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Sehr geehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

auch im Namen meiner Vorstandskollegen heiBe ich Sie zur diesjahrigen Hauptver-
sammlung der Deutsche Borse AG in der Jahrhunderthalle in Frankfurt Hoechst herz-
lich willkommen. Ich hoffe, Sie flihlen sich hier wohl bei uns. Wir freuen uns Uber lhr
Interesse an der Deutschen Borse, das Sie mit Ihrer Anwesenheit ausdricken. Herzli-
chen Dank, dass Sie gekommen sind.

Wir haben das abgelaufene Geschaftsjahr genutzt, um aus der Deutschen Borse ein
breiter aufgestelltes, damit stabileres, und mit noch groBeren Wachstumsmoglichkei-
ten ausgestattetes Unternehmen zu machen. Insbesondere die Ubernahme und nach-
folgende Integration der Clearstream International S.A. hat die Deutsche Borse AG
grundsatzlich verandert. Diese Entwicklung mdchte ich zum Mittelpunkt meiner Aus-
fuhrungen machen und lhnen heute die verdnderte und noch werthaltigere Deutsche
Borse AG vorstellen.

Vorab werde ich jedoch die BeschlUsse erlautern, die zur Verabschiedung des Jahres-
abschlusses 2002 erforderlich sind. Im dritten und abschlieBenden Teil werde ich auf
die Wachstumsaussichten lhrer Gesellschaft — unter Berlcksichtigung des erfolgrei-
chen ersten Quartals 2003 — eingehen. In diesem Zusammenhang werde ich auch
die Beschlisse erlautern; zusammengefasst handelt es sich dabei um KapitalmaB-
nahmen, die das weitere Wachstum Ihrer Gesellschaft flankieren sollen. Mit diesem
Bericht wollen wir die Grundlage fiir eine ergiebige Diskussion mit Ihnen, sehr geehrte
Aktionare, legen.

1. Bericht {iber das Jahr 2002 und Erlauterung der Beschliisse
fir die Verabschiedung des Jahresabschlusses

Sehr geehrte Damen und Herren, zunachst werde ich jetzt die Ergebnisse des Ge-
schaftsjahres 2002 erlautern. Die Finanzmarkte waren und sind eingebettet in eine
unvorteilhafte wirtschaftliche Lage, einhergehend mit massiven Kursverlusten an den
Aktienmarkten. Ich fuhre dies nicht entschuldigend, sondernd beschreibend an: Das
gesamtwirtschaftliche Umfeld hat das Geschéaftsmodell der Deutsche Borse AG einmal
mehr auf die Probe gestellt; es hat sich einmal mehr bewahrt.

Der Umsatz (Schaubild 1) stieg um 46 Prozent von 760,3 Mio. Euro im Jahr 2001
auf 1.106,5 Mio. Euro. Der Umsatzanstieg geht vor allem auf die Ubernahme der
Clearstream zurlick, die ab dem 2. Halbjahr 2002 mit 277,0 Mio. Euro voll konsoli-
diert wurde. Aber auch in der Eurex gab es mit 62,8 Mio. Euro oder 23 Prozent auf
331,6 Mio. Euro ein starkes Umsatzwachstum. Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern,
das so genannte EBIT, ist von 278,1 Mio. Euro um 26 Prozent auf 351,2 Mio. Euro
gestiegen. Das Ergebnis nach DVFA/SG stieg von 203,7 Mio. Euro um 15 Prozent auf
235,1 Mio. Euro. Nach Veranderungen des Jahrestberschusses um nicht zahlungs-
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wirksame Bestandteile ergibt sich ein operativer Cashflow von 466,2 Mio. Euro, der
gegeniber 248,8 Mio. Euro im Vorjahr um 87 Prozent zunahm. Unsere Investitionen
in das Anlagevermogen stiegen um 67 Prozent auf 189,2 Mio. Euro. Der groBte Teil
entfiel dabei auf die Weiterentwicklung unserer Handels-, Clearing und Abwicklungs-
plattformen, die auf héchstem technischen und funktionalen Niveau gehalten werden.

Die Umsatzrendite belief sich im abgelaufenen Geschaftsjahr auf 29 Prozent. Das Er-
gebnis je Aktie nach DVFA/SG hat sich von 2,04 Euro auf 2,18 Euro erhoht. Dieser
Anstieg von nur etwa 7 Prozent ist darauf zurlckzufihren, dass sich im Vergleichs-
zeitraum die in die Berechnung einbezogene Anzahl der ausgegebenen Aktien um 8
Prozent erhdht hat. Ohne diesen Sondereffekt ware das Ergebnis je Aktie nach
DVFA/SG ebenfalls um 15 Prozent gestiegen.

