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/usammengefasster Lagebericht

Der vorliegende zusammengefasste Lagebericht bezieht sich sowohl auf den Konzern Gruppe Deutsche

Borse als auch auf die Deutsche Borse AG und enthélt die zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung
gemaB der CSR-Richtlinie. Er erflllt die Vorgaben des Handelsgesetzbuches (HGB) und des Deutschen

Rechnungslegungs Standards Nr. 20 (DRS 20). Zudem berlcksichtigt der vorliegende Lagebericht die

Anforderungen des sog. Practice Statement ,Management Commentary“ des International Accounting

Standards Board (IASB).

Grundlagen des Konzerns
Uberblick iiber die Gruppe Deutsche Bérse

Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Die Deutsche Borse AG mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland, ist das Mutterunternehmen der
Gruppe Deutsche Bdrse. Der Konzern beschaftigte zum 31. Dezember 2018 insgesamt 5.964 Mitarbei-
ter an 37 Standorten in 26 Landern. Als einer der groBten Anbieter von Marktinfrastruktur weltweit bietet
die Gruppe ihren Kunden ein breites Produkt- und Dienstleistungsspektrum. Es deckt die gesamte Pro-
zesskette von Finanzmarkttransaktionen ab: beginnend mit der Bereitstellung von Marktinformationen
und Indizes (Pre-Trading), den darauf aufbauenden Dienstleistungen fiir Handel und Verrechnung
(Trading und Clearing) sowie die Abwicklung (Settlement) der Auftrage bis zur Verwahrung (Custody)
von Wertpapieren und Dienstleistungen fur das Liquiditats- und Sicherheitenmanagement (Post-Trading).
Zudem entwickelt und betreibt die Gruppe die IT-Systeme, die all diese Prozesse unterstiitzen.

Die Deutsche Borse AG vermarktet die Kurs- und Referenzdaten der Systeme und Plattformen der
Gruppe Deutsche Borse sowie andere handelsrelevante Informationen. Uber ihre Tochtergesellschaft
STOXX Ltd. entwickelt und vermarktet sie zudem Indizes. Dariber hinaus betreibt die Deutsche
Borse AG den Terminmarkt Eurex Exchange Uber die Eurex Frankfurt AG. Die Spot- und Terminmarkte
im Commodities-Sektor werden von der unmittelbar gehaltenen Tochtergesellschaft European Energy
Exchange AG (EEX) betrieben. Uber die Tochtergesellschaft 360 Treasury Systems AG (360T) bietet
die Deutsche Borse AG eine Plattform fiir den Handel von Devisen. Zudem betreibt die Gruppe den
Kassamarkt der Frankfurter Wertpapierborse (FWB®) mit dem vollelektronischen Handelsplatz Xetra®
und bietet Uber die Borse Frankfurt Zertifikate AG den Handel von strukturierten Produkten (Zertifikaten
und Optionsscheinen) in Deutschland an. Hinzu kommen Clearingleistungen fiir den Kassa- und den
Terminmarkt (Eurex Clearing AG). Alle Dienstleistungen, die die Gruppe Deutsche Borse nach dem
Handel der Wertpapiere erbringt, sind bei der Clearstream Holding AG bzw. deren Tochtergesellschaften
(Clearstream Holding-Gruppe) geblindelt. Sie umfassen die Abwicklung von Wertpapiertransaktionen,
die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren sowie Dienste fir Investmentfonds und zur globalen
Wertpapierfinanzierung. Die Deutsche Borse AG und die Clearstream Services S.A. entwickeln und
betreiben die technische Infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse.
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Die Grafik ,Beteiligungstibersicht der Gruppe Deutsche Bérse* gibt einen Uberblick tber die wichtigsten
Beteiligungen der Gruppe Deutsche Bdrse; der vollstandige Konsolidierungskreis wird in &l Erlauterung 2
des Konzernanhangs dargestellt.

BeteiligungsUbersicht der Gruppe Deutsche Borse

Deutsche Borse AGY

| Eurex Frankfurt AG
100%

Eurex Clearing AG
100%

Eurex Repo GmbH
100%

Eurex Global Derivatives AG
100%

European Energy
|- Exchange AG
75%2

Cleartrade Exchange
I~ Pte. Limited
100%

European Commodity
- Clearing AG
100%

Nodal Exchange Holdings,
- LLC
100%

Powernext SAS
100%

EPEX SPOT SE
11%, 40%2

Deutsche Boerse
- Systems, Inc.
100%

| 360 Treasury Systems AG
100%

L 360TGTX Inc.
100%

China Europe International
— Exchange AG
40%

Borse Frankfurt
— Zertifikate AG
100%

Tradegate Exchange GmbH
75%, 25%%

Deutsche Borse
- Commodities GmbH

16%

BrainTrade Gesellschaft

 flr Borsensysteme mbH
14%, 14 %"

Clearstream Holding AG
100%

L Clearstream

International S.A.

100%

| Clearstream Banking AG
100%

| 100%

L REGIS-TR S.A.
50%

Clearstream Funds
 Centre Ltd.

100%

Clearstream Global
100%

Clearstream Operations

- Prague s.r.o.
100%

100 %

LuxCSD S.A.
50%

1) Vereinfachte Darstellung der wichtigsten Beteiligungen (gerundete Werte), Stand: 1. Januar 2019
2) Wirtschaftliche Beteiligung; geringerer stimmrechtlicher Anteil
3) Unmittelbarer Anteil der European Energy Exchange AG: 11%, unmittelbarer Anteil der Powernext SAS: 40%

4) Unmittelbarer Anteil der Deutsche Borse AG: 75%, unmittelbarer Anteil der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank: 25%

5) Unmittelbarer Anteil der Deutsche Bdrse AG: 14 %, unmittelbarer Anteil der Borse Frankfurt Zertifikate AG: 14 %

Clearstream Banking S.A.

I Securities Services Limited

Clearstream Services S.A.

Deutsche Borse
Services s.r.0.
100%

STOXX Ltd.
100%

DB1 Ventures GmbH
100%

Deutsche Borse Photography

Foundation gGmbH
100%

29



Gruppe Deutsche Bérse | Geschaftsbericht 2018

Vorstand und Aufsichtsrat

Lagebericht | Grundlagen des Konzerns

Abschluss
Anhang
Weitere Informationen

Berichtssegmente

Seit dem 1. Januar 2018 gliedert die Gruppe Deutsche Bdrse ihr Geschaft in neun Segmente:

= Das ehemalige Segment Eurex wurde aufgeteilt in die drei Segmente Eurex (Finanzderivate), EEX
(Commaodities) und 360T (Devisenhandel).

= Das ehemalige Segment Clearstream wurde aufgeteilt in die drei Segmente Clearstream (Nachhandel),
IFS (Investment Fund Services) und GSF (Sicherheitenmanagement).

= Uber das ehemalige Segment Market Data + Services (MD+S) wird differenziert nach STOXX (Index-
geschaft) und Data (Datengeschaft) berichtet. Erlése aus dem Geschéftsbereich Infrastructure Services,
der dritten Saule des ehemaligen Segments MD+S, wurden den Segmenten Eurex (Finanzderivate) und
Xetra (Wertpapierhandel) zugeordnet.

= Uber die Geschaftsentwicklung im Kassamarkt berichtet die Gruppe weiterhin im Segment Xetra

(Wertpapierhandel).

Diese Struktur dient der internen Konzernsteuerung und ist die Basis flr die Finanzberichterstattung
(Details der Zuordnung der verschiedenen Geschaftsfelder zu den einzelnen Segmenten zeigt die

folgende Tabelle ,Berichtssegmente der Gruppe Deutsche Borse). Diese detailliertere Segmentbericht-

erstattung schafft zusatzliche Transparenz und hebt die Wachstumsbereiche hervor. Vor dem Hintergrund
der zunehmenden Bedeutung einiger Geschéftsfelder werden diese seit dem Geschéftsjahr 2018 als
eigenstandige Berichtssegmente geflihrt und somit auch deren Kostenbasis und EBITDA berichtet.

Berichtssegmente der Gruppe Deutsche Borse

Berichtssegment

Geschéftsfelder

Eurex (Finanzderivate)

= Elektronischer Handel von Derivaten (Eurex Exchange)
= OTC-Handelsplattform Eurex Repo®
= Elektronische Clearingarchitektur C7®

= Zentraler Kontrahent fiir borslich und auBerborslich gehandelte Derivate und Wertpapierpensionsgeschafte

EEX (Commaodities)

= Elektronischer Handel von Strom- und Gasprodukten sowie Emissionsrechten (EEX Group)
= Zentraler Kontrahent fir die gehandelten Kassamarkt- und Derivateprodukte

360T (Devisenhandel)

= Elektronischer Handel von Devisen (360T%)
= Zentraler Kontrahent fiir borslich und auBerborslich gehandelte Derivate

Xetra (Wertpapierhandel)

= Kassamarkt mit den Handelsplatzen Xetra®, Borse Frankfurt und Tradegate
= Zentraler Kontrahent flr Aktien und Anleihen
= Wertpapierzulassung (Listing)

Clearstream (Nachhandel)

= Verwahrung und Abwicklung von Wertpapieren

IFS (Investment Fund Services)

= Dienstleistungen furr Investmentfonds (Order Routing, Abwicklung und Verwahrung)

GSF (Sicherheitenmanagement)

= Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung und fiir das Sicherheitenmanagement wie besicherte
Geldmarktgeschafte, Repo- oder Wertpapierleihetransaktionen

STOXX (Indexgeschaft)

= Entwicklung und Vermarktung von Indizes (STOXX® und DAX®)

Data (Datengeschéft)

= Vertrieb von Lizenzen fur Handels- und Marktsignale
= Technologie- und Reportingldsungen fiir externe Kunden
= Anbindung von Handelsteilnehmern

Unternehmensleitung

Als deutsche Aktiengesellschaft verfligt die Deutsche Borse AG Uber die Organe Hauptversammlung,
Aufsichtsrat und Vorstand mit jeweils eigenen Zustandigkeitsbereichen.
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Die Hauptversammlung entscheidet Gber die Verwendung des Bilanzgewinns, sie bestellt die Vertreter
der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlieBt Gber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat.
Zudem entscheidet sie liber KapitalmaBnahmen und andere durch das Aktiengesetz (AktG) geregelte
Angelegenheiten.

Der Aufsichtsrat bestellt, Gberwacht und berat den Vorstand und ist in Entscheidungen, die von grund-
legender Bedeutung fur das Unternehmen sind, unmittelbar eingebunden. Dartber hinaus billigt er den
vom Vorstand aufgestellten Konzernabschluss. Die Amtsdauer eines Aufsichtsratsmitglieds betragt drei
Jahre, wobei die Hauptversammlung bei der Wahl eine kiirzere Amtszeit bestimmen kann. Nachdem die
Belegschaft der Deutsche Bdrse AG in Deutschland mittlerweile die Schwelle von 2.000 Mitarbeitern
Uberschritten hat, ist der Aufsichtsrat gemaB den Bestimmungen des deutschen Mitbestimmungsgesetzes
zu besetzen. Um den im Zusammenhang mit dem Wachstum der Gesellschaft und der Gruppe gestie-
genen Anforderungen an die Aufsichtsratstatigkeit gerecht zu werden, insbesondere im Hinblick auf die
Diversitat und die Internationalisierung der Aufsichtsratsarbeit, setzt sich der Aufsichtsrat der Deutsche
Borse AG seit der ordentlichen Hauptversammlung 2018 aus jeweils acht Anteilseigner- und Arbeitneh-
mervertretern zusammen. Bis dahin hatten dem Aufsichtsrat zwolf Mitglieder angehort: acht Vertreter der
Anteilseigner und vier Arbeitnehmervertreter. Weitere Details sind im = Abschnitt ,Zusammengefasste
Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht” erlautert.

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung, der Vorstandsvorsitzende koordiniert die
Arbeit der Vorstandsmitglieder. Im Geschéftsjahr 2018 setzte sich der Vorstand der Deutsche Borse AG
bis Ende Juni 2018 aus funf Mitgliedern zusammen. Seit dem Ausscheiden von Jeffrey Tessler und

dem Eintritt von Dr. Thomas Book und Dr. Stephan Leithner Anfang Juli besteht das Gremium aus sechs
Mitgliedern. Am 31. Oktober 2018 schied Andreas PreuB aus dem Vorstand aus. Dr. Christoph Béhm
wurde zum 1. November 2018 sein Nachfolger. Das Vergitungssystem und die individualisierten Bezlige
der Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG werden im 31 Vergiitungsbericht erlautert.

Organisationsstruktur

Der Vorstandsvorsitzende (Chief Executive Officer, CEO) verantwortet u. a. die Strategie und M&A-
Aktivitaten der Gruppe, die Kommunikation, den Bereich Recht sowie regulatorische Angelegenheiten
und die interne Revision (Group Audit). Zu den Aufgaben des Finanzvorstands (Chief Financial Officer,
CFO) gehdren u. a. die Finanzberichterstattung und das Controlling, das Risikomanagement, Compliance
und Investor Relations. Das Vorstandsressort Trading & Clearing biindelt den Handel mit Derivaten und
die Clearinghuser der Gruppe Deutsche Borse. Die elektronische Devisenhandelsplattform 360T® sowie
die EEX Group sind ebenfalls in diesem Vorstandsressort angesiedelt. Im Vorstandsressort Post-Trading,
Data & Index sind das Abwicklungs- und Verwahrgeschaft (Settlement und Custody) von Clearstream
sowie die Berichtssegmente IFS (Investment Fund Services), GSF (Sicherheitenmanagement) zusam-
mengefasst. Auch das Index- und Datengeschéaft werden hier verantwortet. Der Kassamarkt der Gruppe
Deutsche Borse mit den Handelsplatzen Xetra, Borse Frankfurt und dem Zertifikate- und Optionsschein-
geschaft ist dem Vorstandsressort Cash Market, Pre-IPO & Growth Financing zugeordnet. Des Weiteren
betreut das Ressort den Aufbau eines vorborslichen Marktes (Pre-IPO-Markt) und von Instrumenten zur
Wachstumsfinanzierung. Das Personalwesen komplettiert diesen Verantwortungsbereich. Im Ressort des
Chief Information Officer/Chief Operating Officer fasst die Gruppe Deutsche Borse ihre IT-Tatigkeiten
sowie den Betrieb ihrer Marktbereiche zusammen.

Technologische Transformation und Digitalisierung sind zentrale Themen, die das Ressort vorantreibt.

Die 1 Grafik ,Fihrungsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 1. Februar 2019 zeigt die aktuelle
Organisationsstruktur der Gruppe Deutsche Borse.
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Fuhrungsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 1. Februar 2019

Group Executive Board

Cash Market,

Trading & Pre-IPO & Growth Post-Trading,
CEO CFO Clo/coo Clearing Financing Data & Index
Dr. T. Weimer G. Pottmeyer Dr. C. Bohm Dr. T. Book H. Stars Dr. S. Leithner
Group Strategy/ Financial Market Corporate Derivatives Cash Market Strategy &
| Mergers & | Accounting & L Operations L Systems L Markets L Development & L Controls
Acquisitions/ Controlling Trading Operational
Chief of Staff Management
Group Chief GFF IT Data IT Clearing Cash Market Regulatory
| Communi- Compliance | | L Sales | Implementa-
cations & Officer & Partner tion
Marketing Markets
Group Investor IFSIT Energy Business Pre-IPO & Clearstream
| Regulatory Relations | Analytics & L Capital L Global Ops.
Strategy Strategy Markets
Group Audit Treasury Digital Risk IT FX/360T Community Market Data +
| | Workplace L L Development | Services
Group Legal Chief Risk Derivatives & Office of the European Digitisation/ Global RM,
L Officer | Cash Trading | CTO | Energy Platforms | Sales &
IT Exchange Services
(EEX)
Group Asset Servicing Innovation Human Clearstream
Organisational | Resources | Products
Services 0 ]
Compensation IT
Officer | Infrastructure
Group Tax Settlement IT
External DLT, Crypto
Findings | Assets &
Management New Market
Structure
Executive
| Office
Clearing IT
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Ziele und Strategien

Ziele und Strategie der Gruppe Deutsche Borse

Die Gruppe Deutsche Borse ist einer der groBten Anbieter von Marktinfrastruktur weltweit. Mit ihrem
Geschaftsmodell steigert die Gruppe die Stabilitat, Effizienz und Integritat der Kapitalmérkte. Emittenten
profitieren davon durch niedrige Kapitalbeschaffungskosten, Investoren durch hohe Liquiditat und
geringe Transaktionskosten. Gleichzeitig steht die Deutsche Borse flir transparente und sichere Kapital-
markte, die sich durch einen geordneten Handel mit freier Preisbildung auszeichnen.

Das Geschaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse setzt auf ein breit diversifiziertes Produkt- und Service-
angebot, mit dem die Wertschopfungskette von Finanzmarkttransaktionen vollstandig abgedeckt wird.

Es zielt darauf ab, den Kunden verlassliche Dienstleistungen effizient und kostenglinstig anzubieten und
dabei von der hohen Skalierbarkeit des Geschéfts zu profitieren, und basiert auf den folgenden Eckpunkten:

= |[ntegration verschiedener Finanzmarktdienstleistungen wie Handel, Clearing, Abwicklung, Verwahrung
von Wertpapieren, Liquiditats- und Sicherheitenmanagement sowie Index- und Marktdatenservices

= Angebot dieser Dienstleistungen flir verschiedene Anlageklassen wie Aktien, Anleihen, Fonds, Roh-
stoffe, Devisen, Zinsen und Terminmarktprodukte auf diese Basiswerte

= Entwicklung und Betrieb eigener elektronischer Systeme fiir sémtliche Prozesse entlang der Wert-
schopfungskette

= Organisation eines neutralen Marktplatzes fiir einen geordneten, iberwachten Handel mit fairer
Preisbildung und Bereitstellung von Dienstleistungen fiir das Management von Risiken

Die Gruppe Deutsche Borse ist in vergleichbaren Produkten weltweit einer der glinstigsten Anbieter flr
Handel, Verrechnung und Abwicklung — ein Beleg fiir die Effizienz ihres Geschéaftsmodells. Aufgrund
ihrer effizienten Kostenbasis und der hohen Skalierbarkeit des Geschafts erzielt sie seit Jahren einen
starken Mittelzufluss (Cashflow) aus dem operativen Geschaft.

Um ihre fihrende Position unter den Bdrsenorganisationen zu behaupten und auszubauen, verfolgt

die Gruppe Deutsche Borse die Wachstumsstrategie ,Roadmap 2020“. Um dieses strategische Ziel zu
erreichen, fokussiert sich die Deutsche Borse auf strukturelles, organisches Wachstum und forciert
andererseits in funf definierten Geschaftsfeldern auch anorganisches Wachstum durch Zukaufe. Der
dritte Pfeiler der Strategie besteht aus der Starkung bzw. dem weiteren Ausbau ihrer fihrenden Stellung
im Bereich IT.

Vor diesem Hintergrund hat die Gruppe ihre organischen Wachstumsinitiativen im Berichtsjahr 2018
intensiv Uberpriift und teilweise neu priorisiert. Die Gruppe Deutsche Borse setzt insbesondere auf die
Expansion in strukturell wachsenden Markten und Anlageklassen und misst der konsequenten und
erfolgreichen Umsetzung der angestoBenen Initiativen héchste Bedeutung bei. Die wesentlichen Initia-
tiven sowie Wachstumstreiber sind im [ Chancenbericht dargestellt. Daneben setzt das Vergltungs-
system fur Vorstand und Flhrungskrafte u. a. Anreize fur Wachstum in den einzelnen Geschaftsbereichen.
Flr eine detaillierte Darstellung aller Zielvorgaben siehe den 31 Vergltungsbericht. Bei den externen
Wachstumsoptionen liegt der Fokus darauf, bestehende Wachstumsfelder zu starken und neue Anlage-
klassen und Dienstleistungen anzubieten.

Das Geschéaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse ist skalierbar, d.h. hdhere Volumina lassen sich

zu vergleichsweise geringen zusatzlichen Kosten realisieren — mit dem Resultat, dass bei gutem
Geschaftsverlauf und organischem oder externem Wachstum die Erlose starker steigen als die Kosten.
Zur Untermauerung der Skalierbarkeit ihres Geschaftsmodells hat die Gruppe klare Ziele fir das
Nettoerlos- und Gewinnwachstum eingefiihrt. Auf Basis des aktuellen Geschaftsportfolios kalkuliert sie
bis 2020 mit einem Wachstum der auf strukturellen Treibern basierenden Nettoerldse von mindestens
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5 Prozent pro Jahr. Beim Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) und dem Periode-
niberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Bdrse AG zuzurechnen ist, hat sich die Gruppe

ein Wachstum in einer GroBenordnung von durchschnittlich 10 bis 15 Prozent pro Jahr bis 2020 zum
Ziel gesetzt.

Zu den Faktoren, die einen wesentlichen Einfluss auf das organische Wachstum der Gruppe Deutsche
Borse haben, zéhlen u. a.:

= Regulatorische Anforderungen an alle Marktteilnehmer: Wenn durch regulatorische Initiativen
(z.B. EMIR, MIFIR und Eigenkapitalrichtlinien) die Funktion von Borsen gestarkt wird, profitiert davon
auch die Gruppe Deutsche Borse.

= Strukturelle Anderungen an den Finanzmarkten: Beispielsweise steigt die Handelsaktivitat, wenn
Investmentfonds verstarkt Derivate einsetzen, um ihre Handelsstrategie umzusetzen.

= [nnovationskraft: Wenn es der Gruppe Deutsche Borse gelingt, kontinuierlich neue Produkte und
Dienstleistungen einzufiihren, die vom Markt nachgefragt werden, kann die Gruppe ihr Geschaft
weiter ausbauen.

= Konjunkturabhangige Entwicklung der Finanzmarkte: Eine hohere Aktienmarktvolatilitat fihrt z. B. in
der Regel zu mehr Handel an den Kassa- und Terminmarkten und steigende Zinsen fliihren zu hoheren
Nettozinsertragen und Handelsvolumina bei den Zinsderivaten.

Die Gruppe Deutsche Bdrse setzt sich flr transparente, zuverlassige und liquide Finanzmarkte ein;
allerdings hat sie keinen Einfluss auf die Entwicklung der Volumentreiber, d. h. den zyklischen Faktoren
dieser Markte. Die weiteren Faktoren kann sie ganz oder teilweise beeinflussen, z. B. kann sie durch
Lobbying auf glinstige gesetzliche Rahmenbedingungen fir die Finanzmérkte hinwirken oder sie

kann Produkte und Dienstleistungen entwickeln, die Kunden in ihrem Geschéft unterstiitzen. Auf diese
Weise kann sie auch ihre Abhangigkeit von den nicht beeinflussbaren Faktoren reduzieren.

Managementansatz fiir das gruppenweite Nachhaltigkeitsengagement

Zu den Zielen und Strategien der Gruppe Deutsche Borse gehort, ihre unternehmerische Verantwortung

ganzheitlich wahrzunehmen. |hr Managementansatz umfasst daher drei handlungsorientierte Leitmotive
mit dem Ziel, den volkswirtschaftlichen und gesellschaftlichen Nutzen der Gruppe Deutsche Bdrse nach-
haltig zu starken und zu sichern:

= Vertrauen aufbauen. Ziel der Gruppe Deutsche Borse ist es, Kapitalméarkte so zu organisieren, dass
sie integer, transparent und sicher sind. Dabei ist die Verflgbarkeit von qualitativ hochwertigen Infor-
mationen ein Schllsselaspekt, an dessen Ausbau das Unternehmen permanent arbeitet. Nachhaltig-
keitsinformationen bereitzustellen, ist in diesem Kontext ebenso von Bedeutung wie einen konstruk-
tiven Dialog zur Zukunftsfahigkeit der internationalen Kapitalmarkte zu fhren, nicht nur mit Kunden,
sondern auch mit der breiten Offentlichkeit.

= Mit gutem Beispiel vorangehen. Als bdrsennotierter Dienstleister hat die Gruppe Deutsche Borse
das Ziel, die eigenen unternehmerischen Tatigkeiten verantwortungsvoll und zukunftsorientiert aus-
zufiihren. Zudem verfolgt der Konzern eine nachhaltige Personalpolitik und sieht sich der Umwelt und
damit der Ressourcenschonung verpflichtet. Um sich langfristig als Vorbild im Markt zu etablieren,
entwickelt die Gruppe Deutsche Borse Nachhaltigkeitsengagement und -berichterstattung stetig weiter.

= Wahrnehmung innerhalb der Gesellschaft scharfen. Die Gruppe ist Teil der Zivilgesellschaft und
tragt daher flr diese Verantwortung. Sie hat den Anspruch, dieser Rolle auch an ihren internationalen
Standorten gerecht zu werden. Dabei orientiert sie sich konsequent an den dortigen Bedrfnissen und
arbeitet als ,guter Blrger“ im Rahmen langfristig angelegter Kooperationen an der strukturellen Star-
kung des gemeinnitzigen Sektors.
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2016 hat die Deutsche Borse das Group Sustainability Board eingerichtet, das die unternehmensweite
Nachhaltigkeitsstrategie entlang der gesamten Wertschépfungskette kontinuierlich weiterentwickelt und
den Vorstand in Nachhaltigkeitsfragen berat. Das Gremium tagt zweimal jahrlich und setzte sich 2018
aus 15 Vertretern der Vorstandsbereiche sowie dem Head of Group Sustainability zusammen. Aufgrund
der 2018 stattgefundenen Restrukturierung der Vorstandsbereiche tagte das Gremium im Berichtsjahr

nur einmal.

Konzernsteuerung

Steuerungssysteme

Zur Steuerung des Konzerns verwendet die Gruppe Deutsche Bdérse die bereinigten Kennzahlen aus der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (Nettoerlose, operative Kosten ohne Abschreibung und Wertmin-
derungsaufwand, EBITDA, den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnender Periodeniiber-
schuss) sowie verschiedene KenngroBen aus der Konzernbilanz und der Konzern-Kapitalflussrechnung
(Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit, Liquiditat, Eigenkapital abzlglich immaterieller Vermogens-
werte). Darlber hinaus werden zusatzlich Kennzahlen einbezogen, die sich aus den SteuerungsgroBen
der bereinigten Gewinn- und Verlustrechnung sowie der Bilanz ableiten (Zinsdeckungsgrad, verzins-
liche Bruttoschulden / EBITDA, Eigenkapital-Rentabilitat).

Die Nettoerlose ergeben sich aus den Umsatzerlosen zuziiglich der Nettozinsertrage aus dem Bank-
geschaft und der sonstigen betrieblichen Ertrage, abziglich der volumenabhéngigen Kosten. Die
Umsatzerlose mit externen Kunden hdngen grundséatzlich von den oben genannten Wachstumsfaktoren
ab (regulatorische und strukturelle Anderungen, Innovationskraft der Gruppe sowie Entwicklung der
Finanzmarkte). Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft hangen zum einen von der Entwicklung
des internationalen Abwicklungsgeschafts bei Clearstream und zum anderen von der Entwicklung

der kurzfristigen Zinsen ab, insbesondere in den USA und im Euroraum. Zudem enthalten sie neben
Ertrdgen, die im Segment Clearstream entstehen, auch Zinsertrage bzw. -aufwendungen aus dem
Segment Eurex. Diese Ertrage erzielen die Clearinghduser im Rahmen der Anlage von Barsicherheiten
ihrer Kunden. Die sonstigen betrieblichen Ertrage stammen u.a. aus Wahrungsdifferenzen.

Die volumenabhangigen Kosten korrelieren in der Regel mit der Geschaftsentwicklung in den jeweiligen
Geschaftsbereichen, z. B. Provisionen aus dem Bankgeschaft und Kauf von Kursdaten. Des Weiteren
tragen diverse Lizenzentgelte, z. B. fur Indexlizenzen, zu den volumenabhangigen Kosten bei.

Um transparent Uber die Kosten und das Ergebnis zu berichten und die Vergleichbarkeit mit Wettbewerbern
zu erhohen, weist die Gruppe Deutsche Borse seit dem zweiten Quartal 2017 die operativen Kosten
getrennt von Abschreibung und Wertminderungsaufwand aus. Zudem berichtet sie die KenngréBe
Ergebnis vor EBITDA. Folglich umfassen die operativen Kosten den Personalaufwand sowie die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen, aber nicht den Abschreibungs- und Wertminderungsaufwand. Der Perso-
nalaufwand setzt sich aus den Lohnen und Gehaltern sowie den sozialen Abgaben und Aufwendungen
fur die Altersvorsorge zusammen. Er unterliegt inflationsbedingten Anpassungen und hangt teilweise von
der Entwicklung des Unternehmens ab, da er auch die variable Verglitung enthalt. Die sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen setzen sich hauptsachlich aus Kosten fir die Entwicklung und den Betrieb der
technologischen Infrastruktur der Gruppe, aus Biroinfrastrukturkosten und aus Marketingkosten
zusammen. Die Position ,,Abschreibung und Wertminderungsaufwand® enthalt die planmaBigen und
auBerplanméBigen Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen.
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Rund 75 Prozent der Kosten der Gruppe Deutsche Borse sind Fixkosten (unbereinigt). Deshalb kann der
Konzern zusétzliche Geschaftsvolumina ohne einen signifikanten Anstieg seiner Gesamtkosten abwickeln.
Umgekehrt hat ein Rickgang der Geschaftsvolumina direkte Auswirkungen auf die Profitabilitat des Kon-
zerns. Rund 25 Prozent der Kosten der Gruppe setzen sich aus volumenabhangigen Kosten zusammen.

Uber die Nettoerlése und operativen Kosten steuert die Gruppe Deutsche Borse ihr EBITDA. Auf Konzern-
ebene dient dartiber hinaus der den Anteilseignern der Deutsche Bérse AG zuzurechnende Perioden-
Uberschuss als KenngroBe zur Steuerung der Ertragslage des Konzerns.

Zu den SteuerungsgroBen aus der Konzernbilanz und der Konzern-Kapitalflussrechnung zahlen der
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit, eine zuvor festgelegte Zielliquiditat sowie das Eigenkapital
abzlglich immaterieller Vermdgenswerte. Ziel der Liquiditatsplanung ist es, eine Liquiditat in ungefahr
der GroBenordnung der operativen Kosten eines Quartals vorzuhalten; diese Zielliquiditat liegt derzeit in
der Spanne von 150 Mio. € bis 250 Mio.€. Das Eigenkapital abzlglich immaterieller Vermdgenswerte
steuert der Konzern nicht mit der Absicht, einen definierten Zielwert zu erreichen, sondern es soll
vielmehr grundsatzlich ein positiver Wert erzielt werden.

Der Zinsdeckungsgrad zeigt das Verhéltnis von EBITDA zu Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit.
Die Gruppe plant, mit ihrem Kapitalmanagementprogramm einen Zinsdeckungsgrad von mindestens

16 flr die Gruppe Deutsche Borse zu erreichen. Ebenfalls auf Gruppenebene wird zudem ein Verhaltnis
der verzinslichen Bruttoschulden zum EBITDA von héchstens 1,5 angestrebt. Insbesondere die letzte
Kennzahl ist derzeit wesentlich, um das gegenwartige AA-Rating auf Gruppenebene zu sichern. Fiir den
Clearstream-Teilkonzern gilt als Ziel ein Zinsdeckungsgrad von 25 sowie weitere EigenkapitalgroBen, um
das derzeitige AA-Rating aufrechtzuerhalten. Fir den Clearstream-Teilkonzern wird derzeit kein Zins-
deckungsgrad berechnet, da im Berichtsjahr wie im Vorjahr bei Clearstream keine Finanzverbindlich-
keiten aus dem Nichtbankgeschaft bestanden.

Ab dem Geschéftsjahr 2019 nutzt die Gruppe neue Steuerungskennzahlen aus der Konzernbilanz,
da die Ratingagentur S&P Global Ratings (S&P) sowohl die betrachteten KenngréBen als auch deren
Berechnungsmethodik angepasst hat. Die wesentlichen neuen KenngroBen sind Free Funds from
Operations (FFO) im Verhaltnis zur Nettoverschuldung, Nettoverschuldung im Verhaltnis zum EBITDA
sowie weiterhin der Zinsdeckungsgrad, dessen Berechnung allerdings angepasst wurde.

Um das mit einem AA-Rating konsistente ,Minimal Financial Risk Profile* gemaB S&P-Methodik zu
erreichen, strebt das Unternehmen ein Verhéltnis der FFO zur Nettoverschuldung von mindestens

50 Prozent, eine Nettoverschuldung im Verhéaltnis zum EBITDA von nicht groBer als 1,75 und einen
Zinsdeckungsgrad in Hohe von mindestens 14 an. Die Gruppe wird die genannten Kennzahlen ab dem
ersten Quartal 2019 in ihre Berichterstattung integrieren. Details zur Ermittlung der Werte flir 2018
und ein Vergleich zu der bisherigen Berechnungsmethodik werden im [ Abschnitt ,Finanzlage”
dargestellt.

Fir die Priorisierung und Steuerung von Projekten in der Gruppe werden strategische und finanzwirt-
schaftliche Kriterien herangezogen sowie projekispezifische Risiken berlcksichtigt. Die strategische
Attraktivitat von Projekten bemisst sich dabei in erster Linie nach ihrem (erwarteten) Beitrag zur Errei-
chung der strategischen Ziele der Gruppe Deutsche Borse und ihrer Geschéftsbereiche. Bei der finanz-
wirtschaftlichen Beurteilung wird insbesondere auf KenngréBen wie den Nettobarwert (Net Present
Value, NPV), den Zeitraum bis zur Amortisation (Payback-Periode) und die Rendite nach Steuern zuriick-
gegriffen. Diese werden auf Basis der Projekt- bzw. Geschéftsplane berechnet. Die Risiken werden auf
allen Ebenen der Projektarbeit betrachtet, d. h. bei der Projektpriorisierung und -steuerung gleichermalen
wie im laufenden Projektmanagement.
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Details zu den von der Gruppe Deutsche Borse genutzten nichtfinanziellen Leistungsindikatoren werden
im B Abschnitt ,Zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung” dargestellt.

Internes Kontrollsystem im Rechnungslegungsprozess

Die Deutsche Bdrse verfligt Giber ein gruppenweites internes Kontrollsystem (IKS). Das IKS besteht aus
Regelungen zur Steuerung der Unternehmensaktivitaten und aus Richtlinien, in denen die Uberwachung
dieses Regelwerks festgelegt ist. Die Uberwachung geschieht sowohl prozessintegriert (organisatorische
SicherungsmaBnahmen, Kontrollen) als auch prozessunabhangig. Alle Geschéftsbereiche sind dafiir
verantwortlich, dass die gruppenweiten Vorgaben zum IKS in ihrem Verantwortungsbereich eingehalten
werden.

Das rechnungslegungsbezogene IKS verfolgt das Ziel, eine ordnungsgemafle Rechnungslegung sicherzu-
stellen. Die Rechnungslegung fiir die Deutsche Borse AG und die in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Tochtergesellschaften Gbernehmen der Zentralbereich ,Financial Accounting and Controlling” (FA&C)
sowie dezentrale Einheiten auf Basis der Vorgaben von FA&C. Fur die Ermittlung der Steuerpositionen im
Rahmen der Rechnungslegung ist ,Group Tax“ verantwortlich. Die jeweils zustdndigen Bereichsleiter
verantworten die zugehdrigen Prozesse, einschlieBlich wirksamer Sicherungs- und KontrollmaBnahmen.
So sollen Risiken im Rechnungslegungsprozess friihzeitig erkannt werden, um zeitnah Abhilfe schaffen
zu konnen.

Um eine einheitliche und stetige Rechnungslegung zu gewahrleisten, stellt FA&C bei der Erstellung des
Jahres- und des Konzernabschlusses der Deutsche Borse AG regelmaBig aktualisierte Bilanzierungs-
handbucher zur Verfligung, zudem Richtlinien und Arbeitsanweisungen flr wesentliche Prozesse, die
fur die Rechnungslegung relevant sind. Alle Mitarbeiter des FA&C-Bereichs konnen auf diese Dokumen-
tationen sowie die Bilanzierungs- und Kontierungsrichtlinien zugreifen und sich so informieren, welche
Ermessensspielrdume und Bilanzierungswahlrechte die Gruppe Deutsche Borse nutzt.

Darliber hinaus Uberwacht und analysiert die Gruppe Deutsche Borse sténdig, welche Rahmenbedin-
gungen der Rechnungslegung sich andern und passt ihre Prozesse entsprechend an. Dies gilt insbeson-
dere flir die nationalen und internationalen Rechnungslegungsstandards.

Ein weiterer wesentlicher Baustein des IKS ist das Prinzip der Funktionstrennung: Aufgaben und Kompe-
tenzen sind organisatorisch eindeutig zugeordnet und voneinander abgegrenzt. Unvereinbare Tatigkeiten,
wie die Anderung von Stammdaten einerseits und die Anweisung von Zahlungen andererseits,

werden funktional klar getrennt. Eine unabhéangige Kontrollstelle weist den einzelnen Mitarbeitern ihre
Zugriffsrechte auf die Buchhaltungssysteme zu und Gberwacht diese fortlaufend mittels einer sog.
Inkompatibilitdtsmatrix. Geschéaftsvorfalle werden zunachst auf Grundlage des Kontenplans und der
Kontierungsrichtlinien im Hauptbuch bzw. in den jeweiligen Nebenblchern erfasst.

Die Hauptblcher wesentlicher Tochterunternehmen der Gruppe Deutsche Borse werden im selben System
gefiihrt und konsolidiert. Die Buchhaltungsdaten der lbrigen Gesellschaften werden mittels Daten-
Upload in die Konsolidierung einbezogen. Schulden, Aufwand und Ertrag werden je Geschaftsvorfall
unter Angabe der Partnergesellschaft auf gesonderten Konten erfasst. Etwaige Differenzen bei

der Konsolidierung werden zentral ausgewertet und zur Klarung an die Buchhaltungsabteilungen der
jeweiligen Gesellschaften weitergeleitet.
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Die beschriebenen Prozesse, Systeme und Kontrollen stellen sicher, dass die Rechnungslegung in
Einklang mit den entsprechenden Grundsatzen und Gesetzen steht. Um zu Uberprifen, ob das IKS
angemessen und wirksam ist, fiihren Compliance und Internal Audit als weitere Kontrollinstanzen
risikoorientierte und prozessunabhéngige Kontrollen durch. Der Vorstand und der vom Aufsichtsrat
eingerichtete Prifungsausschuss unterrichten sich regelméaBig tUber die Wirksamkeit des IKS im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess.

Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Als Dienstleistungsunternehmen betreibt die Gruppe Deutsche Borse keine mit produzierenden Unter-
nehmen vergleichbare Forschung und Entwicklung. Daher entféllt ein detaillierter Teilbericht. Allerdings
entwickelt die Deutsche Borse die durch sie betriebenen Handels- und Clearingsysteme sowie System-
|6sungen fur die Umsetzung ihrer strukturellen Wachstumsziele kontinuierlich weiter. Vor diesem Hinter-
grund arbeitet das Unternehmen bestandig daran, die Technologiefiihrerschaft und Stabilitat seiner
elektronischen Systeme aufrechtzuerhalten und weiter zu steigern — im Interesse seiner Kunden und im
Interesse der systemischen Stabilitat der Finanzmarkte. Deshalb hat die Deutsche Borse ihre Handels-
und Clearingtechnologie unter den Markennamen T7® und C7® in den Jahren 2014 bis 2018 grund-
legend erneuert. Im Berichtsjahr wurde die Handelstechnologie T7 flir Commodities bei der US-amerika-
nischen Nodal Exchange eingefiihrt, die seit Mai 2017 zur Gruppe Deutsche Bdrse gehort. Hinzu kamen
im abgelaufenen Geschéftsjahr weitere technologisch anspruchsvolle Projekte wie die Umsetzung der
zunehmenden Reportingverpflichtungen nach EMIR und MiFID Il sowie die Einfiihrung der europaischen
Stromplattform (XBID) und der Clearingfunktionalitdten fiir den Devisenhandel.

2018 fielen fur Forschung und Entwicklung Aufwendungen in Hohe von 130,8 Mio.€ an (2017:
154,4 Mio. €); davon entfielen rund 61 Prozent (2017: 56 Prozent) auf Entwicklungskosten, die als
selbst erstellte Software aktiviert wurden. Die Forschungs- und Entwicklungskosten beliefen sich damit
auf 5 Prozent der Nettoerlose (2017: 6 Prozent). Zudem wurden 36,8 Mio.€ an aktivierten Entwick-
lungskosten im Jahr 2018 abgeschrieben. Details sind den =l Erlduterungen 7 und 24 des Konzern-
anhangs zu entnehmen.

Weitere Aktivitaten zur Entwicklung neuer Produkte und Dienstleistungen sind im 5] Chancenbericht
sowie im 2 Prognosebericht naher beschrieben.

Ubernahmerelevante Angaben

Angaben gemaB §§ 289a Abs. 1 und 315a Abs. 1 Handelsgesetzbuch und Erlauterungen
GemaB §§ 289a Abs. 1 und 315a Abs. 1 Handelsgesetzbuch (HGB) macht die Deutsche Borse AG zum
31. Dezember 2018 die folgenden Angaben:

Das Grundkapital der Deutsche Borse AG betrug zum oben genannten Stichtag 190,0 Mio.€ und war
eingeteilt in 190 Mio. auf den Namen lautende Stlickaktien. Neben diesen Stammaktien bestehen keine
weiteren Aktiengattungen.

Das Grundkapital ist um bis zu 19,3 Mio. € durch Ausgabe von bis zu 19,3 Mio. auf den Namen lau-
tende Stlckaktien bedingt erhoht (bedingtes Kapital 2014). Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur
insoweit durchgeflihrt, wie die Inhaber von Wandelschuldverschreibungen oder von Optionsscheinen aus
Optionsschuldverschreibungen, die aufgrund der Erméachtigung des Vorstands geméaB Beschluss der
Hauptversammlung vom 15. Mai 2014 zu Punkt 5 lit. a) der Tagesordnung von der Gesellschaft oder
durch eine Konzerngesellschaft bis zum 14. Mai 2019 begeben werden, von ihrem Wandlungs- bzw.
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Optionsrecht Gebrauch machen, ihrer Wandlungs- bzw. Optionspflicht genligen oder Andienungen von
Aktien erfolgen und soweit nicht andere Erflllungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. Weitere Ein-
zelheiten ergeben sich aus §4 Abs. 7 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Dem Vorstand sind lediglich die Stimmrechtsbeschrankungen bekannt, die sich aus dem Aktiengesetz
(AktG) ergeben. Danach sind die von § 136 AktG betroffenen Aktien vom Stimmrecht ausgeschlossen.
Weiterhin kdnnen auch aus eigenen Aktien, die die Deutsche Borse AG im Bestand halt, gemaB §71b
AktG keine Rechte ausgelibt werden.

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) muss jeder Anleger, der durch Erwerb, VerduBerung oder
auf sonstige Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten erreicht, tUberschreitet oder unterschreitet, dies
der Gesellschaft und der Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) anzeigen. Der nied-
rigste Schwellenwert fir diese Anzeigepflicht betragt 3 Prozent. Der Deutsche Bérse AG sind keine direk-
ten oder indirekten Beteiligungen am Kapital bekannt, die 10 Prozent der Stimmrechte iberschreiten.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

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

Mitglieder des Vorstands werden gemaB §§ 84, 85 AktG und § 6 der Satzung der Deutsche Borse AG
bestellt und abberufen. 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 eingeraumt, Anderungen der Satzung zu beschlieBen, die nur die Fassung
betreffen. Nach § 18 Abs. 1 der Satzung der Deutsche Bérse AG werden Beschliisse der Hauptversamm-
lung, soweit nicht zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abweichendes bestimmen, mit
einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. Soweit das Aktiengesetz dartiber hinaus zur
Beschlussfassung eine Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals vorschreibt,
genlgt die einfache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals, soweit dies gesetzlich zuldssig ist.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital bis zum 10. Mai 2021 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 13,3 Mio.€ zu erhéhen (genehmigtes Kapital 1). Dabei ist den
Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen. Der Ausschluss des Bezugs-
rechts ist nach der Ermachtigung allerdings nur zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit der Erméchti-
gung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals
nicht Gberschreiten. Die vollstandige Ermachtigung, insbesondere die Voraussetzungen fur einen Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus §4 Abs. 3 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist des Weiteren erméchtigt, das Grundkapital bis zum 12. Mai 2020 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stickaktien gegen Bar- und/oder Sachein-
lagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 19,3 Mio.€ zu erhdhen (genehmigtes Kapital I1).
Dabei ist den Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen, das der Vorstand in bestimmten Fallen jeweils
mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausschlieBen kann. Der Vorstand ist ermachtigt, das Bezugsrecht der
Aktionare auszuschlieBen: (1) bei Barkapitalerh6hungen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den
Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
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Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht Uberschreiten, (2) bei Sachkapitalerhéhungen ge-
gen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder von Beteiligun-
gen an Unternehmen oder von sonstigen Vermogensgegenstanden oder (3) bei Spitzenbetragen. Der
Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Erméachtigung allerdings nur zuldssig, wenn die wahrend
der Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt

20 Prozent des Grundkapitals nicht Uberschreiten. Die vollstandige Ermachtigung, insbesondere die
Voraussetzungen flir einen Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus §4 Abs. 4 der
Satzung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist weiter erméchtigt, das Grundkapital bis zum 12. Mai 2020 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickaktien gegen Bareinlagen einmal oder
mehrmals um bis zu insgesamt 38,6 Mio. € zu erhohen (genehmigtes Kapital I11). Dabei ist den Aktio-
naren ein Bezugsrecht einzurdumen, das der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats nur fir Spitzen-
betrage ausschlieBen kann. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Ermachtigung allerdings nur
zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgege-
benen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht tberschreiten. Der genaue Inhalt dieser
Erméachtigung ergibt sich aus §4 Abs.5 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Daruber hinaus ist der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital bis zum 16. Mai 2022 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sach-
einlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 6,0 Mio.€ zu erhdhen (genehmigtes Kapital 1V).
Dabei ist den Aktionadren ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern nicht der Vorstand von der ihm einge-
raumten Erméachtigung Gebrauch macht, das Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichts-
rats auszuschlieBen. Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom
Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Ermachtigung
nur zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts aus-
gegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht Gberschreiten. Die vollstandige Er-
machtigung ergibt sich aus §4 Abs. 6 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist erméachtigt, eigene Aktien bis zu einem Anteil von 10 Prozent des Grundkapitals zu er-
werben. Die erworbenen Aktien dirfen allerdings zusammen mit etwaigen aus anderen Griinden erwor-
benen eigenen Aktien, die sich jeweils im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach den §§71a ff.
AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt 10 Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft tbersteigen.
Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum 16. Mai 2019 und kann ganz oder in Teilbetrdgen, einmalig oder
mehrmals von der Gesellschaft ausgelibt werden. Sie kann aber auch durch abhangige oder im Mehr-
heitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen oder flir ihre oder deren Rechnung durch Dritte aus-
gelibt werden. Der Erwerb darf nach Wahl des Vorstands (1) tber 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 Andienungs-
rechten an die Aktionare oder (4) durch den Einsatz von Derivaten (Put-Optionen, Call-Optionen,
Terminkaufe oder eine Kombination von Put-Optionen, Call-Optionen und Terminkaufen) erfolgen. Der
vollstandige und genaue Wortlaut der Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien, insbesondere die
zulassigen Verwendungszwecke, ergibt sich aus den Tagesordnungspunkten 5 und 6 der Hauptver-
sammlung vom 17. Mai 2017.

40



Gruppe Deutsche Borse | Geschéftsbericht 2018

Vorstand und Aufsichtsrat

Lagebericht | Grundlagen des Konzerns
Abschluss

Anhang

Weitere Informationen

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

= Am 28. Méarz 2017 haben die Deutsche Borse AG und ihr Tochterunternehmen Clearstream Ban-

king S.A. mit einem Bankenkonsortium eine Vereinbarung (Multicurrency Revolving Facility Agreement)
Uber einen Betriebsmittelkredit in Hohe von insgesamt bis zu 750 Mio. € geschlossen. Im Falle eines
Kontrollwechsels kann die Kreditbeziehung zwischen der Deutsche Borse AG und den Kreditgebern im
Rahmen von Verhandlungen innerhalb eines Zeitraums von nicht mehr als 60 Tagen gepruft werden.
Dabei ist jeder Kreditgeber nach seinem Ermessen berechtigt, seine Kreditzusage zu beenden und die
teilweise oder vollstandige Rickzahlung seiner ausstehenden Betrdage zu verlangen. Ein Kontrollwech-
sel tritt ein, wenn die Deutsche Bérse AG nicht mehr die direkte oder indirekte Mehrheit an der Clear-
stream Banking S.A. halt oder eine oder mehrere Personen, die abgestimmt handeln, mehr als 50 Pro-
zent der stimmberechtigten Anteile an der Deutsche Borse AG erwerben.

Nach den Bedingungen der von ihr ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen (Hybridan-
leihe) von 2015/2041 (ber 600,0 Mio.€ hat die Deutsche Borse AG bei Eintritt eines Kontrollwech-
sels das Recht, die Schuldverschreibungen vorzeitig zum Nennbetrag zuziglich aufgelaufener Zinsen
zuriickzuzahlen. Macht die Deutsche Borse AG von ihrem Recht keinen Gebrauch, erhoht sich der
Zinssatz der betreffenden Schuldverschreibungen um 5 Prozentpunkte. Ein Kontrollwechsel tritt dabei
ein, wenn eine Person oder mehrere Personen, 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
ausUbbaren Stimmrechte entfallen, erworben hat bzw. haben. Zuséatzlich muss sich nach den Anleihe-
bedingungen der Kontrollwechsel negativ auf das langfristige Kreditrating auswirken, das die Deutsche
Borse AG von Moody’s Investors Services, Inc., S&P Global Ratings oder Fitch Ratings Limited erhalt.
Weitere Einzelheiten kdnnen den Anleihebedingungen entnommen werden.

Nach den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldver-
schreibungen von 2015/2025 tber 500,0 Mio. €, den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG
ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen von 2018/2028 tber 600,0 Mio. € und den
Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen
von 2012/2022 Gber 600,0 Mio. € bestehen Kiindigungsrechte bei Eintritt eines Kontrollwechsels.
Werden die Schuldverschreibungen gekiindigt, so sind sie zu ihrem Nennbetrag zuziiglich etwaiger auf-
gelaufener Zinsen zurtickzuzahlen. Ein Kontrollwechsel tritt auch insoweit ein, wenn eine Person oder
mehrere Personen, 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 austibbaren Stimmrechte
entfallen, erworben hat bzw. haben. Zusatzlich muss sich nach den jeweiligen Anleihe-bedingungen
der Kontrollwechsel negativ auf das Rating auswirken, das eine der vorrangigen unbesicherten
Verbindlichkeiten der Deutsche Borse AG von Moody’s Investors Services, Inc., S&P Global Ratings
oder Fitch Ratings Limited erhélt. Weitere Einzelheiten kdnnen den einschlagigen Anleihebedingungen
entnommen werden.

Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG haben bei einem Kontrollwechsel unter bestimmten
Voraussetzungen ein besonderes Kiindigungsrecht. GemaB den Vereinbarungen mit allen Vorstands-
mitgliedern liegt ein Kontrollwechsel vor, wenn (1) ein Aktionar oder Dritter nach §§ 33, 34 WpHG
(8§21, 22 WpHG a. F.) mitteilt, mehr als 50 Prozent der Stimmrechte an der Deutsche Borse AG zu
besitzen, (2) mit der Deutsche Borse AG als abhangigem Unternehmen ein Unternehmensvertrag nach
§ 291 AktG abgeschlossen oder die Deutsche Borse AG gemaB § 319 AktG eingegliedert wird oder (3)
die Deutsche Borse AG gemaB § 2 Umwandlungsgesetz (UmwG) verschmolzen wird.
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Es bestehen darliber hinaus Vereinbarungen mit den Mitgliedern des Vorstands zur Entschadigung im
Fall eines Kontrollwechsels. Eine Beschreibung dieser Vereinbarungen, die national und international
Ublich sind, kann dem B Vergltungsbericht enthommen werden.

Die Aktie der Deutsche Borse AG

Seit dem erstmaligen offentlichen Angebot der Aktie im Jahr 2001 liegt die durchschnittliche Jahres-
rendite bei rund 14 Prozent. Damit stellt die Aktie der Deutsche Borse AG langfristig ein attraktives
Investment dar. Das Jahr 2018 schloss sie mit einem Plus von 8 Prozent ab und lag damit besser als
der Dow Jones Global Exchanges Index, der die Entwicklung von anderen Borsenorganisationen misst
und 2018 um 4 Prozent zulegte, und deutlich iber der Kursentwicklung des Bluechip-Index DAX®
(minus 21 Prozent beim Preisindex) sowie auch Uber der des STOXX® Europe 600 Financials Return
(minus 21 Prozent) (siehe 1 Grafik ,Die Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und
der Referenzindizes im Jahr 2018%).

Kennzahlen der Aktie der Deutsche Borse AG

2018 2017

Ergebnis je Aktie (unverwassert)” € 5,42 4,59
Dividende je Aktie € 2,70% 2,45
Dividendenausschiittungsquote” % 49 53
Dividendenrendite® % 2,4 2,7
Eréffnungskurs (am 01.01.)% € 96,80 77,54
Héchster Kurs® € 121,15 100,25
Niedrigster Kurs® € 95,30 74,27
Schlusskurs (am 31.12.) € 104,95 96,80
Durchschnittliche t4gliche Handelsvolumina am Handelsplatz Xetra® Mio. Aktien 0,6 0,5
Anzahl der Aktien (zum 31.12.) Mio. 190,0 193,0
davon im Umlauf (zum 31.12.) Mio. 183,3 186,6
Free Float (zum 31.12.) % 100 100
Kurs-Gewinn-Verhaltnis® 20,5 19,9
Marktkapitalisierung (zum 31.12.) Mrd. € 19,2 18,1
Durchschnittliche jéhrliche Rendite seit Bérsengang 2001 % 13,8 15,0
Prasenz des Grundkapitals auf der Hauptversammilung % 71,1 73,7
Anteil der Aktionare aus Deutschland/Vereinigtes Kénigreich/USA/sonstigen Landern % 20/26/33/21 18/26/34/22
Institutionelle Investoren % 94 93
Anzahl Aktionére ca. 52.000 ca. 50.000
Analystenempfehlungen kaufen/halten/verkaufen (zum 31.12.) % 37/47/16 43/52/5
Durchschnittliches Kursziel der Analysten zum Jahresende € 119,75 98,00

1) Bereinigt um Sondereffekte

2) Fur das Geschéftsjahr 2018, Vorschlag an die Hauptversammlung 2019

3) Basierend auf dem volumengewichteten Durchschnitt der taglichen Schlusskurse
4) Schlusskurs des Vorhandelstages

5) Intraday-Kurs
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Die Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und der Referenzindizes im Jahr 2018

Indexiert auf den Schlusskurs des 29. Dezember 2017
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Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Makrodkonomische Rahmenbedingungen hatten und haben einen erheblichen Einfluss auf das
Handelsgeschehen an den Markten. Das gesamtwirtschaftliche Marktumfeld stellte sich fiir die Gruppe
Deutsche Borse im Berichtsjahr vielschichtig dar — einige Faktoren wirkten sich stimulierend auf das
Geschaft aus, andere verunsicherten die Marktteilnehmer und bremsten ihre Geschaftsaktivitat:

= Die robuste weltwirtschaftliche Lage im Berichtsjahr mit einer wachsenden Wirtschaftsleistung in den
fur die Gruppe Deutsche Borse relevanten Volkswirtschaften (Zentraleuropa, USA)

= Die anhaltende Niedrigzinspolitik der Europaischen Zentralbank (EZB) mit Einlagezinsen bei negativen
0,4 Prozent; allerdings reduzierte die EZB im Jahresverlauf die Bereitstellung hoher Liquiditat und stellte
das Programm zum Ankauf von Staatsanleihen (Quantitative Easing, QE) zum Jahresende 2018 ein.

= Die in den USA seitens der US-Notenbank Federal Reserve (Fed) eingeleitete Zinswende, die im
Berichtsjahr mit Leitzinserhohungen um jeweils 25 Basispunkte im Marz, Juni, September und
Dezember weiter fortgesetzt wurde

= Die auf hoherem Niveau stabile Volatilitat im Aktienmarkt (gemessen am VDAX®); Volatilitat ist einer
der Haupttreiber der Handelsaktivitat auf den Kassa- und Terminmarkten.

= Die stabile wirtschaftliche Situation im Euroraum zu Beginn des Jahres, wahrend sich die wirtschaft-
lichen Aussichten insbesondere im dritten und vierten Quartal 2018 zunehmend eintriibten.
Gleichzeitig bestand fortwahrend die Unsicherheit Uber die Ausgestaltung des Austritts des Vereinigten
Konigreichs aus der EU und dessen Auswirkungen auf die Markte

= Der Handelsstreit zwischen den USA und der EU, China und weiteren wichtigen Handelspartnern
sowie die von den jeweiligen Parteien verhangten Strafzélle auf die Einfuhr von Rohstoffen oder Waren
nahrten die Sorge vor einem globalen Handelskrieg.
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= Die weiterhin instabilen politischen Verhéltnisse in einigen Regionen Osteuropas sowie die immer wieder
aufflammenden Krisenherde in der arabischen Welt und ihre Auswirkungen auf die westliche Welt

= Die regulatorischen Vorhaben und damit verbunden die hoheren Anforderungen an die Kapitalmarkt-
teilnehmer (siehe den I Abschnitt ,Regulatorisches Umfeld®)

Vor diesem Hintergrund wuchs die Wirtschaft 2018 in den Industrieldndern nach Schatzungen des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) mit 2,3 Prozent in etwa auf dem Niveau des Vorjahrs (2,4 Pro-
zent). Das globale Wirtschaftswachstum lag im Jahr 2018 insgesamt bei 3,7 Prozent (2017: real
3,8 Prozent).

Trotz der Verlangsamung des Wachstums ab Mitte des Jahres 2018 hielt der Aufschwung in Deutsch-
land zwar an, die Zunahme des Bruttoinlandsprodukts in Deutschland fiel nach ersten Schatzungen
2018 aber deutlich geringer als im Vorjahr aus. Der IWF schatzte in seiner im Januar 2019 veroffent-
lichten Prognose das Wachstum der Wirtschaftsleistung in der Bundesrepublik Deutschland im Jahr
2018 auf 1,5 Prozent (2017: real 2,5 Prozent).

Die wirtschaftliche Entwicklung innerhalb der Eurozone hat sich 2018 ebenfalls abgeschwacht. 2018
befand sich zwar kein Land in einer Rezession; das Wirtschaftswachstum in einigen Landern des euro-
paischen Wirtschaftsraums verlangsamte sich jedoch, insbesondere in Deutschland, Frankreich und lItalien.

Fur die Wirtschaftsleistung der USA erwartet der IWF, dass diese 2018 um 2,9 Prozent gestiegen ist
nach 2,2 Prozent im Jahr zuvor. Da sich die Lage am Arbeitsmarkt weiter verbesserte und fir 2019 ein
weiterhin hohes Wirtschaftswachstum erwartet wird, hat die US-amerikanische Notenbank ihren Leitzins
im Jahr 2018 in 4 Schritten weiter angehoben. Er liegt nun in einer Spanne von 2,25 bis 2,50 Prozent.

Der Handel an den europdischen Kapitalmarkten profitierte im vergangenen Jahr vom Wirtschaftswachs-
tum in Europa und den USA, den groBen politischen Unsicherheitsfaktoren und der anhaltenden Niedrig-
zinspolitik der EZB. Die Gruppe verzeichnete hohe Zuwéachse im Handel mit Aktien, Aktienindex-
derivaten und Zinsderivaten, sodass die Volumina an der Eurex Exchange in Summe erheblich tGber
denen des Vorjahres lagen.

Entwicklung der Handelsaktivitat an ausgewahlten europaischen Kassamarkten

Veranderung

2018 ggi. 2017

Mrd. € %

Gruppe Deutsche Borse 1.719,6 17
London Stock Exchange" (£) 1.456,7 8
Euronext? 2.067,9 6
Borsa Italiana? 753,2 1
Bolsas y Mercados Espafioles” 587,5 -10

1) Teil der London Stock Exchange Group
2) Handelsvolumen im elektronischen Handel (Einfachzahlung)
Quelle: Angeflihrte Borsen
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Entwicklung der gehandelten Kontrakte an ausgewdahlten Terminmarkten

Veranderung

2018 ggl. 2017

Mio. Kontrakte %

National Stock Exchange of India 3.790,1 54
CME Group 4.844,9 18
Gruppe Deutsche Bérse — Eurex® 1.951,8 16
Intercontinental Exchange 2.474,2 16
Moscow Exchange 1.500,4 -5
Shanghai Futures Exchange 1.201,9 -12

Quelle: Angefiihrte Bérsen

Regulatorisches Umfeld

Zehn Jahre nach der Finanzkrise sind die Finanzmarkte heute stabiler als vor der Krise. Das liegt nicht
zuletzt daran, dass die Finanzmarktregulierung seither deutlich zugenommen hat: Die G20-Lénder haben
sich auf MaBnahmen verstandigt, in deren Zentrum eine regulierte Finanzmarktinfrastruktur steht, wie die
Gruppe Deutsche Bdrse sie schon seit vielen Jahren betreibt. Zum Schutz der Transparenz, Sicherheit und
Stabilitat der Finanzméarkte gilt es nun, die neu etablierten Regeln, Aufsichtsstrukturen und Verhaltens-
weisen durchzusetzen. Marktteilnehmer, Regulatoren und Aufsichtsbehdrden sind sich einig, dass eine
Finanzkrise wie in den Jahren 2007/2008 kunftig verhindert werden muss und sich eine Rettung von
Banken mit offentlichen Mitteln nicht wiederholen darf.

Nun geht es darum, einzelne regulatorische Dossiers weiterzuentwickeln und einen stabilen und wett-
bewerbsfahigen Markt in der Europdischen Union (EU) zu schaffen. Insbesondere im Europawahljahr
2019 gilt es verschiedene Herausforderungen, die mehr oder weniger direkt die Finanzmarkte betreffen,
zu bewaltigen. Der Brexit, der europaweit zunehmende nationalistisch ausgerichtete Populismus, eine
drohende lbermaBige Staatsverschuldung, Cyberrisiken und die Deregulierung sind nur einige Beispiele.
Finanzmarkte sind globale Markte. Daher missen gemeinsam globale Standards geschaffen werden, die
auch konsequent umgesetzt werden. Ziel missen offene, aber auch sichere Markte sein; es geht darum,
Stabilitat und Wettbewerbsfahigkeit der EU sicherzustellen. Dies ist gerade vor dem Hintergrund des
Brexits wichtig.

Regulierung der Finanzmarktinfrastrukturen

Regulierung der Markte fiir Finanzinstrumente (MiFID Il, MiFIR)

MiIFID Il und MiFIR verandern den europadischen Finanzmarkt grundlegend, indem sie die Transparenz-
anforderungen erhohen, die Stabilitat und Integritat der Marktinfrastruktur ausbauen, die Mikrostruktur des
Marktes einer Revision unterziehen sowie die Qualitat und Verfligbarkeit von Marktdaten verbessern sollen.

Die Gruppe Deutsche Borse begriit die aktuellen politischen Bestrebungen, die Anpassungen der Markte
an die neuen Regeln zu beobachten, und die Bereitschaft, weiterbestehende Schlupflécher zu schlieBen.
Nur so kann sichergestellt werden, dass moglichst viele Marktteilnehmer transparent handeln und damit
zu Preisentwicklung und fairem Wettbewerb beitragen.

Im Zuge des Brexits missen viele Grenzwerte, die essenzielle Bestandteile von MiFID Il sind und ohne
die Transparenz- und Handelsplatzpflichten nicht wie vorgesehen funktionieren, neu kalibriert werden,
da der groBte européaische Finanzplatz nicht mehr Teil der EU-27 sein wird. Das Vereinigte Konigreich
wird seine EU-Zugangsrechte verlieren und den Status eines Drittstaates erhalten. Bis zum Inkrafttreten
neuer Regeln fir den Marktzugang von Unternehmen aus Drittstaaten, miissen Ubergangsregeln
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sicherstellen, dass bestehende Geschéftsbeziehungen mit Unternehmen aus dem Vereinigten Kdnigreich
fortgefiihrt werden kdnnen und diese Unternehmen weiterhin an Handelsplatzen innerhalb der EU tatig
sein kénnen.

EMIR: Implementierung und Uberarbeitung

Die European Market Infrastructure Regulation (EMIR) ist als die wesentliche Regulierung fiir zentrale
Gegenparteien 2012 in Kraft getreten. Die im Sommer 2017 verdffentlichten Uberarbeitungsvorschlége
der Verordnung (EMIR Review) haben das Ziel, einerseits die Effizienz zu steigern und andererseits auch
nach dem Brexit die Sicherheit und Stabilitat der Finanzmarkte sicherzustellen. Die Vorschlage beziehen
sich beispielsweise auf Anpassungen der Berichterstattung und auf die Erleichterung des Zugangs zu
zentralem Clearing fir kleinere Marktteilnehmer. Des Weiteren ist auch die Uberarbeitung der Aufsichts-
struktur fir zentrale Kontrahenten (Central Counterparties, CCPs) innerhalb und auBerhalb der EU ein
wichtiges Thema. Die Gruppe Deutsche Bérse begriiBt die Uberarbeitung, sieht darin Chancen fiir sich
und bietet ihren Kunden diesbeziiglich marktorientierte Dienstleistungen und Produkte an.

Sanierungs- und Abwicklungsregulierung fiir zentrale Kontrahenten

Die Entwicklung von Sanierungs- und Abwicklungspléanen fir CCPs ist der nachste logische legislative
Schritt nach der EU-Marktinfrastrukturverordnung EMIR, um zentrale Kontrahenten noch sicherer und
stabiler zu machen. Ein zentraler Aspekt der Regulierung ist die Erarbeitung solider Anreizstrukturen auf
europaischer und globaler Ebene, um einen Gleichlauf der Interessen der involvierten Anspruchsgruppen
zu schaffen. Eine Finalisierung der Verordnung wird nicht vor dem vierten Quartal 2019 erwartet.

Regulierung von Wertpapierzentralverwahrern (CSDR)

Mit der Central Securities Depositories Regulation (CSDR) wurde im September 2014 erstmals ein
einheitliches europaisches Regelwerk flir Wertpapierzentralverwahrer geschaffen. Die offiziellen tech-
nischen Regulierungsstandards (Regulatory Technical Standards, RTS) wurden zwischen Méarz 2017
und Mai 2018 veroffentlicht. Die RTS zur Abwicklungsdisziplin bildeten den finalen Baustein und
werden im September 2020 in Kraft treten. Die CSDR fuhrt zu einer Vereinheitlichung der Wertpapier-
abwicklungssysteme und der Aufsichtsregeln flir Zentralverwahrer in Europa. Das starkt das Geschéfts-
modell von Clearstream, zumal es weiterhin erlaubt sein wird, integrierte Bankdienstleistungen anzubie-
ten. Die Gruppe Deutsche Borse wird ihre Kunden mit bestehenden und erweiterten Serviceangeboten
dabei unterstiitzen, die neuen Anforderungen zu erfillen.

Verordnung iiber Benchmarks und Indizes

Am 30. Juni 2016 trat die Verordnung Uber Indizes in Kraft, die bei Finanzinstrumenten und Finanz-
kontrakten als Referenzwert verwendet werden (Benchmark-Verordnung). Der endglltige Anwendungs-
termin der Verordnung war der 1. Januar 2018. Dementsprechend muissen Administratoren von
Benchmarks aus EU- und Nicht-EU-Landern bis zum 1. Januar 2020 zugelassen bzw. anerkannt
werden. Die Benchmark-Verordnung ist weitgehend an die global geltenden Prinzipien fir finanzielle
Benchmarks der International Organization of Securities Commissions (I0SCO) angelehnt. Um Manipu-
lationen relevanter Referenzzinssétze zu vermeiden, beauftragten die G20-Staaten das Financial Stability
Board zudem mit der Uberpriifung von relevanten Referenzzinssatzen. Die fiir den Euro maBgeblichen
Referenzzinssatze sind der Euro Overnight Index Average (EONIA) und der Euro Interbank Offered Rate
(Euribor), die beide in ihrer aktuellen Form nicht den Vorgaben der Benchmark-Verordnung entsprechen.
Wahrend der Administrator dieser Zinssatze plant, Euribor entsprechend anzupassen, wurde ESTER
(Euro Short-term Rate) als Nachfolger von EONIA im Rahmen einer Marktkonsultation ausgewahlt. Die
EZB plant, ESTER ab Oktober 2019 zur Verfiigung zu stellen. Eine Verldngerung der Ubergangsphase
der Benchmark-Verordnung fiir kritische Benchmarks bis Ende 2021 wird aktuell diskutiert.
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Die Gruppe Deutsche Borse, die sowohl fiir ihre DAX®-Indizes als auch fiir die Indizes ihres Tochter-
unternehmens STOXX Ltd. die IOSCO-Prinzipien im Jahr 2014 erfolgreich umgesetzt hat, begriiBt die
Einigung zwischen dem Europaischen Parlament und dem Rat. Die konkreten Auswirkungen der
EU-Verordnung auf die Geschaftsaktivitaten der Gruppe hangen von den ImplementierungsmaBnahmen
ab, die derzeit von der EU-Kommission und der European Securities and Markets Authority (ESMA) noch
in Form delegierter Rechtsakte und technischer Standards erarbeitet werden.

Kapitalmarktunion

Die Europaische Kommission hat mit der Kapitalmarktunion den Fokus auf Wachstum und Industrie-
politik gelegt. Hauptziele sind die nachhaltige Férderung von Wachstum und Arbeitsplatzen sowie die
Entwicklung eines diversifizierten Finanzsystems, das die Bankfinanzierung durch hochentwickelte
Kapitalmarkte erganzt. Eine erfolgreiche Kapitalmarktunion ist wichtiger denn je fur die anstehenden
Herausforderungen (Finanzierung von Digitalisierung, Partizipation an Wachstumsunternehmen, Aktien-
kultur, Altersvorsorge), insbesondere da die EU im globalen Wettbewerb bei vielen Kennzahlen zurtick-
fallt. Gelingt es, attraktive, integrierte paneuropéaische Kapitalmarkte zu schaffen, wird dies europaweit
inaktives Kapital freisetzen, da Sparer zwischen mehr Investitionsformen wéhlen kénnen und Unterneh-
men gleichzeitig bessere Finanzierungsmoglichkeiten erhalten. Im Marz 2018 hatte die Européische Kom-
mission ihre Aktionsplane zu Fintech und nachhaltiger Finanzierung (Sustainable Finance) verdffentlicht.

Die Kapitalmarktunion beeinflusst die gesamte Wertschdpfungskette der Gruppe Deutsche Borse.
Daher unterstiitzt die Gruppe das Vorhaben seit Beginn, beteiligt sich aktiv an der politischen Debatte
und tragt dazu bei, einen sicheren und integrierten EU-27-Kapitalmarkt zu schaffen.

Brexit
Die Entscheidung des Vereinigten Konigreichs, die Europaische Union zu verlassen, hat weitreichende
Auswirkungen auf die Finanzmarkte und ihre Teilnehmer.

Das wichtigste Ziel der Gruppe Deutsche Borse ist es, sichere und wettbewerbsfahige Mérkte zu
gewahrleisten. Die Gruppe steht daher im fortlaufenden und engen Kontakt mit ihren Kunden, Auf-
sichtsbehdrden und Verbanden, um die Auswirkungen des Brexits zu analysieren und die Bedurfnisse
all ihrer Interessengruppen zu erkennen. Zudem entwickelt die Gruppe Losungen, die ihre Kunden
wahrend des Verhandlungsprozesses und nach dem Brexit dabei unterstiitzen, die Folgen der Aus-
trittsentscheidung soweit wie méglich abzumildern. Daneben bereitet sie sich auch selbst auf den
Brexit vor. Sie ist der festen Uberzeugung, dass sie auch nach dem Brexit fiir alle Parteien Wert
schaffen kann — mit ihren bestehenden Dienstleistungen entlang der gesamten Wertschopfungskette
des Borsenhandels (Vorhandel, Handelsausfiihrung und Nachhandel) und zusatzlichen Angeboten.
Hierzu zahlt u. a. das im Januar 2018 eingefiihrte Partnerschaftsprogramm von Eurex Clearing.

Uberarbeitung der europaischen Aufsichtsstrukturen (ESAs Review)

Aufgrund der aus der Finanzkrise 2007/2008 gewonnenen Einsichten ist die EU bestrebt, eine
effizientere, starker integrierte européaische Aufsicht zu etablieren. Mit der Einfiihrung des Europaischen
Finanzaufsichtssystems (European System of Financial Supervision, ESFS) im Jahr 2010 wurde mit den
drei europaischen Aufsichtsbehdrden (European Supervisory Authorities, ESAs) und dem Européischen
Ausschuss flir Systemrisiken (European Systemic Risk Board, ESRB) eine neue Aufsichtsstruktur

auf europaischer Ebene geschaffen. Die Effektivitat dieser Aufsichtsstruktur wird von der Europaischen
Kommission alle drei Jahre Uberprift.
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Uberblick (iber regulatorische Initiativen und ihre Auswirkungen
auf die Geschaftsfelder der Gruppe Deutsche Borse

Kassa-
markt/ Eurex Clear-
Xetra Eurex EEX 360T Clearing stream IFS GSF  STOXX Data  Status zum 31.12.2018

Finanzmarkt-

infrastruktur

MIFID II, MiFIR X X X X X X X Anwendung seit 3. Januar 2018

EMIR X X X X X 2012 in Kraft getreten;
2018 Uberarbeitet

Sanierungs- und X X Gesetzesentwurf im

Abwicklungsregulier Legislativprozess

ung fiir zentrale

Kontrahenten

CSDR X X X 2014 in Kraft getreten; RTS zur
Abwicklungsdisziplin im Mai
2018 verdffentlicht

Verordnung (iber X X X X X Am 30. Juni 2016 in Kraft

Benchmarks und getreten; Anwendung seit

Indizes 1. Januar 2018

Kapitalmarktunion X X X X X X X X X X 2018 neue Aktionsplane;
Umsetzung bis 2019

Uberarbeitung der X) (X) X) (X) X (X) X X Gesetzesentwurf im

europ. Aufsichts- Legislativprozess

strukturen (ESAs

Review)

Banken und

Wertpapierfirmen

Basel Il X X X Fertigstellung Ende 2017 mit
anschlieBender Umsetzung in
der EU

CRDV, CRR I X X X Fertigstellung fur Q1/2019
geplant; Umsetzung
voraussichtlich Anfang 2021

CRD VI, CRR 1 X X X Verbffentlichung des EU-
Kommissionsvorschlags
voraussichtlich Anfang 2020

IFD/IFR X X X X Gesetzesentwurf im

Legislativprozess

(X) = indirekte Auswirkungen des ESAs Review

Als Teil dieser regelmaBigen Uberpriifung hat die Europaische Kommission im September 2017 einen
Gesetzesvorschlag veroffentlicht. Vor dem Hintergrund des Brexits erscheint es der Kommission von
hochster Dringlichkeit, die européischen Aufsichtsstrukturen an die neuen politischen Gegebenheiten
anzupassen und innerhalb der EU-27 flr bestimmte grenziberschreitende Finanzdienstleistungen
starker zu integrieren.

Die Arbeit der ESAs, insbesondere der ESMA, hat Auswirkungen auf Teile der Wertschépfungskette

der Gruppe Deutsche Bérse. Derzeit befindet sich der EU-Gesetzesvorschlag zur Uberarbeitung der
europaischen Aufsichtsstrukturen noch im Legislativprozess. Effiziente Aufsicht mit klaren Verant-
wortlichkeiten und Entscheidungsprozessen bleibt besonders mit Blick auf die beschriebenen Heraus-
forderungen (z.B. Brexit) ein wichtiges Thema. Die Uberarbeitung der européischen Aufsichtsstrukturen
sollte ein Wachstum forderndes Umfeld sicherstellen und das bestehende Aufsichtsregime, wo nétig,
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sorgfaltig anpassen, um Finanzstabilitat, aber auch Rechtssicherheit und operative Funktionalitat
beaufsichtigter Unternehmen sicherzustellen.

Regelungen fiir Banken und Wertpapierfirmen

Basel IlI

Infolge der globalen Finanzkrise 2007/2008 hat der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (Basel Com-
mittee on Banking Supervision, BCBS) aufgrund entsprechender Vereinbarungen der G20 die bisherigen
Regeln flr Banken (Basel 1) erheblich lberarbeitet. Seit den ersten Eckpfeilern im Jahr 2011 wurden
weitere Anderungen verdffentlicht und das iberarbeitete Regelwerk nunmehr als Basel Il am 7. Dezem-
ber 2017 weitgehend abgeschlossen. Folgende Anderungen wurden bereits umgesetzt:

= Strengere Definition des Eigenkapitalbegriffs

= Hohere Eigenkapitalausstattung

= Uberarbeiteter Marktrisikorahmen

= Einflihrung einer Hochstverschuldungsquote (Leverage Ratio)

= Einfihrung internationaler Regelungen flr die Begrenzung der Risikokonzentration (GroBkredit-
Regelungen)

= Einflihrung von Liquiditatsanforderungen

Mit den im Dezember 2017 beschlossenen MaBnahmen treten bis zum 1. Januar 2022 sukzessive
Uberarbeitete Regelungen im Wesentlichen fir die Kapitalunterlegung des Kredit- und operationellen
Risikos in Kraft. Dabei wurden zusatzlich zum Kreditrisikorahmen sowohl der standardisierte als auch
der modellbasierte Ansatz substanziell Gberarbeitet und die Regelungen zum operationellen Risiko auf
einen modifizierten Standardansatz beschrankt. Ergdnzend wurde eine Untergrenze flr die Kapital-
anforderungen zum Kreditrisiko festgelegt, sofern diese nach internen Modellen berechnet werden. Der
sog. Output Floor wurde auf 72,5 Prozent der Kapitalanforderung nach dem Standardansatz festgelegt.

Der BCBS hat zudem erste Vorschlage vorgelegt, wie Forderungen an &ffentliche Stellen kiinftig behan-
delt werden sollen. Diese wird der BCBS in Ergdnzung zu den Basel IlI-Regelungen weiterentwickeln
und ggf. zu einem spateren Zeitpunkt in Kraft setzen.

Im Januar 2018 hat der Baseler Ausschuss zudem Uberarbeitete Standards zu Mindestkapitalanforde-
rungen fiir das Marktrisiko verdffentlicht. Diese beinhalten eine grundlegende Uberarbeitung der
Regelungen flir das Handelsbuch, insbesondere die Zuordnung von Finanzinstrumenten zum Handels-
bzw. Bankbuch, je nach Art des Instruments sowie der zugrundeliegenden Handelsabsicht.

CRD V/CRR II

Um den laufenden Anderungen an Basel 11l und weiteren Elementen der Bankenregulierung Rechnung
zu tragen, schlug die EU-Kommission im November 2016 Anderungen an der Kapitaladaquanzrichtlinie
und -verordnung CRD IV/CRR vor. Diese beziehen sich u.a. auf die Mindestanforderungen an Eigenkapi-
tal und bertcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten (,minimum requirements for equity and eligible liabili-
ties“, MREL) sowie die Fahigkeit, Gesamtverluste zu absorbieren (,total loss-absorbing capacity”, TLAC);
sie ziehen auch Anderungen in der Sanierungs- und Abwicklungsrichtlinie (Bank Recovery and Resolu-
tion Directive, BRRD) und der dazu ergangenen Verordnung nach sich.
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Neben den Anderungen zu MREL und TLAC betreffen die Vorschlage der EU-Kommission insbesondere
folgende Punkte:

= Die Einfuhrung einer bindenden Héchstverschuldungsquote (Leverage Ratio) von 3 Prozent
= Die Einfuhrung einer strukturellen Liquiditatsquote (,net stable funding ratio®, NSFR)
= Die Uberarbeitung des Marktpreisrisikorahmens

Ende November 2018 haben Kommission, Parlament und Rat der Europdischen Union eine generelle
Einigung Uber die Entwirfe der CRD V/CRR Il erzielt. Die Gruppe Deutsche Borse erwartet, dass die
finalen Gesetzestexte im Verlauf des zweiten Quartals 2019 in Kraft treten werden und die entsprechen-
den Anforderungen ab Mitte 2021 anzuwenden sind.

Die Gruppe Deutsche Borse beteiligt sich aktiv und kontinuierlich an der Diskussion zur Modifikation

der Bankenregulierung. In diesem Rahmen weist sie auf die Auswirkungen auf Finanzmarktinfrastruktur-
anbieter mit (eingeschrankter) Banklizenz und auf die Notwendigkeit einer spezifischen Behandlung

der regulierten Gesellschaften hin, um die Stabilitét des Finanzmarktes hinsichtlich bankspezifischer
Anforderungen nicht negativ zu beeinflussen. Darliber hinaus hat die Gruppe die Kapitalausstattung ihrer
regulierten Konzerneinheiten im Blick und greift bei Bedarf ein, um eine adaquate Risikoabdeckung zu
gewahrleisten.

Durch Anpassungen der CRD V/CRR Il durch den Investment Firm Review sollen kiinftig nur noch
systemrelevante Wertpapierfirmen unter die Regelungen der Bankenregulierung fallen. Kleine und
mittelgroBe Wertpapierfirmen sollen demnach unter die neu entwickelten Regelungen flir europaische
Wertpapierfirmen (siehe die folgenden Erlduterungen) fallen.

CRD VI/CRR 11

Zum 1. Januar 2014 traten die CRD IV/CRR zur Umsetzung erster Elemente von Basel IIl in Kraft.
Generell sah das erste Basel Il-Paket Ubergangsregelungen bis zum 1. Januar 2019 vor. Die vom BCBS
im Dezember 2017 beschlossenen MaBnahmen zum Abschluss von Basel |1l sowie voraussichtlich die
nachfolgend getroffenen Regelungen zu Marktrisiken und zu Forderungen an offentliche Stellen werden
in einem neuen CRD VI/CRR lll-Paket aufgenommen. Der zugehdrige Gesetzesentwurf der EU-Kommis-
sion wird voraussichtlich Anfang 2020 veroffentlicht.

Regeln fiir europdische Wertpapierfirmen (Investment Firm Review, IFR)

Mit dem Investment Firm Review (IFR) entwickelt die Européische Kommission neue aufsichtsrechtliche
Regeln flr europadische Wertpapierfirmen. Der aufsichtsrechtliche Rahmen soll dem Prinzip der Verhéltnis-
maBigkeit Rechnung tragen und die Kapitalanforderungen an GroBe, Risiko und Art des Geschafts-
modells ausrichten.

Die Gruppe Deutsche Bdrse begriiBt den Ansatz, den Beitrag dieser Marktteilnehmer zu Liquiditat, Preis-
findung und Transparenz zu berlicksichtigen. Der neue Aufsichtsrahmen betrifft auch die Gruppenunter-
nehmen Eurex Repo GmbH und 360 Treasury Systems AG.

Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften

Die Verordnung ber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschéaften (SFTR) wurde am

23. Dezember 2015 im Europaischen Amtsblatt veroffentlicht. Sie sieht eine Berichtspflicht fir Wert-
papierleihegeschéafte und Repo-Transaktionen an sog. zentrale Transaktionsregister vor. Des Weiteren
macht sie Vorgaben hinsichtlich der Weiterverpfandung von Sicherheiten und flir Berichtspflichten von
Investmentfondsanbietern, die in der Wertpapierleihe tatig sind. Die Einfiihrung einer umfassenden
Berichtspflicht fiir Wertpapierleihegeschafte hat auf den Clearstream-Teilkonzern, die Eurex Clearing AG
und die REGIS-TR S.A. verschiedene Auswirkungen. Fir die eigenen Wertpapierfinanzierungsgeschafte
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sind hohere Aufwande und somit auch Kosten zu erwarten. Durch die Meldepflicht an Trans-
aktionsregister ergeben sich jedoch auch Geschaftspotenziale fiir REGIS-TR. Die ESMA hat entspre-
chende Durchflihrungsstandards entworfen und am 31. Méarz 2017 der EU-Kommission vorgelegt.

Weitere Informationen zu regulatorischen Themen sind auf der Website der Gruppe Deutsche Borse
unter & www.deutsche-boerse.com/regulierung zu finden.

Geschéftsverlauf

Die am Anfang des Wirtschaftsberichts beschriebenen Rahmenbedingungen fiihrten in Summe dazu,
dass sich die Lage auf den Kapitalmérkten flir Finanzdienstleister wie die Gruppe Deutsche Borse im
Berichtsjahr gegeniiber dem Vorjahr deutlich verbesserte. So wurde die globale wirtschaftliche Lage zu
Beginn des Jahres Uberwiegend positiv beurteilt. Seit Beginn des zweiten Quartals 2018 triibte sich
dieses Bild jedoch zunehmend ein. Die wesentlichen Griinde hierfiir waren der Handelsstreit zwischen
den USA und der EU, China und weiteren wichtigen Handelspartnern sowie die von den jeweiligen
Parteien verhangten Strafzdlle auf die Einfuhr von Rohstoffen oder Waren. Dieses Vorgehen nahrte die
Sorge vor einem globalen Handelskrieg und dampfte die Erwartungen hinsichtlich der Wirtschafts-
entwicklung insgesamt und speziell fur Deutschland, dessen Wirtschaft in besonderem MaBe vom
Welthandel abhangt. Auch die Entscheidung der US-Regierung, das Atomabkommen mit dem Iran zu
kiindigen, blieb makrodkonomisch nicht ohne Konsequenzen. Der Olpreis stieg im Zuge dieser
Entscheidung auf den hochsten Stand seit 2014, was sich ebenfalls dampfend auf die konjunkturelle
Entwicklung auswirkte. Die am Volatilitatsindex VDAX gemessene Volatilitat — einer der Haupttreiber der
Handelsaktivitat auf den Kassa- und Terminmarkten — lag im Jahresdurchschnitt Gber der des Vorjahres.
Gleichzeitig sind die Stande der Leitindizes DAX und STOXX® bis zur Jahresmitte gestiegen um
anschlieBend, insbesondere zum Ende des vierten Quartals, deutlich zu fallen. In Summe fiihrte dies zu
einem starken Anstieg des Handelsvolumens auf den Kassamarkt- und Terminhandelsplatzen der
Gruppe Deutsche Borse. Gleichzeitig stimulierte die Zinspolitik der Zentralbanken das Marktumfeld
positiv. So kiindigte die Européaische Zentralbank zunachst an, ihr Programm zum Aufkauf von
Staatsanleihen (QE-Programm, Quantitative Easing) in den letzten drei Monaten 2018 auf 15 Mrd.€ pro
Monat zu reduzieren. Zum Ende des Jahres 2018 wurde das Programm komplett eingestellt. Zudem
straffte die US-amerikanische Notenbank Federal Reserve (Fed) erneut ihre Geldpolitik und erhdhte die
Leitzinsen in vier Schritten um jeweils 0,25 Prozentpunkte auf zuletzt 2,25 bis 2,50 Prozent. Dies
belebte das Geschéft der Eurex mit Zinsderivaten und auch die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft
stiegen deutlich. Weiterhin positiv entwickelten sich die strukturellen Wachstumsbereiche der Gruppe.
Als Treiber erwiesen sich die Segmente Eurex (Finanzderivate) inklusive dem auBerbdrslichen (,over the
counter“, OTC-) Clearing, EEX (Commaodities), 360T (Devisenhandel), IFS (Investment Fund Services)
sowie STOXX (Indexgeschéft).

Vergleichbarkeit von Angaben

Detailliertere Segmentberichterstattung

Zum ersten Quartal 2018 hat die Gruppe Deutsche Bdrse ihre interne Segmentsteuerung angepasst.
Die jetzt detailliertere Gliederung der Berichtssegmente schafft zuséatzliche Transparenz und hebt

die Wachstumsbereiche hervor. Fiir weitere Informationen siehe den B Abschnitt ,Uberblick tiber die
Gruppe Deutsche Borse — Berichtssegmente”.

Anderungen im Konsolidierungskreis

Die Gruppe Deutsche Borse hat zum 29. Juni 2018 das GTX Electronic Communications Network
(ECN)-Geschaft der US-amerikanischen GAIN Capital Holdings, Inc. Gbernommen. Im Rahmen der
Transaktion griindete die 360 Treasury Systems AG, eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der
Deutsche Borse AG, das Tochterunternehmen 360TGTX, Inc., welches das Geschaft erwarb. Die
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360TGTX, Inc. wird seit dem 29. Juni 2018 in den Konzernabschluss der Deutsche Borse AG ein-
bezogen. Erlose und Kosten werden im Segment 360T (Devisenhandel) berichtet.

Mit Wirkung zum 1. Oktober 2018 hat die Clearstream International S.A. 100 Prozent der Anteile an der
Swisscanto Funds Centre Ltd., London, Vereinigtes Konigreich, erworben. Die Gesellschaft wird seit
diesem Zeitpunkt voll in den Konzernabschluss der Deutsche Borse AG einbezogen. Zum 2. November
2018 wurde die Gesellschaft in Clearstream Funds Centre Ltd. umbenannt. Mit der Transaktion erweitert
Clearstream sein Dienstleistungsangebot im Investmentfondsbereich um zuséatzliche Distributionswege.
Dank der neuen Dienstleistungen, die die Verwaltung von Vertriebsvertragen und die Datenaufbereitung
umfassen, kann Clearstream seine globale Geschaftsstrategie weiter ausbauen.

Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Bdrse blickt auf ein sehr erfolgreiches Geschaftsjahr zurtick. Die strukturellen
Treiber des Geschéfts waren Uberwiegend positiv und trugen wesentlich zum Wachstum der Erlése und
des Ergebnisses bei. Hiervon profitierte v. a. der Handel mit Strom- und Gasprodukten (Commodities),
das Investmentfunds-Geschéft (IFS) und das Clearing von OTC gehandelten Zinsderivaten. Das STOXX
Indexgeschaft sowie neue, innovative Terminmarktprodukte sind ebenfalls strukturell gewachsen. Zudem
waren auch die zyklischen Treiber iberwiegend intakt, sodass die Gruppe von einer héheren Aktien-
marktvolatilitat, aber auch von einem sich weiterhin bewegenden Zinsumfeldes profitierte. Vor diesem
Hintergrund verzeichnete die Gruppe deutliches Wachstum im Handel mit Indexderivaten. Ferner stiegen
die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft weiter deutlich, da die US-amerikanische Notenbank Federal
Reserve (Fed) in insgesamt vier Schritten den Leitzins auf nunmehr 2,25 bis 2,50 Prozent anhob.

Insgesamt verzeichnete die Gruppe Deutsche Borse ein Wachstum der Nettoerlése um 13 Prozent auf
2.779,7 Mio. €. Diese enthalten Erlése aufgrund von Versicherungsleistungen in Héhe von 9,3 Mio. €.
Um diese bereinigt, steigerte die Gruppe ihre Nettoerldse im Geschéftsjahr 2018 ebenfalls um

13 Prozent auf 2.770,4 Mio. € Davon gingen jeweils rund 6 Prozentpunkte auf strukturelle Faktoren
sowie auf zyklisch bedingte Faktoren zurlick. Darlber hinaus trugen auch Konsolidierungseffekte in
geringem Umfang zu den gestiegenen Nettoerldsen bei.

Wesentliche Kennzahlen der Segmente (bereinigt)

Nettoerldse Operative Kosten EBITDA
T 1T 1 1
2018 2017 2018 2017 2018 2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Eurex (Finanzderivate) 936,1 795,5 304,9 295,7 630,8 503,9
EEX (Commodities) 256,6 212,2 141,2 121,0 115,2 91,2
360T (Devisenhandel) 78,8 66,5 45,7 36,6 33,1 29,9
Xetra (Wertpapierhandel) 228,6 218,3 102,7 102,9 131,6 120,6
Clearstream (Nachhandel) 718,0 667,7 277,7 269,6 440,1 398,1
IFS (Investment Fund Services) 154,3 137,6 86,8 81,9 67,5 55,7
GSF (Sicherheitenmanagement) 83,1 81,6 39,5 36,0 43,1 45,6
STOXX (Indexgeschéft) 1445 127,7 445 42,2 100,0 85,5
Data (Datengeschaft) 170,4 154,2 53,0 53,6 117,2 100,6
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Am Terminmarkt spiegelte sich die erhdhte und zeitweise sehr hohe Volatilitat in einem deutlichen
Anstieg der Handelsvolumina mit Indexderivaten, dem groBten Geschaftsfeld der Eurex Exchange, wider.
Zudem nahm das Handelsvolumen mit Zinskontrakten erneut zu, im Wesentlichen infolge der Erwartung,
dass auch die EZB ihre Zinspolitik mittelfristig andern wird und der politischen Unsicherheit in Europa,
insbesondere hinsichtlich der neuen italienischen Regierung. Insgesamt wurden an Eurex Exchange

16 Prozent mehr Futures und Optionen gehandelt als im Jahr 2017. Die Nettoerlose im Segment Eurex
(Finanzderivate) lagen in Summe um 17 Prozent tber denen des Vorjahres.

Im Commodities-Geschaft, das tber die European Energy Exchange und deren Tochtergesellschaften
(EEX Group) betrieben wird, verzeichnete die Deutsche Bdorse im Handel mit Stromprodukten deutliches
Wachstum. So konnte EEX Marktanteile im deutschen Strom-Terminmarkt zurlickgewinnen, nachdem die
Ankindigung der Trennung der deutsch-Osterreichischen Preiszone im Vorjahr fir groBe Unsicherheit im
Markt gesorgt hatte. Uber das gesamte Jahr betrachtet, legte der Handel mit Stromprodukten an der EEX
daher 19 Prozent zu. Im Devisenhandel, den die Deutsche Borse (ber ihre Tochtergesellschaft 360T be-
treibt, trug v. a. das Geschaft von Neukunden dazu bei, dass 360T in einem stagnierenden Markt wach-
sen konnte. Zudem profitierte 360T von der Erstkonsolidierung von GTX, einer US-amerikanischen
Devisenhandelsplatform, ab dem zweiten Quartal 2018.

Der Kassamarkt legte gegentiber dem Vorjahr auf allen Handelsplattformen deutlich zu. Zurlckzufihren
war dies einerseits auf die dauBerst robuste wirtschaftliche Lage in Deutschland im ersten Halbjahr,

die mit Rekordstanden des Leitindex DAX Mitte des Jahres einherging. Andererseits konnte die Gruppe
Deutsche Borse im Handel mit DAX-Werten gegeniber anderen Handelsplattformen Marktanteile
gewinnen. Das niedrige Zinsniveau macht zudem Investments in Aktien und andere Wertpapiere mit
variabler Rendite im Vergleich zu festverzinslichen Anlageformen attraktiver. Die Nettoerldse stiegen

um 5 Prozent.

Das Segment Clearstream (Nachhandel) erzielte mit seinen dem Handel nachgelagerten Dienstleistungen
ein Wachstum der Nettoerldse von 8 Prozent. Das Segment profitierte Uberwiegend von den gestiegenen
Zinsen in den USA in Form von deutlich hdheren Zinsertragen und gleichzeitig von der héheren
Bewertung der verwahrten Wertpapiere im Kassamarkt.

Den Geschaftsbereich IFS (Investment Fund Services) konnte die Gruppe weiter ausbauen, v.a. durch
die Steigerung des Werts der verwahrten Wertpapiere — hauptsachlich aufgrund neuer Kunden, die IFS
fir ihre Dienstleistungen fir Investmentfonds gewinnen konnte. Zudem profitierte IFS von der Uber-
nahme und Vollkonsolidierung der Swisscanto Funds Centre Ltd., London, (SFCL) ab Oktober 2018.

Im Segment GSF (Sicherheitenmanagement) lagen die Erlése auf dem Niveau des Vorjahres. Dies war
durch die im Vergleich zum Vorjahr leicht rlicklaufigen durchschnittlich ausstehenden Volumen im Repo-
Markt bedingt, da Finanzinstitute weiterhin Liquiditat groBtenteils tber die Zentralbank bezogen und
nicht den besicherten Geldmarkt nutzten. Eine ahnliche Entwicklung war auch in der Wertpapierleihe zu
beobachten. Da die Volumen Uberproportional in Produkten mit niedrigen Margen zurlickgingen, blieben
die Erlose aufgrund des verbesserten Produktmixes stabil.

Das Indexgeschaft der Gruppe Deutsche Borse (Segment STOXX) zeigte v.a. Zuwéachse bei Lizenzerlosen
borsengehandelter Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETFs) und Bérsenlizenzerlésen. Das Daten-
geschaft (Segment Data) erzielte Wachstum im Absatz von Daten der Kassa- und Terminmaérkte sowie
mit den zu Jahresbeginn eingefiihrten Dienstleistungen hinsichtlich regulatorischer Berichtspflichten.
Aufgrund der positven Geschéftsentwicklung stiegen die Nettoerldse im Segment STOXX um 13 Prozent
und die des Segments Data um 10 Prozent jeweils deutlich.
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Die operativen Kosten der Gruppe Deutsche Boérse setzen sich zusammen aus dem Personalaufwand und
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Die Personalkosten stiegen im Berichtjahr auf 824,0 Mio. €
(2017: 650,5 Mio. €). Der deutliche Anstieg ist Uberwiegend auf Sondereffekte in Hohe von 158,2 Mio. €
(2017: 26,4 Mio.€) zurtickzufihren. Diese entstanden v.a. im Zuge der Umsetzung des im Jahr 2018
beschlossenen Programms zur Reduzierung struktureller Kosten (Structural Performance Improvement
Programme, SPIP), das die eine Verschlankung der Managementstruktur und die Verbesserung von
Prozessen vorsieht. In den Segmentkapiteln erklaren diese Sondereffekte im Wesentlichen den Anstieg
der operativen Kosten. Die bereinigten Personalkosten stiegen um 7 Prozent auf 665,8 Mio.€ (2017:
624,1 Mio.€), woflr mehrere Griinde anzufihren sind:

= Hohere Zahl der durchschnittlich im Berichtsjahr beschaftigten Mitarbeiter im Zuge der Anstellung
von vormals freiberuflich Beschaftigten

= \ollkonsolidierung von GTX und Swisscanto

= Hohere Kosten fur die variable Verglitung infolge des Anstiegs des Jahresergebnisses sowie des
gestiegenen Aktienkurses

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen reflektieren hauptsachlich die Kosten fir die Weiterentwick-
lung und den Betrieb der technologischen Infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse. Dazu gehoren bei-
spielsweise Kosten fur die eigene IT und fir externe IT-Dienstleister. Ferner enthalten die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen die Kosten fur die Buroinfrastruktur an sémtlichen Standorten der Gruppe
sowie Reisekosten, die weitgehend vor dem Hintergrund von Vertriebsaktivitaten anfallen. Aufgrund des
Geschaftsmodells des Konzerns und der Tatsache, dass das Unternehmen in der Regel seine Produkte
und Dienstleistungen nicht an Endkunden vertreibt, machen Werbe- und Marketingkosten nur einen
kleinen Teil der operativen Kosten aus. Die operativen Kosten stiegen im Berichtsjahr auf 516,2 Mio. €
(2017: 481,1 Mio.€). Der Anstieg von rund 7 Prozent ist Uberwiegend auf Sondereffekte in Héhe von
86,0 Mio.€ (2017: 65,7 Mio.€) zurlickzuflhren. Auch diese entstanden v.a. im Zuge der Umsetzung
der Unternehmensstrategie ,Roadmap 2020, organisatorischen RestrukturierungsmaBnahmen sowie
Kosten flr Rechtsstreitigkeiten. Um Sondereffekte bereinigt lagen die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen im Berichtsjahr um 4 Prozent Uber denen des Vorjahres.

In Summe stiegen damit die operativen Kosten der Gruppe um 18 Prozent auf 1.340,2 Mio. € (2017:
1.131,6 Mio. €). Die bereinigten operativen Kosten stiegen wie geplant um 5 Prozent auf 1.096,0 Mio.€
(2017:1.039,5).

Das Ergebnis strategischer Beteiligungen der Gruppe Deutsche Borse belief sich auf 4,2 Mio.€ (2017:
197,8 Mio.€). Der deutliche Rickgang war maBgeblich auf einmalige Ertrdge im Zusammenhang

mit der vollstandigen VerauBerung der Anteile an der BATS Global Markets, Inc. im ersten Quartal 2017
sowie der VerduBerung der Anteile an der ICE US Holding Company L.P. im vierten Quartal 2017
zurlckzufiihren. Bereinigt um diese einmaligen Ertrage betrug das Beteiligungsergebnis 4,2 Mio. €
(2017: 8,3 Mio.€).

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) sank um 6 Prozent. Dieser Rlickgang ist
im Wesentlichen auf die oben genannten Sondereffekte zurlickzuflihren. Bereinigt stieg das EBITDA
um 17 Prozent deutlich an. Dieser Anstieg ist auf das Wachstum der Nettoerldse bei gleichzeitig unter-
proportionalem Anstieg der operativen Kosten zuriickzufihren.
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Abschreibungen und Wertminderungsaufwand berichtet die Gruppe getrennt von den operativen Kosten.
Letztere stiegen im Berichtsjahr um 32 Prozent auf 210,5 Mio. € (2017: 159,9 Mio. €). Sie enthalten
Sondereffekte in Hohe von insgesamt 20,6 Mio. € (2017: 2,6 Mio. €). Der Hauptgrund ist die auBer-
ordentliche Minderung des Wertes einer technologischen Infrastruktur, in Hohe von 15,9 Mio. €. Bereinigt
um diese Effekte stiegen Abschreibungen und Wertminderungsaufwand um 21 Prozent auf 189,9 Mio. €
(2017: 157,3 Mio. €). Der deutliche Anstieg ist auf die leicht hoheren regularen Abschreibungen sowie
Wertminderungen auf Software, insbesondere in den Segmenten Clearstream, IFS und GSF,
zurlckzufihren,

Geschaftszahlen der Gruppe Deutsche Borse

Unbereinigt Bereinigt
| 2018 2017  Veranderung B 2018 2017 Ver?inderungI
Mio. € Mio. € % Mio. € Mio. € %

Nettoerlose 2.779,7 2.462,3 13 2.770,4 2.462,3 13
Operative Kosten 1.340,2 1.131,6 18 1.096,0 1.039,5 5
EBITDA 1.443,7 1.528,5 -6 1.678,6 1.431,1 17
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 210,5 159,9 32 189,9 157,3 21
Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
zuzurechnender Periodeniliberschuss 824,3 874,3 -6 1.002,7 857,1 17
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) in € 4,46 4,68 -5 5,42 4,59 18

Das Finanzergebnis der Gruppe belief sich im Berichtsjahr auf -76,4 Mio.€ (2017: -79,7 Mio.€).
Bereinigt um Sondereffekte lag das Finanzergebnis im Vorjahr bei —=69,7 Mio. €. Der Anstieg resultiert
im Wesentlichen aus Rickstellungen fiir Zinsen auf mogliche Steuernachzahlungen.

Die effektive Konzernsteuerquote fiir 2018 lag bei 26,3 Prozent, bereinigt betrug sie wie erwartet
27 Prozent.

Bei dem den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnenden Periodenliberschuss verzeichnete
die Gruppe einen Rickgang gegentber dem Vorjahr um 6 Prozent, bereinigt stieg dieser deutlich um
17 Prozent auf 1.002,7 Mio.€ (2017: 857,1 Mio.€).

Der den nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnende Periodeniiberschuss belief sich
auf 28,2 Mio.€ (2017: 21,7 Mio.€). Dieser umfasst hauptsachlich die Gewinnanteile der nicht
beherrschenden Gesellschafter der EEX Group.

Auf Basis des gewichteten Durchschnitts von 184,9 Mio. Aktien belief sich das unverwésserte Ergebnis

je Aktie auf 4,46€ (2017: 4,68€ bei durchschnittlich 186,8 Mio. ausstehenden Aktien). Bereinigt stieg
das unverwasserte Ergebnis je Aktie auf 5,42€ (2017: 4,59¢€).
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Kennzahlen nach Quartalen (bereinigt)
1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal

1 1 1
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Nettoerlose 691,6 623,4 687,0 623,6 651,4 576,3 740,4 639,0
Operative Kosten 2545 2451 262,9 2454 260,1 247.,4 318,5 301,6
EBITDA 438,1 380,2 425,5 379,5 395,1 3331 419,9 338,3
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 40,8 35,2 42,1 39,2 43,8 40,3 63,2 42,6

Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
zuzurechnender Periodeniliberschuss 270,7 232,2 261,9 232,8 239,6 198,1 230,5 194,0

Ergebnis je Aktie (unverwéssert) in € 1,45 1,24 1,42 1,25 1,30 1,06 1,25 1,04

Vergleich der Ertragslage mit der Prognose fiir 2018

Flr das Jahr 2018 hatte die Gruppe Deutsche Borse auf Basis ihrer vielfaltigen strukturellen
Wachstumsinitiativen einen Anstieg der strukturellen Nettoerldse von mindestens 5 Prozent erwartet.
Zudem wurde mit einem weiteren Anstieg des Wirtschaftswachstums, eines verbesserten zyklischen
Marktumfelds, insbesondere einer héheren Aktienmarktvolatilitdt und weiter steigender Zinsen in den
USA gerechnet. Insgesamt entwickelte sich die Weltwirtschaft wie erhofft, wahrend die Aktienmarkt-
volatilitat im Jahresdurchschnitt deutlich tber der des Vorjahres lag. Zudem wurden in den USA die
Zinsen in insgesamt vier Schritten gemaB den Markterwartungen erhéht. Die eingangs im I Abschnitt
»Geschaftsverlauf“ geschilderten Rahmenbedingungen lbertrafen somit in Teilen die Annahmen der
Gruppe, die der Prognose zugrunde lagen. Auf Basis ihres breit diversifizierten Geschaftsmodells
steigerte die Gruppe Deutsche Borse ihre Nettoerlose um insgesamt 13 Prozent. Von diesem Anstieg
gehen jeweils rund 6 Prozent auf strukturelle und zyklische Wachstumsfaktoren zurtick. Zudem ist ein
kleiner Anteil auf Konsolidierungseffekte zurtickzufiihren. Die Prognose fur das strukturelle Wachstum
wurde somit leicht Ubertroffen. Wesentliche Treiber dieses Wachstums waren die Segmente Eurex
(Finanzderivate), EEX (Commodities), IFS (Investment Fund Services), STOXX (Indexgeschéft) sowie
Data. Zyklische Faktoren gaben der Gruppe Deutsche Borse Riickenwind im Bankgeschaft von
Clearstream, beim Handel von Zinsderivaten im Terminmarkt sowie inbesondere beim Handel von
Aktienindexderivaten.

Ihre um Sondereffekte bereingten operativen Kosten steuert die Gruppe Deutsche Borse nach Prinzipien,
die die Skalierbarkeit ihres Geschaftsmodells gewahrleisten, und zwar in Abhangigkeit von der Ent-
wicklung der Nettoerldse. Mit einem Anstieg der bereinigten operativen Kosten um 5 Prozent hat die
Gruppe dieses Ziel erreicht.

Bei einem Anstieg der strukturell getriebenen Nettoerldse von mindestens 5 Prozent und einer Kosten-
entwicklung in einer hiervon abhangigen Bandbreite hatte die Gruppe Deutsche Borse mit einem Anstieg
des Periodeniiberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, von
mindestens 10 Prozent gerechnet.
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Zudem rechnete das Unternehmen bei den operativen Kosten mit Sondereffekten in Héhe von rund

80 Mio. €: Sie entfallen mehrheitlich auf die Integration akquirierter Unternehmen, aber auch auf
Kosten flr EffizienzmaBnahmen und Restrukturierung sowie Kosten im Zusammenhang mit strafrecht-
lichen Ermittlungen gegen die Clearstream Banking S.A. in den USA. Im Rahmen der Ankindigung des
Strategieprogramms ,,Roadmap 2020" Ende April 2018 gab die Gruppe bekannt, ihre strukturellen
Kosten bis Ende 2020 um jahrlich rund 100 Mio. € zu senken. Hierflir rechnete das Unternehmen mit
zusatzlichen Kosten von insgesamt rund 200 Mio. €, von denen rund 150 Mio. € im Jahr 2018 anfallen
wirden. Somit erwartete die Gruppe fiir das Geschéftsjahr 2018 insgesamt Sondereffekte in Hohe von
rund 230 Mio. €. Mit insgesamt 244 ,2 Mio. € lagen die Sondereffekte bei den operativen Kosten im
Berichtsjahr schlieBlich Gber den Erwartungen, u. a. aufgrund der Einstellung des Ermittlungsverfahrens
gegen den friheren Vorstandsvorsitzenden der Deutsche Borse AG, Carsten Kengeter, sowie gegen die
Deutsche Borse AG selbst als Nebenbeteiligte. Die operativen Kosten beliefen sich in Summe auf rund
13 Mio. € und enthielten das BuBgeld sowie Rechtsberatungskosten.

Die Gruppe Deutsche Borse erzielte ein Ergebnis, das deutlich Uber der Prognose lag. Dies ist v. a. auf
den Anstieg der strukturell bedingten Nettoerlose, die leicht Gber den Erwartungen lagen, auf zusatz-
lichen zyklischen Rickenwind sowie den Anstieg der bereinigten operativen Kosten, die mit dem Ziel
der Skalierbarkeit gesteuert wurden, zurtickzufiihren.

Die Gruppe Deutsche Borse erzielte auf bereinigter Basis ein Plus von 17 Prozent beim Perioden-
Uberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist. Zudem erzielte sie mit 1,2
ein Verhéltnis der verzinslichen Bruttoschulden zum bereinigten EBITDA deutlich unter dem angestreb-
ten Wert von maximal 1,5. Die bereinigte Steuerquote lag mit 27,0 Prozent genau auf dem angestrebten
Niveau. Wie erwartet erzielte die Gruppe Deutsche Borse einen deutlich positiven Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit. Die Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen lagen
mit 160,0 Mio.€ leicht unter der Prognose. Auch die Dividendenausschittungsquote, die die Gruppe im
Einklang mit den hoheren Ergebniszielen auf einen Wert in der Mitte der Bandbreite von 40 bis 60 Prozent
des (bereinigten) Periodenlberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist,
angepasst hatte, wird — basierend auf dem Vorschlag an die Hauptversammlung — mit 49 Prozent erreicht.

Vergleich der Steuerungskennzahlen mit der Prognose fir 2018

Ziel 2018 Ist 2018
Nettoerldse aus strukturellen Wachstumschancen (ohne Sondereffekte) % + >5 ~6
Periodeniiberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist
(ohne Sondereffekte) % +>10 17
Sondereffekte bei den operativen Kosten Mio. € 230,0 2442
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Segment Eurex (Finanzderivate)

Kennzahlen des Segments Eurex (Finanzderivate)

2018 2017 Veranderung
FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 936,1 796,5 18
Aktienindexderivate 466,2 389,7 20
Zinsderivate 2319 208,1 11
Aktienderivate 43,8 36,4 20
OTC-Clearing (u. a. Zinsertrage aus hinterlegten Sicherheiten flir auBerbérslich
gehandelte Zinsswaps) 25,6 10,8 137
Entgelte flr hinterlegte Sicherheiten 50,0 359 39
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Gebiihren der Marktteilnehmer, Zinsertrage aus
hinterlegten Sicherheiten flr bérslich gehandelte Produkte) 118,6 115,6 3
Operative Kosten 376,3 326,4 15
Operative Kosten (bereinigt) 304,9 295,7 3
EBITDA 559,4 663,0 -16
EBITDA (bereinigt) 630,8 503,9 25
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS
Finanzderivate: Handelsvolumen auf Eurex Exchange Mio. Kontrakte Mio. Kontrakte %
Derivate” 1.951,8 1.675,9 16
Aktienindexderivate 949,8 818,6 16
Zinsderivate 628,5 582,1 8
Aktienderivate 372,1 275,0 35
OTC-Clearingvolumen Mrd. € Mrd. € %
Ausstehendes Nominalvolumen 7.913,9 1.930,8 310
Verrechnetes Nominalvolumen 14.747,9 1.339,7 1.001

1) Die Gesamtsumme weicht von der Summe der Einzelwerte ab, da sie u. a. weitere gehandelte Produkte wie ETCs (Exchange Traded Commaodities)

auf Edelmetallderivate enthalt.

Im Segment Eurex (Finanzderivate) berichtet die Gruppe Deutsche Borse Uber die Geschaftsentwicklung
im Handel und Clearing von Finanzderivaten an der Terminbdrse Eurex Exchange. Das Clearingvolumen
von OTC-Zinsderivaten, einem der strukturellen Wachstumsfaktoren der Gruppe Deutsche Bdrse, wird
innerhalb des Segments als gesonderte Position ausgewiesen. Die Geschaftsentwicklung des Segments
Eurex wird im Wesentlichen durch die Handelsaktivitat institutioneller Investoren und den Eigenhandel

professioneller Marktteilnehmer bestimmt.

Die Halfte der Nettoerlose des Segments (50 Prozent) entfiel im Berichtsjahr auf das Geschaft mit Aktien-
indexderivaten. Zinsderivate und Aktienderivate hatten einen Anteil von 25 Prozent bzw. 5 Prozent. Das
schnell wachsende Clearinggeschaft von OTC-Zinsderivaten konnte seinen Nettoerlosanteil auf tUber

3 Prozent steigern und damit mehr als verdoppeln. Bearbeitungsentgelte flir von Kunden hinterlegte
Barsicherheiten trugen 5 Prozent zu den Nettoerldsen bei. Darliber hinaus erzielte das Segment Eurex

sonstige Erlose (12 Prozent) im Wesentlichen fur Konnektivitat und aus Teilnehmerentgelten.
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Aufgrund der im Vergleich zum Vorjahr hoheren Volatilitat an den Finanzmarkten verzeichnete das
Segment Eurex im Berichtsjahr ein Wachstum des Handelsvolumens von insgesamt 16 Prozent auf
1.951,8 Mio. Kontrakte (2017: 1.675,9 Mio.). Prozentual am starksten wuchs das Geschaft mit
Derivaten auf Einzelaktien (35 Prozent) sowie mit Aktienindexderivaten (16 Prozent). Die zunehmen-
den Sorgen vieler Marktteilnehmer ber die schwelenden globalen Handelskonflikte, politische
Unsicherheitsfaktoren und Beflirchtungen einer sich abkihlenden Konjunktur flhrten zu dem Anstieg
von Absicherungsgeschaften.

Das Geschaft mit Zinsderivaten verzeichnete einen Anstieg des Handelsvolumens von 8 Prozent.
Impulse gingen hier zum einen von den insgesamt vier Zinsanhebungen der Fed im Jahresverlauf 2018
aus. Zum anderen signalisierte die Entscheidung der EZB, ihr Anleiheankaufprogramm zum Jahresende
auslaufen zu lassen, die Aussicht auf ein absehbares Ende des extrem niedrigen Zinsumfelds in der
Eurozone. Eurex-Derivate auf italienische BTP-Anleihen erreichten mit 50,1 Mio. Kontrakten in 2018
einen Rekordumsatz. Die hohen Volumina wurden zunachst durch die Ereignisse rund um die Regierungs-
bildung ausgeldst; fiir weitere Unsicherheit an den Markten sorgte in der Folge der Haushaltsentwurf der
neuen Regierung.

Im Dezember 2018 fihrte die Eurex Clearing AG erstmals eine Kompression (Multilateral Portfolio
Compression) fir OTC-Zinsderivate durch. Mit einer Kompression kdnnen Investoren den Nominalwert
ihres Portfolios reduzieren, indem Transaktionen innerhalb des eigenen Portfolios oder mit anderen
Marktteilnehmern verrechnet werden. Da die Kapitalvorschriften und die Leverage Ratio nach Basel Il
auf Brutto-Nominalwerten basieren, senkt eine Kompression die Kapitalanforderungen fur das
Derivategeschaft. Zudem reduziert es das operationelle Risiko sowie das Kreditrisiko. Bei der von der
Eurex Clearing durchgefiihrten Dreiparteien-Portfolio-Kompression konnte das ausstehende Volumen der
OTC-Zinsderivate um 16 Prozent verringert werden.

Das im Vorjahr angekindigte Partnerschaftsprogramm der Eurex Clearing nahm im Geschaftsjahr 2018
Fahrt auf. Ziel des Programms ist es, eine liquide, in den EU-27-Staaten angesiedelte Alternative flr
die Verrechnung von Euro-denominierten Zinsswaps zu schaffen. Bislang sind dem Programm 33 Teil-
nehmer aus den USA, dem Vereinigten Konigreich, Asien und Kontinentaleuropa beigetreten. Das
geclearte Volumen im Zinsderivatesegment stieg vor diesem Hintergrund signifikant gegentiber dem
Vorjahr. Dementsprechend lag auch das ausstehende Nominalvolumen Ende Dezember 2018 deutlich
Uber dem Niveau am Jahresende 2017.

Am 1. Februar 2016 wurde die Eurex Clearing bei der Commodity Futures Trading Commission (CFTC)
als Derivatives Clearing Organisation (DCO) fir das Clearing von OTC-Zinsswaps von US-amerikanischen
Clearingmitgliedern gemaB dem Commodity Exchange Act eingetragen. Demzufolge diirfen seit dem
22. Dezember 2018 jetzt auch Kundengeschafte von US-amerikanischen Clearingmitgliedern durch die
Eurex Clearing verrechnet werden. Dariiber hinaus ist flir 2019 ein weiterer Ausbau der Clearingdienst-
leistungen, der Zugangsmodelle und des globalen Vertriebsnetzes fiir auBerbdérsliche Zinsderivate
vorgesehen.

Zum Jahresende 2018 wurde die Ausweitung des Partnerschaftsprogramms auf das Repo-Segment im
ersten Quartal 2019 angekiindigt. Neben dem Clearing des Repo-Geschafts flir Pensionskassen und
Assetmanager zielt die Initiative insbesondere darauf ab, das Repo-Geschéft im Interbankenmarkt in
européaischen Staatsanleihen an der Eurex auszubauen.
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Die Nettoerlose aus dem OTC-Clearing stiegen im Berichtsjahr um 137 Prozent. Dabei entsprach sowohl
die Erlos- als auch die Volumenentwicklung voll den Erwartungen.

Insgesamt stiegen die Nettoerlose des Segments Eurex im Jahr 2018 um 18 Prozent. Zu dieser positiven
Entwicklung trug auch die Aufhebung der temporédren Reduzierung der Bearbeitungsentgelte fiir durch
Kunden hinterlegte Barsicherheiten zum 1. April 2018 bei. Auf Barsicherheiten wird seitdem wieder ein
Bearbeitungsentgelt von 20 Basispunkten erhoben, wodurch die entsprechenden Zinsertrage gegeniiber
dem Vorjahr deutlich anzogen. Im Vergleich zu den Nettoerldsen nahmen die bereinigten operativen
Kosten nur unterdurchschnittlich um 3 Prozent zu. Entsprechend verbesserte sich das bereinigte EBITDA
um 25 Prozent.

Nettoerldse im Segment Eurex (Finanzderivate)
in Mio.€

936,1 Sonstige?

/—
Rt Entgelte fur hinterlegte

50,0 < Sicherheiten
25.6

43.8 \ OTC-Clearing?
\ Aktienderivate

231,9 Zinsderivate

466,2 Aktienindexderivate

2017 2018

1) Unter anderem Konnektivitat und Geblihren der Marktteilnehmer
2) Unter anderem Zinsertrage aus hinterlegten Sicherheiten flir
auBerbdrslich gehandelte Zinsswaps
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Segment EEX (Commodities)

Kennzahlen des Segments EEX (Commodities)

2018 2017 Veranderung
FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 256,6 212,2 21
Strom-Spotmarkt 67,1 62,5 7
Strom-Terminmarkt 82,1 59,9 37
Gas 36,6 30,8 19
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Gebiihren der Marktteilnehmer, Emissionshandel) 70,8 59,0 20
Operative Kosten 149,2 124,0 20
Operative Kosten (bereinigt) 141,2 121,0 17
EBITDA 107,2 88,2 22
EBITDA (bereinigt) 115,2 91,2 26
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS
Commodities: Handelsvolumen an der EEX TWh TWh %
Strom-Spotmarkt 576,6 543,3 6
Strom-Terminmarkt 4.385,5 3.217,3Y 36
Gas 1.962,9 1.981,6 -1

1) Inkl. Handelsvolumen an der Nodal Exchange seit Mai 2017

Im Segment EEX (Commaodities) berichtet die Gruppe Deutsche Borse Uber die Handelsaktivitat auf
den Plattformen der EEX Group mit Standorten in Europa, Asien und Nordamerika. Die EEX Group
bietet zentrale Marktplatze fir Energie- und Commodity-Produkte und verbindet 600 Handelsteil-
nehmer weltweit. Das Angebot umfasst Kontrakte auf Energie, Metalle, Umwelt-, Fracht- und Agrar-
produkte. Die wichtigsten Erlostrager des Segments sind der Strom-Spotmarkt und -Terminmarkt mit
einem Anteil von 26 Prozent bzw. 32 Prozent sowie der Gasmarkt (Anteil 14 Prozent).

Im Strom-Spotmarkt konnte die EEX Group trotz eines anspruchsvollen Marktumfelds das Handels-
volumen im Jahr 2018 um 6 Prozent ausweiten. Ein Meilenstein im kurzfristigen Stromhandel war
der Start einer grenziiberschreitenden Losung zur Kopplung der Intraday-Markte (XBID) — ein von der
Europaischen Kommission initiiertes Projekt. Die Deutsche Borse hatte die Ausschreibung fir Ent-
wicklung und Betrieb dieser Plattform Ende 2013 gewonnen. Das Vertragswerk dazu wurde im Juni
2015 von der Deutsche Borse AG und vier fihrenden Stromborsen Europas (EPEX SPOT, GME, Nord
Pool und OMIE) unterzeichnet. Der Start von XBID markiert einen wichtigen Schritt hin zu einem
integrierten europdischen Intraday-Strommarkt. Durch XBID werden die nationalen Markte fir den
Wetthewerb gedffnet. Fliir 2019 ist auBerdem — analog zu den Intraday-Mérkten — ein Liquiditatspooling

fur die Day-Ahead-Markte geplant.

An den Strom-Terminmérkten der EEX Group stieg das Volumen um 36 Prozent. In den Markten fir
Deutschland und Osterreich hat die EEX ihre Position im Jahr 2018 wieder verbessert, nachdem 2017
die Debatte Uber Preiszonen und die erwartete Trennung der gemeinsamen deutsch-osterreichischen
Preiszone zu einem deutlichen Riickgang der Volumina ab dem zweiten Quartal 2017 gefiihrt hatte.
Inzwischen hat die EEX den Marktanteil wieder gefestigt, welchen sie im alten Produkt fliir einen
gemeinsamen deutsch-Osterreichischen Markt hatte. Insgesamt stiegen die Handelsvolumina in diesen
Mérkten im vergangenen Jahr um 7 Prozent. Inzwischen hat die EEX den Marktanteil in Deutschland
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Ubertroffen, den sie vor der Anklindigung der Preiszonenteilung hatte. Auch in anderen europaischen
Kernmarkten der EEX — Frankreich, Italien und Spanien — konnten die Marktanteile ausgehend von
einem bereits hohen Niveau deutlich ausgebaut werden. Starkes Wachstum erzielte die EEX zudem
in den Niederlanden und in den osteuropdischen Strom-Futures.

Ebenfalls erfreulich entwickelte sich die US-amerikanische Nodal Exchange, die die EEX Group im Mai
2017 ubernommen hatte. In einem riicklaufigen Gesamtmarkt konnte Nodal die Handelsvolumina
stabilisieren und somit ihren Marktanteil gegenliiber den Wettbewerbern ausbauen. Im Berichtsjahr
fihrte die Nodal Exchange das T7®-Handelssystem ein, was eine wichtige technische Grundlage fiir
die Einfuhrung neuer Produkte und Assetklassen ist.

Der Gasmarkt zeigte im Berichtsjahr mit einem nahezu unveranderten Handelsvolumen eine gemischte
Entwicklung. Wahrend die EEX Group im Spotmarkt deutliche Zuwachse verzeichnete, waren die
Volumina im Terminmarkt ricklaufig.

Uber alle Produktgruppen hinweg steigerte die EEX Group ihre Nettoerlése im vergangenen Jahr um
21 Prozent. Das bereinigte EBITDA des Segments stieg um 26 Prozent.

Nettoerlose im Segment EEX (Commodities)

in Mio.€
256,6
212,2 70,8 Sonstige?
59,0
36,6 Gas
30,8
82,1 Strom-Terminmarkt
59,9
62,5 67,1 Strom-Spotmarkt
2017 2018

1) Unter anderem Konnektivitat, Geblihren der Marktteilnehmer
und Emissionshandel
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Segment 360T (Devisenhandel)

Kennzahlen des Segments 360T (Devisenhandel)

2018 2017 Veranderung
FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 78,8 66,5 18
Handel 66,7 56,5 18
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Entgelte der Marktteilnehmer) 12,1 10,0 21
Operative Kosten 49,9 46,5 7
Operative Kosten (bereinigt) 45,7 36,6 25
EBITDA 289 20,0 45
EBITDA (bereinigt) 33,1 29,9 11
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS
Devisengeschift: Handelsvolumen auf 360T® Mrd. € Mrd. € %
Durchschnittliches tégliches Volumen 69,2V 61,0 13

1) Inkl. Handelsvolume der GTX seit Juli 2018

Im Segment 360T (Devisenhandel) berichtet die Gruppe Deutsche Borse tber die Geschéaftsentwicklung
im Devisenhandel, der auf den Plattformen ihrer Tochtergesellschaft 360T abgewickelt wird.

Als einen wichtigen Schritt im Hinblick auf den weiteren Ausbau des Devisengeschéfts schloss die Gruppe
Deutsche Bérse am 29. Juni 2018 die Ubernahme des GTX Electronic Communication Network
(ECN)-Geschéfts der GAIN Capital Holdings, Inc. ab. Der Kaufpreis belief sich auf 100,1 Mio. US$.
Mit der Ubernahme der US-amerikanischen ECN-Plattform fiir den Devisenhandel baute 360T seine
Position im globalen Wahrungsmarkt und seine Prasenz im US-Markt aus. Die Akquisition ist zudem ein
weiterer Schritt der ,Roadmap 2020, mit der die Deutsche Borse ihr Geschaft gezielt erweitert. Die
Transaktion schaffte einen groBeren und diversifizierteren auBerborslichen Devisenhandel fiir 360T. Mit
GTX erganzt 360T eine Spotplattform flir den Interbankenmarkt, deren Produktpalette und Kunden-
stamm komplementdr zum bestehenden Geschaft sind. Die Integration des Unternehmens in die Struk-
turen der Gruppe Deutsche Bérse schritt im Berichtsjahr planméBig voran und war zum Jahresende
2018 bereits weitgehend abgeschlossen. Die Zahlen im Bericht reflektieren die Ubernahme ab dem
Zeitpunkt des Closings.

Die Nettoerlose des Segments 360T werden im Wesentlichen durch die Handelsaktivitat institutioneller
Investoren und international agierender Unternehmen sowie die Bereitstellung von Liquiditat durch sog.
Liquidity Provider bestimmt. Im Berichtsjahr entfielen 81 Prozent der Segmenterlose auf den Devisen-
handel und 19 Prozent auf die Bereitstellung sonstiger Dienstleistungen.

Das durchschnittliche téagliche Handelsvolumen (inkl. GTX ECN) stieg im Jahresvergleich um 13 Pro-
zent und profitierte v. a. von der Gewinnung zahlreicher Neukunden sowie auch von einer leicht gestie-
genen Handelsaktivitat der Marktteilnehmer. Dazu trugen sowohl die Zinsschritte der Fed bei als auch
die Ankindigung der EZB, ihr Anleiheankaufprogramm zum Jahresende 2018 auslaufen zu lassen.
Auch die Verhdngung gegenseitiger Strafzolle seitens der amerikanischen und chinesischen Regierungen
und ihre Auswirkungen auf die globalen Handelsstrome sowie die anhaltende Unsicherheit tber das
Ausscheiden des Vereinigten Kdnigreichs aus der Europaischen Union bedingten zeitweise hohere
Volatilitat.
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Zudem erreichte 360T, zusammen mit dem Handels- und Clearingbereich der Eurex, im Berichtsjahr
wichtige Meilensteine im Hinblick auf das Erzielen von FX-Erléssynergien: Neben dem zentralen Order-
buch fir OTC-Transaktionen, welches sich in der Einfihrungsphase befindet und die ersten Praxistests
(,proof of concept*) abgeschlossen hat, konnten im vierten Quartal 2018 weitere Teilnehmer sowohl als
Liquidity Provider als auch als Clearingmitglied fiir die an der Eurex® gelisteten FX Futures gewonnen
werden. Durch die Erweiterung der Quotierungsabdeckung auf 23 Stunden pro Tag stieg das Handels-
volumen entsprechend an. Mit dem erwarteten Abschluss des Testbetriebs im ersten Halbjahr 2019
kdnnen zudem erstmals Marktteilnehmer Clearingdienstleistungen flir auBerborslich gehandelte Devisen-
geschafte nutzen. Gemeinsam mit dem Segment Data hat 360T ein Produkt auf den Markt gebracht,
das sowohl Daten zum Spotmarkt als auch zum Swapmarkt fiir Devisen bereitstellt. Das neue Produkt
wird von den Marktteilnehmern bislang sehr gut angenommen.

Auf vergleichbarer Basis, d. h. ohne Berlcksichtigung der Effekte aus der erstmaligen Einbeziehung des
GTX ECN-Geschafts, stiegen die Nettoerlose im Geschaftsjahr 2018 um 10 Prozent auf 73,0 Mio. €.
Der prozentual starkere Anstieg im Vergleich zur Entwicklung der Handelsumsatze ist im Wesentlichen
die Folge des Produktmixes mit hoheren Volumina in Produkten, die eine hohere Marge erzielen.

Das GTX-Geschaft trug Nettoerlose von 5,8 Mio. € bei. Das bereinigte EBITDA des Segments 360T
verbesserte sich um 11 Prozent.

Nettoerlose im Segment 360T (Devisenhandel)

in Mio.€
78,8
Sonstige?
66,5
Handel
56,5
2017 2018

1) Unter anderem Konnektivitat und Geblihren der Marktteilnehmer
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Segment Xetra (Wertpapierhandel)

Kennzahlen des Segments Xetra (Wertpapierhandel)

2018 2017 Veranderung
FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 228,7 218,3 5
Handel und Clearing 170,6 161,1 6
Listing 17,8 15,4 16
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Geblihren der Marktteilnehmer) 40,3 41,8 -4
Operative Kosten 118,8 108,4 10
Operative Kosten (bereinigt) 102,7 102,9
EBITDA 1155 115,1
EBITDA (bereinigt) 131,6 120,6 9
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS Mrd. € Mrd.€ %
Handelsvolumen (Orderbuchumsatz in Einfachzéhlung an den Handelsplétzen
Xetra®, Borse Frankfurt und Tradegate) 1.719,6 1.467,6 17
Aktien 1.552,7 1.320,9 18
ETF/ETC/ETN 166,9 146,7 14

Im Segment Xetra (Wertpapierhandel) berichtet die Gruppe Deutsche Bérse lber die Entwicklung auf
ihren Handelsplatzen im Kassamarkt (Xetra®, Borse Frankfurt und Tradegate). Neben Handel und
Verrechnung (Clearing) erzielt das Segment Erlése aus der bestehenden Notierung von Unternehmen
und Neuzulassungen (Listings) sowie aus der Anbindung von Kunden an ihre Handelsplatze und
durch Services fur Partnerbdrsen.

Das Segment Xetra erzielte im Berichtsjahr den Uberwiegenden Teil (75 Prozent) seiner Nettoerl0se aus
dem Handel und der Verrechnung von Wertpapieren. Listinggebihren und sonstige Erlose steuerten
8 Prozent bzw. 18 Prozent bei.

Das Handelsvolumen im Kassamarkt stieg im Jahr 2018 um 17 Prozent und markierte damit den
hochsten Wert seit 2008. Auch gemessen an anderen europdischen Handelsplattformen schnitten die
Handelsplatze der Gruppe Deutsche Borse 2018 duBerst erfolgreich ab und legten starker zu als ihre
relevanten Mitbewerber.

Zudem konnte Xetra seine Position als Referenzmarkt fir den Handel mit DAX-Aktien festigen und
seinen Marktanteil (68 Prozent) auf hohem Niveau weiter ausbauen (2017: 65 Prozent). Gefordert
wurde die Attraktivitat des borslichen Handels auf Xetra u. a. durch die neue Handelstechnologie T7,
die im Juli 2017 eingefiihrt worden war und den Kunden zahlreiche Vorteile bietet. Durch den Einsatz
von T7 verringert sich beispielsweise erneut die Latenz im Handel, also die Laufzeit einer Order
innerhalb des Systems.

Auch im Hinblick auf Borsengange verzeichnete das Segment Xetra im Geschéftsjahr 2018 eine erfreu-
liche Entwicklung. Insgesamt fanden 18 Initial Public Offerings (IPOs) mit einem Gesamtemissions-
volumen von 11,6 Mrd. € statt. 16 Unternehmen entschieden sich fiir ein Listing im Prime Standard,
zwei Emittenten wéahlten das Segment Scale fir kleine und mittlere Unternehmen. Der mit Abstand
groBte Borsengang des Jahres war derjenige der Siemens Healthineers AG mit 4,2 Mrd. € im

Méarz 2018, gefolgt von denen der Knorr-Bremse AG und der DWS Group GmbH & Co. KGaA.
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Zudem lagen die Handelsvolumina der bérsengehandelten Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETFs)
mit 151,1 Mrd. € (2017: 132,2 Mrd. €) iber denen des Vorjahres. Damit blieb die Deutsche Borse der
fihrende Marktplatz in Europa im Handel mit ETFs. Zum 31. Dezember 2018 waren insgesamt 1.368
ETFs gelistet (2017: 1.205 ETFs). Das von den Emittenten Uber ETFs verwaltete Fondsvermdgen belief
sich zum Jahresende 2018 auf 524,2 Mrd. € (2017: 527,1 Mrd. €) und damit auf dem Vorjahres-
niveau. Als neue ETF-Emittenten konnten J.P. Morgan AM, Expat und HANetf gewonnen werden.

Das Zinstief und die allgemeine Marktlage haben die Nachfrage nach Xetra-Gold® als Anlageinstrument
auch 2018 weiter steigen lassen. Die Inhaberschuldverschreibung ist mit physischem Gold hinterlegt.
Der Goldbestand erreichte zum Ende des Geschéftsjahres 2018 einen Rekordstand von 181,4 Tonnen
(2017: 175,0 Tonnen), dies entspricht einem Gegenwert des verwahrten Goldes von rund 6,5 Mrd. €
(2017: 6,0 Mrd. €). Von den auf Xetra handelbaren Rohstoffen (Exchange Traded Commodities, ETCs)
ist Xetra-Gold das mit Abstand umsatzstarkste Wertpapier. Im Berichtsjahr 2018 lag der Orderbuch-
umsatz auf Xetra insgesamt bei rund 2,66 Mrd. €.

Die Nettoerlose im Segment Xetra stiegen im Berichtsjahr 2018 um 5 Prozent und blieben damit hinter
dem Wachstum des Handelsvolumens zurtick. Dies war im Wesentlichen bedingt durch die Einfihrung
des neuen Handelssystems T7 und der damit verbundenen Anpassung des Preismodells. Entsprechend
erreichten die Durchschnittsmargen nicht die Vorjahreshohe. Das bereinigte EBITDA des Segments
nahm um 9 Prozent zu.

Nettoerlose im Segment Xetra (Wertpapierhandel)
in Mio.€

228,7
218,3

40,3 Sonstige?

4,8

17,8 Listing

170,6 Handel und Clearing

2017 2018

1) Unter anderem Konnektivitat und Geblihren der Marktteilnehmer
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Segment Clearstream (Nachhandel)

Kennzahlen des Segments Clearstream (Nachhandel)

2018 2017 Veranderung

FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 727,3 667,7 9
Verwahrung (Custody) 382,8 385,1 -1
Abwicklung (Settlement) 76,0 79,5 -4
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft 155,5 106,3 46
Third-Party Services 32,1 28,7 12
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Kontoflihrung) 80,9 68,1 19
Operative Kosten 351,9 294,6 19
Operative Kosten (bereinigt) 277,7 269,6 3
EBITDA 375,2 3731 1
EBITDA (bereinigt) 440,1 398,1 11
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS %
Wert der verwahrten Wertpapiere ICSD und CSD (Durchschnitt) (Mrd. €) 11.302,7 11.245,9 1
Abwicklungstransaktionen ICSD (Mio.) 48,39 44 65 8
Durchschnittlicher taglicher Liquiditatsbestand (Mrd. €) 13,1 13,6 -4

Im Segment Clearstream (Nachhandel) bindelt die Gruppe Deutsche Borse die Abwicklung (Settlement)
und Verwahrung (Custody) von Wertpapieren. Mit der dem Handel nachgelagerten Infrastruktur fir den
Eurobond-Markt begleitet und betreut Clearstream die Emission, Abwicklung, Verwaltung und Verwah-
rung fir Wertpapiere aus tber 50 Markten weltweit. Die Nettoerlose des Segments werden im Wesent-
lichen durch das Volumen und den Wert der verwahrten Wertpapiere bestimmt — hiertiber definieren
sich die Depotentgelte. Das Abwicklungsgeschéft (Settlement) héngt vorrangig von der Anzahl der
Transaktionen ab, die Clearstream Uber borsliche und auBerborsliche Handelsplatze abwickelt. Diesem
Segment ebenfalls zugeordnet werden die Nettozinsertrage, die Clearstream im Bankgeschéft erzielt.

Als internationaler Zentralverwahrer (International Central Securities Depository, ICSD) erbringt Clear-
stream Abwicklungs- und Verwahrleistungen fiir in Luxemburg verwahrte Wertpapiere. Als Zentral-
verwahrer (Central Securities Depository, CSD) bedient Clearstream den Markt fir deutsche Wertpapiere.
Im Berichtsjahr entfielen auf Verwahrleistungen 53 Prozent der Nettoerldse des Segments, 11 Prozent
wurden mit Abwicklungsleistungen erzielt. Die Nettozinsertrage aus dem Clearstream-Bankgeschaft
trugen 22 Prozent bei. Darliber hinaus umfasst das Segment Third-Party Services wie Dienstleistungen
zur Erfillung aufsichtsrechtlicher Meldepflichten (4 Prozent der Nettoerldse) und sonstige Leistungen
wie Konnektivitat und Kontofiihrung (11 Prozent der Nettoerldse).

Der Wert der iber den CSD und ICSD verwahrten Wertpapiere stieg im Vergleich zum Vorjahr um
1 Prozent leicht an. Die Zahl der internationalen Abwicklungstransaktionen stieg 2018 um 8 Prozent.

Im April 2018 migrierten finf Méarkte (Belgien, Frankreich, Italien, Luxemburg und die Niederlande)

auf das neue Investor-CSD-Modell von Clearstream fir TARGET2-Securities (T2S) — die europaweite
Abwicklungsplattform der EZB flir Zentralbankgeld. Dank des Investor-CSD-Modells von Clearstream
kdnnen Kunden ihre Geld- und Wertpapierbewegungen an den T2S-Mérkten konsolidieren und von einer
hoheren Liquiditat, besseren Finanzierungsmoglichkeiten und reduziertem Risiko profitieren. Damit
bringt Clearstream das erste wirklich grenziiberschreitende Volumen auf die europaweite Wertpapier-
abwicklungsplattform der EZB. Clearstream ist der erste Zentralverwahrer, der seinen Kunden mit einer

67



Gruppe Deutsche Bérse | Geschaftsbericht 2018

Vorstand und Aufsichtsrat
Lagebericht | Wirtschaftsbericht
Abschluss

Anhang

Weitere Informationen

umfassenden Investor-CSD-Strategie Zugriff auf alle T2S-Markte (mittels Zentralbankgeld) sowie auf
internationale Markte ermoglicht — und dies Uber einen einzigen Zugang. Seit Dezember 2018 ist

das neue Modell mit Abdeckung aller Wertpapierklassen auch in Osterreich verfligbar. Zum Jahresende
2018 waren rund 80 Prozent des Verwahr- und Abwicklungsvolumens der T2S-Markte Uber das
Investor-CSD-Modell von Clearstream zuganglich.

Der wichtigste Wachstumstreiber fiir das Segment 2018 war der Zuwachs von 46 Prozent der Netto-
zinsertrage, die Clearstream mit den Bareinlagen ihrer Kunden erzielt. Der wesentliche Grund hierflir
sind steigende Zinsen in den USA, denn rund 52 Prozent der Bareinlagen lauten auf US-Dollar.

Im Jahresverlauf hat die US-Notenbank Federal Reserve den Leitzins viermal angehoben — zuletzt im
Dezember auf eine Spanne von 2,25 bis 2,50 Prozent. Die durchschnittlichen Kundenbarmittel
waren im Berichtsjahr um 4 Prozent riicklaufig.

Auch das Geschaft mit Dienstleistungen zur Erflllung aufsichtsrechtlicher Meldepflichten ist im Geschéfts-
jahr 2018 deutlich gewachsen. Clearstream bietet diese regulatorischen Dienstleistungen fur Marktteil-
nehmer und Aufsichtsbehdrden tUber REGIS-TR an, ein Gemeinschaftsunternehmen mit der spanischen
Iberclear. Die Nettoerldse sind in den Third-Party Services erfasst; diese stiegen im Jahresvergleich

um 4 Prozent.

Die Gesamtnettoerlose des Segments Clearstream stiegen 2018 um 9 Prozent, einschlieBlich Erlésen
aufgrund von Versicherungsleistungen in Hohe von 9,3 Mio. €. Bereinigt um diesen Sondereffekt stiegen
die Nettoerlose im Jahresvergleich um 8 Prozent. Die um Sondereffekte bereinigten operativen Kosten
stiegen um 3 Prozent, woraus sich ein Zuwachs des bereinigten EBITDA von 11 Prozent ergab.

Nettoerlose im Segment Clearstream
(Nachhandel)

in Mio.€

727,3
667,7 80,9 Sonstige?
68,1 32,1 Third-Party Services
28,7

15055 Nettozinsertrédge aus
106,3 dem Bankgeschaft
79,5 76,0 Abwicklung (Settlement)
3851 382,8 Verwahrung (Custody)
2017 2018

1) Unter anderem Konnektivitat und Kontofiihrung
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Segment IFS (Investment Fund Services)

Kennzahlen des Segments IFS (Investment Fund Services)

2018 2017 Veranderung

FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 154,3 137,6 12
Verwahrung (Custody) 65,9 61,3 8
Abwicklung (Settlement) 49,4 45,2 9
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Entgelte flir Order Routing und Reporting) 39,0 31,1 25
Operative Kosten 108,3 85,7 26
Operative Kosten (bereinigt) 86,8 81,9 6
EBITDA 46,0 51,7 -11
EBITDA (bereinigt) 67,5 55,7 21
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS %
Wert der verwahrten Wertpapiere (Durchschnitt) (Mrd. €) 2.385 2.219 7
Abwicklungstransaktionen (Mio.) 24,5 22,7 8

Im Segment IFS (Investment Fund Services) fasst die Gruppe Deutsche Borse die Abwicklung und
Verwahrung von bdrsengehandelten Investment- und Hedgefonds Gber Clearstream zusammen. Kunden
kénnen ihr gesamtes Fondsportfolio Gber die Fondsverarbeitungsplattform Vestima® von Clearstream
abwickeln und verwahren. Die Nettoerlose des Segments IFS werden im Wesentlichen vom Wert der
verwahrten Wertpapiere und der Anzahl der Abwicklungstransaktionen bestimmt — hiertiber definieren
sich die Entgelte. Das Segment IFS ist einer der entscheidenden strukturellen Wachstumstreiber der
Gruppe Deutsche Borse.

Im Berichtsjahr generierten Verwahrleistungen des Segments 43 Prozent der Nettoerlose, wahrend
Abwicklungsleistungen 32 Prozent beitrugen. AuBerdem sind weitere Leistungen wie Konnektivitat,
Order Routing und Berichtswesen Teil des Segments, mit denen 25 Prozent der Nettoerlse erzielt
wurden.

Trotz der schwachen Entwicklung am Aktienmarkt stieg der Wert der verwahrten Wertpapiere im Geschafts-
jahr 2018 um 7 Prozent. Das Wachstum war v. a. einer Reihe groBer Neukunden zu verdanken, die
Clearstream fur IFS akquirieren konnte, darunter renommierte Institute wie die Banque Internationale

a Luxembourg (BIL), SIX SIS und Lombard Odier. Diese Kunden unterstitzt Clearstream kiinftig

als strategischer Partner bei der Konsolidierung ihres Fondsgeschafts. Die BIL hat bereits 2018 ihre
Investmentfondsbestédnde migriert und beabsichtigt auch ihre Hedgefondsbestande zu Gbertragen.

Die SIX SIS plant diesen Transfer in naher Zukunft.

Der Anstieg der Abwicklungstransaktionen spiegelt die Handelsaktivitat neuer Kunden wider; auch
die im Vergleich zum Vorjahr allgemein starkere Handelstatigkeit — insbesondere im internationalen
Geschaft — trug dazu bei.

Um ihr Angebot an Fondsdiensten weiter auszubauen, hat Clearstream 2018 die in London ansassige
Swisscanto Funds Centre Ltd. (SFCL) von der Zlrcher Kantonalbank erworben. Die Transaktion im
hohen zweistelligen Millionen-Euro-Bereich wurde zum 1. Oktober 2018 abgeschlossen. Zum

2. November 2018 wurde die Gesellschaft in Clearstream Funds Centre Ltd. umbenannt. Mit dem
Zukauf erweitert Clearstream ihr Dienstleistungsangebot im Fondsbereich um das Management von
Vertriebsvertragen und die Datenverarbeitung. Neben der bestehenden Kundenbasis von SFCL wird
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Clearstream das Dienstleistungsangebot der Gesellschaft auch ihrer internationalen Kundenbasis
anbieten konnen. Durch diese Ausweitung der Angebotspalette erwartet Clearstream in diesem Segment
zusatzliche Umsatzerlose im niedrigen zweistelligen Millionen-Euro-Bereich. Zudem sollen Cross-Selling-
Synergien erzielt werden.

Aufgrund von mehr verwahrten Vermdgenswerten, einer steigenden Zahl der Abwicklungstransaktionen
sowie der vollstandigen Ubernahme von SFCL mit Wirkung zum 1. Oktober 2018 erzielte das Segment
IFS im zurtickliegenden Geschaftsjahr einen Zuwachs der Nettoerldse von 12 Prozent. Dank des
skalierbaren Geschaftsmodells des Segments stieg das bereinigte EBITDA um 21 Prozent.

Nettoerlose im Segment IFS
(Investment Fund Services)
in Mio.€

154,3

137,6
39,0 Sonstige?

31,1

49,4 Abwicklung (Settlement)

65,9 Verwahrung (Custody)

2017 2018

1) Unter anderem Konnektivitat, Orderrouting und Gebtihren fiir Reporting
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Segment GSF (Sicherheitenmanagement)

Kennzahlen des Segments GSF (Sicherheitenmanagement)

2018 2017 Veranderung

FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 83,1 81,6 2
Repo 43,3 42,4 2
Wertpapierleihe 39,8 39,2 2
Operative Kosten 48,4 38,7 25
Operative Kosten (bereinigt) 39,5 36,0 10
EBITDA 34,2 42,9 -20
EBITDA (bereinigt) 43,1 45,6 -5
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS Mrd. € Mrd. € %
Ausstehendes Volumen Wertpapierleihe (Durchschnitt) 53,8 60,0 -10
Ausstehendes Volumen Repo (Durchschnitt) 377,6 399,8 -6

Im Segment GSF (Sicherheitenmanagement) betrachtet die Gruppe Deutsche Borse die Geschaftsentwick-
lung von Clearstream-Leistungen im Bereich Wertpapierfinanzierung und Sicherheitenmanagement.

Im Repo-Geschéft — zu dem die Bereiche Tri-Party Repo, GC Pooling® und das Sicherheitenmanagement
zéhlen — wurden 52 Prozent der Nettoerlose des Segments erwirtschaftet. Der Bereich Wertpapierleihe

erzielte 48 Prozent der Nettoerlose.

Nettoerldse im Segment GSF
(Sicherheitenmanagement)

in Mio.€
81,6 83,1
39,8 Wertpapierleihe
42,4 43,3 Repo
2017 2018
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Im Segment GSF sank das durchschnittliche ausstehende Volumen im Repo-Markt um 6 Prozent.
Seitdem die EZB im Rahmen ihrer MaBnahmen zur quantitativen Lockerung (Quantitative Easing, QE)
zusatzliche Liquiditat am Markt bereitstellt, gehen die Volumina weiter zurlick, insbesondere im Bereich
GC Pooling. Zugleich konnten die Erlése aus der Wertpapierleihe (Programme fiir strategische Kredit-
vergabe sowie flr fehlgeschlagene Lieferungen) die riickldufigen Sicherheitenvolumina mehr als aus-
gleichen, wodurch die Nettoerlose des Segments GSF gegenliber 2017 um insgesamt 2 Prozent zulegten.

Das bereinigte EBITDA des Segments war im Berichtsjahr um 5 Prozent riicklaufig, da die bereinigten
operativen Kosten uberproportional anstiegen.

Segment STOXX (Indexgeschift)

Kennzahlen des Segments STOXX (Indexgeschaft)

2018 2017 Veranderung

FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 144,5 127,7 13
ETF-Lizenzerlose 43,8 41,5 6
Borsen-Lizenzerlose 31,3 27,1 15
Sonstige Lizenzerlése” 69,4 59,1 17
Operative Kosten 53,9 47,7 13
Operative Kosten (bereinigt) 445 42,2 5
EBITDA 90,6 79,9 13
EBITDA (bereinigt) 100,0 85,5 17
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS Mrd. € Mrd. € %
Vermaégen in ETFs auf STOXX®-Indizes (Periodendurchschnitt) 81,9 76,8 7
Vermaégen in ETFs auf DAX®-Indizes (Periodendurchschnitt) 27,7 28,7 -2
Gehandelte Indexderivate (Mio. Kontrakte) 875,4 763,6 15

1) Unter anderem Lizenzen auf strukturierte Produkte

Im Segment STOXX (Indexgeschéft) berichtet die Gruppe Deutsche Bdrse tber die Entwicklung ihres
Indexgeschafts, das sie Uber ihre Tochtergesellschaft STOXX Ltd. betreibt. Das Unternehmen bietet mit
einem umfangreichen Indexangebot eine Vielzahl von Moglichkeiten fir Emittenten, Finanzprodukte flr
unterschiedlichste Investitionsstrategien aufzulegen.

Von den Nettoerlosen des Segments STOXX entfielen im vergangenen Jahr 30 Prozent auf ETF-Lizenz-
erlose, 22 Prozent auf Borsen-Lizenzerldse und 48 Prozent auf sonstige Lizenzerlose. Wahrend die
ETF-Lizenzerlose von der Hohe des Vermdgens abhangen, das weltweit in ETFs auf STOXX- und DAX-
Indizes investiert wird, bestimmen sich die Borsen-Lizenzerlose maBgeblich durch das Handels-
volumen von Indexderivaten auf STOXX- und DAX-Indizes bei der Eurex. Lizenzerlose aus struktu-
rierten Produkten werden unter den sonstigen Lizenzerldsen ausgewiesen.
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Mit der Einfihrung des STOXX® Europe 600 ESG-X-Index, der ein standardisiertes Screening nach ESG-
Ausschlusskriterien enthalt, trieb das Segment STOXX die Entwicklung innovativer Produkte weiter
voran. Das Screening basiert auf Kriterien von institutionellen Investoren und dient dazu, Reputations-
risiken und idiosynkratrische Risiken zu reduzieren. Des Weiteren adressiert STOXX mit der Einfihrung
von Rentenindizes auf das sog. Liability-driven Investing (LDI) im zweiten Quartal 2018 einen Markt mit
einem Volumen von ca. 1 Bio. £. Diese Indizes kdnnen leistungsorientierten Pensionsplanen (Defined
Benefit-Planen) als unabhangige Referenzpunkte dienen; sie konnen als flexible und investierbare
Bausteine fur LDI-Portfolios herangezogen werden. Die Indexmethodologie erlaubt es Rentenversiche-
rungen, ihr Vermdgen im Zeitverlauf besser auf ihre Verbindlichkeiten abzustimmen.

Nach einem dynamischen Jahresauftakt fihrten das schwachere Marktumfeld und vor allem die
Umschichtung von Anlagegeldern aus Europa in andere Regionen im weiteren Jahresverlauf zu einer
Abschwachung des Wachstums bei ETF-Lizenzerlésen. Durch die anziehende Volatilitat und die
dadurch gestiegenen Handelsvolumina an der Eurex stiegen die Nettoerldse aus Borsenlizenzen
deutlich. In Summe legten die Nettoerldse des Segments im Gesamtjahr um 13 Prozent zu. Das
bereinigte EBITDA des Segments verbesserte sich im Berichtsjahr um 17 Prozent.

Nettoerlose im Segment STOXX (Indexgeschaft)

in Mio.€
1445
127,7
69,4 Sonstige Lizenzerlése?
59,1
31,3 Bérsen-Lizenzerlose

43,8 ETF-Lizenzerlose

2017 2018

1) Unter anderem Lizenzen auf strukturierte Produkte
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Segment Data (Datengeschaft)

Kennzahlen des Segments Data (Datengeschaft)

2018 2017 Veranderung

FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 170,3 154,2 10
Daten aus den Kassa- und Derivatemarkten 113,6 108,8 4
Regulatorische Dienstleistungen 17,8 10,7 66
Sonstige (u. a. CEF®-Datendienste) 38,9 34,7 12
Operative Kosten 83,5 59,6 40
Operative Kosten (bereinigt) 53,0 53,6 -1
EBITDA 86,7 94,6 -8
EBITDA (bereinigt) 117,2 100,6 17
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS Tsd. Tsd. %
Abonnements (Subscriptions) 337,8 438,2 -14

Im Segment Data (Datengeschaft) berichtet die Gruppe Deutsche Bdrse Uber die Entwicklung ihres
Geschafts mit der Vermarktung von Lizenzen flir Handels- und Marktsignale in Echtzeit sowie flr die
Bereitstellung von historischen Daten und Analytics. Die wichtigsten Produkte sind Orderbuchdaten aus
den Kassa- und Derivatemarkten, aber auch Referenzdaten der Deutschen Bérse sowie Daten ihrer Koopera-
tionspartner. Das Segment erzielt einen GroBteil seiner Nettoerldse auf Basis langfristiger Kundenbindungen
und ist dabei relativ unabhangig von den Handelsvolumina und der Volatilitat an den Kapitalmarkten. Dem
Segment werden auch die Erlose aus regulatorischen Dienstleistungen zugeordnet.

Im Berichtsjahr entfielen 67 Prozent der Nettoerldse des Segments auf die Bereitstellung von Daten aus
den Kassa- und Derivatemarkten und 10 Prozent auf regulatorische Dienstleistungen; sonstige Leistungen
trugen 23 Prozent bei.

Trotz eines Rickgangs der Abonnementzahlen steigerte das Segment im abgelaufenen Geschaftsjahr die
Nettoerldse mit Daten aus den Kassa- und Derivateméarkten um 4 Prozent. Dabei ist zu berlicksichtigen,
dass das Segment das Lizenzmodell weiterentwickelt hat. Dieses wurde insbesondere beziglich der
automatisierten Verarbeitung von Daten nutzungsspezifisch differenziert.

Die Nettoerlose im Bereich der regulatorischen Dienstleistungen nahmen im Geschéftsjahr 2018 um
66 Prozent zu. Hier profitierte die Geschaftsentwicklung insbesondere vom Regulatory Reporting Hub,
der Anfang Januar 2018 eingefiihrt wurde. Der Hub bietet Kunden gebiindelt Losungen fiir deren
Berichtsverpflichtungen, v. a. geméB der Uberarbeiteten EU-Finanzmarktrichtlinie MiFID 1.

Insgesamt steigerte das Segment seine Nettoerldse 2018 um 11 Prozent und das bereinigte EBITDA
um 17 Prozent.
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Nettoerlose im Segment Data (Datengeschéft)

in Mio.€
170,3
154,2
38,9 Sonstige?
34,7
17,8 Regulatorische
10,7 Dienstleistungen
108,8 113,6 Daten aus den Kassa- und
Derivatemarkten
2017 2018

1) Unter anderem CEF®-Datendienste

Entwicklung der Rentabilitat

Die Konzern-Eigenkapitalrentabilitat stellt das Verhaltnis des Ergebnisses nach Steuern zum Eigenkapital

dar, das dem Konzern im Jahr 2018 durchschnittlich zur Verfligung stand. Sie lag im Berichtsjahr mit
17,1 Prozent unter dem Vorjahr (2017: 18,8 Prozent). Bereinigt um die in der 5 Ertragslage erlautert
Effekte lag die Eigenkapitalrendite bei 20,8 Prozent (2017: 18,4 Prozent).

en
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Finanzlage

Cashflow

Konzern-Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

2018 2017

Mio. € Mio. €
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit (ohne CCP-Positionen) 1.176,5 1.107,2
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 1.298,2 1.056,2
Cashflow aus Investitionstatigkeit 792,0 181,9
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -832,9 -501,0
Finanzmittelbestand zum 31. Dezember 1.839,0 580,2
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben zum 31. Dezember 1.322,3 1.297,6

Der Finanzmittelbestand der Gruppe Deutsche Borse umfasst den Kassenbestand und die Bankgutha-
ben, soweit diese nicht aus der Wiederanlage der kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Bardepots der
Marktteilnehmer resultieren, sowie die Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft, deren
urspriingliche Fristigkeit drei Monate nicht Ubersteigt. Der Finanzmittelbestand belief sich zum 31. De-
zember 2018 auf 1.839,0 Mio.€ (31. Dezember 2017: 580,2 Mio.€). Die Position Kassenbestand und
sonstige Bankguthaben betrug 1.322,3 Mio. € zum 31. Dezember 2018 (31. Dezember 2017:

1.297,6 Mio.€).

Die Gruppe Deutsche Borse erzeugte Uiber das Jahr 2018 einen positiven Cashflow von 1.257,3 Mio. €
(2017: 737,1 Mio. €). Die Aussagekraft des Cashflows ist bei der Gruppe Deutsche Borse eingeschrankt,
da er insbesondere die stichtagsbezogenen, stark schwankenden CCP-Positionen sowie Zufliisse und
Abflisse, die aus dem Bankgeschéft resultieren, enthalt. Bereinigt um diese technischen Effekte erldutert
sich der Cashflow im Geschaftsjahr 2018 im Wesentlichen wie folgt:

Die Gruppe erzielte einen Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit, vor Veranderung der stichtags-
bezogenen CCP-Positionen, von 1.176,5 Mio.€ (2017: 1.107,2 Mio.€). Dieser wird indirekt ermittelt
und ergibt sich aus dem Periodeniiberschuss in Héhe von 852,5 Mio.€ (2017: 896,0 Mio. €), der um
nicht zahlungswirksame Aufwendungen und Ertrage, wie Abschreibungen und latente Steuerertrage,
korrigiert wird. Zusatzlich resultiert aus der Veranderung des Working Capital ein positiver Beitrag zum
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit in Héhe von 105,7 Mio. € (2017: 156,6 Mio. €), insbeson-
dere im Zusammenhang mit dem Programm zur Umsetzung der Unternehmensstrategie ,Roadmap
2020“, das im Geschéftsjahr in Hohe von insgesamt 108,3 Mio. € zum Anstieg der Riickstellungen
beigetragen hat.

Dem starken positiven Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit stehen im Wesentlichen der Erwerb
des GTX Electronic Communication Network-Geschafts fir 85,9 Mio. € und der Swisscanto Funds
Centre Ltd. fir 83,3 Mio. €, Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen mit
160,0 Mio. €, ein Aktienriickkaufprogramm in Hohe von 364,2 Mio. € sowie die Auszahlung einer
Dividende der Deutsche Borse AG fiir das Geschaftsjahr 2017 in Hohe von 453,3 Mio. € (Dividende
fur das Geschéftsjahr 2016: 439,0 Mio. €) gegenUber.

Aufgrund des positiven Cashflows aus laufender Geschéftstatigkeit, ausreichender Kreditlinien sowie

ihrer flexiblen Steuerungs- und Planungssysteme geht die Gruppe flir das Geschaftsjahr 2019 wie schon
in den Vorjahren von einer soliden Liquiditatsausstattung aus.
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Flr weitere Details zum Cashflow siehe I die Konzern-Kapitalflussrechnung sowie 5] Erlauterung 22
des Konzernanhangs.

Operating Leasing-Vertrage

Die Gruppe Deutsche Borse nutzt Operating Leasing, und zwar in erster Linie fir das Blrogeb&ude in
Eschborn, das die Gruppe in der zweiten Jahreshalfte 2010 bezog, und fir die Gebaude der Clearstream
International S.A. in Luxemburg (fur Details siehe & Erlauterung 27 des Konzernanhangs).

Liquiditatssteuerung

Die Gruppe Deutsche Bdrse deckt ihren operativen Liquiditatsbedarf in erster Linie durch Innenfinanzie-
rung, indem sie erwirtschaftete Mittel einbehalt. Ziel ist es, Liquiditat in ungefahr der Hohe der opera-
tiven Kosten eines Quartals vorzuhalten; diese Zielliquiditat liegt derzeit in einer Spanne von 150 Mio.€
bis 250 Mio. €. Es existiert ein konzerninterner Cash Pool, um Uberschissige Liquiditat, soweit regula-
torisch und rechtlich zulassig, zu bindeln. Die liquiden Mittel werden ausschlieBlich kurzfristig angelegt,
damit sie schnell verfligbar sind, sowie weitgehend besichert durch liquide Anleihen erstklassiger Emit-
tenten. Die Deutsche Borse AG hat zudem Zugang zu externen Finanzierungsquellen, wie bilateralen und
syndizierten Kreditlinien, und ein Commercial Paper-Programm (siehe &l Erlauterung 25 des Konzern-
anhangs flr Details zum Finanzrisikomanagement). Um ihren strukturellen Finanzierungsbedarf zu
decken, nutzte die Deutsche Borse AG in den vergangenen Jahren ihren Zugang zum Kapitalmarkt und
emittierte Unternehmensanleihen.

Schuldverschreibungen der Deutsche Borse AG (zum 31. Dezember 2018 ausstehend)

Typ Emissionsvolumen ISIN Laufzeit Falligkeit Kupon p.a. Listing
Festverzinsliche 600 Mio. € DEOOOAIREIW1 10 Jahre  Oktober 2022 2.375 %  Luxemburg/
Inhaberschuldverschreibung Frankfurt
Festverzinsliche 500 Mio. € DEOOOA1684V3 10 Jahre  Oktober 2025 1.625 %  Luxemburg/
Inhaberschuldverschreibung Frankfurt
Festverzinsliche 600 Mio. € DEOOOA2LQJ75 10 Jahre Mérz 2028 1.125 %  Luxemburg/
Inhaberschuldverschreibung Frankfurt
Festverzinsliche 600 Mio. € DEOOOA161W62 Stichtag ~ Februar 2021/ 2,75 % (bis  Luxemburg/
Inhaberschuldverschreibung 5,5 Jahre/ Februar 2041 Stichtag) Frankfurt
(Hybridanleihe) Endfalligkeit in

25,5 Jahren

Kapitalmanagement
Generell erwarten die Kunden der Gesellschaft, dass diese konservative Zinsdeckungs- und Verschul-
dungsgrade aufweist und damit ein gutes Kreditrating erzielt.

Die Gruppe verfolgt daher das Ziel, einen Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis von bereinigtem EBITDA zu
Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit) von mindestens 16 auf Gruppenebene zu erreichen. Die
Gruppe Deutsche Borse hat dieses Ziel 2018 mit einem Zinsdeckungsgrad von 40,8 erreicht (2017:
32,7). Diesem Wert liegt ein relevanter Zinsaufwand von 41,2 Mio. € und ein bereinigtes EBITDA von
1.678,6 Mio. € zugrunde.

Um die Zinsdeckung zu berechnen, werden u. a. die Zinsaufwendungen fur die Finanzierung der Gruppe
Deutsche Borse herangezogen, abziglich der Zinsaufwendungen der Konzerngesellschaften, die auch als
Finanzinstitute tatig sind. Zu diesen gehdren die Clearstream Banking S.A., die Clearstream Banking AG
und die Eurex Clearing AG. Zinsaufwendungen, die nicht im Zusammenhang mit der Finanzierung der
Gruppe stehen, werden nicht in die Zinsdeckung einbezogen.
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Zinsdeckungsgrad der Gruppe Deutsche Borse

Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit Emissionsvolumen 2018 2017

Mio. € Mio. €
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung (Laufzeit bis 03/2018)" 600 Mio. € 1,7 7,6
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung (Laufzeit bis 10/2022) 600 Mio. € 14,8 14,8
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung (Laufzeit bis 10/2025) 500 Mio. € 8,7 8,7
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung (Laufzeit bis 03/2028)? 600 Mio. € 5,6 -
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung (Hybridanleihe) 600 Mio. € 16,5 16,5
Sonstige Zinsaufwendungen 2,1 4.4
Summe Zinsaufwendungen (inkl. 50 % des Hybridkupons) 41,2 43,7
EBITDA (bereinigt) 1.678,6 1.431,1
Zinsdeckung® 40,8 32,7

1) Am 26. Marz 2018 fallig und vollstandig zuriickgezahlt
2) Refinanzierung der Anleihe mit Félligkeit am 26. Méarz 2018

3) EBITDA / Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit (enthalt 50 Prozent der Zinsen der Hybridanleihe)

Zudem hat die Deutsche Borse im Berichtsjahr auf Gruppenebene ein Verhéltnis der verzinslichen Brutto-
schulden zum bereinigten EBITDA von hochstens 1,5 angestrebt. Im Jahr 2018 hat die Gruppe das
angestrebte Verhaltnis der Bruttoschulden zum bereinigten EBITDA mit einem Wert von 1,2 erreicht.
Diesem Wert liegt eine Bruttoverschuldung von 1.982,2 Mio. € sowie ein bereinigtes EBITDA von
1.678,6 Mio. € zugrunde. Die Bruttoverschuldung umfasst verzinsliche Verbindlichkeiten in Hohe von

1.982,2 Mio. €.

GemaB Definition der Ratingagentur wird die Hybridanleihe der Gruppe sowohl zur Ermittlung der
Bruttoschulden als auch der Zinsaufwendungen nur zu 50 Prozent angerechnet.

Das Unternehmen strebt ferner an, das starke AA-Kreditrating der Tochtergesellschaft Clearstream

Banking S.A. aufrechtzuerhalten, um den nachhaltigen Erfolg des in der Wertpapierverwahrung und
-abwicklung tatigen Segments Clearstream sicherzustellen. Darlber hinaus verlangen die Aktivitaten
der Tochtergesellschaft Eurex Clearing AG eine hohe Bonitat.

Die Deutsche Borse AG hat ihre Absicht erklart, bei Clearstream-Gesellschaften bestimmte weitere

KenngroBen einzuhalten, die nach ihrer Einschatzung mit einem Rating von AA vereinbar sind. So soll

das sog. Tangible Equity (Eigenkapital abziglich immaterieller Vermdgenswerte) der Clearstream

International S.A. einen Wert von 700 Mio.€ und das der Clearstream Banking S.A. einen Wert von
400 Mio. € nicht unterschreiten. Im Berichtsjahr hat die Clearstream International S.A. diese KenngroBe
mit einem Wert von 1.337,0 Mio.€ (2017: 1.206,6 Mio. €) und die Clearstream Banking S.A. mit
einem Wert von 1.253,3 Mio.€ (2017: 1.213,6 Mio. €) Ubertroffen. Im Clearstream-Teilkonzern soll,

sofern Finanzverbindlichkeiten aus dem Nichtbankgeschaft bestehen, ein Zinsdeckungsgrad von

mind. 25 aufrechterhalten werden. Wie im Vorjahr bestanden bei Clearstream im Berichtsjahr keine
Finanzverbindlichkeiten aus dem Nichtbankgeschaft, sodass kein Zinsdeckungsgrad angegeben wird.

Diese ZielgroBen der Gruppe Deutsche Bdrse basieren seit 2007 auf der von der Ratingagentur S&P
Global Ratings (S&P) angewandten Berechnungsmethodik. Da S&P die Methodik fur die Bewertung
von Marktinfrastrukturanbietern angepasst hat, ergeben sich kiinftig die unten aufgefiihrten neuen

KenngroBen. Um das mit einem AA-Rating konsistente ,Minimal Financial Risk Profile* gemaB S&P
Methodik zu erreichen, strebt das Unternehmen folgende ZielgroBen bei den neuen Kennzahlen an:
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= Nettoschulden im Verhéltnis zum EBITDA: hochstens 1,75

= Free Funds from Operations (FFO) im Verhaltnis zu den Nettoschulden: groBer bzw. gleich 50 Prozent
= Zinsdeckungsgrad (Berechnung von S&P gedndert): mind. 14

= Tangible Equity (fir die Clearstream Banking S.A.): insg. mind. 1,1 Mrd. €

Die Gruppe Deutsche Borse wird sich bei der Berechnung dieser KenngréBen eng an der von S&P
angewandten Methodik orientieren:

= Zur Ermittlung des EBITDA wird das berichtete EBITDA um das Ergebnis strategischer Beteiligungen
sowie um Aufwendungen flr Operating-Leasingverhaltnisse und ungedeckte Pensionsverpflichtungen
reduziert. Fir 2018 hétte sich ein EBITDA von 1.444 Mio. € ergeben.

= Zur Ermittlung der FFO werden vom EBITDA Zins- und Steueraufwendungen abgezogen,
wobei entsprechende kalkulatorische Anpassungen fiir die Operating-Leasingverhaltnisse und
die ungedeckten Pensionsverpflichtungen angewandt werden. Flir 2018 hatten sich FFO von
1.091 Mio. € ergeben.

= Zur Uberleitung der Nettoschulden der Gruppe werden von den Bruttoschulden (d.h. den verzinslichen
Verbindlichkeiten) zunachst 50 Prozent der Hybridanleihe sowie die zum Bilanzstichtag bestehende
Uberschiissige Liquiditat abgezogen. AnschlieBend werden die Verbindlichkeiten aus Operating-
Leasingverhaltnissen sowie die ungedeckten Pensionsverpflichtungen hinzugerechnet. Fiir 2018 hatten
sich Nettoschulden von 1.642 Mio. € ergeben.

S&P legt fur die Berechnung der Kennzahlen jeweils den gewichteten Durchschnitt aus den berichteten
bzw. erwarteten Werten der letzten vorangegangenen, der aktuellen und der folgenden Berichtsperiode
zugrunde. Um die Nachvollziehbarkeit der Kennzahlen sicherzustellen, berichtet die Gruppe Deutsche

Borse diese auf Basis der jeweils aktuellen Berichtsperiode.

Die folgenden Tabellen ,Relevante KenngréBen nach der bisherigen Berechnungsmethodik® und ,Rele-
vante KenngroBen nach der angepassten Berechnungsmethodik“ veranschaulichen die Berechnungs-
methodik und zeigen die Unterschiede zwischen den alten und neuen Werten flir das Berichtsjahr auf.
Ab dem ersten Quartal 2019 wird die Gruppe Deutsche Bérse ausschlieBlich nach der gednderten
Methodik berichten.

Relevante KenngréBen nach der bisherigen Berechnungsmethodik

ZielgroBe 2018
Bruttoschulden / EBITDA <15 1,2
Zinsdeckungsgrad > 16 40,8
Tangible Equity der Clearstream International S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € = 700 1.337,0
Tangible Equity der Clearstream Banking S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € > 400 1.253,3
Relevante KenngroBen nach der angepassten Berechnungsmethodik

ZielgroBe 2018
Nettoschulden / EBITDA =1,75 1,1
Free Funds from Operations (FFO) / Nettoschulden % = 50 69
Zinsdeckungsgrad > 14 25,1
Tangible Equity der Clearstream Banking S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € > 1.100 1.253,3
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Dividende und Aktienriickkaufe

Generell strebt die Gruppe Deutsche Borse eine Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Prozent
des bereinigten Periodentberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist,
an. Innerhalb dieser Bandbreite steuert die Gruppe die tatsachliche Ausschittungsquote im Wesent-
lichen in Abhangigkeit von der Geschéaftsentwicklung sowie unter Berlcksichtigung von Kontinuitats-
gesichtspunkten. Darlber hinaus plant das Unternehmen, die verbleibenden verfligbaren Mittel primar
in die organische, aber auch in die komplementére externe Weiterentwicklung der Gruppe zu investieren.
Sofern diese Mittel nicht durch die Gruppe investiert werden konnen, stellen zusatzliche Ausschittun-
gen, insbesondere in Form von Aktienrlickkaufen, eine weitere Moglichkeit der Mittelverwendung dar.

Flr das Geschaftsjahr 2018 schlagt die Deutsche Borse AG der Hauptversammlung vor, eine Dividende
von 2,70€ je Stlickaktie zu zahlen (2017: 2,45€). Diese Dividende entspricht einer Ausschittungs-
quote von 49 Prozent des den Anteilseignern der Deutsche Bdrse AG zuzurechnenden Periodenlber-
schusses, bereinigt um die in der 3 Ertragslage beschriebenen Sondereffekte (2017: 53 Prozent, eben-
falls bereinigt). Auf Basis von 183,3 Mio. dividendenberechtigten Stlickaktien ergabe sich damit eine
Dividendensumme von 495,0 Mio.€ (2017: 456,4 Mio.€). Die Anzahl der dividendenberechtigten
Aktien ergibt sich aus einem Grundkapital von 190,0 Mio. Aktien abzlglich 6,7 Mio. Aktien im Eigen-
bestand.

Darliber hinaus hatte die Deutsche Borse AG im April 2017 angeklindigt, im zweiten Halbjahr 2017 ein
Aktienrtickkaufprogramm mit einem Volumen von rund 200 Mio. € aufzulegen. Dieses Programm wurde
vom 27. November 2017 bis 28. Marz 2018 durchgefihrt. Darliber hinaus hatte die Gruppe am

5. Dezember 2017 bekannt gegeben, im Laufe des Jahres 2018 ein weiteres Aktienrlickkaufprogramm
mit einem Volumen von ebenfalls rund 200 Mio. € aufzulegen. Dieses Programm wurde vom 13. August
2018 bis 2. November 2018 durchgefiihrt. Flr weitere Informationen zum Erwerb eigener Aktien

im Rahmen des Aktienrlickkaufprogramms gemaB § 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG siehe den I Abschnitt
sEigenkapital® im Anhang zum Jahresabschluss der Deutsche Borse AG.

Kreditratings

Kreditratings

Langfristig Kurzfristig
Deutsche Borse AG
S&P Global Ratings AA A-1+
Clearstream Banking S.A.
Fitch AA F1+
S&P Global Ratings AA A-1+

Die Deutsche Borse AG lasst ihre Kreditwirdigkeit regelmaBig von S&P Uberprifen, die der Clearstream
Banking S.A. von den Ratingagenturen Fitch und S&P.

Am 13. September 2018 bestatigte Fitch Ratings das AA-Kreditrating der Clearstream Banking S.A.
mit einem stabilen Ausblick. Das Rating spiegelt die fihrende Position im Nachhandelsgeschaft und das
umsichtige Liquiditatsmanagement sowie die einwandfreie Kapitalausstattung der Bank wider.

Am 20. November 2018 bestatigte S&P das AA-Kreditrating der Deutsche Borse AG. Das Rating spiegelt

die Annahme wider, dass die Gruppe ihre Wachstumsstrategie fortfiihrt und zumindest das untere Ende
der Wachstumsziele erreicht.
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Am selben Tag bestatigte S&P das AA-Kreditrating der Clearstream Banking S.A. mit einem stabilen
Ausblick. Das Rating spiegelt das starke Risikomanagement, die minimale Verschuldung sowie die
starke Positionierung im internationalen Kapitalmarkt, insbesondere durch das internationale Verwahr-
und Transaktionsgeschaft, wider.

Die Deutsche Borse AG war zum 31. Dezember 2018 eines von nur zwei in DAX gelisteten Unterneh-
men, die Uber ein AA-Rating der Agentur S&P verfiigten. Die Historie der Ratings von Deutsche Bérse AG
und Clearstream Banking S.A. sind in der B Mehrjahresibersicht dargestellt.

Vermogenslage

Im Folgenden werden wesentliche Anderungen in der Vermégenslage beschrieben. Die komplette
Konzernbilanz finden Sie im & Konzernabschluss.

Konzernbilanz (Auszlige)
31.12.2018  31.12.2017

Mio. € Mio. €
AKTIVA

Langfristige Vermogenswerte 15.642,0 10.883,7
davon immaterielle Vermogenswerte 4.191,6 4.091,0
davon Geschafts- oder Firmenwerte 2.865,6 2.770,9
davon andere immaterielle Vermogenswerte 952,7 911,2
davon Finanzanlagen 11.168,6 6.535,4
davon zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Schuldinstrumente 1.057,1 -
davon zur VerduBerung verfligbare Schuldinstrumente - 1.692,0
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 9.985,4 4.837,2
Kurzfristige Vermogenswerte 146.257,1 124.257,7
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 94.280,3 79.510,7
davon Bankguthaben mit Verfligungsbeschréankung 29.833.6 29.392,0
davon Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 1.322,3 1.297,6

PASSIVA
Eigenkapital 4.963,4 4.959,4
Schulden 156.935,7 130.182,0
davon langfristige Schulden 12.828,7 7.023,8
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 9.985,4 4.837,2
davon zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 2.283,2 1.688,4
davon latente Steuerschulden 194,5 226,8
davon kurzfristige Schulden 144.107,0 123.158,2
davon zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 19.219,7 14.126,3
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 94.068,3 78.798,6
davon Bardepots der Marktteilnehmer 29.559,2 29.215,3

Die Bilanzsumme der Gruppe Deutsche Borse hat sich gegentber dem Vorjahr erhdht — insbesondere
bedingt durch den stichtagsbezogenen Anstieg der Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten.
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Die immateriellen Vermdgenswerte sind nur moderat vor dem Hintergrund der beiden Akquisitionen, die
zu einem Anstieg der Geschéfts- und Firmenwerte gefiihrt haben, gestiegen. Die kurzfristigen Vermo-
genswerte erhohten sich — bereinigt um den Anstieg der Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten —
aufgrund des stichtagsbezogenen Anstiegs der zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten Schuld-
instrumente, die im Wesentlichen die Aktivitaten des Clearstream-Teilkonzerns umfassen.

Das Eigenkapital der Gruppe bewegt sich im Wesentlichen auf dem Niveau des Vorjahres. Dem Anstieg
der angesammelten Gewinne steht insbesondere die Erhéhung des Bestands an eigenen Aktien gegen-
Uber. Die langfristigen Schulden haben sich, bereinigt um den Anstieg der Finanzinstrumente der zentralen
Kontrahenten, aufgrund der Emission der 10-jahrigen Euroanleihe in Hohe von 600 Mio. € erhoht. Der
Anstieg der kurzfristigen Schulden ist insbesondere auf die Entwicklung der Einlagen aus dem Wertpapier-
abwicklungsgeschaft des Clearstream-Teilkonzerns zurlickzufiihren.

Insgesamt investierte die Gruppe Deutsche Bérse im Berichtsjahr 160,0 Mio. € (2017: 149,2 Mio.€) in
immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen (Capital Expenditure, CAPEX). Die groBten Investitionen
tatigte das Unternehmen in den Segmenten Clearstream und Eurex.

Betriebskapital (Working Capital)

Das Betriebskapital ergibt sich aus der Saldierung der kurzfristigen Vermogenswerte und der kurzfris-
tigen Schulden ohne die stichtagsbedingten Bilanzpositionen. Die kurzfristigen Vermogenswerte ohne
stichtagsbedingte Positionen beliefen sich dabei auf 1.098,3 Mio.€ (2017: 1.020,9 Mio.€). Da die
Gruppe Deutsche Borse die Entgelte flir den GroBteil ihrer Dienstleistungen monatlich einzieht, waren
die in den kurzfristigen Vermogenswerten enthaltenen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im
Vergleich zu den Nettoerlésen mit 397,5 Mio.€ zum 31. Dezember 2018 relativ gering (31. Dezem-
ber 2017: 331,9 Mio.€). Die kurzfristigen Schulden der Gruppe ohne stichtagsbedingte Positionen
beliefen sich auf 1.468,5 Mio.€ (2017: 1.280,1 Mio. € ohne stichtagsbedingte Positionen). Aus diesem
Grund hatte die Gruppe zum Jahresende ein leicht negatives Betriebskapital in Hohe von 370,2 Mio.€
(2017: 259,2 Mio.€).

Stichtagsbedingte Bilanzpositionen

Die Bilanzposition ,Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten® entsteht durch die Funktion der
Eurex Clearing AG sowie der European Commodity Clearing AG: Da sie als zentrale Kontrahenten fir
die verschiedenen Markte der Gruppe Deutsche Bdrse agieren, werden ihre Finanzinstrumente zum
beizulegenden Zeitwert in der Bilanz erfasst. Die Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten sind
ausfuhrlich im ] Risikobericht und in den ] Erlduterungen 3, 13 und 25 des Konzernanhangs
dargestellt.

Die an die Clearinghaduser der Gruppe angeschlossenen Marktteilnehmer erbringen Sicherheitsleistungen
teilweise in Form von Bardepots, die taglich angepasst werden. Das Geld wird von den zentralen Kon-
trahenten Uber Nacht in der Regel besichert angelegt und unter der Position ,Bankguthaben mit Verfu-
gungsbeschrankung” bilanziert. Der Wert der Bardepots an den flir das Berichtsjahr relevanten Bilanz-
stichtagen (31. Marz, 30. Juni, 30. September, 31. Dezember) variierte zwischen 28 und 30 Mrd. €
(2017: zwischen 27 und 35 Mrd. €).
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Wertschopfung: Verteilung der Unternehmensleistung

Die Wertschopfung ergibt sich aus der Unternehmensleistung nach Abzug von Abschreibung und Fremd-
kosten. Im Jahr 2018 betrug die Wertschdpfung der Gruppe Deutsche Borse 2.028,3 Mio.€ (2017:
1.974,8 Mio.€). Die Verteilung der Wertschdpfung macht deutlich, dass groBe Teile der erwirtschafteten
Wertschopfung zurtick in die Volkswirtschaft flieBen: 25 Prozent (509,8 Mio.€) kommen den Aktionaren
in Form von Dividendenzahlungen zugute, der Personalaufwand in Form von Gehaltern und weiteren
Vergltungsbestandteilen belief sich auf 41 Prozent (824,0 Mio.€). Steuern wurden in Héhe von 15 Pro-
zent (304,3 Mio. €) entrichtet. 2 Prozent (47,5 Mio. €) entfielen auf Fremdkapitalgeber. Die im Unter-
nehmen verbliebene Wertschopfung in Hohe von 17 Prozent (342,7 Mio.€) wird beispielsweise fir In-
vestitionen in Wachstumsinitiativen eingesetzt, siehe Grafiken ,Entstehung der Wertschopfung* und

~Nerwendung der Wertschopfung”.

Entstehung der Wertschopfung
Unternehmensleistung: 2.755,0 Mio. €

7%
Abschreibung

19%
Fremdkosten
—

74%

. Wertschdpfung

Verwendung der Wertschopfung
Wertschopfung: 2.028,3 Mio. €

2%
Fremdkapitalgeber

17%
Thesaurierung

N

41%
Mitarbeiter

—

15%
Steuern

25%
Aktionare (Dividende)
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Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaftlichen Lage

Das wirtschaftliche Umfeld blieb 2018 sowohl in Europa als auch global glinstig, wobei sich die
Aussichten mit Beginn des zweiten Halbjahres eintriibten, insbesondere aufgrund von Handelskonflikten
sowie dem bevorstehenden Brexit. Trotzdem stiegen die Zinsen in den USA nochmals an, wahrend die
EZB die Anleihekaufe in der Eurozone Ende Dezember auslaufen lieB. Gleichzeitig lag die Volatilitat im
Aktienmarkt im Jahresmittel auf einem im Vergleich zum Vorjahr héheren Niveau. Vor diesem Hinter-
grund stiegen die Volumina in Aktienindexderivaten deutlich und auch der Aktienhandel profitierte von
diesem Umfeld. Gleichzeitig nahmen die Volumina in Zinsderivaten zu und auch die Nettozinsertrage
des Segments Clearstream verbesserten sich aufgrund der hoheren Zinsen auf die in US-Dollar gehal-
tenen taglich verfligbaren Kundengelder. Neben diesen zyklischen Faktoren legten auch die strukturellen
Nettoerlose der Gruppe um 6 Prozent zu. Die wesentlichen Griinde hierflir waren die positive Entwick-
lung neuer Produkte sowie das OTC-Clearing im Segment Eurex, der Gewinn weiterer Marktanteile im
Energiemarkt sowie der weitere Ausbau des Investmentfonds- und Indexgeschéfts. In Summe fiihrten
diese Faktoren dazu, dass sich die Ertragslage der Gruppe Deutsche Borse im Geschéftsjahr 2018 sehr
positiv entwickelte und die Nettoerlse leicht Uber der vom Vorstand erwarteten Spanne lagen. Die
Gruppe verzeichnete einen Anstieg der Nettoerlése um 13 Prozent. Die bereinigten operativen Kosten
lagen im Berichtsjahr um 5 Prozent tUber dem Vorjahreswert. Dies lag maBgeblich an hoheren Personal-
kosten aufgrund der gestiegenen Anzahl an Mitarbeitern sowie der héheren variablen Verglitung. Dartber
hinaus trug die Vollkonsolidierung von zwei im Jahresverlauf akquirierten Unternehmen zum Anstieg
der Kosten bei. Der bereinigte, den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnende Periodenlber-
schuss der Gruppe wuchs um 17 Prozent und Ubertraf damit ebenfalls die prognostizierte Spanne von
10 bis 15 Prozent.

Der Vorstand beurteilt die Finanzlage der Gruppe Deutsche Borse im Berichtsjahr als duBerst solide. Das
Unternehmen erzielte wie im Vorjahr einen hohen Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit. Aufgrund
des Anstiegs des bereinigten EBITDA konnte die Deutsche Borse auf Gruppenebene das Verhaltnis der
verzinslichen Bruttoschulden zum EBITDA weiter verbessern: Mit einem Wert von 1,2 wurde der Ziel-
wert von 1,5 deutlich unterschritten.

Ratingagenturen haben die Kreditwiirdigkeit des Konzerns 2018 erneut mit Top-Ratings bewertet. Am
20. November 2018 bestatigte S&P Global Ratings (S&P) das AA-Kreditrating der Deutsche Borse AG.

Am gleichen Tag bestéatigte S&P, wie bereits Fitch Ratings am 13. September 2018, das AA-Kreditrating
der Clearstream Banking S.A., jeweils mit einem stabilen Ausblick.

Die Deutsche Borse AG bietet ihren Aktionaren seit Jahren eine attraktive Dividendenrendite — so auch
fur das Geschéaftsjahr 2018. Mit einem Dividendenvorschlag von 2,70€ (2017: 2,45¢€) liegt die
Ausschuttung an die Aktionare Uber der des Vorjahres. Infolge des verbesserten Ergebnisses sinkt die
Ausschittungsquote von 53 Prozent im Vorjahr auf 49 Prozent im Berichtsjahr (jeweils bereinigt um
Sondereffekte) und liegt somit wie erwartet in der Mitte der vom Vorstand angestrebten Spanne von

40 und 60 Prozent.

Die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens ist als sehr geordnet zu bewerten.
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Mehrjahresibersicht der Gruppe Deutsche Borse

2014 2015 2016 2017 2018
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Nettoerldse Mio. € 2.047.,8 2.220,3" 2.388,7 2.462,3 2.779,7
davon Nettozinsertrédge aus dem Bankgeschaft Mio. € 37,6 50,6 84,0 132,6 204,5
Operative Kosten (ohne Abschreibung und
Wertminderungsaufwand) Mio. € -990,0 -1.164,2Y -1.186,4 -1.131,6 -1.340,2
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung
(EBITDA) Mio. € 1.136,1 1.054,6" 1.239,2 1.528,5 1.443,7
Abschreibung und Wertminderungsaufwand Mio. € 124,8 119,0 131,0 159,9 210,5
Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
zuzurechnender Periodeniiberschuss Mio. € 762,3 613,3Y 722,1 874,3 824,3
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) € 4,14 3,310 3,87 4,68 4,46
Konzern-Kapitalflussrechnung
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. € 677,3 10,1 1.621,4 1.056,2 1.298,2
Konzernbilanz
Langfristige Vermogenswerte Mio. € 11.267,2 14.386,9 11.938,7 10.883,7 15.642,0
Eigenkapital Mio. € 3.752,1 3.695,1 4.623,2 4.959,4 4.963,4
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten Mio. € 1.428,5? 2.546,5 2.284,7 1.688,4? 2.283,2
Kennzahlen des Geschéfts
Dividende je Aktie € 2,10 2,25 2,35 2,45 2,70
Dividendenausschiittungsquote % 58 559 549 53 4999
Mitarbeiterkapazitat (Jahresdurchschnitt) 3.911 4.460" 4.731 5.183 5.397
Personalaufwandsquote (Personalaufwand / Nettoerlose) % 239 27 25 26 30
Steuerquote % 26,0 26,0 27,0 27,0% 27,09
Konzern-Eigenkapitalrentabilitat (Jahresdurchschnitt)® % 21 207 19% 18% 219
Die Aktie
Jahresschlusskurs der Deutsche Borse-Aktie € 59,22 81,39 77,54 96,80 104,95
Durchschnittliche Marktkapitalisierung Mrd. € 10,8 14,7 14,0 17,2 21,5
Kennzahlen zur Bonitét
Bruttoschulden / EBITDA 1,59 1,9Y 1,5 1,4 1,2
Zinsdeckungsgrad % 26,0 23,2" 25,3 32,7 40,8
Deutsche Borse AG: S&P Global Ratings Rating AA AA AA AA AA
Clearstream Banking S.A.: S&P Global Ratings Rating AA AA AA AA AA
Fitch Rating AA AA AA AA AA
Kennzahlen der Mérkte
Xetra®, Borse Frankfurt und Tradegate
Handelsvolumen (Einfachzahlung) Mrd. € 1.282,6 1.635,7 1.377,0 1.467,6 1.719,6
Eurex®
Zahl der gehandelten Kontrakte Mio. 2.097,9 1.672,6" 1.727,5 1.675,9 1.951,8
Clearstream
Wert der verwahrten Wertpapiere (Jahresdurchschnitt) Mrd. € 10.717,5 11.459,7 11.172,9 11.245,9 11.302,7
Investment Fund Services (IFS)
Wert der verwahrten Wertpapiere (Jahresdurchschnitt) Mrd. € 1.497,2 1.814,5 1.902,0 2.218,7 2.384,9

1) Wert fiir 2015 ohne Berticksichtigung der International Securities Exchange (ISE), die durch den Verkauf zum 30. Juni 2016 eine nicht fortgefiihrte

Geschaftstatigkeit darstellt

2) Im Folgejahr fallige Anleihen werden unter ,Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten“ ausgewiesen (2014: 139,8 Mio. €, 2017: 599,8 Mio. €).

3) Vorschlag an die Hauptversammlung 2019

4) Bereinigt um Sondereffekte; flr Details der Bereinigung siehe den Konzernabschluss fiir das jeweilige Geschéftsjahr

5) Wert auf Basis des Vorschlags an die Hauptversammlung 2019

6) Den Anteilseignern der Deutsche Bérse AG zuzurechnender Periodentberschuss / Durchschnittliches Konzerneigenkapital eines Geschéftsjahres basierend
auf den Konzerneigenkapitalstdnden zu den Bilanzstichtagen der Zwischenabschliisse
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Nachtragsbericht

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag sind nicht eingetreten.

Zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung

Diese zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung fir die Gruppe Deutsche Borse und das Mutterunter-
nehmen, Deutsche Borse AG, ist in den zusammengefassten Lagebericht integriert und erfillt die Vor-
gaben der §§ 289b—e bzw. 315b-c Handelsgesetzbuch (HGB). Sie orientiert sich gleichfalls an den
Standards (Option ,Core*) der Global Reporting Initiative (GRI). Fiir eine ausfiihrliche Ubersicht tiber die
kompletten GRI-Indikatoren (GRI-Index) siehe & www.deutsche-boerse.com > Nachhaltigkeit >
Reporting > GRI. Weiterflihrende Informationen, auf die in der nichtfinanziellen Erklarung verwiesen
wird, sind nicht Bestandteil derselben. Sofern keine expliziten Aussagen fir die Muttergesellschaft
getroffen werden, gelten qualitative Angaben im Sinne des zusammengefassten Lageberichts gleicher-
maBen fur den Konzern Gruppe Deutsche Borse wie fur die Muttergesellschaft Deutsche Borse AG.
Quantitative Angaben zur Muttergesellschaft werden an einzelnen Stellen gesondert ausgewiesen.

Neben den im =1 Abschnitt ,,Konzernsteuerung” erlauterten Finanzkennzahlen nutzt die Gruppe Deutsche
Borse auch nichtfinanzielle Leistungsindikatoren fiir die Steuerung des Konzerns. Diese sind zum einen
die Systemverflgbarkeit ihrer Handelssysteme im Kassa- und Derivatemarkt und zum anderen der Anteil
von Frauen in Flhrungspositionen. Fir eine ausflhrliche Darstellung der dabei verfolgten Ziele und der
im Berichtsjahr erzielten Ergebnisse siehe die Bl Abschnitte ,Sozialbelange — Systemverfligbarkeit* und
»Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht — Ziel-
groBen fur den Frauenanteil unterhalb des Vorstands®.

Fester Bestandteil der Nachhaltigkeitsstrategie der Gruppe Deutsche Borse ist eine Materialitédtsanalyse,
in der die Erwartungen und Anforderungen von relevanten in- und externen Anspruchsgruppen fortlau-
fend analysiert und bewertet werden. Dieser Prozess dient zur Ermittlung der Themen, die fir das Ver-
standnis der Lage des Geschaftsverlaufs, des Geschaftsergebnisses, der Lage der Kapitalgesellschaft
sowie der Auswirkungen ihrer Tatigkeit auf die nichtfinanziellen Aspekte erforderlich sind. Dies versetzt
die Gruppe in die Lage, Chancen und Risiken ihrer Kerngeschaftstatigkeit friihzeitig zu identifizieren und
in konkrete unternehmerische Handlungsfelder zu Uberfiihren.
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Die zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung erlautert Ziele, MaBnahmen, angewandte Due-
Diligence-Prozesse, Einbindung der Konzernleitung und weiterer Interessenstrager sowie Ergebnisse der
Konzepte in Bezug auf Arbeitnehmerbelange (siehe den 21 Abschnitt ,Mitarbeiter”), Compliance (ein-
schlieBlich Bekampfung von Korruption und Bestechung), Sozialbelange und Produktbelange. Die Gruppe
Deutsche Bdrse berichtet freiwillig Uber Menschen- und Arbeitnehmerrechte, da der aktive Schutz von
Menschenrechten ein wesentlicher Bestandteil der unternehmerischen Verantwortung der Gruppe ist und
daher an verschiedenen Punkten der Wertschopfungskette adressiert wird. In dieser nichtfinanziellen
Erklarung wird hiertiber v.a. im B Abschnitt ,Mitarbeiter® und im 1 Abschnitt ,,Achtung der Menschen-
rechte in der Lieferkette” berichtet, der das Beschaffungsmanagement der Gruppe in den Blick nimmt.

Als Dienstleistungsunternehmen mit dem Fokus auf das Bereitstellen einer elektronischen Marktinfra-
struktur sind betriebliche Umweltbelange fiir die Gruppe Deutsche Bérse von untergeordneter Bedeu-
tung. Daher entfallt ein detaillierter Bericht in dieser zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung.
Gleichwohl fuhlt sich die Gruppe der Umwelt und dem schonenden Umgang mit natlrlichen Ressourc-
en verpflichtet. lhre 6kologischen Grundsatze legt die Gruppe in ihrem ¥ Verhaltenskodex fur das
Geschaftsleben dar. Kennzahlen zu ihrer umweltbezogenen Nachhaltigkeitsleistung finden sich auf
www.deutsche-boerse.com > Nachhaltigkeit > Reporting > ESG-Kennzahlen. Zudem gewinnt
das Thema Umwelt bei der Gestaltung einzelner Produkte oder Dienstleistungen eine zunehmende
Bedeutung. Die hierzu getroffenen MaBnahmen werden im B Abschnitt ,,Produktbelange” naher
beschrieben. Des Weiteren arbeitet die Gruppe Deutsche Borse an der Erstellung einer Klimastrategie
entlang der Empfehlungen der Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).

Als internationaler Kapitalmarktorganisator hat sich die Deutsche Borse zum Ziel gesetzt, das Vertrauen
der Marktteilnehmer in ihre Marktstrukturen auf- und auszubauen. Als verantwortungsvolles Mitglied
der Gesellschaft ist sie bestrebt, die Kompetenzen, mit denen sie ihr Kerngeschéft erfolgreich betreibt,
auch dariber hinaus einzusetzen, um zur Losung gesellschaftlicher Probleme beizutragen. Dabei will sie
mit gutem Beispiel vorangehen. Fir eine ausfihrliche Beschreibung des Geschaftsmodells der Gruppe
Deutsche Borse siehe den Bl Abschnitt ,,Grundlagen des Konzerns“. Mit ihrer Nachhaltigkeitsstrategie
~Zukunftsorientiert handeln” definiert die Deutsche Borse AG ihr Verstandnis von unternehmerischer
Verantwortung und legt den Handlungsrahmen fiir die gesamte Gruppe fest; siehe hierzu auch den
Abschnitt ,Managementansatz flr das gruppenweite Nachhaltigkeitsengagement".

Als Mitglied des United Nations Global Compact (UNGC) und der Sustainable Stock Exchange-Initiative
(SSE) hat sich die Gruppe Deutsche Borse dazu verpflichtet, die 17 Ziele (Sustainable Development
Goals, SDGs) der ,,2030 Agenda for Sustainable Development der Vereinten Nationen umzusetzen.
Einen Uberblick (iber den Beitrag der Gruppe Deutsche Bérse zu den korrespondierenden Zielen finden
Sie in der 5] Tabelle ,Uberblick zu wesentlichen Nachhaltigkeitsaspekten®.
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Uberblick zu wesentlichen Nachhaltigkeitsaspekten

Relevante Inhalte der nichtfinanziellen

Erklarung nach §289c HGBY relevante Handlungsfelder

Fiir die Gruppe Deutsche Borse

Von der Gruppe Deutsche Bérse abgedeckte Ziele
nachhaltiger Entwicklung der Vereinten Nationen

Geschaftsmodell Bl siehe S.28

= Uberblick tiber die Gruppe Deutsche Bérse
= Ziele und Strategien

= Konzernsteuerung

= Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

= Stakeholder Engagement
= Brand Management

= Erfolgreiche Geschaftstétigkeit

= SDG 7 ,Bezahlbare und saubere Energie*

= SDG 8 ,Menschenwdrdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum*

= SDG 9 ,Industrie, Innovation und Infrastruktur”

= SDG 12 ,Nachhaltige/r Konsum und Produktion®

= SDG 17 ,Partnerschaften zur Erreichung der Ziele*

Vorgegebene Aspekte

Umweltbelange

= Okologische Grundsatze im X Verhaltenskodex fir = Umweltmanagement
das Geschéftsleben (Verhaltensregel 14)

= Umweltaspekte von Produkten oder
Dienstleistungen im Bl Abschnitt , Produktbelange”

Arbeitnehmerbelange Bl siehe S.89

= Entwicklung der Belegschaft

= Personalstrategie

= Talentférderung

= Forderung von Vielfalt und Gleichstellung
der Geschlechter

= MaBnahmen zur Frauenfoérderung

= ZielgroBen fur den Frauenanteil

= Feedback flir Mitarbeiter und Fuhrungskréfte

= Training und Weiterbildung

= Work-Life-Balance

= Human Capital Development
= Menschen- und Arbeitnehmerrechte = SDG 5 ,Geschlechtergleichheit”

= SDG 4 ,Hochwertige Bildung”

= SDG 8 ,Menschenwdrdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum*
= SDG 10 ,Weniger Ungleichheiten”

Sozialbelange Bl siehe S.101

= Nachhaltige Finanzmarktinitiativen
= Stabile, transparente und faire Markte Bildung

= Systemverfugbarkeit = Transparente, stabile und
= Markttransparenz faire Finanzmarkte

= Stabile Finanzmarkte

= Wirtschaftliche Teilhabe und

= SDG 4 ,Hochwertige Bildung”

= SDG 8 ,Menschenwdrdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum*

= SDG 9 ,Industrie, Innovation und Infrastruktur”

= SDG 10 ,Weniger Ungleichheiten”

= SDG 12 ,Nachhaltige/r Konsum und Produktion®

= SDG 16 ,Frieden, Gerechtigkeit und starke
Institutionen*”

= SDG 17 ,Partnerschaften zur Erreichung der Ziele*

Achtung der Menschenrechte 3 siehe S.108

= Verhaltenskodex flr Lieferanten und Dienstleister = Menschen- und Arbeitnehmerrechte = SDG 5 ,Geschlechtergleichheit”

= Lieferantenbefragung
= Monitoring der Lieferanten in Bezug auf
Risikokriterien

= SDG 8 ,Menschenwdrdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum*
= SDG 10 ,Weniger Ungleichheiten”

Bekampfung von Korruption und
Bestechung Bl siehe S.97

= Complianceorganisation

= Verhaltenskodex fur das Geschaftsleben

= Complianceregelwerk

= Complianceschulungen

= Hinweisgebersystem

= Analyse der Compliancerisiken

= Due Dilligence/Uberpriifung von Kunden etc.
= Datenschutz

= |nsiderinformationen

= |nterne/externe Prifung

= Verantwortungsvolle
Unternehmensflihrung

= SDG 8 ,Menschenwdrdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum*

= SDG 10 ,Weniger Ungleichheiten”

= SDG 16 ,Frieden, Gerechtigkeit und starke
Institutionen*”

Weitere relevante Aspekte

Produktbelange [ siehe S.104

= Kundenzufriedenheit
= Nachhaltige Indexprodukte
= Energiemadrkte und energienahe Markte

= Nachhaltiges Produkt- und
Dienstleistungsportfolio

= SDG 7 ,Bezahlbare und saubere Energie*

= SDG 8 ,Menschenwdrdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum*

= SDG 9 ,Industrie, Innovation und Infrastruktur”

= SDG 12 ,Nachhaltige/r Konsum und Produktion®

1) HGB = Handelsgesetzbuch
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Mitarbeiter

Dieses Kapitel gibt einen Uberblick tber die Entwicklung von zentralen Kennzahlen zur Belegschaft der
Gruppe Deutsche Borse und erflllt zugleich die Anforderungen an ein Reporting Uber Arbeitnehmer-
belange im Rahmen der nichtfinanziellen Erklarung.

Entwicklung der Belegschaft

Am 31. Dezember 2018 beschéftigte die Gruppe Deutsche Borse 5.964 Mitarbeiter (31. Dezember 2017:
5.640) mit 96 Nationalitaten an 37 Standorten weltweit. Durchschnittlich waren im Berichtsjahr 5.800
Mitarbeiter (2017: 5.567) beschaftigt. Auf Gruppenebene entspricht dies einem Anstieg von etwa

4,2 Prozent gegentber dem Vorjahresstichtag, was v.a. auf den Aufbau von Kontrollfunktionen und die
Konsolidierung der Clearstream Funds Centre Ltd. (ehemals Swisscanto Funds Centre Ltd.) und der US-
Devisenhandelsplattform GTX zurlickzufiihren ist. Unter Berlicksichtigung von Teilzeitkraften betrug die
Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurchschnitt 5.397 (2017: 5.183). Zum Stichtag 31. Dezember 2018
war der Anteil der Teilzeitkrafte in der Belegschaft hoher als im Management und bei Frauen héher als
bei Mannern. Informationen zu den genauen Anteilen nach Standorten kdnnen der 2 Tabelle ,Kenn-
zahlen zur Belegschaft der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember 2018" entnommen werden.

Mitarbeiter nach Landern/Regionen

31.12.2018

| Gesamt Ménner Frauen
Deutschland 2.689 1.661 1.028
Luxemburg 1.077 648 429
Tschechische Republik 890 563 327
Irland 404 176 228
Vereinigtes Konigreich 208 134 74
Sonstiges Europa 312 194 118
Amerika 184 135 49
Asien 201 98 103
Summe 5.964 3.609 2.355

Mitarbeiter nach Segmenten

31.12.2018
Eurex (Finanzderivate) 1.265
EEX (Commodities) 725
360T (Devisenhandel) 253
Xetra (Wertpapierhandel) 488
Clearstream (Nachhandel) 1.767
IFS (Investment Fund Services) 752
GSF (Sicherheitenverwaltung) 242
STOXX (Indexgeschaft) 197
Data (Datengeschaft) 275
Summe 5.964
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797 Kollegen traten in die Gruppe ein (ohne Konsolidierungseffekte). Demgegenutber haben 507
Mitarbeiter den Konzern im Verlauf des Jahres verlassen (ohne Dekonsolidierungseffekte und ohne
Kollegen, die im Rahmen der Effizienzprogramme eines der Angebote des Unternehmens angenom-
men haben und ausgeschieden oder in den Vorruhestand gegangen sind). Die Fluktuationsrate lag
bei 8,7 Prozent (unbereinigt: 9,3 Prozent) und damit ber dem Wert des Vorjahres (2017: 7,4 bzw.
8,7 Prozent). Die durchschnittliche Unternehmenszugehdrigkeit zum Ende des Berichtsjahres
betrug 9,5 Jahre (2017: 9,4 Jahre).

In der Deutsche Bérse AG stieg die Zahl der Mitarbeiter im Berichtsjahr um 69 und lag zum 31. De-
zember 2018 bei 1.502 (555 Frauen, 947 Manner; 31. Dezember 2017: 1.433 Mitarbeiter). Im
Durchschnitt des Geschéftsjahres 2018 waren 1.465 Mitarbeiter fur die Deutsche Borse AG tatig
(2017: 1.392). Die Deutsche Borse AG beschéftigte zum 31. Dezember 2018 Mitarbeiter an sechs
Standorten weltweit. Im Verlauf des Geschéftsjahres 2018 haben 69 Mitarbeiter die Deutsche

Borse AG verlassen; damit lag die bereinigte Fluktuationsrate bei 4,6 Prozent (unbereinigt: 5,4 Prozent).

Ein- und Austritte im Jahr 2018 nach Geschlecht

Eintritte Austritte

| Ménner Frauen Gesamt‘ | Ménner Frauen Gesamt |
Deutsche Borse AG
Alle Standorte 66 54 120 47 22 69
Gruppe Deutsche Borse
Deutschland 156 90 246 81 46 127
Luxemburg 56 40 96 44 32 76
Tschechische Republik 110 67 177 72 45 117
Irland 52 36 88 17 16 33
Ubrige Standorte 120 70 190 95 59 154
Summe 494 303 797 309 198 507
Ein- und Austritte im Jahr 2018 nach Alter

Eintritte Austritte

| