsichtsbehdrden unterstitzt. AuBerdem haben
Erfolge bei der Vermarktung das Geschaft mit historischen Daten verbessert.

Forschungs- und Entwicklungstatigkeiten

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

Mitarbeiter

Im Berichtsjahr stieg die Zahl der Mitarbeiter der Deutsche Borse AG verschmelzungsbedingt
um 451 Mitarbeiter und lag bei 996 Mitarbeitern zum 31. Dezember 2011 (31.12.2010
Deutsche Borse AG: 545; Deutsche Borse Systems AG: 506). Im Durchschnitt des
Geschaftsjahres 2011 waren 1.011 Mitarbeiter fur die Deutsche Borse AG tatig.

Im Verlauf des Geschaftsjahres 2011 haben 82 Mitarbeiter die Deutsche Bdorse AG verlassen,
damit betrug die Fluktuationsrate 8,1 Prozent.

Die Deutsche Borse AG beschéftigte zum 31. Dezember 2011 Mitarbeiter an 10 Standorten
weltweit. Die Lander bzw. Regionen sind:

Mitarbeiter nach Anzahl

) Prozent
Regionen Mitarbeiter
Deutschland 942 94,6 %
GroBbritannien 36 3,6 %
Frankreich 6 0,6 %
restliches Europa 6 0,6 %
USA 4 0,4 %
Asien 2 0,2 %

Gesamt 996 100,0 %
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Die Altersstruktur der Deutsche Borse AG stellte sich zum 31. Dezember 2011 wie folgt dar:

Alterstruktur der Anzahl

) ) Prozent
Mitarbeiter Mitarbeiter
Unter 30 Jahre 41 4,1 %
30 bis 39 Jahre 246 24,7 %
40 bis 49 Jahre 481 48,3 %
Uber 50 Jahre 228 22,9 %
Gesamt 996 100,0 %

Die Analyse der Unternehmenszugehdrigkeit ergab zum 31. Dezember 2011 folgendes Bild:

Betriebszugehorigkeit Anzahl

. . . . Prozent
der Mitarbeiter Mitarbeiter
Unter 5 Jahre 200 20,1 %
5 bis 15 Jahre 532 53,4 %
Uber 15 Jahre 264 26,5 %
Gesamt 996 100,0%

Zum 31. Dezember 2011 betrug die Akademikerquote in der Deutsche Borse
AG 67,2 Prozent. Die Quote ergibt sich aus der Anzahl der Mitarbeiter mit einem Abschluss
an einer Universitat, Fachhochschule oder einer Berufsakademie sowie der Mitarbeiter, die
ein Auslandsstudium absolviert haben.

Insgesamt investierte das Unternehmen je Mitarbeiter durchschnittlich 2,6 Tage in seine
Weiterbildung.

Umweltschutz

Die Deutsche Borse AG versteht unter Umweltschutz die unbedingte Verpflichtung, die
natlrlichen Lebensgrundlagen zu bewahren. |hr Ziel ist es daher, den eigenen , 0kologischen
FuBabdruck” moglichst genau zu erfassen und stetig zu verringern. Der Umzug fast aller
Mitarbeiter vom Standort Frankfurt in die neue, umweltfreundliche Konzernzentrale in
Eschborn, unweit von Frankfurt, ist ein wichtiger Schritt auf diesem Weg: ,The Cube“ gehort
zu den wenigen Biarogebauden in Deutschland, die mit LEED Platin (nach der Klassifikation
,Leadership in Energy and Environmental Design“ des US-amerikanischen Green Building
Council) zertifiziert sind.

Seit 2010 initiiert die Gruppe Deutsche Borse regelmaBig gruppenweit sog. ,Green Days®,
um den Dialog mit den Mitarbeitern zum 6kologischen Denken und Handeln zu vertiefen. So
fanden im Jahr 2011 informative Aktionen zu den Themen Wasser, gesunde Ernahrung und
Bewegung fir Mitarbeiter statt. Darliber hinaus werden seit Mitte des Jahres 2011 alle Brief-
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und Paketsendungen am Standort Frankfurt/Eschborn Uber die GoGreen-Initiative der
Deutschen Post und DHL versendet. Vom Standort Luxemburg aus werden bereits seit Ende
2010 alle Pakete im Rahmen dieses umweltfreundlichen und nachhaltigen Programms
verschickt.

Attraktive Dividende

Auch im vergangenen Jahr beteiligte die Deutsche Borse AG ihre Aktionare trotz der
Unsicherheiten an den Markten am Unternehmenserfolg. Im Mai 2011 schittete sie eine
Dividende auf dem Vorjahresniveau von 2,10 € je Aktie an ihre Anteilseigner aus. Flr das
Geschaftsjahr 2011 schlagt das Unternehmen der Hauptversammlung eine aufgrund des
guten Geschaftsergebnisses um 10 Prozent erhohte Dividende von 2,30 € je Aktie vor.
Zusatzlich zu dieser Dividende schlagt das Unternehmen eine Sonderausschuttung von 1,00
€ je Aktie vor und plant fiir das zweite Halbjahr 2012 Aktienriickkaufe im Umfang von bis zu
200 Mio. €, sofern es die Entwicklung des operativen Geschéfts, Investitions-, Liquiditats-
und Ratinglberlegungen erlauben. Die Sonderausschittung beliefe sich bei 188,8 Mio.
dividendenberechtigten Stlckaktien auf 188,8 Mio. €.
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Angaben gemaB § 289 Abs. 4 Handelsgesetzbuch

GemaB § 289 Abs. 4 Handelsgesetzbuch (HGB) macht die Deutsche Borse AG zum 31.
Dezember 2011 die folgenden Angaben:

Das Grundkapital der Deutsche Borse AG betrug zum oben genannten Stichtag 195,0 Mio. €
und war eingeteilt in 195.000.000 auf den Namen lautende Stluckaktien ohne Nennwert.
Durch die Einziehung von 2.000.000 eigenen Aktien im Februar 2012 wurde das
Grundkapital der Deutsche Borse AG auf 193,0 Mio. € herabgesetzt und ist eingeteilt in
193.000.000 auf den Namen lautende Stlckaktien ohne Nennwert. Neben diesen
Stammaktien bestehen keine weiteren Aktiengattungen.

Dem Vorstand sind lediglich die Stimmrechtsbeschrankungen bekannt, die sich aus dem
Aktiengesetz ergeben. Dies ist zum einen die Stimmrechtsbeschrankung nach § 136 AktG
und zum anderen sind es die Beschrankungen, die das Aktiengesetz fur eigene Aktien
vorsieht. Nach § 136 AktG kann niemand fur sich oder fur einen anderen das Stimmrecht
auslben, wenn dartber Beschluss gefasst wird, ob er zu entlasten oder von einer
Verbindlichkeit zu befreien ist oder ob die Gesellschaft gegen ihn einen Anspruch geltend
machen soll. Damit ist in den Fallen des § 136 AktG das Stimmrecht aus den betroffenen
Aktien von Gesetz wegen ausgeschlossen. Soweit die Deutsche Bdorse AG eigene Aktien im
Bestand halt, kénnen daraus gemaB § 71b AktG keine Rechte ausgelibt werden.

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) muss jeder Anleger, der durch Erwerb,
VerauBerung oder auf sonstige Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten erreicht,
Uberschreitet oder unterschreitet, dies der Gesellschaft und der Bundesanstalt flr
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) anzeigen. Der niedrigste Schwellenwert flr diese
Anzeigepflicht betragt 3 Prozent. Der Deutsche Bdrse AG sind keine direkten oder indirekten
Beteiligungen am Kapital bekannt, die 10 Prozent der Stimmrechte tberschreiten.

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

Arbeitnehmer, die am Kapital der Deutsche Bdrse AG beteiligt sind, (Gben ihre Rechte wie
andere Aktiondre nach MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften und der Satzung aus.

Mitglieder des Vorstands werden gemaB §§ 84, 85 AkiG bestellt und abberufen. Die
Mitgliedschaft im Vorstand endet gemaB § 6 Abs. 3 der Satzung der Deutsche Borse AG
grundsatzlich mit Vollendung des 60. Lebensjahres. Uber Anderungen der Satzung der
Deutsche Borse AG beschlieBt gemaB § 119 Abs. 1 Ziffer 5 AktG die Hauptversammlung.
Nach § 12 Abs. 4 der Satzung der Deutsche Borse AG ist dem Aufsichtsrat die Befugnis
eingerdumt, Anderungen der Satzung zu beschlieBen, die nur die Fassung betreffen. Nach §
18 Abs. 1 der Satzung der Deutsche Bdorse AG werden Beschlisse der Hauptversammlung,
soweit nicht zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abweichendes bestimmen, mit
einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. Soweit das Aktiengesetz dartber
hinaus zur Beschlussfassung eine Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
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Grundkapitals vorschreibt, genlgt die einfache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals,
soweit dies gesetzlich zulassig ist.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital bis zum 11. Mai 2016 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlckaktien gegen Bar-
und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 5,2 Mio. € zu erhdhen
(genehmigtes Kapital |). Die vollstdndige Ermachtigung, insbesondere die Voraussetzungen
far einen Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionéare, ergibt sich aus § 4 Abs. 3 der Satzung
der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist des Weiteren ermachtigt, das Grundkapital bis zum 26. Mai 2015 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 27,8 Mio. €
zu erhohen (genehmigtes Kapital I1). Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzuraumen,
das der Vorstand in bestimmten Fallen jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrats
ausschlieBen kann. Der Vorstand ist ermachtigt, das Bezugsrecht der Aktionare bei
Barkapitalerhdhungen auszuschlieBen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den
Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegebenen Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht Gberschreiten. Weiter ist
der Vorstand ermachtigt, das Bezugsrecht auf neue Aktien mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von bis zu insgesamt 3,0 Mio. € auszuschlieBen, um die neuen Aktien an
Arbeitnehmer der Gesellschaft oder der mit ihr verbundenen Unternehmen unter Ausschluss
der Mitglieder des Vorstands und der Geschaftsfiihrungen verbundener Unternehmen
auszugeben. DarlUber hinaus ist der Vorstand ermachtigt, das Bezugsrecht auszuschlieBen,
sofern die Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder von Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen
Vermodgensgegenstanden erfolgt. SchlieBlich ist der Vorstand ermachtigt, Spitzenbetrage von
dem Bezugsrecht der Aktiondare auszunehmen. Die vollstdndige Ermachtigung, insbesondere
die Voraussetzungen fir einen Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus §
4 Abs. 4 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist weiter ermachtigt, das Grundkapital bis zum 26. Mai 2015 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlckaktien gegen
Bareinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 19,5 Mio. € zu erhdhen
(genehmigtes Kapital Il1l). Dabei ist den Aktiondren ein Bezugsrecht einzuraumen, das der
Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats nur fur Spitzenbetrage ausschlieBen kann. Der
genaue Inhalt dieser Ermachtigung ergibt sich aus § 4 Abs. 5 der Satzung der Deutsche
Borse AG.

DarlUber hinaus ist der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital bis zum 10. Mai 2012 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlckaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 6,0 Mio. € zu
erhohen (genehmigtes Kapital 1V). Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdumen,
sofern nicht der Vorstand von der ihm eingerdumten Ermachtigung Gebrauch macht, das
Bezugsrecht der Aktionare mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlieBen. Der Vorstand
ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht der
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Aktionare auszunehmen. AuBerdem ist der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen, um bis zu 900.000 neue Aktien
pro Geschaftsjahr aus dem genehmigten Kapital IV an Mitglieder des Vorstands und
Arbeitnehmer der Gesellschaft sowie an Mitglieder der Vorstande bzw. Geschéaftsfihrungen
und Arbeitnehmer der mit ihr verbundenen Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG
auszugeben. Die vollstandige Ermachtigung ergibt sich aus § 4 Abs. 6 der Satzung der
Deutsche Borse AG.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemaB § 4 Abs. 7 der Satzung der Deutsche Borse AG
um bis zu 6,0 Mio. € bedingt erhéht durch Ausgabe von bis zu 6.000.000 auf den Namen
lautenden Stlckaktien (bedingtes Kapital 1). Die bedingte Kapitalerhhung dient
ausschlieBlich der Erfillung von Bezugsrechten, die aufgrund der Ermachtigung der
Hauptversammlung vom 14. Mai 2003 unter Punkt 7 der Tagesordnung bis zum 13. Mai
2008 gewahrt wurden. Die bedingte Kapitalerhohung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die
Inhaber der ausgegebenen Bezugsrechte von ihrem Bezugsrecht Gebrauch machen und die
Gesellschaft die Bezugsrechte nicht durch Ubertragung eigener Aktien oder im Wege einer
Barzahlung erfullt. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie
durch Ausibung von Bezugsrechten entstehen, am Gewinn teil.

Der Vorstand ist ermaéachtigt, eigene Aktien bis zu einem Anteil von 10 Prozent des
Grundkapitals zu erwerben. Die erworbenen Aktien dirfen allerdings zusammen mit etwaigen
aus anderen Grinden erworbenen eigenen Aktien, die sich jeweils im Besitz der Gesellschaft
befinden oder ihr nach den §§ 71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt 10
Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft Ubersteigen. Die Erwerbsermachtigung gilt bis
zum 11. Mai 2013 und kann ganz oder in Teilbetragen, einmalig oder mehrmals von der
Gesellschaft ausgelibt werden. Sie kann aber auch durch abhangige oder im Mehrheitsbesitz
der Gesellschaft stehende Unternehmen oder fur ihre oder deren Rechnung durch Dritte
ausgelibt werden. Der Erwerb darf nach Wahl des Vorstands (1) lber die Borse, (2) mittels
eines an alle Aktionare gerichteten offentlichen Kaufangebots oder einer an die Aktionare der
Gesellschaft gerichteten offentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten, (3)
durch die Ausgabe von Andienungsrechten an die Aktionare oder (4) durch den Einsatz von
Derivaten (Put- oder Call-Optionen oder eine Kombination aus beiden) erfolgen. Der
vollstandige und genaue Wortlaut der Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien,
insbesondere die zulassigen Verwendungszwecke, ergibt sich aus den Tagesordnungspunkten
6 und 7 der Hauptversammlung vom 12. Mai 2011.

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

e Am 31. August 1998 haben die Deutsche Borse AG und die SIX Swiss Exchange AG
(vormals SWX Swiss Exchange AG) ihre gemeinsame Beteiligung an der Eurex Zirich AG,
Zirich, Schweiz, und deren Tochterunternehmen in einem Aktionarsbindungsvertrag
geregelt und darin ein auBerordentliches Kindigungsrecht binnen einer Frist von 60
Tagen ab eingeschriebener Mitteilung vereinbart. Es gilt fir den Fall, dass eine dritte
Borsenorganisation einen beherrschenden Einfluss auf die andere Partei erlangt, sei es
durch Ubernahme oder durch Verschmelzung. Die Kiindigung hatte die Liquidation von
Eurex in ihrer jetzigen Struktur unter Beteiligung der SIX Swiss Exchange AG zur Folge.
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e Am 25. Oktober 2006 haben die Deutsche Bdorse AG und die SIX Group AG (vormals
SWX Group) in einem Kooperationsvertrag vereinbart, ihr Geschaft im Bereich
strukturierte  Produkte in einer europadischen Borsenorganisation unter einer
gemeinsamen Firma und Marke (Scoach) zusammenzufihren. Dieser Kooperationsvertrag
wurde am 24. Marz 2009 von der SIX Swiss Exchange AG anstelle der SIX Group AG
ubernommen. Der Kooperationsvertrag sieht fur beide Parteien ein Kindigungsrecht mit
einer Frist von sechs Monaten zum Monatsende fir den Fall vor, dass ein
Kontrollwechsel bei der jeweils anderen Partei, also der Deutsche Borse AG oder der SIX
Swiss Exchange AG, eintritt. Das Kindigungsrecht verfallt, wenn es nicht innerhalb von
drei Monaten nach dem Eintreten des Kontrollwechsels ausgetbt wird. Ein
Kontrollwechsel liegt nach dem Kooperationsvertrag vor, wenn eine Person, eine Kapital-
oder eine Personengesellschaft alleine oder gemeinsam mit Konzerngesellschaften oder
in gemeinsamer Absprache mit anderen Personen oder Gesellschaften direkt oder indirekt
die Kontrolle Uber eine Gesellschaft erwirbt. Kontrolle hat eine Gesellschaft, wenn sie
direkt oder indirekt mehr als 50 Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals einer
anderen Kapital- oder Personengesellschaft halt, eine andere Kapital- oder
Personengesellschaft nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) voll
konsolidieren muss oder sie durch Stimmabsprachen oder die Bestellung von leitenden
Organen kontrollieren kann.

e Am 6. Mai 2008, erganzt am 9. April 2009, am 30. Marz 2010, am 29. Marz 2011
sowie am 27. Februar 2012 haben die Deutsche Bérse AG und ihr Tochterunternehmen
Clearstream Banking S.A. mit einem Bankenkonsortium eine Vereinbarung (Multicurrency
Revolving Facility Agreement) Uber einen Betriebsmittelkredit in einer Hohe von
insgesamt bis zu 750 Mio. € geschlossen. Im Falle eines Kontrollwechsels hat der
Konsortialfihrer die Vereinbarung mit einer Frist von 30 Tagen zu kindigen und
samtliche Forderungen der Kreditgeber sofort fallig zu stellen, falls eine Mehrheit der
Konsortialbanken, die zusammen zwei Drittel der zum Zeitpunkt des Kontrollwechsels
gewahrten Kreditsumme bereitstellt, dies verlangt. Kontrolle im Sinne dieser
Vereinbarung haben eine Person oder mehrere Personen, wenn sie ihr Verhalten
abstimmen und/oder wenn sie die Mdoglichkeit haben, die Geschafte der Gesellschaft zu
leiten oder die Zusammensetzung der Mehrheit des Deutsche Borse-Vorstands zu
bestimmen.

e |Im Rahmen der Akquisition der International Securities Exchange (ISE) wurde vereinbart,
dass ohne vorherige Zustimmung der U.S. Securities and Exchange Commission (SEC)
keine Person oder Gruppe direkt oder indirekt mehr als 40 Prozent der Anteile an der ISE
oder Stimmrechtskontrolle tUber 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.

e Nach den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen
Schuldverschreibungen von 2008/2013 Uber 650,0 Mio. € und den Bedingungen der
von der Deutsche Borse AG ausgegebenen nachrangigen, fest- bzw. variabel
verzinslichen Schuldverschreibungen von 2008 dber 550,0 Mio. € bestehen
Kindigungsrechte bei Eintritt eines Kontrollwechsels. Werden die Schuldverschreibungen
gekiindigt, so sind sie zu ihrem Nennbetrag zuziglich etwaiger aufgelaufener Zinsen
zurlckzuzahlen. Ein Kontrollwechsel tritt ein, wenn eine Person oder mehrere Personen,
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die abgestimmt handeln, oder im Auftrag handelnde Dritte mehr als 50 Prozent der
Aktien der Deutsche Borse AG oder eine solche Anzahl von Aktien der Deutsche Borse
AG, auf die mehr als 50 Prozent der bei Hauptversammlungen der Deutsche Borse AG
auslUbbaren Stimmrechte entfallen, erworben hat bzw. haben. Zusatzlich muss sich nach
den jeweiligen Anleihebedingungen der Kontrollwechsel negativ auf das Rating
auswirken, das eine der vorrangigen unbesicherten Verbindlichkeiten der Deutsche Borse
AG von Fitch Ratings, Moody’s Investors Service oder Standard & Poor’'s erhéalt. Weitere
Einzelheiten kdnnen den einschldgigen Anleihebedingungen entnommen werden.

o Weiterhin besteht bei Eintritt eines Kontrollwechsels Anspruch auf RUckzahlung
verschiedener Schuldverschreibungen, die die Deutsche Boérse AG im Jahr 2008 im
Rahmen einer Privatplatzierung in den USA ausgegeben hat. Der Kontrollwechsel muss
sich zusatzlich negativ auf das Rating auswirken, das eine der vorrangigen unbesicherten
Verbindlichkeiten der Deutsche Borse AG von Fitch Ratings, Moody’s Investors Service
oder Standard & Poor’s erhéalt. Die in den einschlagigen Bedingungen getroffenen
Regelungen entsprechen dabei den in den Anleihebedingungen der festverzinslichen
Schuldverschreibungen von 2008/2013 enthaltenen Festsetzungen. Bei den im Rahmen
der Privatplatzierung ausgegebenen Schuldverschreibungen handelt es sich um
Schuldverschreibungen Gber 170,0 Mio. US$ mit Falligkeit zum 12. Juni 2015, Uber
220,0 Mio. US$ mit Falligkeit zum 12. Juni 2018 und dber 70,0 Mio. US$ mit
Falligkeit zum 12. Juni 2020.

e Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG haben bei einem Kontrollwechsel unter
bestimmten  Voraussetzungen ein  besonderes Kindigungsrecht. GeméaB den
Vereinbarungen mit allen Vorstandsmitgliedern liegt ein Kontrollwechsel vor, wenn (1)
ein Aktionar oder Dritter nach §§ 21, 22 WpHG mitteilt, mehr als 50 Prozent der
Stimmrechte an der Deutsche Bdrse AG zu besitzen, (2) mit der Deutsche Borse AG als
abhangigem Unternehmen ein Unternehmensvertrag nach § 291 AktG abgeschlossen
wird oder (3) die Deutsche Borse AG gemaB § 319 AktG eingegliedert oder gemaB § 2
Umwandlungsgesetz (UmwG) verschmolzen wird.

Zusatzlich zu diesen Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebots stehen, existieren weitere Vereinbarungen, die aber aus Sicht der
Deutsche Borse AG nicht wesentlich im Sinne von § 289 Abs. 4 HGB sind.

Die Entschadigungsvereinbarungen, die fir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den
Mitgliedern des Vorstands getroffen wurden, konnen dem Vergltungsbericht entnommen
werden.
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Verglutungsbericht

Die Berichterstattung folgt den Anforderungen des Deutschen Rechnungslegungs Standard
(DRS) 17 ,Berichterstattung tber die Vergltung der Organmitglieder®. Des Weiteren enthalt
der Bericht die Angaben, die nach den Erfordernissen des Handelsgesetzbuches (HGB) zu
berlcksichtigen sind.

Struktur des Vergitungssystems fiir den Vorstand

Im Folgenden wird das geltende Vergltungssystem fir Mitglieder des Vorstands der Deutsche
Borse AG beschrieben. Struktur und Hohe der Vorstandsvergltung werden auf Empfehlung
des Personalausschusses durch den Aufsichtsrat festgelegt. Das Vergltungssystem hat zum
Ziel, die Vorstandsmitglieder gemaB ihrem Tatigkeits- und Verantwortungsbereich sowie im
Einklang mit den gesetzlichen Vorgaben angemessen zu vergiten. Der Aufsichtsrat hat sich
im Jahr 2011 ausfihrlich mit der Angemessenheit der Vorstandsvergitung beschaftigt und
ist zu dem Ergebnis gekommen, dass die Vergltungen als angemessen zu bezeichnen sind.
Das Vergltungssystem ist so ausgelegt, dass Leistungsanreize auf der Basis mehrjahriger
Bemessungszeitraume gesetzt werden und keine Anreize zum Eingehen unvertretbarer
Risiken bestehen. Die Vergutung umfasst sowohl erfolgsunabhangige als auch erfolgsab-
hangige Komponenten.

Erfolgsunabhangige Vergiitungskomponenten

Die erfolgsunabhangige Vergltung umfasst sowohl die monatlich ausbezahlte feste
Grundvergutung als auch die Gewahrung vertraglicher Nebenleistungen.

Grundvergitung

Die Mitglieder des Vorstands erhalten ein festes Grundgehalt, das monatlich in zwdlf gleichen
Teilbetragen ausbezahlt wird. Dieses Grundgehalt umfasst ca. 30 Prozent der Gesamtziel-
vergltung eines Jahres. Es wird regelmaBig, spéatestens alle zwei Jahre, vom Aufsichtsrat
Uberpruft.

Vertragliche Nebenleistungen

Uber die Grundvergitung hinaus stehen den Mitgliedern des Vorstands bestimmte
vertragliche Nebenleistungen zu. Die wichtigste Zusatzleistung ist die Zusage einer
betrieblichen Altersversorgung, die fur neu bestellte Vorstandsmitglieder seit Januar 2009
beitragsorientiert, fur friher bestellte Vorstandsmitglieder leistungsorientiert, gestaltet ist (fur
Einzelheiten zu den Bedingungen siehe den Abschnitt ,Altersruhegeld”). Eine weitere Neben-
leistung ist das Bereitstellen eines angemessenen Dienstwagens zur dienstlichen und
privaten Nutzung. Der aus der privaten Nutzung entstehende geldwerte Vorteil ist durch das
Vorstandsmitglied zu versteuern. Weiterhin erhalten die Vorstandsmitglieder steuerpflichtige
Zuschlisse zur privaten Rentenversicherung. Die Gesellschaft schlieBt ferner eine
Unfallversicherung sowie eine Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung (D&O-Versicherung)
fr sie ab. Diese sieht flr den Versicherungsfall einen Selbstbehalt von 10 Prozent des
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Schadens vor, wobei der Aufsichtsrat als Obergrenze des Selbstbehalts pro Jahr das 1,5-
Fache der festen Jahresgrundvergutung des jeweiligen Vorstandsmitglieds festgelegt hat.

Erfolgsabhdngige Vergiitungskomponenten

Die erfolgsabhangige Vergltung umfasst ca. 70 Prozent der Gesamtzielvergltung eines
Jahres und untergliedert sich in eine Bar- und eine Aktienkomponente. Die Barkomponente
betragt ca. 45 Prozent und die Aktienkomponente ca. 25 Prozent. Der Bezugszeitraum fir
die Performance-Messung ist flr die variable Barverglitung rickwarts und flr die variable
Aktientantieme in die Zukunft gerichtet. Im Berichtsjahr wird somit flr die variable
Barvergitung die Performance-Entwicklung fur die Jahre 2009 bis 2011 und fir die variable
Aktienvergiitung die der Jahre 2011 bis 2013 herangezogen.

Variable Barvergiitung

Der Aufsichtsrat legt fir jedes Vorstandsmitglied jahrlich den 100-Prozent-Zielwert fur die
variable Barvergitung in Euro fest. Nach Ablauf des entsprechenden Geschaftsjahres
ermittelt der Aufsichtsrat den tatsdchlichen Zielerreichungsgrad und entscheidet Uber die
variable Barvergltung. Wenn ein Vorstandsmitglied das festgelegte Ziel erreicht, d.h. wenn
sein tatsachlicher Zielerreichungsgrad bei 100 Prozent des Zielwertes liegt, erhalt es den
gesamten Zielbetrag seiner erfolgsabhangigen Barvergltung. Entsprechend verringert oder
erhoht sich seine Barkomponente, wenn der tatsachliche Zielerreichungsgrad unter oder tber
dem 100-Prozent-Zielwert liegt. Zur Ermittlung des Zielerreichungsgrades sind zwei
Erfolgsparameter relevant: das Erreichen des Zielwertes flr den Konzern-Jahresiberschuss
einerseits und das Erreichen individueller Ziele andererseits.

Erreichen des Zielwertes fur den Konzern-Jahresiberschuss: Zwei Drittel der variablen
Barvergltung ergeben sich aus dem Erreichen eines vorgegebenen Zielwertes flr den
Konzern-Jahrestberschuss und damit eine entsprechende Eigenkapitalrendite (Return on
Equity). Dabei werden nicht nur der Konzern-Jahreslberschuss des aktuellen
Geschaftsjahres, sondern auch die Konzern-Jahresiberschiisse der beiden vorausgegangenen
Geschéaftsjahre berlicksichtigt. Fir jedes der drei Geschaftsjahre wird ein Zielerreichungsgrad
ermittelt, wobei ein Zielerreichungsgrad von O bis maximal 200 Prozent moglich ist. Der sich
daraus ergebende durchschnittliche Zielerreichungsgrad bestimmt zu zwei Dritteln die
variable Barvergltung fur das aktuelle Geschéftsjahr.

Bei der Ermittlung des Zielerreichungsgrades fir das jeweilige Bezugsjahr prift der
Aufsichtsrat jeweils, ob und in welchem Umfang auBergewdhnliche Einmaleffekte den
Konzern-Jahrestberschuss beeinflusst haben. Sofern diese Einmaleffekte auf nicht vom
Vorstand zu verantwortende Entwicklungen oder Einflisse zurickgehen, berlcksichtigt der
Aufsichtsrat dies bei der Ermittlung des Zielerreichungsgrades.

Fiar die Jahre 2009 und 2010 ermittelte der Aufsichtsrat auf Grundlage der erreichten
Konzern-Jahrestberschisse in  diesen Jahren einen Zielerreichungsgrad fur die
Vorstandsmitglieder, die in beiden Geschéaftsjahren durchgangig im Amt waren. FUr in diesen
Jahren hinzugekommene und kilnftig hinzukommende Vorstandsmitglieder gilt, dass der
Zielerreichungsgrad flur die vergangenen Jahre, in denen sie noch nicht im Amt waren, bei
100 Prozent angenommen wird.
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Erreichen von individuellen Zielen: Ein Drittel der variablen Barvergltung ergibt sich aus der
individuellen Zielerreichung jedes einzelnen Vorstandsmitglieds in dem Geschaftsjahr, fir das
die Bartantieme gewahrt wird. Hierzu werden zu Beginn des Jahres individuelle Ziele mit
jedem Vorstandsmitglied vereinbart. Nach Abschluss des Jahres wird die Zielerreichung
bewertet, wobei wie flr das Erreichen des Zielwertes flr den Konzern-Jahresliberschuss ein
Zielerreichungsgrad von O bis maximal 200 Prozent moglich ist.

Variable Aktienvergiitung

Der Aufsichtsrat legt ebenfalls flr jedes Vorstandsmitglied einen 100-Prozent-Zielwert fur die
variable Aktienvergltung als Eurobetrag fest. Entsprechend diesem Zielwert wird flr jedes
Vorstandsmitglied zu Beginn eines Geschéftsjahres die Anzahl virtueller Deutsche Borse-
Aktien errechnet. Dazu wird der Eurobetrag durch den durchschnittlichen Aktienkurs
(Xetra®-Schlusskurs) der letzten zwei Kalendermonate vor der Festlegung des Zielwertes
dividiert. Die virtuellen Deutsche Borse-Aktien unterliegen einer Performance-Frist von drei
Jahren (Vesting Period: Gewahrungsjahr und zwei Folgejahre). Ein Anspruch auf eine
variable Aktientantieme wird in bar ausgezahlt. Er entsteht erst mit Ablauf des Performance-
Zeitraums (Vesting Period). Die Aktientantieme ist in zweierlei Hinsicht variabel: Die erste
Variable ist die Anzahl der virtuellen Deutsche Borse-Aktien, die von der Entwicklung der
Aktienrendite (Total Shareholder Return, TSR) der Deutsche Bodrse-Aktie im Vergleich zum
TSR des STOXX® Europe 600 Financials Index abhangt. Die zweite Variable ist der
Aktienkurs.

Entwickelt sich der durchschnittliche TSR der Deutsche Bdorse AG im Performance-Zeitraum
parallel zum durchschnittlichen TSR des Referenzindex, so bleibt die Anzahl der virtuellen
Aktien nach Ablauf dieser Zeit unverandert. Betragt der TSR der Deutsche Borse AG 50
Prozent oder weniger des TSR des Index, so reduziert sich die Aktienanzahl auf null. Ist der
TSR der Aktie der Deutsche Bdorse AG mindestens doppelt so hoch wie der des Index, so
verdoppelt sich die Aktienanzahl. Die folgende Tabelle gibt das Verhdaltnis von TSR-
Entwicklung und Aktienanzahl wieder:

Verhaltnis von TSR-Entwicklung und Aktienanzahl

Durchschnittlicher TSR der Deutsche Bérse AG Anzahl virtueller Aktien nach Ablauf der Performance-

im Vergleich zum TSR des STOXX® Europe 600 Frist (im Vergleich zur urspriinglich zugeteilten
Financials Aktienanzahl)

% %

-50 0

-40 50

0 100

40 140

50 150

100 200

Die am Ende der Performance-Frist wie oben beschrieben ermittelte Aktienanzahl wird mit
dem zu diesem Zeitpunkt gultigen Aktienkurs (Durchschnittskurs / Xetra-Schlusskurs der
Deutsche Borse-Aktie der letzten beiden vorausgegangenen vollen Kalendermonate)
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multipliziert. Dies ergibt den Wert der variablen Aktienvergitung. Als Obergrenze fir die
variable Aktienvergltung, die vollstandig in Bar ausbezahlt wird, hat der Aufsichtsrat einen
Wert von 250 Prozent des urspriinglichen Zielwertes festgelegt.

Da das oben beschriebene Modell der variablen Aktienvergitung erstmalig fir 2010
angewandt wurde, erhalten die Mitglieder des Vorstands eine mogliche Aktientantieme
daraus erstmalig im Jahr 2013. Fir das Jahr 2009 erhalten die Vorstandsmitglieder noch
eine variable Aktienvergltung nach dem vorherigen Aktientantiemeprogramm (ATP), sofern
sie durchgangig im Amt waren. Entsprechend diesem Aktientantiemeprogramm wurde im
Jahr 2009 ein Drittel der variablen Verglitung in Form von virtuellen Aktien gewahrt. Diese
unterliegen einer zweijahrigen Sperrfrist und werden im Frihjahr 2012 an die
Vorstandsmitglieder ausbezahlt, wobei der Aufsichtsrat ein Wahlrecht hat, den Anspruch in
bar oder in Aktien zu erfullen.

Far die Bewertung der Aktienbezugsrechte aus der variablen Aktienvergltung wurde ein
modifiziertes Black-Scholes-Optionspreismodell (Merton-Modell) angewandt. Dieses Modell
berlcksichtigt keine AusUbungshirden. Die Anzahl der Aktienbezugsrechte wurde unter
Berlicksichtigung der relativen Entwicklung des Total Shareholder Return zur Entwicklung
des Aktienkurses der Deutsche Borse AG zum Bilanzstichtag ermittelt. Die folgenden
Bewertungsparameter liegen diesem Modell zugrunde:

Bewertungsparameter
Aktienvergiitung Aktienvergiitung

2011 20107 Tranche 20097
Laufzeit? 3 Jahre 2 Jahre 1 Jahr
Risikoloser Zins % 0,14 -0,02 1,19
Volatilitat % 30,56 34,10 55,48-56,95
Aktienkurs Deutsche Borse AG® € 40,51 40,51 47,35-54,88
Dividendenrendite % 5,18 5,18 4,21-4,88
Beizulegender Zeitwert € 36,45 38,34 43,21-50,70
Relativer Total Shareholder Return % 5,56 9,12 -

D Die Bewertungsparameter sind auf den Bilanzstichtag 31.12.2011 berechnet.
2 Die Laufzeit beginnt mit dem Tag der Gewahrung.
3 Seit dem 20. Juli 2011 beziehen sich die Angaben auf die zum Tausch eingereichten Aktien (ISIN DEOOOA1KRNDG).

Leistungen im Fall der Beendigung der Tatigkeit

Fur die Mitglieder des Vorstands der Deutsche Borse AG sind zwei verschiedene Ruhegeld-
systeme zu unterscheiden:

Vorstandsmitglieder, die vor dem 1. Januar 2009 erstmalig bestellt wurden, erhalten ein
leistungsorientiertes Ruhegeld. Vorstandsmitglieder, die nach diesem Zeitpunkt erstmalig
bestellt wurden, erhalten ein beitragsorientiertes Ruhegeld.

Das ruhegeldfahige Einkommen und die Barwerte der bestehenden Pensionsverpflichtungen
zum 31. Dezember 2011 sind in der Tabelle auf der nachsten Seite dargestellt.
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Hinsichtlich der Ruhegeldvereinbarungen wurde 2010 die feste Verbindung zwischen Grund-
vergltung und ruhegeldfahigem Einkommen aufgehoben. Das ruhegeldfahige Einkommen
wird seitdem separat festgelegt und regelmaBig vom Aufsichtsrat Uberprift.

Hohe der Vorstandsvergitung

Die folgenden Ubersichten zeigen die fiir die Geschaftsjahre 2011 und 2010 gewéhrte Vergiitung

je Vorstandsmitglied.

Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder im Geschaftsjahr 2011 (neu)

Sonstige
Beziige aus
Erfolgsunab-  vertraglichen
hangige Neben- Variable Gesamt-
Vergiitung leistungen?  Barvergiitung  Variable Aktienvergiitung? vergiitung
Anzahl der Wert zum
virtuellen  Gewahrungs-
Aktien stichtag®
T€ T€ T€ Stiick T€ T€
Reto Francioni 1.100,0 60,1 1.596,6 14.866 839,0 3.595,7
Andreas Preuf 64,0 0,0 106,0 987 55,7 225,7
Frank Gerstenschlager 580,0 26,8 776,1 7,601 429,0 1.811,9
Michael Kuhn 650,0 20,1 990,6 9.674 546,0 2.206,7
Gregor Pottmeyer 600,0 23,9 902,0 8.222 464,0 1.989,9
Jeffrey Tessler - - - - - -
Summe 2.994,0 130,9 4.371,3 41.350 2.333,7 9.829,9

U Die sonstigen Beziige umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschisse zur privaten Rentenversicherung,

steuerpflichtige Telefonpauschale/Wohnkosten sowie Dienstwagenregelungen

2 Zum Gewdahrungsstichtag 2011 ergibt sich die Anzahl der Aktienbezugsrechte aus der Division des Aktientantieme-Zielwertes durch den
durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra-Schlusskurs) der Deutsche Borse-Aktie der Kalendermonate Januar und Februar 2011 (56,44 €). Die
Anzahl der virtuellen Aktien ist indikativ. Die Anzahl kann sich durch den Performance-Vergleich auf Basis des Total Shareholder

Return verandern.

3) Entspricht dem 100-Prozent-Zielwert fiir die virtuelle Aktientantieme 2011. Eine Auszahlung geméaB der Performance-Messung

2011—-2013 fir die variable Aktienvergltung erfolgt im Jahr 2014.
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Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder im Geschaftsjahr 2010 (alt)

Sonstige
Beziige aus
Erfolgsunab-  vertraglichen
hangige Neben- Variable Gesamt-
Vergiitung leistungen?  Barvergiitung  Variable Aktienvergiitung® vergiitung
Anzahl der Wert zum
virtuellen  Gewahrungs-
Aktien stichtag®
T€ T€ T€ Stiick T€ T€
Reto Francioni 1.100,0 22,8 1.695,7 16.448 839,0 3.657,5
Andreas Preuf 64,0 0,0 112,6 1.092 55,7 232,3
Frank Gerstenschlager 580,0 26,8 826,7 8.411 429,0 1.862,5
Michael Kuhn® 325,0 10,3 527,6 5.352 273,0 1.135,9
Gregor Pottmeyer 600,0 46,7 877,8 9.097 464,0 1.988,5
Jeffrey Tessler - - - - - -
Summe 2.669,0 106,6 4.040,4 40.400 2.060,7 8.876,7

) Die sonstigen Beziige umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschiisse zur privaten Rentenversicherung,
steuerpflichtige Telefonpauschale/Wohnkosten sowie Dienstwagenregelungen

Zum Gewahrungsstichtag 2010 ergibt sich die Anzahl der Aktienbezugsrechte aus der Division des Aktientantieme-Zielwertes durch den
durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra-Schlusskurs) der Deutsche Borse-Aktie der Kalendermonate Januar und Februar 2010 (51,01 €). Die
Anzahl der virtuellen Aktien ist fir 2010 indikativ. Die Anzahl kann sich durch den Performance-Vergleich auf Basis des Total Shareholder
Return in den Jahren 2011 und 2012 verdndern. Die Auszahlung erfolgt im Jahr 2013.

Entspricht dem 100-Prozent-Zielwert fiir die virtuelle Aktientantieme 2010. Eine Auszahlung gemaB der Performance-Messung
2010—2012 fir die variable Aktienvergltung erfolgt im Jahr 2013.

Fur den Zeitraum vom 1. Juli bis 31. Dezember 2010

N

w

&

Altersversorgung

Ruhegeldfahiges Aufwand fiir
Einkommen? Versorgungssatz Pensionsriickstellung Pensionen?
zum zum zum zum

2011 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 2011
T€ % % T€ T€ T€

Leistungsorientiertes System
Reto Francioni 1.000,0 35,0 35,0 7.996,3 7.839,3 157,0
Andreas PreuB 600,0 40,0 40,0 3.969,2 3.185,7 783,5
Frank Gerstenschlager 500,0 40,0 40,0 4.604,6 4.427,4 177,2
Michael Kuhn 500,0 50,0 45,0 5.535,7 5.085,0 450,7
Jeffrey Tessler - = - - - -
Summe 22.105,8 20.537,4 1.568,4

Beitragsorientiertes System

Gregor Pottmeyer® 500,0 48,0% 48,09 669,0 384,7 284,3

D Das ruhegeldfdhige Einkommen richtet sich seit 2010 nicht mehr nach der Grundvergitung, sondern wird durch den Aufsichtsrat
Uberprift und festgelegt.

2 Der Aufwand fiir Pensionen umfasst den im Personalaufwand ausgewiesenen Betrag sowie den im Finanzergebnis ausgewiesenen
Zinsaufwand. 3 Der Abschluss der Pensionsvereinbarung mit Herrn Pottmeyer erfolgte im Rahmen der Neugestaltung der
Vorstandsvergiitung 2010.

4 Der jahrliche Versorgungsbeitrag betragt 48 Prozent der Bemessungsgrundlage im beitragsorientierten System.
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Altersruhegeld

Die Mitglieder des Vorstands haben mit Erreichen des 60. bzw. 63. Lebensjahres Anspruch
auf ein Altersruhegeld, sofern sie zu diesem Zeitpunkt nicht mehr in den Diensten der
Deutsche Borse AG stehen. GemaB den Bestimmungen der Satzung der Deutsche Borse AG
endet die Mitgliedschaft im Vorstand grundsatzlich mit Vollendung des 60. Lebensjahres.
Diese Altersgrenze kann jedoch in Einzelfallen bei Vorliegen eines entsprechenden
Unternehmensinteresses uberschritten werden.

Leistungsorientiertes Ruhegeldsystem

Mitglieder des Vorstands, auf die das leistungsorientierte Ruhegeldsystem zutrifft, erhalten
nach Erreichen der vertraglich vereinbarten Altersgrenze von 60 oder 63 Jahren einen
bestimmten Prozentsatz (Versorgungssatz) auf ihr individuelles ruhegeldfahiges Einkommen
als Altersruhegeld ausbezahlt. Voraussetzung dafir ist, dass das jeweilige Vorstandsmitglied
mindestens drei Jahre im Amt war und mindestens einmal wiederbestellt wurde. Das ruhe-
geldfahige Einkommen wird vom Aufsichtsrat festgelegt und regelmaBig Uberprift. Der
Versorgungssatz betragt zu Beginn der Amtszeit 30 Prozent und erhéht sich mit jeder
Wiederbestellung um finf Prozentpunkte auf maximal 50 Prozent. Die Versorgungsleistung
wird dabei grundsatzlich als monatliche Rente gewahrt. Die Auszahlung in Form einer
einmaligen Kapitalleistung oder in funf Teilzahlungen ist mdglich, sofern der Aufsichtsrat
einen entsprechenden Beschluss auf Antrag des Vorstandsmitglieds fasst.

Beitragsorientiertes Ruhegeldsystem

Far Mitglieder des Vorstands, auf die das beitragsorientierte Ruhegeldsystem zutrifft, stellt
die Gesellschaft in jedem Kalenderjahr der Vorstandstatigkeit einen jahrlichen
Versorgungsbeitrag in Form eines Kapitalbausteins zur Verfligung. Dieser Versorgungsbeitrag
ergibt sich aus der Anwendung eines individuellen Versorgungssatzes auf das ruhegeldfahige
Einkommen. Wie auch im leistungsorientierten Ruhegeldsystem wird das ruhegeldféahige
Einkommen vom Aufsichtsrat festgelegt und regelméaBig udberprift. Die so ermittelten
jahrlichen Kapitalbausteine verzinsen sich entsprechend dem fir die Bewertung von Alters-
versorgungsverpflichtungen in der deutschen Handelsbilanz der Gesellschaft verwendeten
Zinssatz gemaB § 253 Abs. 2 HGB, mindestens jedoch mit 3 Prozent jahrlich. Auch im
beitragsorientierten System wird die Versorgungsleistung grundsatzlich als monatliche Rente
gewahrt. Die Auszahlung in Form einer einmaligen Kapitalleistung oder in fiinf Teilzahlungen
ist moglich, sofern der Aufsichtsrat einen entsprechenden Beschluss auf Antrag des
Vorstandsmitglieds fasst.

Vorgezogenes Ruhegeld

Vorstandsmitglieder, die Uber ein leistungsorientiertes Ruhegeldsystem verfligen, haben
Anspruch auf ein vorgezogenes Ruhegeld, sofern die Gesellschaft ihren Vorstandsvertrag
nicht mehr verlangert — es sei denn, hierfir liegen Grinde vor, die das Vorstandsmitglied zu
verantworten hat und die eine fristlose Kindigung des Vorstandsvertrages rechtfertigen
wirden. Die Hohe des vorgezogenen Ruhegeldes ergibt sich, wie beim Altersruhegeld, aus
der Anwendung des erreichten Versorgungssatzes auf das jeweilige ruhegeldfahige
Einkommen. Voraussetzung ist ebenfalls eine mindestens dreijahrige Vorstandstatigkeit und
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mindestens einmalige Wiederbestellung des jeweiligen Vorstandsmitglieds. Bei einem
Vorstandsmitglied ist zudem das Erreichen einer Altersgrenze von 55 Jahren Voraussetzung
fir den Bezug von vorgezogenem Ruhegeld. Vorstandsmitglieder, die Uber ein
beitragsorientiertes Ruhegeldsystem verfligen, erhalten kein vorgezogenes Ruhegeld.

Leistungen im Fall von dauerhafter Arbeitsunfahigkeit oder Tod

Fur den Fall, dass ein Vorstandsmitglied der Deutsche Borse AG dauerhaft arbeitsunfahig
wird, hat die Gesellschaft das Recht, dieses Vorstandsmitglied in den Ruhestand zu
versetzen. Eine dauerhafte Arbeitsunfahigkeit liegt vor, wenn das Vorstandsmitglied langer
als sechs Monate auBer Stande ist, seiner Tatigkeit nachzugehen und eine Wiederherstellung
seiner Arbeitsfahigkeit innerhalb weiterer sechs Monate nicht zu erwarten ist.
Vorstandsmitglieder, auf die das leistungsorientierte Ruhegeldsystem zutrifft, erhalten in
diesem Fall den Betrag, der sich aus der Anwendung des erreichten Versorgungssatzes auf
das jeweilige ruhegeldfahige Einkommen ergibt. Vorstandsmitglieder mit einem
beitragsorientierten Ruhegeldsystem erhalten das bei Eintritt des Versorgungsfalls erworbene
Versorgungskapital, das sich jedoch noch um einen Zurechnungsbetrag erhdht. Dieser
Zurechnungsbetrag entspricht dem vollen jahrlichen Versorgungsbeitrag, der im Jahr des
Ausscheidens fallig gewesen ware, multipliziert mit der Anzahl der Jahre, die zwischen dem
Zeitpunkt des Eintritts des Versorgungsfalls und der Vollendung des 59. Lebensjahres liegen.

Far den Fall, dass das Vorstandsmitglied stirbt, erhdlt die Witwe 60 Prozent und jedes
versorgungsberechtigte Kind 10 Prozent (Vollwaisen 25 Prozent) des oben genannten
Betrags, maximal jedoch 100 Prozent des Versorgungsbeitrags.

Ubergangszahlungen

Die leistungsorientierten Ruhegeldvereinbarungen der Vorstandsmitglieder der Deutsche
Borse AG sehen flir den Fall von dauerhafter Arbeitsunfahigkeit zusatzlich zu den oben
genannten Leistungen noch eine Ubergangszahlung vor. Die Hohe dieser Zahlung entspricht
der Hohe des Zielwertes der variablen Vergltung (Bar- und Aktientantieme) in dem Jahr, in
dem der Versorgungsfall eintritt, und wird in zwei Tranchen in den beiden Folgejahren
ausbezahlt. Im Falle des Todes eines Vorstandsmitglieds erhalt dessen Witwe 60 Prozent der
Ubergangszahlung. Die Regelung einer Ubergangszahlung ist nur fiir leistungsorientierte
Ruhegeldvereinbarungen vorgesehen.

Abfindungen

Im Falle der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund durfen
etwaige an das Vorstandsmitglied geleistete Zahlungen nicht mehr als die Restlaufzeit des
Dienstvertrages vergiten und gleichzeitig den Wert von zwei Jahresgesamtvergitungen nicht
Uberschreiten (Abfindungs-Cap). MaBgeblich flr die Berechnung dieser Zahlung ist die
Gesamtvergltung des abgelaufenen Geschaftsjahres und gegebenenfalls auch die
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voraussichtliche Gesamtvergltung des laufenden Geschéftsjahres. Der Aufsichtsrat kann in
auBerordentlichen, begrindeten Fallen diese Obergrenze Uberschreiten.

Kontrollwechsel (Change of Control)

Sofern ein Vorstandsmitglied im Falle eines Kontrollwechsels innerhalb von sechs Monaten
abberufen wird, hat es Anspruch auf eine Abfindung in HOhe von zwei
Jahresgesamtverglitungen bzw. in Hohe des Wertes der Restlaufzeit seines Dienstvertrags,
sofern diese weniger als zwei Jahre betragt. Dieser Anspruch kann auf 150 Prozent der
Abfindung erhoht werden. Sofern das Vorstandsmitglied innerhalb von sechs Monaten nach
Eintritt des Kontrollwechsels sein Amt mit der Begriindung niederlegt, dass seine Stellung als
Vorstandsmitglied durch den Kontrollwechsel erheblich beeintrachtigt wird, liegt es im
Ermessen des Aufsichtsrats, ob eine solche Abfindung in der oben genannten HOhe gewahrt
wird. Diese Regelung gilt fur alle Neuvertrage und bei Wiederbestellungen von
Vorstandsmitgliedern der Deutsche Borse AG seit dem 1. Juli 20009.

Fdr vor dem 1. Juli 2009 abgeschlossene Vertrage gilt weiterhin — langstens jedoch bis zur
nachsten Wiederbestellung — die bisherige vertragliche Regelung, wonach sowohl im Falle
einer Abberufung als auch im Falle einer Amtsniederlegung durch das Vorstandsmitglied
innerhalb von sechs Monaten nach einem Kontrollwechsel ein Anspruch des Vorstands-
mitglieds auf eine Abfindung besteht. Diese setzt sich aus der Abgeltung der bestehenden
Restlaufzeit des Vertrags sowie einer zuséatzlichen Abfindung von bis zu zwei Jahresbeziigen
zusammen, wobei die Summe aus Abgeltung und Abfindung nicht mehr als finf
Jahresbezlige betragen darf.

Sonstiges

Nebentatigkeiten

Die Ubernahme von weiteren Mandaten und Nebentatigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder
bedarf der Zustimmung des Gesamtvorstands und des Vorsitzenden des Aufsichtsrats oder, in
bestimmten Fallen, des gesamten Aufsichtsrats, der die Erteilung der Zustimmung auf den
Personalausschuss delegiert hat. Sofern ein Vorstandsmitglied fur die AusUbung eines
Mandats in einem mit der Deutsche Bdrse AG verbundenen Unternehmen eine Verglitung
erhalt, erfolgt eine Anrechnung auf die Vergltungsanspriche des Vorstandsmitglieds
gegenlber der Deutsche Borse AG.

Darlehen an Vorstandsmitglieder

Im Geschéftsjahr 2011 wurden seitens der Gesellschaft keine Vorschisse und Kredite an
Mitglieder des Vorstands gewaéahrt. Darlehen oder Vorschisse an Vorstandsmitglieder aus
friheren Jahren bestehen ebenfalls nicht.
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Bezilige des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten fur ihre Tatigkeit im Geschaftsjahr 2011 eine
zeitanteilige fixe Vergltung, abhangig von der Dauer ihrer Zugehdorigkeit im Berichtsjahr. Das
jahrliche Fixum fur die Mitgliedschaft betrug 96 T€ fir den Vorsitzenden, fir den
stellvertretenden Vorsitzenden 72 T€ und 48 T€ fir jedes andere Mitglied. Zusatzlich wird
die Mitgliedschaft in den Aufsichtsratsausschissen (Strategie-, Technologie-, Personal-,
Nominierungs-, Clearing- und Settlement- sowie Finanz- und Pridfungsausschuss) vergltet:
Sie betragt ebenfalls unverandert 30 T€ jahrlich fir den Vorsitzenden jedes Ausschusses
(bzw. 40 T€ jahrlich fur den Vorsitzenden des Finanz- und Prifungsausschusses) und 20 T€
jahrlich fur jedes andere Ausschussmitglied.

Daneben erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine variable Jahresvergltung, flr deren
Ausschittung zwei unterschiedliche, vom Unternehmenserfolg abhangige Ziele definiert sind.
Ziel 1: Die Konzern-Eigenkapitalrendite nach Steuern der Gruppe Deutsche Borse muss im
Vergiltungsjahr den Durchschnitt der von der Deutschen Bundesbank monatlich ermittelten
durchschnittlichen Umlaufrenditen inlandischer Inhaberschuldverschreibungen und Anleihen
der offentlichen Hand mit einer Restlaufzeit von Gber neun bis einschlieBlich zehn Jahren um
mindestens flinf Prozentpunkte Ubersteigen. Ziel 2: Das Konzernergebnis je Aktie muss in
den beiden zuletzt abgeschlossenen Geschéftsjahren je 8 Prozent oder mehr Uber dem
Konzernergebnis pro Aktie des jeweils entsprechenden Vorjahres liegen. Fir jedes erreichte
Ziel erhalten die Aufsichtsratsmitglieder eine variable Jahresvergltung in HOhe von jeweils
16 T€. Im Geschaftsjahr 2011 wurde das Ziel 1 erreicht.
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Erklarung zur Unternehmensfuhrung / Corporate Governance-
Bericht

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG berichten in der Erklarung zur
Unternehmensfihrung gemaB § 289a Handelsgesetzbuch dber folgende Inhalte: die
Entsprechenserklarung gemaB § 161 Aktiengesetz (AktG), relevante Angaben zu
Unternehmensfihrungspraktiken und branchenspezifische Richtlinien, die Uber die
gesetzlichen Anforderungen hinaus angewandt werden, die Arbeitsweise von Vorstand und
Aufsichtsrat sowie die Zusammensetzung und Arbeitsweise der Ausschisse des Aufsichtsrats.

Entsprechenserklarung gemaB § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Bdorse AG haben am 13. Dezember 2011 gemeinsam
die aktualisierte Entsprechenserklarung gemaB § 161 Aktiengesetz abgegeben. Vorstand und
Aufsichtsrat erklaren darin, dass die Gesellschaft auch kunftig wieder weitestgehend die
Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in seiner
Fassung vom 26. Mai 2010, die am 2. Juli 2010 im elektronischen Bundesanzeiger
veroffentlicht und damit wirksam wurde, erflllen wird. Die Entsprechenserklarung wurde der
Offentlichkeit auf der Internetseite der Deutsche Bérse AG dauerhaft zuganglich gemacht und
wird im Folgenden im Wortlaut wiedergegeben:

Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Bérse AG gemaR
§ 161 Aktiengesetz zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Nach § 161 Aktiengesetz (AktG) haben Vorstand und Aufsichtsrat einer bdrsennotierten
Aktiengesellschaft jahrlich zu erklaren, dass den vom Bundesministerium der Justiz im
amtlichen Teil des elektronischen Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der
,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex“ entsprochen wurde und
wird oder welche Empfehlungen nicht angewendet wurden oder werden und warum nicht.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Bdrse AG haben sich entschlossen, nicht nur
Abweichungen von den im Kodex enthaltenen Empfehlungen, sondern auch Abweichungen
von den im Kodex enthaltenen Anregungen offen zu legen, ohne dass insoweit eine
Rechtspflicht bestlinde.

Fiar den Zeitraum seit der letzten Entsprechenserklarung vom 10. Dezember 2010 bezieht
sich die Erklarung auf die Anforderungen des Kodex in seiner Fassung vom 26.Mai 2010,
die am 2. Juli 2010 im elektronischen Bundesanzeiger verdffentlicht wurde.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Bdrse AG erklaren, dass den Empfehlungen der
»Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex“ mit wenigen Abweichungen
entsprochen wurde und entsprochen werden wird (s. dazu I.). Gleiches gilt flr die
Anregungen des Kodex (s. dazu I1.).
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I. Abweichungen von den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex

1. Selbstbehalt bei der D&0O-Versicherung (Ziffer 3.8 Abs. 3 des Kodex)

Der Empfehlung nach Ziffer 3.8 Abs. 3 des Kodex, in einer D&O-Versicherung fir den
Aufsichtsrat einen Selbstbehalt zu vereinbaren, ist die Gesellschaft nicht gefolgt.

Die von der Deutsche Borse AG abgeschlossene D&O-Versicherung schlieBt einen Schutz fur
vorsatzliche Pflichtverletzungen ohnehin aus. Ein Selbstbehalt in Fallen von Fahrlassigkeit ist
in anderen Landern bis heute eher untblich. Es bestand deshalb die Beflirchtung, dass die
Vereinbarung eines Selbstbehalts das Ziel der Gesellschaft beeintrachtigen koénnte, den
Aufsichtsrat mit herausragenden Personlichkeiten aus dem Ausland zu besetzen, die Uber
groBe unternehmerische Erfahrung verflgen.

Da diese Beflrchtung nach wie vor besteht, wird der Empfehlung zur Vereinbarung eines
Selbstbehalts in der D&O-Versicherung fur den Aufsichtsrat auch in Zukunft zunachst nicht
entsprochen werden.

In der D&O-Versicherung, die die Gesellschaft fur Mitglieder des Vorstands abgeschlossen
hat, ist jedoch ein Selbstbehalt gemaB § 93 Abs. 2 S. 3 AktG vereinbart.

2. Vereinbarung von Abfindungs-Caps bei Abschluss von Vorstandsvertragen und von
Change of Control-Klauseln (Ziffer 4.2.3 Abs. 4 und 5 des Kodex)

Die bis zum 31. Dezember 2009 geltenden Vorstandsvertrage und die interne Praxis waren
nicht vollstandig in Ubereinstimmung mit den Empfehlungen zu der Vereinbarung von
Abfindungs-Caps nach Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Kodex und zur Limitierung von
Abfindungszahlungen infolge eines Kontrollwechsels nach Ziffer 4.2.3 Abs. 5 des Kodex. Der
Aufsichtsrat hielt es bis dahin fir sinnvoller, die Umsetzung der Empfehlungen abhangig vom
jeweiligen Einzelfall zu prifen und dann gegebenenfalls die Empfehlungen umzusetzen, um
bei Vertragsverhandlungen flexibler agieren zu kénnen.

Vor dem Hintergrund der Anderungen des Aktiengesetzes durch das Gesetz zur
Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) und der Anpassungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex im Jahr 2009 hat der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG das
gesamte Vergltungssystem flr den Vorstand Uberarbeitet und ein neues Vergltungssystem
fir den Vorstand mit Wirkung zum 1. Januar 2010 implementiert. In Bezug auf die
Empfehlungen zur Vereinbarung von Abfindungs-Caps und zur Vereinbarung von Change of
Control-Klauseln gilt nun kiinftig Folgendes:

o Vorzeitiges Ausscheiden

Endet fur Mitglieder des Vorstands das Vorstandsamt vor Ablauf der regularen
Bestelldauer, sollen moglicherweise zu gewahrende Abfindungen und sonstige Zahlungen
den Wert von zwei Jahresgesamtvergltungen nicht tGberschreiten und nicht mehr als den
Wert der Restlaufzeit des Dienstvertrags betragen. Grundsatzlich werden in einem
solchen Fall Zahlungen an das vorzeitig ausscheidende Vorstandsmitglied nur dann
gewahrt, wenn das Vorstandsmitglied sein vorzeitiges Ausscheiden nicht selbst zu
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vertreten hat und der Aufsichtsrat entsprechend Beschluss fasst. Somit soll bei
Zahlungen im Falle eines vorzeitigen Ausscheidens eines Vorstandsmitglieds der von
Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Kodex empfohlene Abfindungs-Cap regelmaBig eingehalten
werden. Der Aufsichtsrat behalt sich allerdings vor, von der Empfehlung in
Ziffer 4.2.3 Abs. 4 des Kodex abzuweichen, wenn ein auBergewdhnlicher Fall ein
Abweichen aus Sicht des Aufsichtsrats erfordert.

e Ausscheiden im Falle eines Kontrollwechsels

Bei einem vorzeitigen Ausscheiden von Vorstandsmitgliedern im Falle eines
Kontrollwechsels kénnen an das Vorstandsmitglied geleistete Abfindungszahlungen auf
150 Prozent der Abfindung erhoht werden, wie es die Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 5
des Kodex vorsieht. Diese Regelung gilt bereits flir alle Neubestellungen im Vorstand seit
Juli 2009 sowie alle Wiederbestellungen seit 1. Januar 2010. Fdr sonstige
Vorstandsvertrage bleibt die individuelle Regelung zum Kontrollwechsel bis zum Ende der
laufenden Bestellungsperiode bestehen.

II. Abweichungen von den Anregungen des Deutschen Corporate Governance Kodex

1. Ubertragung der Hauptversammlung iber moderne Kommunikationsmedien (Ziffer 2.3.4
des Kodex)

Die Aktionare der Deutsche Bdorse AG konnten die Hauptversammlung 2011 der Gesellschaft
vollstandig im Internet verfolgen, so wie es auch die Anregung in Ziffer 2.3.4 des Kodex
vorsieht. Die Reden der Verwaltung zu Beginn einer Hauptversammlung werden auch bei der
Hauptversammlung 2012 wieder im Internet bertragen werden. Die Entscheidung Uber eine
vollstandige Ubertragung der Hauptversammlung 2012 im Internet wurde jedoch noch nicht
getroffen.

2. Getrennte Vorbereitungstreffen der Anteilseignervertreter und der Arbeitnehmervertreter
(Ziffer 3.6 Abs. 1 des Kodex)

Der Anregung getrennter Vorbereitungstreffen von Anteilseignervertretern und Arbeitnehmer-
vertretern wurde und wird nicht gefolgt. Der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG hat
beschlossen, in Abweichung zu Ziffer 3.6 Abs. 1 des Kodex nicht standardmaBig getrennte
Vorbereitungstreffen vor den Aufsichtsratssitzungen abzuhalten, sondern nur nach Bedarf.

Angaben zu den Unternehmensfihrungspraktiken

Verhaltensrichtlinien

Die globale Ausrichtung der Gruppe Deutsche Borse setzt verbindliche Richtlinien und
allseits anerkannte Verhaltensstandards voraus, die an jedem ihrer 19 Standorte auf der Welt
gelten. lhre Leitlinien fUr den Umgang der Mitarbeiter untereinander und mit externen
Dienstleistern  zielen insbesondere auf Verantwortung, Respekt und gegenseitige
Wertschatzung ab.



Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main Seite 34

Diese Leitlinien sind auch bei der Umsetzung des Geschaftsmodells von Belang. Als voll
integriertes Borsenunternehmen organisiert die Gruppe Deutsche Borse Finanzmarkte und
stellt die Infrastruktur fur alle Bereiche des Wertpapier- und Termingeschafts — vom Handel
Uber die Verrechnung und Abwicklung von Geschaften, die Bereitstellung von Marktdaten bis
zur Verwahrung und dem Management der Wertpapiere. lhre Kommunikation mit Kunden,
Investoren und der Offentlichkeit basiert auf zeitnaher Information und Transparenz. Neben
wirtschaftlichem Handeln sind anerkannte soziale Standards die Grundlage fir die Fihrung
des Unternehmens Deutsche Borse.

Gruppenweit glltiger Verhaltenskodex

Einwandfreies Verhalten und Handeln basieren auf einem von allen Mitarbeitern geteilten
Werteverstandnis. Der vom Vorstand verabschiedete gruppenweit gultige Verhaltenskodex legt
hierfir den Grundstein und setzt ethische und rechtliche Mindeststandards: Der Kodex ist flr
Mitglieder des Vorstands und die einzelnen Leitungsebenen ebenso verbindlich wie fir alle
weiteren Mitarbeiter der Unternehmensgruppe. Neben konkreten Vorgaben gibt er allgemeine
Hinweise, wie Mitarbeiter dazu beitragen konnen, die festgelegten WertmaBstabe im
Arbeitsalltag zu leben. Ziel des Verhaltenskodex ist es, Leitlinien flr die tagliche gemeinsame
Arbeit im Unternehmen zu schaffen und als Richtschnur bei Konflikten zu dienen. Der Kodex
soll helfen, ethische und rechtliche Herausforderungen bei der taglichen Arbeit zu
bewaltigen.

Lieferantenrichtlinie

Die Einhaltung hoher Standards und MaBstébe verlangt die Gruppe Deutsche Borse nicht nur
von sich und ihren Mitarbeitern, sondern auch von ihren Zulieferern. Der Verhaltenskodex
(Code of Conduct) fur Lieferanten und Dienstleister fordert, Menschen- und
Arbeitnehmerrechte zu achten und weitere Mindestvorschriften zu berlcksichtigen. Ein
GroBteil der Lieferanten hat diesen Bedingungen zugestimmt; weitere Geschéaftspartner
verfligen Uber Selbstverpflichtungen, die die genannten Punkte berlcksichtigen oder in ihrer
Ausgestaltung noch Ubertreffen. Die Unterzeichnung der Richtlinie durch den Dienstleister ist
zwingende Voraussetzung flr den Abschluss neuer Liefervertrage mit der Deutsche Borse AG.

Die Leitlinien werden unter Berlcksichtigung aktueller Entwicklungen regelmaBig Uberpruft
und bei Bedarf angepasst. Der Verhaltenskodex flr Mitarbeiter kann eingesehen werden unter
www.deutsche-boerse.com > Corporate Responsibility > Mitarbeiter > Verhaltenskodex; die
Lieferantenrichtlinie steht im Internet auf www.deutsche-boerse.com > Corporate
Responsibility > Okonomie > Beschaffungswesen.

WertmaBstabe

Das Handeln der Gruppe Deutsche Borse orientiert sich an den Rechtsordnungen der
verschiedenen Staaten, in denen das Unternehmen aktiv ist. Aus diesen rechtlichen und
ethischen Vorgaben ergeben sich fur die Gruppe und ihre Mitarbeiter vielfaltige Pflichten.
Diese sind wiederum in verschiedenen internen Regelungen festgeschrieben. Das
Werteverstandnis des Unternehmens schlagt sich zudem in der Kooperation mit
internationalen Institutionen nieder: Besonders durch den Beitritt zu Initiativen und
Organisationen, die allgemein anerkannte ethische Standards vertreten, verdeutlicht die
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Gruppe, welche Wertvorstellungen flr sie von Bedeutung sind. Relevante Mitgliedschaften
sind im Folgenden aufgeflihrt:

e United Nations Global Compact (www.globalcompact.de bzw. www.unglobalcompact.org): Der
United Nations Global Compact ist ein weltweiter Pakt zwischen Unternehmen und den
Vereinten Nationen. Mit der Teilnahme verpflichtet sich das Unternehmen, soziale und
dkologische Mindeststandards einzuhalten.

e Charta der Vielfalt (www.charta-der-vielfalt.de): Als Unterzeichner der Charta der Vielfalt
verpflichtet sich die Deutsche Borse AG, die Vielfalt ihrer Belegschaft, der Kunden und
Geschéftspartner anzuerkennen, wertzuschatzen und zu fordern — unabhangig von Alter,
Geschlecht, Behinderung, Rasse, Religion, Nationalitat, ethnischer Herkunft, sexueller
Orientierung und ldentitat.

e International Labour Organisation (www.ilo.org): Die UN-Agentur ist die international
verantwortliche  Organisation  zur  Ausarbeitung und  Beaufsichtigung  weltweiter
Gewerkschaftsstandards; sie bringt Regierungsvertreter, Arbeitnehmer und Arbeitergeber an
einen Tisch, um gemeinsam Richtlinien und Programme auszuarbeiten.

Branchenspezifische Richtlinien

Die zentrale Rolle der Gruppe Deutsche Borse in der Finanzbranche verlangt einen
verantwortungsbewussten Umgang mit ihrer Marktstellung und den daraus resultierenden
Kenntnissen. Deshalb gelten bei der Gruppe eine Reihe von Regelungen, die den bewussten
und verantwortungsvollen Umgang der Mitarbeiter mit sensiblen Informationen, Daten und
Fakten sicherstellen. Diese Regeln befolgen sowohl rechtliche Vorgaben als auch spezielle,
fir das jeweilige Branchensegment geltende Richtlinien. Ziel ist es, sicherzustellen, dass die
Marktsysteme der Gruppe allen rechtlichen Vorschriften entsprechen und stets transparent
arbeiten. Alle hierfir geltenden unternehmensinternen Leitlinien werden regelméaBig Uberprift
und geandert, sofern allgemeine oder branchenspezifische Entwicklungen dies erfordern.

Hinweisgebersystem

Das Hinweisgebersystem (Whistleblowing) ist ein Angebot der Gruppe Deutsche Borse, das
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sowie externen Dienstleistern die Moglichkeit gibt, nicht
regelkonformes Verhalten zu melden. Damit soll frihzeitig jeglicher Form von
Wirtschaftskriminalitat vorgebeugt werden. Die Gruppe Deutsche Borse hat Deloitte & Touche
beauftragt, als so genannter externer Ombudsmann Hinweise per Telefon oder E-Mail
entgegenzunehmen. Die Anonymitat der Hinweisgeber gegentber der Deutsche Boérse AG
bleibt dabei gewahrt.
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Richtlinien zum Risiko- und Kontrollmanagement

Funktionsfahige Kontrollsysteme sind wesentlicher Bestandteil stabiler Geschéaftsprozesse.
Die gruppenweiten Kontrollsysteme der Deutschen Bdrse sind in ein Gesamtkonzept
eingebettet, das unter anderem die gesetzlichen Vorschriften, die Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex, europaische Regelungen und Empfehlungen und
weitere unternehmensspezifische Richtlinien berlcksichtigt. Die zustandigen
Verantwortlichen fir die einzelnen Elemente des Kontrollsystems stehen untereinander sowie
mit dem Vorstand in engem Kontakt und berichten regelméaBig an den Aufsichtsrat bzw.
dessen Ausschiisse. GleichermaBen verfligt die Gruppe Uber ein konzernweites
Risikomanagementsystem, das Funktionen, Prozesse, und Verantwortlichkeiten umfasst und
das flr alle Mitarbeiter und organisatorischen Einheiten der Gruppe Deutsche Bodrse
verbindlich ist.

Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

Ein wesentliches Grundprinzip des deutschen Aktiengesetzes ist das duale Flihrungsprinzip,
das die Organe Vorstand und Aufsichtsrat jeweils mit eigenstandigen Kompetenzen
ausstattet. Grundlage des Handelns der Organe und Gremien der Deutsche Borse AG ist das
Prinzip der verantwortungsvollen Unternehmensfiihrung (Corporate Governance). Corporate
Governance soll die langfristige Wertschopfung unterstiitzen und mit Transparenz und
werteorientiertem Handeln einen nachhaltigen Beitrag leisten, um den langfristigen
Unternehmenserfolg zu sichern: Gute Corporate Governance fordert das Vertrauen der
Anleger, Kunden, Geschéaftspartner, Mitarbeiter und der Finanzmarkte.

GemaB der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex hinsichtlich der Vielfalt
(Diversity) im Aufsichtsrat, Vorstand und in sonstigen Fuhrungsfunktionen streben die beiden
Organe Vorstand und Aufsichtsrat eine angemessene Berlicksichtigung von Frauen innerhalb
der Deutsche Borse AG an.

Vorstand der Deutsche Borse AG

Der Vorstand leitet die Gesellschaft eigenverantwortlich und fuhrt deren Geschafte unter
Berlicksichtigung der Interessen von Anlegern und Mitarbeitern sowie im Sinne einer
langfristigen Wertschopfung.

Derzeit umfasst der Vorstand sechs Mitglieder. Die Vorstandsmitglieder werden vom
Aufsichtsrat flr eine Dauer von drei bis funf Jahren bestellt; ein Mitglied ernennt der
Aufsichtsrat zum Vorsitzenden des Vorstands. Die Mitgliedschaft im Vorstand endet
grundsatzlich mit dem 60. Lebensjahr. Es wird darauf geachtet, Erstbestellungen auf drei
Jahre zu beschrdnken. Die Vorstandsmitglieder sind allein dem Unternehmensinteresse
verpflichtet. Sie alle unterliegen wahrend der Dauer ihrer Tatigkeit einem umfassenden
Wettbewerbsverbot und haben darauf zu achten, rechtlich gebotene Offenlegungspflichten
hinsichtlich Interessenkonflikten und Geschaften mit Unternehmensanteilen sowie allen
weiteren Vorschriften und Empfehlungen unverziglich nachzukommen.
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Der Arbeitsweise des Vorstands liegen folgende rechtliche Vorgaben zugrunde:

e die fUr eine Aktiengesellschaft glltigen Gesetze

e die von der Hauptversammlung beschlossene Satzung

o die jeweilige Geschaftsordnung des Vorstands und des Aufsichtsrats
e der Geschaftsverteilungsplan

o die jeweiligen Dienstvertrage

Auf dieser Grundlage fasst der Vorstand — entsprechend seiner Geschaftsordnung, die er vom
Aufsichtsrat erhalt — Beschllisse als Gesamtvorstand. Den einzelnen Vorstandsmitgliedern
obliegt die Verantwortung fur die ihnen zugewiesenen Ressorts, in denen sie
schwerpunktmaBig geschaftsfihrungsbefugt sind. Die Zustandigkeiten der einzelnen
Mitglieder ergeben sich aus dem Geschaftsverteilungsplan. Dieser wird vom Vorsitzenden des
Vorstands unter Berlcksichtigung der jeweiligen Dienstvertrage vorgeschlagen, einstimmig
vom Gesamtvorstand beschlossen und dem Aufsichtsrat zur Kenntnis gegeben.

Der Vorstand kann zur Durchfuhrung von Prafungen und zur Vorbereitung von
Vorstandsbeschlissen zeitlich befristete Vorstandsausschiisse bilden sowie Beirdte bestellen,
wovon er im Geschaftsjahr 2011 jedoch keinen Gebrauch machte.

Die personelle Zusammensetzung des Vorstands sowie die weiteren Mandate seiner
Mitglieder im Geschaftsjahr 2011 sind dem Anhang zu entnehmen. Weitere Informationen
zum Vorstand konnen abgerufen werden unter www.deutsche-boerse.com > Investor
Relations > Corporate Governance > Vorstand.

Enge Kooperation zwischen Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten eng und vertrauensvoll zusammen. Sie erflillen ihre
Aufgaben zum Wohl des Unternehmens und mit dem Ziel einer nachhaltigen Wertsteigerung.
Der Vorstand hat den Aufsichtsrat regelméaBig, zeitnah und umfassend lber den Gang der
Geschafte in Kenntnis zu setzen. Daruber hinaus informiert der Vorstand den Aufsichtsrat
regelmaBig Uber alle Fragen der Unternehmensplanung, der Geschéaftsentwicklung, der
Risikolage und des Risikomanagements sowie der Kontrollsysteme im Unternehmen. In allen
Angelegenheiten, die von besonderem Gewicht fur das Unternehmen sind, hat der
Vorsitzende des Vorstands unverziglich mandlich oder schriftlich Bericht an den Aufsichtsrat
zu erstatten. Die strategische Ausrichtung des Unternehmens wird mit dem Aufsichtsrat
eingehend erdrtert und abgestimmt und ihre Umsetzung in regelmaBigen Abstanden
diskutiert. Insbesondere die Vorsitzenden der beiden Gremien halten regelmaBig Kontakt und
beraten die Strategie, die Geschéaftsentwicklung sowie das Risikomanagement des
Unternehmens. Zudem kann der Aufsichtsrat jederzeit vom Vorstand einen Bericht verlangen,
wenn es eine Angelegenheit der Gesellschaft erfordert, die auf ihre Lage von erheblichem
Einfluss sein kann.
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Aufsichtsrat der Deutsche Boérse AG

Der Aufsichtsrat Gberwacht und berat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens. Er
unterstitzt ihn bei wesentlichen unternehmerischen Entscheidungen und steht ihm bei
Fragen von strategischer Bedeutung zur Seite.

Der Aufsichtsrat setzt sich zu zwei Dritteln aus Anteilseignervertretern und zu einem Drittel
aus Arbeitnehmervertretern zusammen. Derzeit umfasst er 18 Mitglieder. Die Amtsperiode
des Aufsichtsrats betragt derzeit drei Jahre und endet mit Ablauf der ordentlichen
Hauptversammlung im Jahr 2012, wobei die Amtsperioden der Anteilseigner- und die der
Arbeitnehmervertreter identisch sind. Zur Wahl sollen in der Regel nur Personen
vorgeschlagen werden, die das 70. Lebensjahr noch nicht vollendet haben. Der Aufsichtsrat
wahlt aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und mindestens einen Stellvertreter. Maximal zwei
ehemalige Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG dirfen dem Aufsichtsrat angehdren;
derzeit sind keine ehemaligen Vorstandsmitglieder der Gesellschaft in deren Aufsichtsrat
vertreten. Dem Gremium gehort eine ausreichende Zahl unabhéngiger Mitglieder an, die
keine geschéftlichen oder personlichen Beziehungen zur Gruppe Deutsche Borse oder zu den
Mitgliedern des Vorstands unterhalten. Unter anderem gehéren dem Aufsichtsrat Experten in
Finanz- und Prifungsangelegenheiten an. Generell verfligen alle Mitglieder des Gremiums
uber die Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen, die das ordnungsgemaBe
Wahrnehmen ihrer Aufgaben erfordert. Es ist weiter sichergestellt, dass der Aufsichtsrat zu
jedem Zeitpunkt in seiner Gesamtheit Uber genltigend Expertise verflgt, um seine Aufgaben
umfassend auszufillen.

Die Arbeitsweise des Aufsichtsrats richtet sich grundsatzlich nach den gesetzlichen Vorgaben.
Das Gremium hat sich daflir eine Geschaftsordnung gegeben. Seine Zustimmung ist vom
Vorstand bei wichtigen unternehmerischen Entscheidungen nach MaBgabe von dessen
Geschaftsordnung im Vorhinein einzuholen: Der Vorstand muss die strategische Planung und
Entwicklung mit dem Aufsichtsrat abstimmen und, falls erforderlich, besonders gewichtige
MaBnahmen billigen lassen. Auch flr Dienstvertrdge und Vergutung der Vorstandsmitglieder
ist der Aufsichtsrat zustandig: Bei der Vereinbarung der Dienstvertrage beschliet das
Aufsichtsratsplenum  auf  Vorschlag des  Personalausschusses die  wesentlichen
Vertragselemente und das Vergltungssystem einschlieBlich der individuellen Vergiltung fir
jedes Vorstandsmitglied. Die Struktur und Hohe des Vergltungssystems Uberprift der
Aufsichtsrat regelmaBig und passt es gegebenenfalls an veranderte gesetzliche Regelungen
an.

Die personelle Zusammensetzung des Aufsichtsrats sowie die weiteren Mandate seiner
Mitglieder im Geschaftsjahr 2011 sind dem Anhang zu entnehmen. Weitere Information zum
Aufsichtsrat und seinen Ausschissen kdnnen abgerufen werden unter www.deutsche-
boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance > Aufsichtsrat.

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats und ihre Arbeitsweise

Mit den Ausschussen verfolgt der Aufsichtsrat das Ziel, die Effizienz seiner Arbeit zu steigern,
indem komplexe Sachverhalte in kleineren Gruppen bearbeitet und flr den
Gesamtaufsichtsrat vorbereitet werden. Sie werden vom Ausschussvorsitzenden einberufen.
GemaB gesetzlicher Vorgaben und geschéftlicher Interessenlage hat das Gremium sechs



Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main Seite 39

Ausschisse gebildet. Die jeweiligen Zustandigkeiten und die Verfahrensregeln fir die
Beschlussfassungen sind in der Geschaftsordnung fur den Aufsichtsrat festgelegt; eine eigene
Geschaftsordnung fir die Ausschisse gibt es nicht. Die Verfahrensregeln entsprechen denen
des Aufsichtsratsplenums. Die Aufgaben und Zusammensetzungen der einzelnen Ausschuisse
sind im Folgenden dargestellt. Die Ausschussvorsitzenden berichten jeweils ausfuhrlich dem
Aufsichtsratsplenum Ulber die Gegenstande und Beschliisse der Ausschusssitzungen.

Finanz- und Prifungsausschuss

Der Finanz- und Prifungsausschuss behandelt Fragen zur Aufstellung des jahrlichen
Budgets, des Risikomanagements, der Kontrollsysteme, der Rechnungslegung, des
Berichtswesens, der Compliance und weitere damit zusammenhangende Themen. Der
Ausschuss erortert und pruft die Abschlussunterlagen und den Bericht des Abschlussprifers
zum Konzern- und Jahresabschluss eingehend, berichtet dem Aufsichtsrat Uber die Prifung
und empfiehlt ihm die Billigung von Jahresabschluss und Konzernabschluss. Dem Ausschuss
gehoren in der Regel vier Mitglieder an, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden. Der
Vorsitzende des Ausschusses verflgt Uber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der
Anwendung von internationalen  Rechnungslegungsgrundsatzen und erfullt die
Voraussetzungen des § 100 Abs. 5 AktG. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist kein Mitglied
des Finanz- und Prifungsausschusses. Die Mitglieder des Ausschusses im Berichtsjahr
waren:

e Dr. Erhard Schipporeit (Vorsitzender)
e  Friedrich Merz

e Thomas Neif3e

e Johannes Witt

Personalausschuss

Der Personalausschuss befasst sich mit Fragen zu den Dienstvertragen der
Vorstandsmitglieder, zur Struktur, Hohe ihrer Bezlige, zu Personalentwicklung und
Nachfolgeplanung und zur Ubernahme von Vorstands-, Aufsichtsrats-, Beirats- und dhnlichen
Mandaten, Ehrendmtern und Nebentatigkeiten sowie weiteren damit zusammenhangenden
Themen. Dem Personalausschuss gehoéren in der Regel vier Mitglieder an, die vom
Aufsichtsrat gewahlt werden. Darunter haben ein Arbeithehmervertreter und der Vorsitzende
des Aufsichtsrats zu sein, der den Personalausschuss leitet. Die Mitglieder des Ausschusses
im Berichtsjahr waren:

e Dr. Manfred Gentz (Vorsitzender)
e Hans-Peter Gabe
e Richard M. Hayden

e Gerhard Roggemann
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Nominierungsausschuss

Die zentrale Aufgabe des Nominierungsausschusses ist es, dem Aufsichtsrat flir dessen
Wahlvorschlag an die Hauptversammlung geeignete Kandidaten vorzuschlagen. Dem
Nominierungsausschuss gehdren in der Regel drei Mitglieder - ausschlieBlich
Anteilseignervertreter — an, die zugleich als Anteilseignervertreter im Personalausschuss
vertreten sind. Der Vorsitzende des Personalausschusses ist auch Vorsitzender des
Nominierungsausschusses. Die Mitglieder des Ausschusses im Berichtsjahr waren:

e Dr. Manfred Gentz (Vorsitzender)

e Richard M. Hayden

e  Gerhard Roggemann

Ausschuss fiir Strategieangelegenheiten

Der Ausschuss berat den Vorstand in Angelegenheiten mit strategischer Bedeutung flr die
Gesellschaft und bereitet die Stellungnahme des Aufsichtsratsplenums zu strategischen
Fragen vor. Dem Ausschuss gehdren der Aufsichtsratsvorsitzende und mindestens funf
weitere Mitglieder an, die vom Aufsichtsrat gewéahlt werden. Die Mitglieder des Ausschusses
im Berichtsjahr waren:

e Dr. Manfred Gentz (Vorsitzender)

e Herbert Bayer

e Birgit Bokel

e Dr. Joachim Faber

e Richard M. Hayden

e Friedrich Merz

e Gerhard Roggemann

Ausschuss fiir Technologiefragen

Der Ausschuss fur Technologiefragen berat den Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG in allen
Fragen der Informatikentwicklung und Datenverarbeitungsorganisation der Deutsche Borse
AG und der mit ihr verbundenen Unternehmen. Der Ausschuss besteht in der Regel aus vier
Mitgliedern, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden. Die Mitglieder des Ausschusses im
Berichtsjahr waren:

e Craig Heimark (Vorsitzender)
e Richard Berliand
e David Krell

e Roland Prantl
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Ausschuss fiir Fragen von Clearing und Settlement

Der Ausschuss fir Fragen von Clearing und Settlement berat den Aufsichtsrat bei der
Beurteilung maBgeblicher regulatorischer Trends auf nationaler und europaischer Ebene
sowie bei der Einschatzung der Auswirkungen dieser Trends auf die Gruppe Deutsche Borse.
Der Ausschuss besteht in der Regel aus vier Mitgliedern, die vom Aufsichtsrat gewahlt
werden. Die Mitglieder des Ausschusses im Berichtsjahr waren:

e Dr. Konrad Hummler (Vorsitzender)
e Dr. Joachim Faber

e Thomas Nei3e

o  Norfried Stumpf

Weitere Informationen zu den Ausschissen des Aufsichtsrats konnen auf der Internetseite der
Deutsche Bodrse AG unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate
Governance > Aufsichtsrat > Ausschisse abgerufen werden.

Effizienzprifung der Tatigkeit des Aufsichtsrats

Die Deutsche Borse AG versteht es als wichtigen Bestandteil guter Corporate Governance, die
Effizienz der Aufsichtsratsarbeit regelmaBig zu Uberprifen. Hierdurch kdnnen Prozesse stetig
verbessert und neue Impulse fur zielgerichtetes Arbeiten gegeben werden. Im Berichtsjahr
hat der Aufsichtsrat die Effizienzprifung in seiner Dezembersitzung in Form einer intensiven
Diskussion  durchgefiihrt.  SchwerpunktmaBig besprach er seine Tatigkeiten im
Zusammenhang mit dem geplanten Zusammenschluss mit der NYSE Euronext. DarUber
hinaus wurden die aus der Effizienzprifung 2010 resultierenden Verbesserungsvorschlage
nachvollzogen und ihre weitgehende Umsetzung festgestellt. Dabei kam der Aufsichtsrat zu
dem Ergebnis, dass die Zusammenarbeit durch den aktiven Austausch in der Vielzahl von
Sitzungen weiter verbessert und vertieft wurde.

Directors’ Dealings

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Deutsche Borse AG mussen nach
§15a des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) offenlegen, wenn sie Deutsche Borse-Aktien
und -Derivate kaufen und verkaufen. Eine detaillierte Darstellung der Geschafte von
Fihrungspersonen kann eingesehen werden unter www.deutsche-boerse.com > Investor
Relations > Aktuelles > Geschafte von Flhrungspersonen

Der Besitz von Aktien der Gesellschaft oder sich darauf beziehender Finanzinstrumente der
einzelnen Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der Gesellschaft war zu keinem Zeitpunkt
direkt oder indirekt groBer als 1 Prozent der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien. Der
Gesamtbesitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der Deutsche Bdorse AG betrug zu
keinem Zeitpunkt mehr als 1 Prozent der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien. Es lag
somit kein mitteilungsbedirftiger Besitz nach Ziffer 6.6 des Deutschen Corporate Governance
Kodex vor.
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Transparente Berichterstattung

Um groBtmodgliche Transparenz und Chancengleichheit zu gewahrleisten, folgt die
Unternehmenskommunikation dem Anspruch: Alle Zielgruppen miussen alle Informationen
zum gleichen Zeitpunkt erhalten. In ihrem Finanzkalender informiert die Deutsche Borse AG
deshalb Aktionare, Analysten, Aktionarsvereinigungen, Medien und die interessierte
Offentlichkeit (ber die wichtigsten Termine wie die Hauptversammlung oder die
Veroffentlichung von Finanzkennzahlen. Neben Ad-hoc-Meldungen, Informationen zu
Directors’ Dealings und  Stimmrechtsmitteilungen sind auch  Geschaftsberichte,
Zwischenberichte und Unternehmensnachrichten unter www.deutsche-boerse.com abrufbar.

Uber den Jahresabschluss informiert die Deutsche Bdrse AG in einer Analysten- und
Investorenkonferenz. Jeweils im Anschluss an die Verdffentlichung der Zwischenberichte
bietet sie Telefonkonferenzen fir Analysten und Investoren an. Daruber hinaus erlautert sie
ihre Strategie und informiert alle interessierten Parteien unter Beachtung der genannten
Grundsatze gleicher Informationen weltweit.

Rechnungslegung und Abschlussprifung

In ihrem Geschaftsbericht informiert die Deutsche Bodrse AG ihre Anteilseigner und die
interessierte Offentlichkeit detailliert Giber die geschaftliche Entwicklung der Gruppe Deutsche
Borse im Berichtsjahr. Weitere ausfuhrliche Informationen veréffentlicht die Gesellschaft mit
dem Halbjahres- und zwei weiteren Quartalsfinanzberichten.

Die Jahresabschlussunterlagen sowie der Geschaftsbericht erscheinen binnen 90 Tagen nach
dem Ende des Geschaftsjahres (31. Dezember), die Zwischenberichte (Halbjahres- und
Quartalsfinanzberichte) binnen 45 Tagen nach Ende des jeweiligen Quartals. Konzern- und
Jahresabschluss werden nach Vorbereitung durch den Finanz- und Prifungsausschuss im
Gesamtaufsichtsrat und mit dem Wirtschaftsprifer erdrtert, geprtft und gebilligt. Den
Halbjahresfinanzbericht und die Quartalsfinanzberichte far das erste und dritte Quartal
erdrtert der Vorstand mit dem Finanz- und Prifungsausschuss vor der Verdffentlichung. Der
Halbjahresfinanzbericht wird einer pruferischen Durchsicht unterzogen.

Die Hauptversammlung 2011 wahlte, dem Vorschlag des Aufsichtsrats folgend, die KPMG
AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft mit Sitz in Berlin (KPMG) als Abschlussprufer fur den
Jahres- und Konzernabschluss 2011 und fir die praferische Durchsicht des
Halbjahresfinanzberichts im Geschaftsjahr 2011. Der Vorschlag des Aufsichtsrats stltzte sich
auf die Empfehlung des Finanz- und Prifungsausschusses. Vor der Wahl von KPMG hat der
Finanz- und Prifungsausschuss die erforderliche Unabhangigkeitserklarung eingeholt.
Demzufolge bestehen keine personlichen, geschaftlichen, finanziellen oder sonstigen
Beziehungen zwischen dem Prifer und seinen Organen und Prifungsleitern einerseits und
dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern andererseits, die Zweifel an der
Unabhangigkeit begrinden koénnen. Der Finanz- und Prifungsausschuss hat wahrend des
Geschaftsjahres 2011 Uberwacht, dass diese Unabhangigkeit weiterhin besteht.

Im Geschéaftsjahr 2011 hat der Finanz- und Prifungsausschuss zudem den
Rechnungslegungsprozess Uberwacht. Uber seine Arbeit und Erkenntnisse sind Aufsichtsrat
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und Vorstand zeitnah unterrichtet worden. Wesentliche Feststellungen haben sich im
abgelaufenen Geschaftsjahr nicht ergeben.

Die Deutsche Borse AG hat umfassende Risikomanagementsysteme eingefiihrt, die standig
weiterentwickelt und auf ihre Wirksamkeit Uberprift werden. Diese werden im Risikobericht,
der Teil des Lageberichts ist, ausfihrlich dargestellt. Entsprechendes gilt flr das interne
Kontrollsystem, die Compliance und die interne Revision.

Anreizprogramme fir leitende Angestellte und Mitarbeiter

Im Folgenden werden — einer Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex
folgend — Aktienoptionsprogramme und ahnliche wertpapierbasierte Anreizsysteme fir
leitende Angestellte und Mitarbeiter dargestellt.

Die Deutsche Borse AG hat Anreizprogramme aufgelegt, durch die teilnahmeberechtigte
Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Bdrse am Unternehmenserfolg teilhaben kénnen. Ob und in
welchem Umfang diese Programme zum Tragen kommen, hangt von der allgemeinen
Geschaftsentwicklung ab.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan, GSP)

Der Vorstand der Deutsche Bdrse AG hat entschieden, im Geschaftsjahr 2011 keinen Group
Share Plan fiir Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse aufzulegen.

Aktientantiemeprogramm (ATP)

Leitende  Angestellte der Deutsche Bdrse AG, die  Geschéaftsfihrungen  der
Tochterunternehmen sowie deren leitende Mitarbeiter erhalten als Bestandteil ihrer
Gesamtvergiitung eine variable Vergltung. Die variable Vergltung wird unter
Berlicksichtigung des Unternehmenserfolges sowie der individuellen Leistung festgelegt.
Einen Teil der variablen Vergltung erhalten die leitenden Mitarbeiter im Rahmen des
Aktientantiemeprogrammes (ATP). Das ATP fir den Vorstand der DBAG wird im
Vergltungsbericht detailliert beschrieben. Die zur Teilnahme berechtigten leitenden
Angestellten partizipieren mit dem ATP am Unternehmenserfolg und steigern ihre
Identifikation mit dem Unternehmen. Die Anzahl der gewahrten ATP-Aktien flir den
Berechtigten ergibt sich aus der Division des individuellen ATP-Bonus, der fir den
Berechtigten jahrlich fir das ATP festgelegt wird, durch den durchschnittlichen Borsenkurs
der Deutsche Borse-Aktie im vierten Quartal des jeweiligen Geschaftsjahres, auf das sich der
Bonus bezieht, wobei eine kaufmannische Rundung auf die ndchste volle Zahl erfolgt. Der
durchschnittliche Bdrsenkurs berechnet sich aus dem Durchschnitt (arithmetisches Mittel)
der Schlussauktionspreise der Deutsche Bodrse-Aktie im elektronischen Handel an der
Frankfurter Wertpapierborse (FWB®) im vierten Quartal des Geschaftsjahres, fir das der
Bonusanteil festgelegt wird. Nach einer Frist von zwei Jahren erhalt der Berechtigte nach
Wahl der Gesellschaft die Aktien oder einen Barausgleich.
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Kontrollsysteme

Funktionsfahige Kontrollsysteme sind wesentlicher Bestandteil stabiler Geschaftsprozesse.
Zur Durchfihrung und Einhaltung der Grundséatze einer ordnungsgemaBen Corporate
Governance hat die Deutsche Borse umfassende Risikomanagement- und Kontrollsysteme
etabliert, die in ein Gesamtkonzept eingebettet sind. Sie werden standig weiterentwickelt und
auf ihre Wirksamkeit tGberprift. Die zustandigen Verantwortlichen fir die einzelnen Elemente
des Kontrollsystems stehen untereinander sowie mit dem Vorstand in engem Kontakt. Sie
berichten regelmaBig an den Finanz- und Prifungsausschuss des Aufsichtsrats der Deutsche
Borse AG. Weitere Berichte an den Aufsichtsrat erfolgen auf Anforderung und in Abstimmung
mit dem Aufsichtsratsvorsitzenden.

Risikomanagement

Das Risikomanagement wird als elementarer Bestandteil der Fihrung und Kontrolle innerhalb
der Gruppe Deutsche Borse verstanden. Die Gruppe hat daher ein konzernweites
Risikomanagementkonzept etabliert, das Funktionen, Prozesse und Verantwortlichkeiten
umfasst und das fur alle Mitarbeiter und organisatorischen Einheiten der Gruppe Deutsche
Bdrse verbindlich ist. Das System soll sicherstellen, dass auftretende Risiken frihzeitig
erkannt werden und ihnen umgehend und addquat begegnet wird.

Internes Kontrollsystem

Ein weiteres Steuerungsinstrument ist das interne Kontrollsystem (IKS) der Deutsche Borse
AG. Es dient im Hinblick auf die Rechnungslegungsprozesse der Deutsche Borse AG vor
allem dazu, eine ordnungsgemaBe Buchfihrung und Rechnungslegung sicherzustellen. Ziel
ist hier, die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage im Jahresabschluss der Deutsche Bdorse AG
richtig und vollstandig darzustellen.

Die Rechnungslegung flur die Deutsche Bodrse AG sowie flr die in den Konzernabschluss
einbezogenen Tochtergesellschaften (bernehmen im Wesentlichen der Zentralbereich
,Financial Accounting and Controlling” (FA&C) bzw. die entsprechenden Bereiche der
einzelnen auslandischen Tochtergesellschaften. Der FA&C-Bereichsleiter der Deutsche Borse
AG ist fur den Rechnungslegungsprozess der Deutsche Borse AG sowie fur die Wirksamkeit
der Sicherungs- und KontrollmaBnahmen verantwortlich, die ebenfalls Teil des
Rechnungslegungsprozesses sind. Er stellt sicher, dass Risiken im Rechnungslegungsprozess
frihzeitig erkannt und adaquate Sicherungs- und KontrollmaBnahmen zeitnah ergriffen
werden. Hierzu ist ein internes Uberwachungssystem implementiert, das prozessintegrierte
und prozessunabhéngige MaBnahmen umfasst. Die konstante Qualitat der Rechnungslegung
wird durch Nutzung der folgenden Arbeitsmittel gewéahrleistet:

e Arbeitsanweisungen und Prozessbeschreibungen flr die einzelnen Prozesse im Rechnungs-
wesen, einschlieBlich der Erstellung des Konzernabschlusses, sind in einer speziell fir diesen
Zweck aufgebauten FA&C-Datenbank niedergelegt.

e Bilanzierungshandbiicher nach IFRS und HGB und Kontierungsrichtlinien gewahrleisten einen
gruppenweit einheitlichen Bilanzierungsprozess.
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Die Aktualitat der Arbeitsanweisungen und Prozessbeschreibungen wird regelmaBig
Uberprift. Prozesse mit einer hohen Risikoklassifizierung unterliegen einer besonderen
Kontrolle. Auch die Bilanzierungshandblcher und die Kontierungsrichtlinie werden laufend
aktualisiert. Alle Mitarbeiter des Bereichs konnen auf die FA&C-Datenbank sowie die
Bilanzierungs- und Kontierungsrichtlinien zugreifen und sich so Uber die aktuellen
Regelungen informieren.

Ein weiterer wesentlicher Baustein des internen Kontrollsystems innerhalb des Bereichs
FA&C ist das Prinzip der Funktionstrennung: Aufgaben und Kompetenzen sind
organisatorisch eindeutig zugeordnet und genau voneinander abgegrenzt. Unvereinbare
Tatigkeiten, wie die Anderung von Stammdaten einerseits und die Anweisung von Zahlungen
andererseits, werden klar voneinander getrennt. Dieser Funktionstrennung wird u. a. dadurch
Rechnung getragen, dass eine unabhangige Kontrollstelle den Mitarbeitern Zugriffsrechte auf
die Buchhaltungssysteme  zuweist und diese mittels einer so  genannten
Inkompatibilitatsmatrix fortlaufend Uberwacht. Geschaftsvorfalle werden zunachst auf
Grundlage des Kontenplans und der Kontierungsrichtlinie im Hauptbuch bzw. in den
jeweiligen Nebenblchern erfasst. Bei den Abschlussbuchungen und der Erstellung des
Jahresabschlusses gilt grundsatzlich das Vier-Augen-Prinzip - eine zusatzliche
KontrollmaBnahme.

Alle wesentlichen Tochterunternehmen der Gruppe Deutsche Bdrse verfligen (ber das gleiche
Hauptbuch. Die nicht in diesem Konsolidierungssystem geflihrten Gesellschaften werden
mittels so genannter Upload Files in das System Ubertragen, damit der Konzernabschluss
erstellt werden kann. Hierbei wird die Konsolidierungssoftware SAP EC-CS genutzt. Fir die
Schulden-, Aufwands- und Ertragskonsolidierung werden die Geschaftsvorfalle jeweils unter
Angabe der Partnergesellschaft auf gesonderten Konten erfasst. Differenzen aus der
Schulden- sowie der Aufwands- und Ertragskonsolidierung werden zentral ausgewertet und
zur Klarung an die Buchhaltungsabteilungen der jeweiligen Gesellschaften weitergeleitet.

Internal Auditing flhrt risikoorientierte und prozessunabhangige Kontrollen durch, um die
Wirksamkeit und Angemessenheit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
zu Uberprifen.

Der Vorstand und der vom Aufsichtsrat eingerichtete Finanz- und Prifungsausschuss werden
regelmaBig Uber die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess unterrichtet. Allerdings bietet auch ein angemessenes und
grundsatzlich funktionsfahiges internes Kontrollsystem lediglich eine hinreichende, aber
keine absolute Sicherheit daflir, dass die eingangs dargestellten Ziele tatsachlich erreicht
werden.
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Compliance

Compliance stellt einen wichtigen Bestandteil der Unternehmenskultur der Deutsche Borse AG dar.
Daher hat die Deutsche Bdrse AG die Funktion Compliance eingerichtet. Diese hat die Aufgabe, die
Gruppe vor moglichen Schaden aus VerstoBen gegen geltende Gesetze, Verordnungen oder
Standards guter Unternehmensfihrung und generell die Reputation des Unternehmens zu
schitzen. Dabei liegt ein besonderer Schwerpunkt auf folgenden, flr Finanzunternehmen
spezifischen Themen:

e Verhinderung von Geldwéasche und der Finanzierung terroristischer Aktivitaten

e Einhalten des Berufs- und Bankgeheimnisses

e Verhinderung von Insidergeschaften

o Verhinderung von Marktmanipulation

e Verhinderung von betrigerischen Handlungen (so genannter Fraud)

o Verhinderung von Korruption

e Verhinderung von Interessenkonflikten

e Datenschutz

Die Gruppe Deutsche Borse hat eine verbindliche Compliance-Richtlinie verabschiedet, die
gruppenweit fur alle Mitarbeiter, einschlieBlich der Geschaftsleitung, und externen Dienstleistern
gilt. Die Inhalte der Compliance-Richtlinie sind unter www.deutsche-boerse.com > Investor
Relations > Corporate Governance > Compliance einsehbar.

Interne Revision

Die interne Revision der Gruppe Deutsche Borse erbringt unabhangige und objektive
Prifungs- und Beratungsdienstleistungen, die zum Ziel haben, Geschéaftsprozesse und
interne Ablaufe zu verbessern. Hierbei bewertet die interne Revision die Effektivitat der
Unternehmensprozesse, des Risikomanagements, der Kontrollen und der Fuhrungs- und
Uberwachungsprozesse sowie die Einhaltung der Regelwerke und berichtet (iber mit ihnen
verbundene Risiken und Verbesserungspotenziale. Dadurch schafft die interne Revision
Mehrwert flar das Unternehmen und seine Kontrollorgane und unterstltzt diese beim
Erreichen ihrer Ziele.

Die Deutsche Borse AG hat die beschriebenen Kontrollsysteme (Risikomanagement, internes
Kontrollsystem, Compliance und interne Revision) im Rahmen eines integrierten
Gesamtkonzepts implementiert. Dabei wird die Abstimmung zwischen den Kontrollsystemen
durch eine zentrale Koordination und Absprache unter den jeweils verantwortlichen
Bereichen sichergestellt. Vorstand und Aufsichtsrat beschaftigen sich regelmaBig mit der
Wirksamkeit der Kontrollsysteme und haben im Berichtsjahr keine Mangel festgestellt.
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Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Ertragslage

Die Umsatzerlose der Deutsche Boérse AG sind im Jahr 2011 um 7,3 Prozent auf
1.280,7 Mio. € gestiegen (2010 bereinigt?: 1.193,6 Mio. €). Obwohl sich das
Weltwirtschaftswachstum im Berichtsjahr verlangsamte, konnte die Deutsche Borse AG die
Nachfrage nach ihren Produkten und Dienstleistungen ausbauen.

. Veranderung
Veranderung 2010

Umsatzerlése nach Segmenten 2011 2010 ggii. 2010
ggil. 2010 (bereinigt)V

(bereinigt)?

Mio. € Mio. € % Mio. € %
Xetra 306,9 221,4 38,6 263,1 16,6
Eurex 765,6 654,3 17,0 720,6 6,3
Market Data & Analytics 196,9 180,9 8,9 180,9 8,9
Clearstream? 11,3 0 K.A. 29,0 -61,2
Summe 1.280,7 1.056,6 1.193,6

Darstellung der Vorjahreszahlen fur die Deutsche Borse AG und Deutsche Borse Systems AG kumuliert, bereinigt um gegenseitige
Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrage.
2 Die Umsatzerlose, die auf Clearstream entfallen, resultieren aus IT Dienstleistungen gegenutber verbundenen
Unternehmen aus dem Teilkonzern der Clearstream Holding AG.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sanken im Berichtsjahr auf 118,8 Mio. € (2010
bereinigt: 566,0 Mio. €). Diese Entwicklung ist vor allem auf einen Sondereffekt im Vorjahr
in Hohe von 444,2 Mio. € aus der Sacheinlage der Anteile an der Clearstream International
S.A. in die Clearstream Holding AG zum hoheren steuerlichen Buchwert zurlckzufihren.
Bereinigt um diesen Sondereffekt und die Effekte aus der Verschmelzung der Deutsche Borse
Systems AG sind die sonstigen betrieblichen Ertréage geringfligig unter dem Vorjahresniveau.
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Die Gesamtkosten stiegen im Berichtsjahr gegentber 2010 um 6,6 Prozent auf 741,2 Mio. €
(2010 bereinigt: 695,5 Mio. €).

Veranderung
Veranderung 2010
Gesamtkosteniiberblick 2011 2010 o ggl. 2010
ggii. 2010 (bereinigt)? o
(bereinigt)?

Mio. € Mio. € % Mio. € %
Personalaufwand 146,5 116,4 +25,9 200,5 -26,9
Abschreibungen 28,4 10,3 +176,7 30,9 -8,1
Sonstige betriebliche Aufwendungen 566,3 557,2 +1,6 464,0 +22,0
Gesamt 741,2 683,9 +8,4 695,5 +6,6

R Darstellung der Vorjahreszahlen fiir die Deutsche Borse AG und Deutsche Borse Systems AG kumuliert, bereinigt um

gegenseitige Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrage.

Bereinigt um die verschmelzungsbedingten Effekte konnte der Personalaufwand im
Berichtsjahr im Vergleich zum Vorjahr um 26,9 Prozent auf 146,5 Mio. € gesenkt werden.
Diese Einsparungen sind im Wesentlichen auf die MaBnahmen zur Optimierung der
operativen Effizienz zurlckzufihren. Diese haben im Berichtsjahr zu einem Abbau der
Mitarbeiteranzahl gefuhrt. Zudem waren im Vorjahr Sondereffekte aus diesen MaBnahmen
enthalten, die im Berichtsjahr deutlich zurlickgegangen sind. So sanken die Aufwendungen
fir Abfindungen um 89,6 Prozent auf 3,1 Mio. € (2010 bereinigt: 29,6 Mio. €) und die
Aufwendungen fir Vorruhestand verringerten sich um 62,7 Prozent auf 5,9 Mio. € (2010
bereinigt: 15,7 Mio. €).

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen sanken leicht
um 8,1 Prozent und betrugen im Berichtsjahr 28,4 Mio. € (2010 bereinigt: 30,9 Mio. €).
Der Ruckgang ist maBgeblich auf geringere Abschreibungen auf Einbauten in fremde
Grundsticke in Hohe von 1,9 Mio. € (2010 bereinigt: 6,3 Mio. €) zurickzufihren, die sich
im Zusammenhang mit dem Umzug der Konzernzentrale nach Eschborn reduzierten.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit stieg im Vergleich zum Vorjahr deutlich um
81,4 Prozent auf 760,1 Mio. € (2010 bereinigt: 418,9 Mio. €). Die Vorsteuergewinn-Marge
stieg auf 59,4 Prozent (2010 bereinigt: 35,1 Prozent). Diese deutliche Verbesserung der
Ertragskraft ist vor allem auf negative Sondereffekte im Vorjahr zurlickzufiihren. Aufgrund der
Verschmelzungseffekte steuerte im Berichtsjahr 2011 zudem das auBerordentliche Ergebnis
einen positiven Beitrag in Hohe von 60,1 Mio. € (2010 bereinigt: -16,3 Mio. €) zu dem
Jahreslberschuss der DBAG (679,7 Mio. €; 2010 bereinigt: 255,2 Mio. €) bei.

Entwicklung der Rentabilitat

Die Eigenkapitalrentabilitat der Deutsche Borse AG — sie stellt das Verhaltnis vom Ergebnis
nach Steuern zum Eigenkapital dar, das der Gesellschaft 2011 durchschnittlich zur
Verfligung stand — hat sich gegentber 2010 hauptsachlich aufgrund des deutlich besseren
Ergebnisses von 12,9 Prozent auf 31,5 Prozent erhoht.
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Finanzlage

Zum Berichtsstichtag 2011 beliefen sich die liquiden Mittel auf 596,0 Mio. € (2010
bereinigt: 513,5 Mio. €) und beinhalteten Kassenbestand, Bankguthaben in laufender
Rechnung sowie Festgelder.

Die Gesellschaft hat Dividenden in Hohe von insgesamt 10,2 Mio. € (2010 bereinigt:
128,3 Mio. €) erhalten. Der Ruckgang der Ausschuttungen ist im Wesentlichen auf eine
Vorabausschuttung der Clearstream International S.A. im Jahr 2010 zurlckzufihren, die vor
der Einlage der Anteile in die Clearstream Holding AG erfolgte. Die Ausschlttung der
Deutsche Borse Systems AG aus dem Jahr 2010 in Hohe von 83,4 Mio. € wurde bei der
Bereinigung der Vorjahreszahlen bericksichtigt.

Die Deutsche Borse AG verfugt Uber Kreditlinien in Hohe von 605,0 Mio. €
(2010: 605,0 Mio. €). Diese bestehen aus einer syndizierten Kreditlinie in HOhe von
1,0 Mrd. USD, sowie bilateralen Kreditlinien in Héhe von insgesamt 205,0 Mio. €. Uber die
syndizierte Kreditlinie kann die Deutsche Bdorse AG gemeinsam mit der Clearstream Banking
Luxemburg verfligen, wobei die Deutsche Borse AG uber ein Sublimit von 400,0 Mio. €
verflgt.

Das von der Deutsche Borse AG aufgelegte Commercial Paper-Programm bietet flexible und
kurzfristige Finanzierungsmoglichkeiten von bis zu 2,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen.
Zum Jahresende waren wie im Vorjahr keine Commercial Paper im Umlauf.

Zur Ablésung der fur die Finanzierung der Ubernahme der ISE Holding aufgenommenen
syndizierten Kreditlinie in Hohe von 1.000,0 Mio. € und 700,0 Mio. US$ emittierte die
Deutsche Borse AG im April 2008 eine Senior Benchmarkanleihe in Hohe von 500,0 Mio. €,
die im Juni 2008 um 150,0 Mio. € aufgestockt wurde. Im Rahmen einer Privatplatzierung in
den USA wurden im Juni 2008 weitere 460,0 Mio. US$ emittiert. Ebenfalls im Juni 2008
begab die Deutsche Borse AG eine Hybridanleihe in Hohe von 550,0 Mio. €, von der in
2009 nominal 4,0 Mio. € und in 2010 nominal 89,0 Mio. € zurlickgekauft wurden.

Schuldverschreibungen der Deutsche Borse AG

Typ Emissionsvolumen ISIN Laufzeit Falligkeit ~ Kupon p.a. Listing
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 650 Mio. €  XS0353963225 5 Jahre  April 2013 5,0 %  Luxemburg/

Frankfurt
Schuldverschreibung Serie A 170 Mio. US$ Privatplatzierung 7 Jahre  Juni 2015 5,52 % nicht notiert
Schuldverschreibung Serie B 220 Mio. US$ Privatplatzierung 10 Jahre  Juni 2018 5,86 % nicht notiert
Schuldverschreibung Serie C 70 Mio. US$ Privatplatzierung 12 Jahre  Juni 2020 5,96 % nicht notiert
Hybridanleihe 550 Mio. €  XS0369549570 30 Jahre?  Juni 2038 7,50 %? Luxembt;rg/

Frankfurt

D Vorzeitiges Kiindigungsrecht nach 5 bzw. 10 Jahren sowie in jedem Jahr danach.

2 Bis Juni 2013: festverzinslich 7,50 Prozent p.a.; von Juni 2013 bis Juni 2018: festverzinslich Swapmitte + 285
Basispunkte; ab Juni 2018: variable Verzinsung (Euro Interbank Offered Rate fir 12-Monats-Einlagen in Euro
(EURIBOR), zuzlglich einer Marge von 3,85 Prozent p.a.)

Die Deutsche Borse AG erzielte im Geschaftsjahr 2011 einen Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit in Hohe von 615,4 Mio. € (2010 bereinigt: 705,4 Mio. €). Der Riickgang
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des operativen Cashflows resultiert vornehmlich aus erhohten Zahlungsmittelabflissen im
Zusammenhang mit Verbindlichkeiten gegeniber dem Finanzamt, einer geringeren
Umschlagshaufigkeit der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und noch nicht
zahlungswirksamen Ertragen aus der Gewinnabfuhrung der Clearstream Holding AG.

Die Veranderung des Cashflows aus Investitionstatigkeit gegeniber dem Vorjahr liegt im
Wesentlichen an den im Vergleich zum Vorjahr hdheren Investitionstatigkeiten in das
Finanzanlagevermaogen.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit betrug im Berichtsjahr -496,8 Mio. € (2010
bereinigt: -583,8 Mio. €). Der Rlckgang der Auszahlungen kann maBgeblich durch die
Rickzahlung bzw. den Rickkauf von Anleihen im Vorjahr in Hoéhe von 194,3 Mio. €
begrindet werden. Dem stehen Auszahlungen aus dem Erwerb eigener Aktien in Hdhe von
111,7 Mio. € im Berichtsjahr entgegenstehen. Die Dividende von unverdndert 2,10 € pro
Aktie fuhrte im Geschéftsjahr 2011 zu einem Zahlungsmittelabfluss in Hohe von 390,7 Mio.
€ (2010 bereinigt: 390,5 Mio. €).

Zum Berichtsstichtag 2011 belief sich der Finanzmittelbestand auf 198,8 Mio. € (2010
bereinigt: 213,7 Mio. €). Dieser setzt sich zusammen aus liquiden Mitteln in Hohe von
596,0 Mio. € abziiglich Verbindlichkeiten aus Cash-Pooling in Hohe von 397,2 Mio. €.

Kapitalflussrechnung 2010

2011 2010 o
(Kurzfassung) (bereinigt)

Mio. € Mio. € Mio. €
Cashflow aus der laufenden

615,4 692,7 705,4
Geschaftstatigkeit
Cashflow aus der

-133,5 -65,3 -86,5
Investitionstatigkeit
Cashflow aus der

-496,8 -583,8 -583,8
Finanzierungstatigkeit
Finanzmittelbestand zum

198,8 184,2 213,7

31. Dezember

Programm zur Optimierung der Kapitalstruktur

Im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur wird die Deutsche Borse AG
flexibel auf ein sich anderndes Marktumfeld im Prognosezeitraum reagieren. Die Deutsche
Borse AG verfolgt weiterhin das Ziel, einen Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis EBITDA zu
Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit) von mindestens 16 auf Gruppenebene zu
erreichen. Die generell angestrebte Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Prozent
des Jahreslberschusses sowie Aktienrlickkaufe stehen unter dem Vorbehalt von
Anforderungen an die Kapitalstruktur, von InvestitionsbedUlrfnissen sowie von generellen
Liquiditatserwagungen.
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Kredit-Ratings

Die Deutsche Bdrse AG lasst ihre Kreditwdrdigkeit regelmaBig von der Rating-Agentur
Standard & Poor’s Uberprifen. Die Deutsche Bdorse AG war zum 31. Dezember 2011 eines
von nur zwei im DAX gelisteten Unternehmen, die tber ein ,AA“ Rating der Agentur Standard
& Poor’s verfligen. Aufgrund des beabsichtigten Zusammenschlusses mit der NYSE Euronext
hatte Standard & Poor’s das Rating der Deutsche Bdrse AG am 16. Februar 2011 auf ,credit
watch negative” gesetzt; am 13. Februar 2012 hat die Agentur den Ausblick wieder auf
,stabil* korrigiert.

Ratings der Deutsche Borse AG

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

Vermégenslage

Zum 31. Dezember 2011 betrug das Anlagevermdgen der Deutsche Bdrse AG
3.572,4 Mio. € (2010 bereinigt: 3.460,7 Mio. €). Anteile an verbundenen Unternehmen in
Hohe von 2.496,2 Mio. € (2010 bereinigt: 2.382,8 Mio. €), hauptsachlich aus der
Beteiligung an der Clearstream Holding AG, sowie Ausleihungen an verbundene
Unternehmen in Hohe von 942,8 Mio. € (2010 bereinigt: 922,2 Mio. €), stellten den
groBten Teil dar.

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen kam es bereinigt zu einem Anstieg um
113,4 Mio. €. Die Zunahme setzt sich zum einen aus der Ubernahme zusatzlicher
Kapitalanteile an der European Energy Exchange AG zusammen, die mittelbar Gber die Eurex
Zurich AG erfolgte. Dieser Anteilserwerb wurde Uber eine Kapitalerhohung durch die
Deutsche Borse AG finanziert (55,2 Mio. €). Zum anderen erhdhte sich die Beteiligung an
der Finnovation S.A. aufgrund von Kapitalerhhungen durch die Deutsche Borse AG um
45,0 Mio. €. Ferner stiegen die Anschaffungskosten der STOXX Ltd. aufgrund einer
nachtraglich falligen variablen Kaufpreiskomponente in Bezug auf den Erwerb der
zusatzlichen Kapitalanteile im Jahr 2009 um 15,3 Mio. €. Verschmelzungsbedingt sind im
Berichtsjahr Beteiligungsbuchwerte in Hohe von 2,9 Mio. € abgegangen.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen stiegen bereinigt im Berichtsjahr um
20,5 Mio. €. Einer Wertaufholung auf die Genussrechtsanteile der Eurex Frankfurt AG in
Hohe von 29,3 Mio. €, die auf eine verbesserte Ertragslage der International Stock Exchange
(ISE) zurlckzufihren ist, steht eine Riuckzahlung von Darlehen an verbundene Unternehmen
in Hohe von 8,8 Mio. € gegenuber.

Die Investitionen der Deutsche Borse AG in immaterielle Vermodgensgegenstande und
Sachanlagen Uberstiegen im Berichtsjahr 2011 mit 34,1 Mio. € (2010 bereinigt: 43,8 Mio.
€) deutlich die Abschreibungen in Hohe von 28,4 Mio. € (2010 bereinigt: 30,9 Mio. €).

Forderungen gegen und Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen beinhalten
die Abrechnungen flir konzerninterne Leistungen und die Betrédge, die im Rahmen von Cash-
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Pooling-Regelungen durch die Deutsche Borse AG angelegt werden. Forderungen gegen
verbundene Unternehmen bestehen aufgrund des bestehenden Gewinnabflhrungsvertrages
hauptsachlich mit der Clearstream Holding AG in Hohe von 173,4 Mio. €. Die
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen resultieren vornehmlich aus dem
Cash-Pooling und der Aufnahme von in 2011 durch Konzerngesellschaften gewahrten
Darlehen zur Finanzierung der Geschéaftsaktivitaten.

Die Deutsche Borse AG vereinnahmt die Entgelte flr einen GroBteil ihrer Dienstleistungen
unmittelbar nach Monatsende, so dass die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zum
Jahresende 119,9 Mio € (2010 bereinigt: 109,6 Mio. €) betragen.

Das Betriebskapital (Working Capital) betragt im Berichtsjahr 2011 -350,4 Mio. € (2010
bereinigt: - 265,6 Mio. €). Die Veranderung ist hauptsachlich auf eine Erhdéhung der
Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen aus dem Cash-Pooling der Gruppe
Deutsche Borse zurtckzufthren.

Risikobericht

Risikobericht

Das Risikomanagement ist ein integraler Bestandteil der Fihrung und Kontrolle innerhalb der
Deutsche Borse AG. Ein wirksames und effizientes Risikomanagement sichert ihren Fort-
bestand und tragt nachhaltig zum Erreichen ihrer Unternehmensziele bei. Die Deutsche
Borse AG hat dazu ein Risikomanagementsystem etabliert, in dem Funktionen, Prozesse und
Verantwortlichkeiten definiert sind und das fir alle Mitarbeiter und organisatorischen
Einheiten der Deutsche Bdorse AG verbindlich ist.

Mit ihrem Risikomanagementsystem stellt die Deutsche Borse AG sicher, dass der Vorstand
der Deutsche Borse AG das Risikoprofil sowie spezifische materielle Risiken zeitnah
kontrollieren kann. Ziel ist, Entwicklungen, die die Interessen der Deutsche Bodrse AG
gefahrden konnten, rechtzeitig identifizieren und geeignete GegenmaBnahmen ergreifen zu
kbnnen.

Risikostrategie

Die Risikostrategie der Deutsche Borse AG basiert auf ihrer Geschaftsstrategie und gibt fur
die operationellen, die finanzwirtschaftlichen, die Geschaftsrisiken und das Gesamtrisiko der
Gesellschaft das HochstmaB des zu Ubernehmenden Risikos als Limit vor. Dies geschieht
durch entsprechende Vorgaben fir Risikomanagement, -kontrolle und -begrenzung. Die
Deutsche Borse AG stellt sicher, dass geeignete MaBnahmen zur Vermeidung, Reduzierung
und Ubertragung von Risiken bzw. zur bewussten Risikolibernahme getroffen werden.

Die Risikostrategie ermoglicht die zeitnahe und adaquate Kontrolle von Risiken.
Informationen, die notwendig sind, um die Risiken zu steuern, werden erfasst und mittels



Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main Seite 53

strukturierter und konsistenter Verfahren bewertet. Die Ergebnisse der Bewertung werden in
einem Reporting-System zusammengefihrt, mittels dessen die Risiken systematisch beurteilt
und kontrolliert werden konnen. Risikoberichte werden sowohl auf regelmaBiger Basis erstellt
als auch ad hoc; sie umfassen bestehende ebenso wie potenzielle Risiken.

Die Deutsche Bodrse AG verwendet einen standardisierten Ansatz fiur die Messung und
Berichterstattung aller Risiken: den ,Value at Risk® (VaR). Mit dem VaR kann das allgemeine
Risikoprofil umfassend dargestellt und gesteuert werden. Er beziffert bestehende und
potenzielle Risiken und stellt, bezogen auf das angegebene Konfidenzniveau, die Obergrenze
der kumulierten Verluste dar, die der Deutsche Borse AG entstehen konnen, wenn bestimmte
Verlustereignisse innerhalb eines festgelegten Zeitraums eintreten.

Die Gruppe Deutsche Borse berechnet als Hauptinstrument des Risikomanagements das
Okonomische Kapital. Es wird neben weiteren KenngréBen verwendet, um das fir den
Geschaftsbetrieb notwendige Kapital zu bestimmen, damit auch extreme und unerwartete
Verluste abgedeckt werden kénnen. Das Okonomische Kapital wird mittels einer VaR-
Methode flr einen Zeitraum von einem Jahr auf einem Konfidenzniveau von 99,98 Prozent
berechnet. Dabei werden Diversifikationseffekte zwischen Einzelrisiken berlcksichtigt. Diese
treten auf, da nicht flr alle Einzelrisiken Verluste gleichzeitig auftreten und somit der VaR fur
das Gesamtrisiko niedriger ist als die Summe der VaR-Werte flir die Einzelrisiken.

Organisation des Risikomanagements

Der Vorstand der Deutsche Bdrse AG ist fur das Risikomanagement verantwortlich. Die
Geschaftsbereiche identifizieren Risiken und melden diese zeitnah an Group Risk
Management (GRM). Die Geschaftsbereiche Ubernehmen auBerdem das Risikocontrolling,
informieren ihr jeweiliges Management dber die Entwicklung risikorelevanter Kennzahlen und
verbessern stetig die Qualitat der Risikomanagementprozesse.

GRM stellt sicher, dass das oben beschriebene ganzheitliche Risikomanagementsystem
angewandt wird. GRM bewertet alle bestehenden und neuen Risiken und berichtet monatlich
sowie gegebenenfalls ad hoc an den Vorstand. Dartiber hinaus berichtet GRM regelmaBig an
den Finanz- und Prifungsausschuss des Aufsichtsrats der Deutsche Borse AG. Der
Gesamtaufsichtsrat wird Uber die Inhalte dieser Berichte schriftlich informiert.

Internal Auditing stellt durch unabhangige Prifungen sicher, dass die Risikocontrolling- und
Risikomanagementfunktionen angemessen organisiert sind und ihre Aufgaben erfullen.

Durch die beschriebene Organisationsstruktur sowie die mit ihr verbundenen Ablaufe und
Verantwortlichkeiten stellt die Deutsche Borse AG sicher, dass im gesamten Konzern ein
ausgesprochenes Risikobewusstsein besteht.
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Risikomanagementsystem

Das Risikomanagementsystem der Deutsche Borse AG dient zur Umsetzung der vom Vorstand
verantworteten Risikostrategie. Dazu mussen alle potenziellen Verluste rechtzeitig erkannt,
zentral erfasst, bewertet (d. h. so weit wie maoglich finanziell quantifiziert) und einschlieBlich
Empfehlungen an den Vorstand berichtet und kontrolliert ~ werden. Der
Risikomanagementprozess der Deutsche Bdrse AG umfasst somit funf Stufen (siehe auch die
Grafik unten):

Stufe 1: Identifizierung von Risiken

In diesem ersten Schritt werden Gefahren und Ursachen fir Verluste oder Betriebsstorungen
identifiziert. Risiken kénnen als Folge interner Aktivitdten oder aufgrund externer Faktoren
entstehen. Alle Vorfélle, die erhebliche Auswirkungen auf das Geschaft der Deutsche Bdrse
AG haben kdnnten oder das Risikoprofil andern wirden, mussen so frih wie moglich erkannt
werden. Far die ldentifizierung dieser potenziellen Risiken sind alle Geschaftsbereiche und
deren Mitarbeiter verantwortlich.

Stufe 2: Meldung von Risiken

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

Stufe 3: Bewertung von Risiken

Auf Basis der verfligbaren Informationen bewertet GRM das Gefahrdungspotenzial qualitativ
und quantitativ. Bei der quantitativen Bewertung eines potenziellen Risikos wird die VaR-
Methode angewandt (siehe Abschnitt ,Risikostruktur®).

Stufe 4: Kontrolle von Risiken

Alle Geschaftsbereiche und deren Mitarbeiter sind fiir die Risikokontrolle und die Einfihrung
von MaBnahmen zur Schadensbegrenzung verantwortlich. Die Handlungsalternativen lauten:
Risikominderung, bewusste Akzeptanz des Risikos, externer Risikotransfer oder
Risikovermeidung. Die Geschéaftsbereiche bestimmen, welche Alternative jeweils am
geeignetsten ist und setzen diese um.

Stufe 5: Bericht (iber die Risiken

Die verantwortlichen Vorstandsmitglieder und Gremien werden Uber erhebliche Risiken,
deren Bewertung und mogliche sofortige GegenmaBnahmen informiert; gegebenenfalls
erhalten sie weitere Empfehlungen, damit sie geeignete Schritte veranlassen kénnen.
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Flnfstufiges Risikomanagementsystem mit zentraler und dezentraler Verantwortung

AU nFANE oS Rislkomanagemantstrategie
Vorstands : ATEREME (RIS

‘Werantwortung wvon

Group Risk Management nmnmmrm

3. Bawertung 5. Baricht
Verantwortung aller ~FREIy
Geschaftshereiche 1. Identifizierung 2, Meldung 4. Kontrolke

Risikostruktur

Die Deutsche Bodrse AG unterscheidet operationelle, finanzwirtschaftliche, Geschafts- und
Projektrisiken.

Bei den operationellen Risiken werden Verflgbarkeitsrisiken, Fehlverarbeitungen, Schaden an
materiellen Gitern sowie rechtliche Risiken und Risiken der Geschaftspraxis unterschieden.

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

Die Geschafts- und Projektrisiken werden nicht weiter untergliedert.

Instrumente der Risikosteuerung

Die Deutsche Borse AG ermittelt den VaR in drei Schritten:

Schritt 1: Bestimmung der Verlustverteilung fiir jedes einzelne Risiko

Auf Basis historischer Daten (beispielsweise Marktdaten, bisherige Ausfalle, geltend
gemachte Anspriche oder Betriebsunterbrechungen) oder anhand von Risikoszenarien wird
flr jedes einzelne Risiko eine Verlustverteilung ermittelt. Diese Verteilung kann z. B. eine
Lognormalverteilung (wird haufig flir das Risiko von Fehlverarbeitungen verwendet) sein oder
eine Bernoulli-Verteilung (wird z. B. zur Simulation von Kontrahentenausfallen im
Kreditrisiko verwendet).

Schritt 2: Simulation der Verluste anhand der Monte-Carlo-Methode

Mit einer Monte-Carlo-Simulation werden moglichst viele Verlustereignisse geméaB den
getroffenen Verteilungsannahmen simuliert, um eine stabile VaR-Berechnung zu erreichen.
Das Ergebnis ist eine Verteilung der moglichen Gesamtverluste.
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Schritt 3: Berechnung des VaR auf Basis der Monte-Carlo-Simulation

Die Verluste der Monte-Carlo-Simulation werden nach ihrer GroBe in absteigender
Reihenfolge sortiert, und auf den vorgegebenen Konfidenzniveaus werden die
entsprechenden Verluste bestimmt.

Neben dem Hauptinstrument des Okonomischen Kapitals berechnet die Deutsche Borse AG
den VaR auf weiteren Konfidenzniveaus.

Risikostruktur der Gruppe Deutsche Borse

Operationelle Risiken Finanzwirtschaftliche Risiken Geschaftsrisiken
m Verfligbarkeitsrisiko m Kreditrisiko

m Fehlverarbeitungen m Markipreisrisiko

B Schaden an materiellen Giitern B Liguiditatsrisiko

m Rechtliche Risiken und Risiken m Risiko aus regulatorischen Kennziffern

der Geschaftspraxis

Projektrisiken

Beschreibung und Bewertung der Risiken

Operationelle Risiken

Die wesentlichen operationellen Risiken liegen flur die Deutsche Borse AG in einer
Nichtverfligbarkeit ihrer Handels- und Clearingsysteme (Verfligbarkeitsrisiko).

Verfligbarkeitsrisiko

Das \Verflgbarkeitsrisiko ergibt sich dadurch, dass Betriebsmittel, die fir das
Leistungsangebot der Deutsche Borse AG unabdingbar sind, ausfallen koénnten,
so dass Dienstleistungen nicht oder nur mit Verzogerung erbracht werden. Dieses Risiko stellt
fir die Deutsche Borse AG das groBte operationelle Risiko dar. Risiken ergeben sich hier
z. B. durch den Ausfall von Hard- und Software, Bedien- und Sicherheitsfehler sowie
Beschadigungen an den Rechenzentren.

Fehlverarbeitungen

Diese Kategorie umfasst Risiken, die entstehen konnen, wenn eine Dienstleistung flir Kunden
der Deutsche Bodrse AG mangelhaft erbracht wird, z. B. aufgrund von Produkt- und
Prozessmangeln oder fehlerhaft durchgefihrten Prozessen und Fehlern bei manuellen
Eingaben — denn trotz aller Automatisierungen und Bemuhungen, ein so genanntes Straight-
through Processing zu erreichen, sind weiterhin manuelle Arbeiten notwendig. Daher ist die
Deutsche Bodrse AG in bestimmten Geschaftssegmenten weiterhin dem Risiko ausgesetzt,
dass Auftrage von Kunden fehlerhaft bearbeitet werden. AuBerdem muss in speziellen Fallen
per Hand in die Markt- und Systemsteuerung eingegriffen werden.
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Schaden an materiellen Gutern

In diese Kategorie fallen Risiken infolge von Unféallen oder Naturkatastrophen sowie
Terrorismus und Sabotage.

Rechtliche Risiken und Risiken der Geschaftspraxis

Rechtliche Risiken umfassen Verluste, die sich daraus ergeben, dass neue oder bestehende
Gesetze nicht eingehalten oder nicht angemessen beachtet werden, Verluste aus
unzulanglichen Vertragsbedingungen oder aus Rechtsprechungen, die im Rahmen des
Ublichen Geschaftsbetriebs unzureichend bertcksichtigt werden, sowie Verluste aufgrund von
Betrug. Risiken der Geschaftspraxis umfassen z. B. Verluste infolge von Geldwasche sowie
von VerstdoBen gegen wettbewerbsrechtliche Bestimmungen.

Im Berichtsjahr sind keine nennenswerten Verluste aus operationellen Risiken entstanden.

MaBnahmen zur Reduzierung operationeller Risiken

Die Deutsche Borse AG widmet der Risikominderung der zuvor genannten operationellen
Risiken besondere Aufmerksamkeit mit dem Ziel, die Haufigkeit und Hohe potenzieller
finanzieller Verluste aus entsprechenden Risikofallen zu reduzieren. Hierzu werden
verschiedene Qualitats- und KontrollmaBnahmen ergriffen mit dem Ziel, den gruppenweiten
Geschaftsbetrieb gegen jegliche Art von Betrug und gegen operationelle Geschéaftsausfalle
abzusichern. Neben der Einhaltung internationaler Qualitédtsstandards gehért dazu die
sorgfaltige Analyse von eingetretenen operationellen Risikofallen, um Schritte festlegen zu
konnen, die die Wahrscheinlichkeit des Wiederauftretens dieser Falle reduzieren. Zusatzlich
hat die Deutsche Borse AG eine Vielzahl von Business Continuity MaBnahmen definiert, die
erst beim Auftreten eines Notfalls oder im Anschluss daran ergriffen werden. Daruber hinaus
hat die Deutsche Bdrse AG Versicherungsvertrage abgeschlossen, um die finanziellen Folgen
von Schadenereignissen zu reduzieren.

Ein weiteres Mittel der Risikopravention ist das Interne Kontrollsystem (IKS), das der
Vorstand fur die Deutsche Bdrse AG eingerichtet hat. Es soll den effektiven und effizienten
Geschaftsbetrieb der Gruppe sicherstellen, Vermdgensschaden verhindern bzw. aufdecken
und somit das gesamte Geschéftsvermogen schitzen. Es umfasst sowohl prozessintegrierte
als auch prozessunabhangige Kontroll- und SicherungsmaBnahmen. Das Interne
Kontrollsystem ist integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems und wird
kontinuierlich weiterentwickelt und angepasst, sobald sich Rahmenbedingungen andern.

Um operationelle Risiken — speziell das Verfligbarkeitsrisiko — zu vermindern, werden zudem
internationale Qualitatsstandards (etwa Zertifizierung nach ISO 9001/TicklT und ISO/IEC
20000) eingehalten.

Die Deutsche Bodrse AG ist bestrebt, ihre Produkte und Services mit groBtmaoglicher
Zuverlassigkeit zu erbringen. Der Aufrechterhaltung ihres Geschaftsbetriebs und der
Notwendigkeit, diesen gegen Notfalle und Katastrophen abzusichern, kommt daher hochste
Bedeutung zu. Da die Nichtverfligbarkeit der Kernprozesse und -ressourcen ein
substanzielles Risiko fur die Deutsche Bdorse AG und ein potenzielles Systemrisiko flr die
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Finanzmarkte im Allgemeinen darstellt, hat die Deutsche Borse AG ein Business Continuity
Management (BCM) etabliert.

Das BCM umfasst samtliche vorsorglich geplanten Ablaufe, die den fortlaufenden Betrieb
auch im Krisenfall sicherstellen, und verringert somit das Verfligbarkeitsrisiko erheblich.
Dazu zahlen Vorkehrungen fur alle wesentlichen Ressourcen (Systeme, Raumlichkeiten,
Mitarbeiter, Lieferanten/Dienstleister), einschlieBlich der redundanten Auslegung aller
kritischen |T-Systeme und der technischen Infrastruktur sowie Notfallarbeitsplatze flr
Mitarbeiter in Kernfunktionen in allen wichtigen operativen Zentren. Beispiele fur diese
Vorkehrungen sind in der Grafik ,Business Continuity-MaBnahmen* aufgefiihrt.

Business Continuity-MaBnahmen

Motfall- und Krisenmanagementprozess

Systeme Arbeitsplatze Mitarbeiter Zulieferer

m Alle Handels-, Clearing- und n Motfallameitspidtze sind fur die m Bai Avsfzll gines groBen Teils n [Das Motfallprozadare mit den
Abwicklungssystame sowie die krizischen Geschéaftebersiche dar Belegechat: an e nem wesantlichen Zulleferarn ist im
darugekdrigen Melowerks sind Singerichial, Slandar! kann Ser kritische Aligameinan in den Leistungs-
ausgalegt fir sinen kontinuier- m Die Motfallkzkatioman sind Bedrivb aufl andure Standorte vert-égen oder Verfabeenshiand-
lichen, hocverfugharen Hetneb voll ausgestatiet und |ederzet werlegh warden, huchem teschrigben.
ohne Datemeriust, einsalzbereit = Fusataliche Pandemie-vor- 8 Dig Motfallverbereitung der

= Die Recherzentren sind jeweils m Der Fernzugriff auf die Systeme sorgemalnahmen sollen die Zulisferer wird in regelmaiigen
dupliziert, um den Ausfall der Gruppe ermdglicht das Geschaitsfortfuhrung im Falle Sorgfaltsprofungen bewertet.
sines gesamien Standorfes Arbeilen won zu Hauss aus. eimer Pandemis sicherstelien. m Falls die Zuliefarer die Anfarda-
atzufangen. rungen nicht erflillen, werden,

wenn mibglich, alternative
Lieferanten eingesetzt.

Innerhalb der Deutsche Bodrse AG wurde ein Notfall- und Krisenmanagementprozess
implementiert, der bei einem Notfall sowohl zlgiges Reagieren als auch koordiniertes
Vorgehen sicherstellt. Der Prozess dient dazu, die Auswirkungen auf die Geschaftsprozesse
und den Markt zu minimieren sowie eine rasche Rickkehr zum reguldaren Geschaftsbetrieb zu
unterstitzen. In allen Geschaftsbereichen wurden Notfallmanager als zentrale Kontaktstellen
und Verantwortliche bei eventuellen Notfallen oder Krisen ernannt. Die Notfallmanager
informieren und/oder alarmieren den Vorstand (abhangig von der Schwere des Vorfalls). Im
Falle einer Krise agiert das zustandige Vorstandsmitglied eines Bereichs als Krisenmanager.

Die Business Continuity-MaBnahmen werden regelmaBig durch realitatsnahes Simulieren von
Notfallsituationen getestet. Diese Tests werden in der Regel unangekindigt durchgefihrt.
GRM berichtet aufgetretene Probleme sowie seine Testbewertungen und Empfehlungen an
den Vorstand. Die Testergebnisse werden nach den folgenden Kriterien bewertet:

e Funktionale Wirksamkeit — die MaBnahmen mussen technisch funktionieren.

o Ausflhrungsféhigkeit — die Mitarbeiter missen mit den Notfallprozeduren vertraut sein und sie
ausfihren kénnen.

e Wiederanlaufzeit — die NotfallmaBnahmen mussen innerhalb der vorgesehenen Zeit den
Wiederanlauf des Betriebs sicherstellen.
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Weiterhin hat die Deutsche Borse AG die Funktion Compliance eingerichtet, die die Aufgabe
hat, die AG vor maoglichen Schaden aus VerstoBen gegen geltende Gesetze, Verordnungen
oder Standards guter Unternehmensfihrung zu schitzen. Ein besonderer Schwerpunkt liegt
auf den folgenden Themen:

e Verhinderung von Geldwéasche und der Finanzierung terroristischer Aktivitaten
e Einhalten des Berufs- und Bankgeheimnisses

e Verhinderung von Insidergeschaften

o Verhinderung von Marktmanipulation

e Verhinderung von betrigerischen Handlungen

o Verhinderung von Interessenkonflikten und Korruption

e Datenschutz

Verbleibende operationelle Risiken, die die Deutsche Borse AG nicht selbst tragen will und
die zu einem angemessenen Preis versicherbar sind, werden durch den Abschluss von
Versicherungsvertragen Ubertragen. Alle Versicherungsvertrage werden zentral koordiniert,
womit sichergestellt ist, dass fur die gesamte Gruppe Deutsche Bodrse jederzeit ein
einheitlicher Versicherungsschutz mit einem glnstigen Kosten-Nutzen-Verhéltnis besteht. Die
risikorelevanten Versicherungsvertrage werden einzeln tberprift und vom Finanzvorstand der
Deutsche Borse AG genehmigt.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Die verschiedenen finanzwirtschaftlichen Risiken werden durch effektive KontrollmaBnahmen
begrenzt.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr, dass ein Kontrahent ausfallt und in der Folge seine
Verbindlichkeiten gegenlber der Deutsche Borse AG nicht oder nicht vollstandig erfillt.

Kreditrisiken bestehen in begrenztem Umfang im Zusammenhang mit Geldanlagen und
Forderungen der Deutsche Borse AG.

Die Deutsche Borse AG reduziert das Risiko aus Geldanlagen, indem sie Anlagen auf mehrere
Kontrahenten mit ausschlieBlich hoher Bonitat verteilt, Anlagegrenzen fiir jeden Kontrahenten
definiert und Uberwiegend kurzfristig sowie, wenn maglich, besichert anlegt. Auf Basis einer
regelmaBigen Bonitatsprifung sowie im Rahmen anlassbezogener Ad-hoc-Analysen legt die
Gesellschaft Hochstgrenzen flir die Anlage fest.
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Marktpreisrisiko

Marktpreisrisiken kénnen in Form von Zins- oder Wahrungsrisiken im operativen Geschaft
durch die Vereinnahmung von Nettoerlésen in Fremdwahrung, bei der Anlage oder Aufnahme
von Geldern durch Zins- und Wahrungsschwankungen entstehen.

Wahrungsrisiken wurden in der Deutsche Borse AG im Geschéftsjahr 2011 zum groBen Teil
durch Devisentermingeschafte abgesichert. Hierbei wurden geplante Wahrungspositionen auf
den Termin des erwarteten Zahlungseingangs zu einem im Voraus fixierten Kurs verkauft. Die
Wirksamkeit dieser Absicherung wird durch eine laufende Uberpriifung gewahrleistet.

Zinsrisiken ergeben sich fir die Deutsche Bdrse AG aus der Anlage von Geldern nur im
geringen Umfang.

Zinsrisiken werden durch ein Limitsystem beschrankt, das Fristentransformation nur in
geringem Umfang zulasst. Die Deutsche Borse AG ist zudem Zinsrisiken bei einer moglichen
Refinanzierung ausstehender Schuldtitel ausgesetzt. Durch Swapgeschafte sowie
Optionsgeschafte hat sich die Deutsche Bdrse AG bereits 2010 einen festen Zinssatz bzw.
das Recht auf einen festen Zinssatz fiir einen Teil eventuell zu refinanzierender Betrage
gesichert.

Weitere Marktpreisrisiken koénnen im Rahmen eines so genannten Contractual Trust
Arrangements  (insolvenzgesichertes Fondsvermogen zur Ruckdeckung bestehender
Versorgungsplane der Deutsche Borse AG) entstehen.

Liquiditatsrisiko
Das Liquiditatsrisiko besteht darin, dass nicht genigend Liquiditat fur die Erflllung der

taglichen  Zahlungsverpflichtungen vorhanden sein konnte oder im Falle von
Liquiditatsengpassen erhohte Refinanzierungskosten anfallen kénnten.

Group Treasury Uberwacht die tagliche und untertdgige Liquiditat fiir die Deutsche Borse AG
und steuert sie mit Hilfe eines Limitsystems. Zur Absicherung gegen extreme Situationen
stehen umfangreiche Kreditlinien zur Verfligung. Darlber hinaus betreibt die Deutsche Bdrse
AG operationelles und strategisches Liquiditdtsmanagement. Wahrend operativ sichergestellt
wird, dass die erwarteten Zahlungsausgange der jeweils folgenden drei Monate gedeckt sind,
ist das strategische Liquiditdtsmanagement auf die langerfristige Planung und Sicherstellung
der Liquiditat sowie die Finanzierung von Projekten und Investitionen ausgerichtet.

Im Berichtsjahr verflgte die Deutsche Borse AG jederzeit Uber ausreichende Liquiditat.

Geschaftsrisiken

Das Geschaftsrisiko spiegelt die Abhangigkeit der Deutsche Bodrse AG von der
gesamtwirtschaftlichen  Entwicklung und ihre Anfalligkeit fur Ereignisrisiken wie
beispielsweise regulatorische Anpassungen oder Veranderungen im Wettbewerbsumfeld
wieder. Dieses Risiko wird bezogen auf das EBIT dargestellt. Geschaftsrisiken kdnnen sich
auf die Umsatz- und/oder Kostenentwicklung auswirken, indem z.B. der Umsatz im
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Vergleich zu den entsprechenden Planzahlen zurickgeht und/oder die Kosten steigen. Dies
konnte unter Umstanden dazu fuhren, dass immaterielle Vermdgenswerte im Rahmen einer
Werthaltigkeitsprifung ganz oder teilweise abzuschreiben sind. Dartber hinaus kdnnen sich
externe Faktoren wie Entwicklung und Volatilitat der Aktienmarkte oder fehlendes Vertrauen
der Investoren in die Finanzmarkte auf die Ertragslage auswirken. Insbesondere kann wegen
der aktuellen Eurokrise und der damit moglicherweise einhergehenden Verschlechterung des
wirtschaftlichen Umfelds eine negative Entwicklung der Ertragslage der Deutsche Bdrse AG
nicht ausgeschlossen werden. Die Deutsche Borse AG hat die potenziellen Auswirkungen
verschiedener Szenarien einer weiteren Verscharfung der Eurokrise bis hin zu einem
Auseinanderbrechen der Eurozone analysiert und hat addquate Vorkehrungen getroffen, um
moglichen Auswirkungen entgegen zu treten.

Regulatorische MaBnahmen stellen ein wesentliches Geschaftsrisiko dar. Sie konnen
einerseits die Wettbewerbsposition der Deutsche Borse AG negativ beeinflussen, andererseits
aber auch die Geschaftsmodelle der Kunden der Deutsche Borse AG tangieren und die
Nachfrage nach Produkten und Dienstleistungen der Deutsche Bdrse AG reduzieren.
Innerhalb des Risikos eines verdnderten Wettbewerbsumfelds kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich die Ertragslage der Deutsche Borse AG wegen des intensiven Wettbewerbs
um Marktanteile in einzelnen Geschaftsbereichen verschlechtert.

Fir die einzelnen Geschaftsbereiche der Deutsche Borse AG werden Szenarien auf Grundlage
der wichtigsten Risikoereignisse erstellt und quantitativ bewertet. Die Deutsche Borse AG
Uberwacht Entwicklungen, die ein mogliches Geschaftsrisiko darstellen, sehr genau, um
frihzeitig risikomindernde MaBnahmen einzuleiten.

Projektrisiken

Projektrisiken konnen sich aus der Umsetzung laufender Projekte (EinfiUhrung neuer
Produkte, Prozesse oder Systeme) ergeben, die wesentliche Auswirkungen auf eine der drei
anderen Risikokategorien (operationelle, finanzwirtschaftliche und Geschaftsrisiken) haben
konnten. Die Projektrisiken werden von Group Risk Management bewertet und bereits in der
Anfangsphase wesentlicher Projekte bertcksichtigt. Kein Projekt, das 2011 geplant und
umgesetzt wurde, verursachte eine wesentliche Anderung des Gesamtrisikoprofils der
Deutsche Borse AG. Risiken im Zusammenhang mit der Umsetzung von Projekten, z. B. das
Budgetrisiko, Qualitats-/Umfangsrisiko oder Terminrisiko, werden Uberwacht und an die
entsprechenden Kontrollgremien berichtet.

Zusammenfassung

Im abgelaufenen Geschaftsjahr haben sich weitere externe Risikofaktoren flr das Geschaft
der Deutsche Borse AG ergeben. Die Gesellschaft erkannte jedoch neu aufgetretene Risiken
frihzeitig und konnte geeignete MaBnahmen treffen, um ihnen zu begegnen. Auf Basis dieser
MaBnahmen hat sich das Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse nicht wesentlich geandert.
Im  Geschaftsjahr standen den  Risiken der Gruppe Deutsche Borse stets
Risikodeckungsmassen in ausreichender Hohe gegenlber. Das dkonomische Kapital der
Gruppe Deutsche Borse betrug zum 31. Dezember 2011 578 Mio. €, die
Risikodeckungsmasse 2.126 Mio. €. Der Vorstand der Deutsche Borse AG ist von der
Wirksamkeit des Risikomanagementsystems Uberzeugt.
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Ausblick

Die Deutsche Bdrse AG bewertet fortlaufend ihre Risikosituation. Aus heutiger Sicht ist fur
den Vorstand eine signifikante Anderung der Risikosituation und somit eine Gefahrdung des
Fortbestands der Deutsche Bdrse AG nicht erkennbar.

Auch fir 2012 sind Weiterentwicklungen im Bereich Risikomanagement vorgesehen.
Beispielsweise wird die IT-Infrastruktur durch die EinflUhrung einer neuen Software flr das
Management operationeller Risiken weiter gestarkt. Die neue Software beinhaltet neben einer
Datenbank zur Sammlung interner Verluste unter anderem auch ein Modul zur Erhebung und
Auswertung von  Key-Risk-Indikatoren. Darlber hinaus werden 2012 vermehrt
Risikobewertungen von Geschafts- und regulatorischen Risiken vorgenommen, die
Auswirkungen auf die Gruppe Deutsche Borse Uber den bei der Berechnung des
Okonomischen Kapitals verwendeten Zeitraum von einem Jahr hinaus haben.

Nachtragsbericht
Untersagung des Zusammenschlusses der Deutsche Bérse AG und NYSE Euronext

Deutsche Borse AG und NYSE Euronext gaben am 15. Februar 2011 nach Zustimmung ihrer
jeweiligen  Aufsichtsgremien bekannt, dass sie eine Vereinbarung Uber einen
Unternehmenszusammenschluss unterzeichnet haben.

Nachdem am 7. Juli 2011 die Aktionare der NYSE Euronext dem geplanten
Zusammenschluss mit 96,09 Prozent des anwesenden Kapitals zustimmten, nahmen die
Aktionare der Deutsche Bdrse AG mit 82,43 Prozent das am 13. Juli 2011 endende
Tauschangebot der Holdinggesellschaft des kombinierten Unternehmens, Alpha Beta
Netherlands Holding N.V. (Holding), an. Zum Ende der weiteren Annahmefrist am 1. August
2011 wurden insgesamt 95,42 Prozent und am Ende einer weiteren dreimonatigen Frist bis
zum 4. November 2011 schlieBlich insgesamt 97,04 Prozent der Aktien zum Tausch
eingereicht.

Am 1. Februar 2012 wurde die Deutsche Borse darlber informiert, dass die Européaische
Kommission entschieden hat, den geplanten Unternehmenszusammenschluss zu untersagen.
Ungeachtet der von den Unternehmen angebotenen AbhilfemaBnahmen ist die Europaische
Kommission zu der Einschatzung gelangt, der Zusammenschluss behindere in erheblichem
MaBe effektiven Wettbewerb, und erklarte den Zusammenschluss fir nicht vereinbar mit dem
Gemeinsamen Markt. Mit der formlichen Zustellung dieser Entscheidung der Europaischen
Kommission an Deutsche Bodrse AG und NYSE Euronext wurde der Vollzug des
Zusammenschlusses unmaoglich, denn das Umtauschangebot der Holding an die Aktionare
der Deutsche Borse AG vom 4. Mai 2011 sah in seiner geltenden Fassung vor, dass die
Freigabe durch die Europadische Kommission spatestens am 31. Marz 2012 vorliegen
musste.

Am 2. Februar 2012 wurde der Deutsche Bdrse AG die Entscheidung der Europaischen
Kommission, den geplanten Unternehmenszusammenschluss mit NYSE Euronext zu
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untersagen, formlich zugestellt. In Ubereinstimmung mit den Bedingungen des
Umtauschangebots der Holding an die Aktionare der Deutsche Bdrse vom 4. Mai 2011 (in
seiner geltenden Fassung) veroffentlichte die Holding daraufhin das Erldschen des
Umtauschangebots. Die depotfiihrenden Banken der Aktionare der Deutsche Borse AG, die
das Umtauschangebot angenommen hatten, wurden von der Holding angewiesen, das
Umtauschangebot durch Rickbuchung der zum Tausch eingereichten Deutsche Borse-Aktien
rickabzuwickeln. Die Rickbuchung der zum Tausch eingereichten Deutsche Bdrse-Aktien
(DEOOOAIKRND®G) in die urspringliche ISIN (DEOOO5810055) erfolgte plangemal am 7.
Februar 2012 nach Handelsschluss. Gleichzeitig wurde der Handel der zum Tausch
eingereichten und unter der ISIN DEOOOA1KRND6 gefuhrten Deutsche Borse-Aktien
eingestellt.

Geplante Aktienriickkdufe und Anderungen in der Organisations- und Fithrungsstruktur

Am 13. Februar hat die Deutsche Borse AG angeklndigt, dass der Vorstand fur das zweite
Halbjahr 2012 Aktienrtickkaufe im Umfang von bis zu 200 Mio. € plant.

Daruber hinaus hat die Deutsche Bodrse AG angekindigt, ein neues Geschaftsfeld zu
schaffen. Dazu werden insbesondere die Bereiche Information Technology (IT) und Market
Data & Analytics sowie ausgewahlte externe Dienstleistungen zusammengefasst. Parallel
dazu kommt es zu einer Veranderung in der Fuhrung des Bereichs IT: Dr.-Ing. Michael Kuhn
und die Deutsche Boérse AG sind in bestem freundschaftlichen Einvernehmen
tbereingekommen, dass der zum Jahresende 2012 auslaufende Vorstandsdienstvertrag von
Herrn Kuhn nicht verlangert wird.

Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Entwicklung der Deutsche Bdérse AG in
den Geschéftsjahren 2012 und 2013. Er enthalt Aussagen und Informationen Uber
Vorgange, die in der Zukunft liegen. Diese vorausschauenden Aussagen und Informationen
beruhen auf Erwartungen und Annahmen des Unternehmens zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung dieses Prognoseberichts. Diese wiederum unterliegen bekannten und
unbekannten Risiken und Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren beeinflusst den Erfolg,
die Geschaftsstrategie und die Ergebnisse des Konzerns. Viele dieser Faktoren liegen
auBerhalb des Einflussbereichs des Unternehmens. Sollte eines der Risiken eintreten oder
eine der Ungewissheiten Realitat werden oder sollte sich erweisen, dass eine der zugrunde
liegenden Annahmen nicht korrekt war, kann die tatsachliche Entwicklung des
Unternehmens sowohl positiv als auch negativ von den Erwartungen und Annahmen in den
zukunftsgerichteten Aussagen und Informationen dieses Prognoseberichts abweichen.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Fir den Prognosezeitraum rechnet die Deutsche Borse AG mit einer moderaten Verbesserung
des wirtschaftlichen Umfelds im Vergleich zu 2010 und 2011, bei weiterhin hoher
Unsicherheit Uber die Bonitat und Liquiditat einzelner Lander in der Eurozone. Insofern
besteht auch ein Zusammenhang zwischen den getroffen und noch zu treffenden
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MaBnahmen zur Stabilisierung der Eurozone, dem Vertrauen der Verbraucher und
Investitionen in die weitere Entwicklung der Gesamtwirtschaft. Der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) geht in einer im Januar 2012 getroffenen Prognose fiir 2012 von einer
negativen Wirtschaftsentwicklung von rund -0,5 Prozent fir die Eurozone und von einem
Wachstum von rund 0,3 Prozent fur Deutschland aus. Die Differenz zwischen der Eurozone
und Deutschland resultiert aus einer erneuten Kontraktion in einigen sldeuropaischen
Landern. Aktuellen Schatzungen zufolge wird das Bruttoinlandsprodukt in der Eurozone und
Deutschland 2013 wieder starker wachsen: Der IWF geht von rund 0,8 Prozent Wachstum in
der Eurozone und 1,5 Prozent Wachstum in Deutschland aus. FlUr GroBbritannien und die
USA liegen die Erwartungen Uber denen fiir die Eurozone. Flr GroBbritannien wird ein
Wachstum der Wirtschaft von rund 0,6 Prozent im Jahr 2012 und rund 2,0 Prozent im
Folgejahr erwartet. Fir die USA wird mit einem Anstieg von rund 1,8 Prozent im Jahr 2012
und rund 2,2 Prozent im Jahr 2013 gerechnet. Das mit Abstand groBte Wirtschaftswachstum
2012 — rund 7 bis 8 Prozent — wird weiterhin in Erwartung der hohen Binnennachfrage fir
die asiatischen Lander, insbesondere China und Indien, prognostiziert. Als Folge der sehr
unterschiedlichen Schatzungen fur die verschiedenen Wirtschaftsraume wird fur das Jahr
2012 ein weltweites Wirtschaftswachstum von rund 3,3 Prozent prognostiziert. Fur das Jahr
2013 geht der IWF davon aus, dass sich das Wachstum fortsetzen und sogar noch leicht auf
rund 3,9 Prozent verstarken wird.

Um den Finanzsektor zu stabilisieren und kunftig Finanzkrisen in dem erlebten Ausmal zu
verhindern, streben Regierungen und Zentralbanken derzeit eine stdrkere Regulierung des
Finanzmarktes an. Das Spektrum der geplanten und zum Teil bereits angestoBenen
MaBnahmen reicht von der Uberarbeitung der rechtlichen Rahmenbedingungen fir
Bankgeschafte und  Eigenkapitalanforderungen bis hin  zur  Verbesserung der
Finanzmarktaufsicht.

Die Deutsche Borse AG hat im Februar 2012 drei StoBrichtungen ihrer Wachstumsstrategie
bekannt gegeben, die sie im Rahmen ihres integrierten Geschaftsmodells kunftig verstarkt
verfolgen wird. Auf Basis des erfolgreichen Geschaftsmodells der Deutsche Borse AG, das
uber Tochterunternehmen die gesamte Prozesskette fir Finanzmarkttransaktionen und die
wichtigsten Anlageklassen abdeckt, wird die Deutsche Bdrse AG weiterhin die Trends an den
Finanzmarkten weltweit beobachten und diese fir die Weiterentwicklung ihrer Produkte und
Dienstleistungen nutzen. Das vorrangige strategische Ziel des Unternehmens dabei ist, alle
Kunden mit hervorragenden Leistungen zu bedienen.

Mit ihren skalierbaren elektronischen Plattformen sieht sich die Deutsche Bdrse AG auch im
Wettbewerb mit anderen Anbietern von Handels- und Abwicklungsservices weiterhin sehr gut
positioniert.

Entwicklung der Ertragslage

Die Deutsche Bodrse AG sieht sich gut aufgestellt, die Umsatze im Prognosezeitraum auf
Vorjahresniveau zu halten bzw. bei Eintritt glnstiger Marktbedingungen gegentber dem
Berichtsjahr leicht zu steigern. Abhangig von der Entwicklung der Rahmenbedingungen, der
Auspragung sowohl! der zyklischen als auch der strukturellen Wachstumstreiber und dem
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Erfolg neuer Produkte und Funktionalitaten erwartet die Deutsche Borse AG fur 2012 daher
Umsatzerlése in einer Bandbreite von rund 1.250 bis 1.350 Mio. €. Dies wiirde unter
glnstigen Bedingungen einem Anstieg gegenlber dem Berichtsjahr von rund 5 Prozent
entsprechen. Zum Zeitpunkt der Erstellung des Prognoseberichts zeichnen sich aufgrund
eines schwachen Jahresauftakts im Kassa- und Terminmarkt Umsatzerlose am unteren Ende
der Bandbreite ab. Sollten sich die Rahmenbedingungen wider Erwarten schlechter
entwickeln als eingangs beschrieben bzw. sich starker auf die Kunden der Gesellschaft
auswirken, sieht sich das Unternehmen aufgrund seines integrierten Geschaftsmodells sowie
der durchgefihrten und im Folgenden beschriebenen KostensenkungsmaBnahmen weiterhin
in einer guten Lage, sein Geschaft profitabel zu betreiben. Auch fir 2013 erwartet das
Unternehmen eine kontinuierliche Weiterentwicklung der Umsatzerlose mit vergleichbarer
Wachstumsprognose.

In der Gruppe Deutsche Bdrse und somit auch in der Deutsche Bdrse AG hat sich die
Kosteneffizienz in den letzten Jahren erheblich verbessert. Mit den seit 2010 initiierten
MaBnahmen zur Optimierung operativer Prozesse und Kostenstrukturen rechnet das
Unternehmen ab 2012 insgesamt mit jahrlichen Einsparungen von rund 150 Mio. €. Bis
Ende 2011 hat die Gruppe bereits bis zu 130 Mio. € pro Jahr eingespart und erwartet fur
2012 auch die noch ausstehenden 20 Mio. € einsparen zu kdonnen und so das Ziel von
150 Mio. € zu erreichen.

Far 2012 rechnet die Gesellschaft mit operativen Kosten in Hohe von rund 760 Mio. €
gegeniiber 741,2 Mio. € im Berichtsjahr. Diese Erwartung berlcksichtigt einen
inflationsbedingten Anstieg der Kostenbasis sowie eine Steigerung der Investitionen in
Wachstumsinitiativen und Infrastruktur.

Der geplante Erwerb der bisher von der SIX Swiss Exchange AG gehaltenen Aktien an der
Eurex Zirich AG fuhrt dazu, dass die daraus resultierenden Umsatzerlose der 100
prozentigen Tochtergesellschaft Eurex Global Derivatives AG, Zurich, zustehen, und die
bisher von der SIX Swiss Exchange AG getragenen Kosten ebenfalls von dieser dbernommen
werden. Die Deutsche Borse AG kdnnte entsprechend unter Berlcksichtigung regulatorischer
Anforderungen ab 2013 an kinftigen Ausschittungen ihrer Tochtergesellschaft partizipieren,
was sich positiv auf das Beteiligungsergebnis und das EBIT auswirken wirde.

Abhéngig von der Entwicklung der Umsatzerlose rechnet das Unternehmen fir 2012 mit
einem EBIT in einer Bandbreite von rund 850 bis 950 Mio. €. Sollten sich die Umsatzerldse
nicht wie erwartet entwickeln, konnte das EBIT unter die erwartete Bandbreite fallen.

Prognosen flr die Entwicklung der Ertragslage

2011 Prognose 2012
Mio. € Mio. €
Umsatzerlose 1.280,7 ~ 1.250 bis ~ 1.350
Operative Kosten 741,2 ~ 750 bis~ 770

EBIT 864,4 ~ 850 bis ~ 950
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Segment Xetra

Im Kassamarktsegment Xetra werden die Umsatzerlose auch kiunftig von der Entwicklung der
Aktienmarkte, deren Volatilitat sowie von strukturellen, aber auch zyklischen Verdnderungen
im Handelsgeschehen abhangen.

Im Jahr 2011 hat die Volatilitdat im zweiten Halbjahr deutlich zugenommen und sich an
einzelnen Tagen gegentber dem ersten Halbjahr sogar verdoppelt. Eine hohe Volatilitat kann
dem Segment Xetra grundsatzlich zusatzliche kurzfristige Wachstumsimpulse geben, weil in
solchen Marktphasen der Handel besonders lebhaft ist. Fir nachhaltiges Wachstum ist
allerdings eine gemaBigte Volatilitat vorteilhafter, da dies in der Regel zu einem hoheren
Investorenvertrauen fuhrt.

Neben der Weiterentwicklung des Kassamarktes verfolgt das Unternehmen weiterhin
aufmerksam Veranderungen im wettbewerblichen Umfeld der europadischen Kassamarkte. Das
Unternehmen sieht sich weiterhin gut positioniert, um MarktfiUhrer im Handel deutscher
Bluechip-Aktien zu bleiben und den Kunden weltweit ein attraktives Spektrum von Produkten
und Services fur den Kassahandel in deutschen und europaischen Aktien sowie das
Aktienclearing anzubieten. Wegen des gestiegenen Wettbewerbs im Kassamarkt ist jedoch
nicht auszuschlieBen, dass sich die Marktanteile aller Wettbewerber weiter verschieben
werden.

Der Vorstand geht im Prognosezeitraum aufgrund der erwarteten Entwicklung des
wirtschaftlichen Umfelds nur von einem leichten Anstieg der Geschaftsaktivitat am
Kassamarkt aus. Gleichzeitig wird ein leichter Ruckgang der durchschnittlichen
Umsatzerlése pro Transaktion erwartet. In Summe rechnet das Unternehmen daher trotzdem
mit einer stabilen Entwicklung der Umsatzerlése und des EBIT im Jahr 2012.

Segment Eurex

Im zurlckliegenden Jahr haben zyklische Einflussfaktoren, wie beispielsweise die stark
gestiegene Volatilitdt und Anderungen von Zinssatzen, das Handelsvolumen der Aktienindex-
und Zinsderivate positiv beeinflusst. Die Deutsche Bdorse AG geht aber weiterhin davon aus,
dass strukturelle Wachstumsfaktoren langfristig dominieren und das Handelsvolumen in allen
Produktsegmenten positiv beeinflussen werden. Die strukturellen Wachstumstreiber stellen
sich wie folgt dar:

e Traditionelle Investmentfonds setzen als Folge der europaischen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften, die sich auf bestimmte Organismen flir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren beziehen (OGAW Il1), zunehmend auch Derivate in ihren Portfoliostrategien ein.

e Aufgrund der hohen Bedeutung des Risikomanagements werden verstarkt auch auBerborslich
getatigte Geschafte zur Verrechnung auf Eurex Clearing verlagert, um durch ein zentrales
Clearing das Kontrahentenrisiko zu eliminieren.

o Die Nachfrage von Investoren und Handelshausern aus dem auBereuropaischen Ausland wie
Asien nach Eurex-Produkten wéchst.
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Im Prognosezeitraum wird Eurex auch verstarkt in die Weiterentwicklung der Technologie
und des Angebots flr die europaischen Produkte investieren. Die zusammen mit der ISE
entwickelte neue Handelsinfrastruktur wird das bestehende Handelssystem der Eurex gegen
Ende 2012 bzw. Anfang 2013 ablosen. Zudem liegt der Schwerpunkt der Investitionen auf
dem Ausbau des Risikomanagements. Zum Beispiel plant das Segment Eurex den weiteren
Ausbau des portfoliobasierten Risikomanagements, das Kunden die Maglichkeit bieten wird,
borsliches und auBerbdrsliches (OTC-) Geschaft gegeneinander aufzurechnen. Diese
Neuerung ist u. a. auch Bestandteil der funktionalen Vorbereitungen, um in Zukunft verstarkt
Clearingdienstleistungen flr auBerbdrslich gehandelte Derivate anbieten zu kdnnen.

Insgesamt sieht sich Eurex im Wettbewerbsumfeld gut aufgestellt und erwartet 2012 ein
leichtes Wachstum des Geschafts. Trotz steigender Kosten geht die Deutsche Bdorse AG daher
insgesamt von einem leichten Anstieg des EBIT im Segment Eurex im laufenden
Geschaftsjahr aus.

Segment Market Data & Analytics

Die Umsatzerlose des Segments Market Data & Analytics hdngen zum groBten Teil von der
Nachfrage nach Marktdaten im Finanzsektor ab. Das Unternehmen erwartet in diesem
Geschaftsbereich fir 2012 eine nahezu konstante Entwicklung der Umsatzerlése und des
EBIT. Das Segment strebt in allen Bereichen eine kontinuierliche Erweiterung der
Produktpalette um neue Datenangebote an.

Weiterentwicklung der Preismodelle

Fir den Prognosezeitraum rechnet die Deutsche Borse AG weiterhin mit anhaltendem
Preisdruck in einigen ihrer Geschaftsbereiche. Das Ziel des Unternehmens ist dabei, den
Preisdruck Uber die kontinuierliche Verbesserung der Produkte und Dienstleistungen sowie
Uber selektive Anreize flr preiselastisches Geschéaft abzufedern.

Im Segment Eurex wurde mit Wirkung zum 1. Februar 2011 ein Uberarbeitetes Preismodell
eingefihrt. Hauptziel war es, die Attraktivitat des Eurex-Handelsplatzes zu steigern. Hierzu
wurden Preisanreize auf Basis der bereitgestellten Marktqualitat gesetzt sowie
Volumenrabatte gewahrt und zusatzlich bei ausgewahlten Produkten die Entgelte gesenkt.

Langfristig gesehen ist weiterhin damit zu rechnen, dass die durchschnittlichen Umsatzerldse
pro relevanter Einheit in allen Bereichen des Unternehmens zurickgehen. Dies resultiert aus
den gestaffelten Preismodellen, die bei einem Wachstum der Geschaftsaktivitat der Kunden
dazu fuhren, dass der Ertrag pro Einheit zurlickgeht.
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Regulatorisches Umfeld

Als eine Folge der globalen Finanzmarktkrise wird auf internationaler Ebene in den
verschiedensten Bereichen an Regulierungsvorhaben gearbeitet, die ein transparenteres und
stabileres Finanzsystem schaffen sollen. Dabei stehen insbesondere Regelungen flur die
Finanzmarktinfrastruktur, fur die Abwicklung von Wertpapieren, Derivaten und sonstigen
Finanzinstrumenten sowie flur die Banken im Fokus. Weiterhin werden sich die
Aufsichtsstrukturen in Folge der genannten Regelungen andern: Die zum 1. Januar 2011
geschaffenen europdischen Aufsichtsbehdrden sowie der europadische Ausschuss fir
Systemrisiken werden deutlich an Bedeutung gewinnen, wahrend gleichzeitig der Spielraum
fir nationale Entscheidungen zuriickgehen wird.

Ferner wird die Einfihrung einer Finanztransaktionssteuer in der Europaischen Union
diskutiert. Die Einfihrung dieser Steuer hatte negative Auswirkungen auf die
Geschaftsentwicklung der Deutschen Borse. Wie stark diese Steuer die Geschaftsentwicklung
beeintrachtigen wurde, ist davon abhangig, welche und wieviele Lander die Steuer einflihren
und welche Anlageklassen diese umfassen wdirde. Auf der Basis des aktuellen
Diskussionsstandes ist dies nicht einschéatzbar.

Regulierung der Marktinfrastruktur

Im Zuge der Veranderungen des regulatorischen Rahmens sind fur die Deutsche Borse AG
neben einer Vielzahl von kleineren Initiativen vor allem zwei EU-Gesetzgebungspakete von
Relevanz: die aktuelle Uberarbeitung der Richtlinie tber Mérkte fiir Finanzinstrumente
(Markets in Financial Instruments Directive, MiFID) und die Verordnung des Europaischen
Parlaments und des Rates (Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und
Transaktionsregister (European Market Infrastructure Regulation, EMIR).

Die EU-Kommission hat im Jahr 2011 eine Uberarbeitung der MiFID gestartet. Ziel ist es, die
Transparenz und Integritat der Markte weiter zu erhdhen und den Investorenschutz auch im
Lichte der Finanzmarktkrise weiter zu starken. Mit einer Umsetzung auf nationaler Ebene ist
2014 zu rechnen. Teile der Regelungen werden als Verordnung unmittelbar EU-weit gultig
werden.

Die Verordnung des Europaischen Parlaments und des Rates tber OTC-Derivate, zentrale
Gegenparteien und Transaktionsregister strebt ein harmonisiertes Regelwerk flr den Betrieb
und die Beaufsichtigung von zentralen Kontrahenten (CCPs) an. Urspringlich sollte die
Verordnung bereits 2011 in Kraft treten. Der Entwurf der Verordnung wurde im September
2010 von der EU-Kommission vorgelegt und befindet sich aktuell im politischen
Abstimmungsprozess, der nunmehr voraussichtlich in der ersten Jahreshalfte 2012
abgeschlossen werden wird. Die Regulierung von Leerverkaufen ist bereits politisch finalisiert
und wird in Klrze europaweit in Kraft treten. Die Verordnung strebt u. a. den regulatorischen
Zwang zur verstarkten Abwicklung von Derivategeschéaften Uber zentrale Kontrahenten an.
Ferner enthalt die Verordnung die Einfiihrung einer Registrierungspflicht fir OTC-
abgewickelte Derivate in einem zentralen Transaktionsregister (so genannte Trade
Repositories). Auch die Uberwachung von Trade Repositories durch die Europdische
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Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (European Securities Markets Authority, ESMA) ist
Bestandteil der geplanten Verordnung.

Ergdnzt werden diese Regulierungsvorhaben durch die Uberarbeitung der Richtlinie fir
Finanzmarktinstrumente (MiFID) und den Verordnungsentwurf flr Finanzmarktinstrumente
(MiFIR). Im Kontext von MiFID/MiFIR ist es geplant, MaBnahmen fur Hochfrequenzhandel
(High Frequency Trading) sowie verstarkte Wettbewerbsbedingungen besonders im Bereich
des Derivatehandels und —clearings einzufliihren. Ferner werden von politischer Seite die
mogliche Einflhrung einer Finanztransaktionssteuer diskutiert. Zu einem spéateren Zeitpunkt
wird eine Uberarbeitung des europdischen Wertpapierrechtes (Securities Law Directive, SLD)
erwartet.

Auf nationaler und internationaler Ebene werden weitere regulatorische Anderungen erértert,
um die Stabilitat des Finanzmarktes sicherzustellen. Beispiele sind der Basler Ausschuss fir
Bankenaufsicht, die Europaische Kommission, die Europadische Zentralbank und die neuen
europaischen  Aufsichtsbehorden  (ESMA, EBA und Européaischer Ausschuss flr
Systemrisiken). Auf nationaler Ebene bringen die beabsichtigten Anderungen der
Insolvenzordnung sowie das Restrukturierungsgesetz bzw. die darin enthaltene
Bankenabgabe teilweise Implikationen fiir die Deutsche Borse AG mit sich.

Regelungen fiir Banken

Im Kontext der Bankenregulierung, die die Deutsche Bdorse AG indirekt betrifft, zeichnen sich
eine Reihe von Anderungen sowohl des internationalen Regelwerks (Regeln des Basler
Ausschusses fur Bankenaufsicht) als auch der darauf aufbauenden europaischen Vorschriften
(Capital Requirements Directive, CRD) und nationalen Vorschriften ab.

Alle erwahnten politischen und regulatorischen Prozesse und Initiativen begleitet die
Deutsche Borse AG sehr intensiv. Sie nimmt aktiv an den Konsultationen teil und legt
gegenlber den politischen Entscheidungstragern direkt die potenziellen negativen
Konsequenzen fir den Markt als Ganzes und die betroffene Gesellschaft im Besonderen dar.
Die Deutsche Bodrse AG bezieht darliber hinaus zu den genannten politischen Initiativen
angemessen Stellung. So wirkt die Deutsche Bdrse unverhaltnismaBigen Auswirkungen auf
die Gruppe oder eines ihrer Tochterunternehmen entgegen.

Entwicklung der Finanzlage

Das Unternehmen erwartet weiterhin einen positiven Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit. Insgesamt plant die Deutsche Borse AG im Prognosezeitraum
Investitionen in Hohe von rund 50 Mio. € pro Jahr, insbesondere fur die Entwicklung von
Software sowie die Anschaffung von Vermogensgegenstanden der Betriebs- und
Geschaftsausstattung.
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Im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur wird die Deutsche Borse AG
flexibel auf ein sich anderndes Marktumfeld im Prognosezeitraum reagieren. Die Deutsche
Borse AG verfolgt weiterhin das Ziel, einen Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis EBITDA zu
Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit) von mindestens 16 auf Gruppenebene zu
erreichen. Die generell angestrebte Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Prozent
des Konzern-Jahresiberschusses sowie Aktienrlickkaufe stehen unter dem Vorbehalt von
Anforderungen an die Kapitalstruktur, von Investitionsbedlrfnissen sowie von generellen
Liquiditatserwagungen.

Frankfurt am Main, den 2. Marz 2012
Deutsche Borse Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss --bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang-- unter Einbezichung der Buchfithrung und den Lagebericht der Deutsche Bérse AG,
Frankfurt am Main, fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung
iiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung und iiber den Lagebericht ab-
zugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaéBiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und Verstofe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsitze ordnungsmiBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittel-
ten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iiber die Geschafistiitigkeit und {iber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Geselischaft
sowie die Erwartungen iiber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden
dic Wirksamkeit des rechnungslegnngsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fiir dic Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht iiberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzie-
rungsgrundsétze und der wesentlichen Einschitzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.



Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsit-
ze ordnungsméBiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit
dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 5. Mérz 2012

KPMG AG
Wirtschaftspriiffungsgesellschaft
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter (Bilanzeid)

Wir  versichern nach  bestem  Wissen, dass gemaB den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen der Jahresabschluss der Deutsche Bdrse Aktiengesellschaft
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Unternehmens vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf
einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Unternehmens so dargestellt sind,
dass ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Unternehmens
beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 2. Marz 2012
Deutsche Bdrse Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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