Vor diesem Hintergrund schlagen wir Thnen unter Tagesordnungspunkt 2 der heutigen
Hauptversammlung vor (Schaubild 2), den im Jahresabschluss ausgewiesenen Bi-
lanzgewinn von 70,0 Mio. Euro zur Ausschittung einer Dividende von 44 Cent je di-
videndenberechtigter Stlickaktie, d.h. insgesamt 49,2 Mio. Euro, zu verwenden und
den Restbetrag in Héhe von 20,8 Mio. Euro in ,andere Gewinnrlicklagen“ einzustel-
len. Mit dieser Ausschittung bekraftigen wir den Grundsatz der Kontinuitat im Sinne
einer jahrlichen Erhohung der Dividende. Fiir 2002 haben wir die Gesamtausschiit-
tung sogar um 33 Prozent insgesamt und um 22 Prozent je Aktie erhoht. Mit der Er-
héhung der Ausschittung bringen wir unsere Zuversicht auf die kinftig weiter stei-
gende Ertragskraft unserer Unternehmensgruppe zum Ausdruck. Der Markt honoriert
die Leistungsfahigkeit der Deutschen Borse. Nicht zuletzt ist darauf auch die Aufnah-
me lhres Unternehmens in den DAX im Dezember 2002 zurtickzufuhren.

2. Transformation der Deutschen Borse durch die Ubernahme
von Clearstream

Wie jedes Jahr gibt es eine bunte Chronologie (Schaubild 3) von Ereignissen, welche
die Entwicklung des Unternehmens pragten, und die man nach den einzelnen Ge-
schéftseinheiten aufzahlen kdnnte. Gestatten Sie mir, davon abzusehen; wir haben
sie alle in unserem Geschaftsbericht ausfihrlich illustriert. Die grundsatzlichen Veran-
derungen lhrer Deutschen Bérse wurden durch die Ubernahme von Clearstream In-
ternational S.A ausgeldst. De facto hat sich das Unternehmen, in welches Sie als Ak-
tionare investiert haben, so verandert, dass Sie, sehr geehrte Aktionare, nun ein deut-
lich werthaltigeres Unternehmen besitzen.

Gestatten Sie mir, lhnen noch einmal die Eckpunkte dieser Transaktion (Schaubild 4)
in Erinnerung zu rufen: Wir haben die uns noch fehlenden 50 Prozent fur netto 1,6
Mrd. Euro erworben. Dies hat inklusive der Goodwill-Abschreibungen in 2002 zu ei-
ner Verwdasserung lhrer Anteile um etwa 7 Prozent geflihrt, dies ohne Berlcksichti-
gung der Effekte aus der im Juni 2002 erfolgten Kapitalerhéhung. Der Cashflow pro
Aktie hat sich bereits im abgelaufenen Geschaftsjahr um 54 Prozent erhéht. Um dem
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Verwasserungseffekt zu begegnen, haben wir Kostensynergien in Héhe von 79 Mio.
Euro pro Jahr angekiindigt. Bereits 2003 werden wir 56 Mio. Euro Kostensynergien
realisieren, ab 2005 dann die vorhergesagten 79 Mio. Euro fortlaufend. Diese Trans-
aktion hat sich fir Sie, sehr geehrte Aktionare gelohnt.

Perfektionierung des Geschaftsmodells

Uber die finanziellen Anfangseffekte dieser Transaktion hinaus hat der Erwerb von
Clearstream das Geschéaftsmodell der Deutschen Borse verandert. (Schaubild 5), Von
einer auf den Handel von Wertpapieren fokussierten Organisation ist sie zu einer
»1ransaktionsmaschine” im weitesten Sinne geworden. Nachdem sie alle relevanten
Funktionen unter einem Dach und einem Management geblindelt hat, kann sie nun
neue Markte 6ffnen, neue Regionen erschlieBen und neue Produkte sowie Dienstleis-
tungen einflhren, ohne weitere Fixkosten in nennenswertem Umfang aufbauen zu
mussen. Mit einem Modell von Geschaftsbesorgungsvertragen stellt sie sicher, dass
bei ihr alle neuen Geschafte deutlich weniger Fixkosten verursachen als bei Wettbe-
werbern, die in die gleichen Geschéftsfelder einsteigen wollen. Bei aller Effizienzstei-
gerung hat die Gruppe Deutsche Bdrse in erheblichem Umfang neue Stellen geschaf-
fen — dank ihrer weltweiten Absatzerfolge geht ihre hdhere Produktivitat mit héheren
Mitarbeiterzahlen einher.

Integrierte Verarbeitung aller Auftrage

Ein Geschaftsmodell, das auf vertikale Integration setzt, kann die eingesetzten Fixkos-
ten am effizientesten nutzen und die Reichweitendifferenziale zum Nutzen eines gro-
Beren, europaischen und schlieBlich globalen Kapitalmarktes einsetzen. Dabei setzt
die Gruppe Deutsche Borse auf das so genannte ,Straight-through-Processing” (STP),
das durchgangige Verarbeiten eines Auftrags: Die in ihrer neuen Kernfunktion Custo-
mers/Markets — die ich |hnen noch erlautern werde — prozess- und produkttbergrei-
fend bestehende STP-Effizienz setzt nach unseren Analysen und nach der Meinung
von Marktteilnehmern bereits heute den Standard unter den internationalen Bdrsen-
und Abwicklungsorganisationen. Trotz dieser fiihrenden Position konzentriert sich die
Gruppe Deutsche Borse auch weiterhin darauf, ihre internen Ablaufe zu verbessern
und die Kosten zu reduzieren. Unsere STP-Initiativen haben das Ziel, die Prozesse,
die hinterlegten Sicherheiten und die Risikopositionen zu integrieren sowie Standards
fur die Wertpapiermarkte zu setzen. Die Initiativen griinden sich auf unser Verstédndnis
der heutigen und neu entstehenden Strukturen der Branche und ihrer Auswirkungen
fur die Gruppe und ihre Kunden.

Verbesserte Plattform fiir Wachstum

Die Deutsche Borse baut bei ihren Projekten fiir organisches Wachstum auf dieses
Geschaftmodell: Als Beispiel seien Projekte fiir die Ubernahme von Geschéftsteilen
von Intermedidren und institutionellen Investoren (Schaubild 6) zitiert: Erst die mit
Clearstream neu erworbene Abwicklungsstarke und die geblindelte technologische
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Kompetenz von Deutsche Bdrse Systems, Clearstream und entory machen die Gruppe
Deutsche Borse zum moglichen Anbieter und damit zum Gesprachspartner von ausla-
gerungswilligen Institutionen. Genauso kann sie die aufgebauten Infrastrukturen und
Kompetenzen auch flir Zukaufe von weiteren Borsen und Abwicklungsorganisationen
nutzen. Ins Auge gefasste Transaktionen mussen aber signifikante ,Verbundeffekte “
mit den Gbernommenen Unternehmen ermaoglichen, etwa durch die Addition von zu-
satzlichem Volumen auf eine vorhandene Plattform oder durch die Erweiterung der
Wertschopfungskette mittels Systemldsungen durch die entory AG beim Ausrollen von
Infrastrukturen in Europa. Und durch die Infobolsa-Kooperation mit der Borse Madrid
kann die Deutsche Borse ein neues Geschéft in den deutschsprachigen Landern auf-
bauen und spater weiter internationalisieren. SchlieBlich kann sie mit dem Aufbau
oder Zukauf von Derivateborsen in den USA dem Geschéftsbereich Information Servi-
ces die Gelegenheit geben, sein Distributionsnetzwerk in eine weitere Zeitzone auszu-
dehnen.

Vielversprechende Geschaftsstruktur

Eine essentiell wichtige Grundlage fur weiteres Wachstum ist die Geschaftstruktur
(Schaubild 7), die sich aus der Ubernahme von Clearstream ergibt: Sie ist nun nach
fast allen Kriterien ausgewogener. Umsatze, die wir aus dem Betrieb von Handels-
plattformen generieren, werden balanciert von Umséatzen aus dem Betrieb von Platt-
formen fur das Clearing, die Abwicklung und die Wertpapierverwaltung. Umséatze aus
der Verarbeitung von Aktiengeschaften werden balanciert von Umsatzen aus dem
Rentengeschaft. Umséatze aus dem Betrieb von Borsen werden balanciert von Umsat-
zen aus der Unterstitzung des auBerborslichen Geschéftes unserer Kunden. Von in
Deutschland domizilierenden Kunden generierte Umséatze werden balanciert von Um-
satzen unserer internationalen Kunden.

Gilinstige Ausgangslage flir Verbundeffekte in der Kundenansprache

Auf der Basis dieser Kundenstruktur und des nunmehr komplettierten Geschaftsmo-
dells kdnnen wir neue Produkte und Services anbieten, die ohne Clearstream und en-
tory nicht darstellbar gewesen waren. Seit der Integration von Clearstream Internatio-
nal unterhalt die Deutsche Borse Beziehungen zu tber 2.000 Unternehmens-Kunden
auf der ganzen Welt. Keine andere Borsen- und Abwicklungsorganisation kann aus
einem groBeren Kundenpotenzial schopfen. Bisher nutzen erst etwa 5 Prozent der
Kunden alle Dienstleistungen der Gruppe Deutsche Borse. Daraus resultiert ein hohes
Verbundpotential (Schaubild 8), das in den kommenden Jahren systematisch ausge-
schopft wird: Uber Xetra-Kunden zu Eurex-Dienstleistungen und umgekehrt, von
Clearstream Banking Frankfurt zu Clearstream Banking Luxemburg und umgekehrt,
vom Handel in Abwicklungs- und Wertpapierverwaltungsdienstleistungen und umge-
kehrt.
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ErschlieBung des auBerbérslichen Geschafts

Auf dieser Basis konnen und werden wir unter Nutzung aller nun verfligbaren Ge-
schaftselemente stéarker in das auBerbdrsliche Geschaft expandieren, ein Geschafts-
feld, welches groBer und wachstumsstarker als der borsliche Markt ist. Dabei werden
uns insbesondere unsere Geschaftselemente Clearing, Wertpapierverwaltung und In-
formationsprodukte untersttitzen, mit denen wir unsere Fahigkeiten im Risikomana-
gement und in der ErschlieBung von Prozesseffizienz in den auBerborslichen Markt
Lexportieren“ kdnnen. All dies kombinieren wir mit einer Geschaftsstruktur, die uns
Startvorteile gegeniiber unseren heutigen Wettbewerbern ermoglicht (Schaubild 9):
Die kritische Masse im auBerbdrslichen Geschéft von Clearstream, der hohe Anteil an
Rentenprodukten, welchen Clearstream eingebracht hat, und die Systemplattformen
fur Clearing, Abwicklung und Wertpapierverwaltung sind ideale Voraussetzungen fir
eine Expansion in dieses attraktive Geschaftsfeld.

Erweiterung der personellen Ressourcenbasis

Die wichtigste Ressource schlieBlich, qualifizierte und motivierte Mitarbeiter in ausrei-
chender Zahl, steht ebenfalls zur Verfligung: Die Belegschaft der Gruppe Deutsche
Borse hat sich innerhalb eines Jahres durch zwei Akquisitionen verdreifacht. Mit dem
zahlenmaBigen Wachstum der Belegschaft geht ebenfalls ein hoheres MaB an Interna-
tionalitat sowie eine Ausweitung der Standorte weltweit einher. Durch den Umgang
mit kultureller Vielfalt sowie Herausforderungen im Rahmen der Integration ertffnen
sich weitere Chancen fir Talente. Um die Attraktivitat der Deutsche Bdérse AG fiir en-
gagierte und gute Mitarbeiter zu erhdéhen, werden wir in diesem Jahr erstmalig ein fur
alle gleichermaBen geltendes Mitarbeiterbeteiligungsprogramm einfihren, das mit Hil-
fe einer KapitalmaBnahme ermaoglicht wird, und fur die wir um lhre Unterstltzung bit-
ten (TOP 7, Erlauterung weiter unten).

Transformation von Komplexitat in Energie — die funktionale Fiihrungsstruktur

Dies alles wird auch durch die neue Fuhrungsstruktur der Deutschen Borse abgebil-
det. Sie bietet eine gute Plattform flir organisches und externes Wachstum. Warum?
Das wirklich Einzigartige am Geschaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse ist die
»Mehrfachnutzung® ihrer Fixkosten, die sie in Form ihres Know-hows und ihrer Sys-
teme vorhalt. Die Deutsche Borse begreift sich als ,Transaktionsmaschine, die tber
geografische oder politische Grenzen hinweg operiert und mit ihren vorhandenen Mit-
teln zu geringsten variablen Kosten handeln und abwickeln kann, was immer handel-
und abwickelbar ist. Entsprechend diesem funktionalen Prozessmodell richtet sie ihre
Fuhrung konsequent auf die kontinuierliche Verbesserung der relevanten Prozesse
aus.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2003 hat sich die Gruppe Deutsche Borse eine neue
Fuhrungsstruktur gegeben. Diese Struktur tragt einerseits dem Wachstum der Gruppe
und den damit einhergehenden Anforderungen Rechnung, also auch der geplanten
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weiteren Internationalisierung und Offnung fiir neue Geschafte; andererseits integriert
sie die einzelnen Unternehmensbereiche starker, um Verbundeffekte zu nutzen, die
Gesamtorganisation schlank zu halten, Prozesse der Entscheidungsfindung zu opti-
mieren und die Kosten noch besser zu kontrollieren. Auf der Ebene von 15 Managing
Directors bewirkt die neue Struktur eine starker funktional ausgerichtete Aufgabenver-
teilung. Die Gruppe lasst so die bislang stark an ihren rechtlichen Einheiten orientierte
Organisation hinter sich.

Auf die Kernfunktionen Bauen, Betreiben, Beladen abgestimmt

Die Gruppe Deutsche Borse hat eine Flihrungsstruktur etabliert, welche die drei Kern-
funktionen ihres Geschaftsmodells — das einer hochst effizienten Transaktionsmaschi-
ne — abbildet, namlich das ,,Bauen“ und das ,Betreiben” von Handels-, Clearing- und
Abwicklungssystemen sowie das ,Beladen” der Systeme mit Transaktionen, um Ska-
leneffekte zu erzielen und ihre Fixkosten voll auszuschopfen. Die Organisation gliedert
sich seit Jahresbeginn in die Kernfunktionen Customers/Markets, Operations sowie
Technology/Systems (Schaubild 10). Mit dieser neuen Struktur ist auch die vollstan-
dige Integration von Clearstream International in die Gruppe Deutsche Borse abge-
schlossen.

Die Kernfunktion ,Customers/Markets"” fuhrt die friheren Divisionen Xetra und Eurex
mit den zugehdrigen Clearing-Services in Trading and Clearing Services zusammen.
Damit greift die Deutsche Borse das auf Seiten der Teilnehmer zu beobachtende Zu-
sammenwachsen der Kassa- und Terminmarkte auf. Weitere organisatorische Berei-
che in Customers/Markets sind Information Services, Banking/Custody sowie Techno-
logy Services (entory AG). Customers/Markets blindelt die Vertriebsaktivitaten der
Gruppe. So erreicht die Gruppe eine bestmdgliche Betreuung ihrer Kunden aus einer
Hand. Die marktnahen Komponenten der Produkt- und Serviceentwicklung sind eben-
falls in dieser Kernfunktion angesiedelt, um auf heutige und kinftige Kundenbedurf-
nisse zeitnah und effektiv einzugehen. Ich habe selbst die Flihrung dieser Funktion
Uubernommen. Dies unterstreicht die gestiegene Bedeutung von Produktentwicklung,
Marketing und Vertrieb sowie vom Management der verschiedenen Absatzkanale.

Die Kernfunktion ,Operations” gliedert sich in die drei Funktionsbereiche Settle-
ment/Custody, Trading/Clearing/Information sowie Group Functionality. Ihr Auftrag ist
es die Integrationseffizienz durch Straight-through-Processing zu steigern, die Funkti-
onalitaten der Systeme der Gruppe weiterzuentwickeln und die Stiickkosten zu sen-
ken. In Operations sind alle Kundenservice-Funktionen flir das operative Tagesge-
schaft zusammengefasst, d. h. flr die Nutzung und den Betrieb der Handels- und
Abwicklungssysteme. Mit dem integrierten Kundenservice will die Gruppe Deutsche
Borse ein Maximum an Kundenzufriedenheit erreichen.

In der Kernfunktion ,Technology/Systems* — mit einem Drittel aller Mitarbeiter die groB-
te Einheit — sind die zentrale Weiterentwicklung und der Betrieb aller Handels-, Clea-
ring- und Abwicklungssysteme gebiindelt, die die Gruppe Deutsche Bdrse einsetzt.
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Vernetzte Fiihrung tiber Committees

Das Team aus 15 Managing Directors flihrt die Gruppe in einer Committee-Struktur
mit Management Committees, Group Committees und einem Executive Committee.
Das Executive Committee entspricht dem Vorstand nach deutschem Recht. Die Mana-
gement Committees bilden die drei Kernfunktionen ab: Der CEO ist Vorsitzender des
Customers/Markets Committee, der Chief Operating Officer (COOQ) fihrt das Operations
Committee und der Chief Information Officer (CIO) das Technology/Systems Commit-
tee.

Um die drei Kernfunktionen gruppentbergreifend zu verklammern, wurden vier so ge-
nannte Group Committees eingesetzt. Das Product Development Committee sorgt da-
fur, dass die neuen Produkte und Dienstleistungen, die den meisten Erfolg verspre-
chen, in der gesamten Organisation ,freie Fahrt“ genieBen. Das Investment Committee
ist dafiir verantwortlich, dass der Einsatz der erforderlichen Ressourcen im Einklang
mit den Wachstums- und Ertragszielen der Unternehmung steht. Das Risk Manage-
ment and Compliance Committee tberwacht die Risikoposition der Gruppe und deren
hochste Integritat in der laufenden Arbeit. Das Compensation and Policy Committee
schlieBlich stellt sicher, dass die Fiihrungssysteme der Deutschen Boérse auf moderns-
tem Stand bleiben.

Néhe zum Kunden

Diese Fuhrungsgremien, die besonders im Customers/Markets Committee einen star-
ken Fokus auf die standige Erhohung des Kundennutzens legen, werden von Kunden-
gremien

beraten, die die Gruppe Deutsche Borse in den vergangenen Monaten etabliert hat.
Die Gremien im Kassamarkt unterteilen sich in die beiden Bereiche Primary Markets
und Secondary Markets. In ihnen sind die unterschiedlichen Zielgruppen vertreten,
vom institutionellen Investor und der Vermdgensverwaltung tber den Broker und den
Fondsverwalter bis hin zum Privatanleger. Die Advisory Committees beraten die Grup-
pe beim weiteren Ausbau des Marktes und treiben die Entwicklung des Bdrsenum-
felds gemeinsam mit ihr voran. Die Erfahrung und die Expertise der Mitglieder wird es
ermoglichen, integrierte Losungen entlang der Wertschdpfungskette zu erarbeiten. Mit
den regelmaBigen Gesprachen in den Advisory Committees macht die Gruppe ihre
Vorhaben — seien es Produkteinfihrungen oder Verbesserungen des Regelwerks —
rechtzeitig transparent fur ihre Kunden.
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3. Kapitalmarktfahigkeit auch in den ersten Monaten des laufenden
Jahres eindricklich unter Beweis gestellt

So schlecht das Jahr fur die weltweite Wirtschaft begonnen hat, so gut hat es fur |hr
Unternehmen, sehr geehrte Aktionare, begonnen. Wir haben vor wenigen Tagen einen
weiteren Rekord-Quartalsabschluss vorgestellt. Seine wichtigsten Eckdaten sind
(Schaubild 11): Die Umsatzerldse sind gegentiber dem entsprechenden Vorjahreszeit-
raum um 71 Prozent auf 350,5 Mio. Euro angestiegen. Neben dem Effekt durch die
erstmalige Konsolidierung von Clearstream im 2. Halbjahr 2002 flihrte insbesondere
der starke Umsatzanstieg des Terminmarktes Eurex um 42 Prozent zu diesem Ergeb-
nis. Das Ergebnis vor Steuern und Zinsen stieg dabei um 44 Prozent auf 126,1 Mio.
Euro an, der Cashflow pro Aktie erhdhte sich sogar um 62 Prozent auf 1,20 Euro.

Der Kapitalmarkt hat mit einer freundlichen Kursentwicklung darauf reagiert und ho-
noriert auch in 2003 das weiter perfektionierte Geschaftsmodell der Deutschen Borse
(Schaubild 12):

= Die Kursentwicklung der Aktie der Deutschen Boérse (Borsenschluss Montag, 12.
Mai 2003) hat den DAX seit Jahresbeginn 2003 um 17 Prozentpunkte Ubertrof-
fen, den DJ Stoxx Technology Index um 10 Prozent.

= Ein weiteres Indiz ist der Anstieg groBer, internationalen Investoren in unserer Ak-
tionarsstruktur. Mit etwa 24 Prozent stellen groBe britische Investmentgesellschaf-
ten dabei den groBten Teil, gefolgt von Pensions- und Investmentfonds aus den
USA. Insgesamt werden derzeit bereits 55 Prozent unserer Anteile von auslandi-
schen institutionellen Investoren gehalten.

Vor diesem Hintergrund bekraftigen wir unsere Prognose flir das Geschaftsjahr 2003,
indem wir davon ausgehen, dass wir die gesetzten Ziele — vor allem das operative Er-
gebnis wiederum um 15 bis 20 Prozent gegentiber dem Vorjahr zu Ubertreffen — er-
reichen werden. An dieser Stelle mdchte ich auch betonen, dass wir unsere kontinu-
ierliche und am weiteren Ertragswachstum ausgerichtete Dividendenpolitik fortsetzen
mochten und eine weitere Steigerung der Dividende auch im nachsten Geschaftsjahr
um weitere 20 Prozent in Aussicht stellen, wenn wir die gesetzten Ziele auch in die-
sem Jahr erreichen.

Vorgeschlagene KapitalmaBnahmen
Vor dem Hintergrund dieser Entwicklung, sehr geehrte Aktionare, bitten wir erneut um

Ihr Vertrauen. Unter den Tagesordnungspunkten 6 bis 9 der heutigen Agenda sind
vier KapitalmaBnahmen adressiert, die ich gerne naher erlautern mochte.
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L, Wiederauffillung” genehmigtes Kapital I/

Zunachst bitten wir Sie unter Tagesordnungspunkt 6 um Zustimmung zur ,Erneue-
rung“ der Ermachtigung des Vorstandes, das Grundkapital der Gesellschaft durch
Ausgabe neuer Namensaktien um bis zu rund 14,8 Millionen Euro zu erhéhen, was
derzeit einer Kapitalerhéhung von 13 Prozent entsprache. Mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates kann der Vorstand dabei das Bezugsrecht der Altaktiondre ausschlieBen,
soweit die ohne Einraumung eines Bezugsrechts ausgegebenen Aktien 10 Prozent des
Grundkapitals nicht tbersteigen. Die Erneuerung des Genehmigten Kapitals Il dient
dabei ausdricklich nicht der Vorbereitung einer bestimmten, jetzt bereits feststehen-
den oder absehbaren Transaktion. Sie soll es der Deutsche Borse vielmehr ermdgli-
chen, schnell und flexibel Uber den Kapitalmarkt Eigenkapital aufzunehmen, sofern
dies zur Finanzierung strategischer Vorhaben bis zum Auslaufen der Ermachtigung in
finf Jahren einmal notwendig sein sollte.

Bedingtes Kapital fiir einen ,,Group Share Plan“

Mit der Schaffung des Bedingten Kapitals in Tagesordnungspunkt 7 soll die Moglich-
keit zur Auflegung eines Programms zur Ausgabe von Bezugsrechten an Mitarbeiter
der Gruppe geschaffen werden. Durch eine Kapitalerhohung von maximal 3 Mio. Euro
und die damit verbundene Schaffung von 3 Mio. Namensaktien sollen Bezugsrechte
aus einem solchen Mitarbeiterbeteiligungsprogramm zum Zeitpunkt der Falligkeit be-
dient werden kdnnen. Mit der Ausgabe von Bezugsrechten partizipieren die Mitarbei-
ter an einer Wertsteigerung der Deutsche-Borse-Aktie, was letztlich einen Anreiz daflr
schafft, den Wert Ihrer Aktien Uber die nachsten Jahre weiter zu erhdhen.

Erméachtigung zur Ausgabe von Options- und Wandelanlehen

Wie schon die Ermachtigung zu einer Kapitalerhohung in Tagesordnungspunkt 6 dient
auch Tagesordnungspunkt 8 nur dazu, den Rahmen der Gesellschaft zur Wahrneh-
mung von Akquisitions- oder organischer Wachstumsoptionen zu schaffen bzw. zu
optimieren. Auch hier steht wiederum kein konkreter Plan im Mittelpunkt, sondern die
Vorsorge fur den Fall, dass es in den kommenden funf Jahren zu einer Entwicklung
kommt, die die Ausgabe einer Options- und Wandelanleihe zu Finanzierungszwecken
der weiteren Wertschopfung sinnvoll erscheinen lasst.

Erwerb eigener Aktien

Ich komme zur letzten vorgeschlagnen KapitalmaBnahme unter Punkt 9 der Tages-
ordnung. Dieser Beschlussvorschlag sieht die Moglichkeit vor, begrenzt bis zum 30.
September 2004 eigene Aktien bis zu zehn Prozent des derzeitigen Grundkapitals zu
erwerben. Wir mochten mit dieser Erméachtigung eine Alternative, die das Aktienge-
setz seit Klirzerem bietet, zum Wohle des Unternehmens nutzen. Durch einen magli-
chen anschlieBenden Wiederverkauf eigener Aktien konnen diese zur erneuten Be-
schaffung von Eigenmitteln verwendet werden. AuBerdem kann sich auch aus Ver-
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handlungen Uber den Erwerb von Beteiligungen an anderen Unternehmen die Not-
wendigkeit ergeben, als Gegenleistung nicht Geld, sondern Aktien bereitzustellen.
Dem tréagt die Ermachtigung Rechnung. Ubrigens sehen beinahe alle DAX-
Unternehmen derartige Ermachtigungen standardmaBig in ihren Tagesordnungen vor.

Weiteres Wachstum steht im Vordergrund

Dieses Jahr stehen eine Reihe wichtiger Wachstumsinitiativen im Vordergrund, die ich
anhand von zwei Beispielen erlautern will:

Das Beispiel ,,Equity Central Counterparty*”

Mit der Einflhrung des Zentralen Kontrahenten flir den Kassamarkt haben wir am 27.
Marz ein weiteres Wachstumsfeld geschaffen. Mit dem Zentralen Kontrahenten mini-
mieren die Marktteilnehmer das Risiko, dass nach Abschluss eines bdrslichen Han-
delsgeschaftes die Gegenpartei nicht die im Handelsabschluss versprochenen Stlicke
liefern kann oder will. Mit dieser Serviceleistung sind eine Reihe wichtiger Vorteile flr
unsere Kunden verbunden: Durch die geringeren Risikopositionen aus der Abwicklung
borslicher Geschéafte werden die zu hinterlegenden Sicherheiten auf ein Minimum re-
duziert. AuBerdem ermoglicht es der Zentrale Kontrahent, verschiedene Kauf- und
Verkaufsgeschafte des selben Marktteilnehmers am Abend eines Handelstages gegen-
einander aufzurechnen, so dass im besten Falle nur sehr wenige oder gar keine Sti-
cke mehr ihren Eigentimer wechseln — man spricht von Netting, das den Kunden
damit Abwicklungsaufwand erspart und die Liefereffizienz substanziell steigert. Fur
die Deutsche Borse hat dieses System den Vorteil, dass wir damit das Geschaft mit
dem auBerbdrslichen Handel in Wertpapieren erschlieBen kénnen. SchlieBlich ist mit
der Einflihrung des Zentralen Kontrahenten unser Kassamarkt vollstandig anonym
geworden, so dass groBere Verkaufsauftrage institutioneller Adressen nicht mehr be-
kannt werden, was in der Vergangenheit fast automatisch zu einem hdoheren Preisab-
schlag und damit zu indirekten Kosten fiir den Endinvestor geflihrt hat. Mit der Ein-
fuhrung des Zentralen Kontrahenten haben wir damit eine zusatzliche Dienstleistung
geschaffen, fir die wir einen Preis berechen. AuBerdem sollte hierdurch — nach den
Erfahrungen in anderen Markten zu urteilen — auch das Volumen in unserem Kassa-
marktsystem ansteigen. Dieses Beispiel zeigt, dass unser Geschaftsmodell diversifi-
zierter, aber zugleich integrierter Dienstleistungen eine Vielzahl organischer Wachs-
tumsoptionen bereithalt, die weit Uber das hinausgehen, was Wettbewerber erreichen
kénnen.

Das Beispiel einer regionalen Ausdehnung in die USA

Ein weiteres Beispiel fir die Moglichkeiten, die unser Geschaftsmodell fir organisches
Wachstum bereithalt, meine Damen und Herren, ist die beabsichtigte Erweiterung des
Produktspektrums in unserem Terminmarkt Eurex. Obgleich die Eurex der mit Abstand
groBte Terminmarkt der Welt ist, und das System zu etwa 70 Prozent von Investoren
auBerhalb Deutschlands genutzt wird, ist die Produktpalette zur Zeit auf Europa be-
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grenzt. Das System, das 1998 an den Start ging und das wir seither weiterentwickelt
haben, lasst sich jedoch ohne groBen Aufwand flr eine weit groBere Angebotspalette
nutzen. FUr ein elektronisches Handelssystem mit offenem Orderbuch und das daran
angeschlossene weltweite Netzwerk macht es keinen Unterschied, ob darauf ein ame-
rikanischer Teilnehmer mit einem Schweizer Teilnehmer Derivate mit europaischem
oder amerikanischem Basiswert handelt. Die Nachfrage nach Handelsmdoglichkeit ist
im wesentlichen international gleich: Unsere Kunden und deren Kunden bevorzugen
elektronischen Handel, zu dem sie direkten Zugang haben und bei dem sie — wie in
unserem System — die Moglichkeit haben, im offenen Orderbuch die Orderlage in ihrer
Tiefe zu sehen. Was liegt also naher, als das Produktspektrum zu erweitern und den
US-amerikanischen Teilnehmern, die bereits heute etwa 25 Prozent des Volumens
etwa in unserem Euro Stoxx 50 Future handeln, den Handel in Derivaten wie Futures
zu ermoglichen, die auf US-Dollar denominierten Basiswerten fuBen. Wir eréffnen uns
damit auf der Grundlage unseres Geschaftsmodells einen weiteren Markt, indem wir
mit Uberschaubaren Investitionen die bestehenden Systeme auslasten und damit die
Profitabilitat der Deutschen Boérse unter Ausnutzung von Skaleneffekten weiter erho-
hen.

Wir wollen auch ausdrlcklich weitere Zukaufe nicht ausschlieBen. Sie wissen, wie
gerne die interessierte Offentlichkeit (iber bestimmte Akquisitionsméglichkeiten der
Deutschen Borse spekuliert. Lassen Sie mich an dieser Stelle sagen: Medien und Ana-
lysten entwickeln zuwenig Phantasie! Wir wollen uns nicht auf die wohlbekannten
Ubernahmeziele beschranken lassen, sondern priifen auch Akquisitionsméglichkeiten
darlber hinaus, also entlang der ganzen Wertschépfungskette, und unter Nutzung der
dargestellten Geschaftsstrukturen. Bei alledem lasst sich die Deutsche Borse aber
nicht dazu verleiten, fir Zukaufe Uberhohte Preise zu bezahlen. Wir haben unsere
Akquisitionsstrategie langfristig angelegt, sind aber finanziell und organisatorisch in
der Lage, innerhalb kurzer Zeit fir ein attraktives Objekt zu bieten.

Meine sehr geehrten Damen und Herren, wir sind sicher, dass wir die neuen Heraus-
forderungen und Chancen, die sich uns bieten, nutzen kdnnen und dass wir diese in
noch mehr Wert flr Sie, unsere Aktionare ibersetzen kdnnen. Lassen Sie mich — auch
im Namen aller Kolleginnen und Kollegen — bekréaftigen, dass wir gerne und mit gro-
Ber Freude fir Sie, unsere Aktionare, arbeiten. Wir danken |hnen allen fir das uns
entgegengebrachte Vertrauen. Dies mochte ich auch gegenliber unserem Aufsichtsrat
zum Ausdruck bringen. Er hat uns in den letzten Jahren hervorragend unterstitzt, mit
Rat und Tat, und — vor allem — mit dem fur eine fruchtbare Arbeit unerlasslichen Ver-
trauensvorschuss. Wir hoffen, dass wir diesen in Ihrem Sinne genutzt haben und
danken lhnen allen sehr fur die gute Zusammenarbeit.

Meine sehr geehrten Damen und Herren, damit habe ich geschlossen.
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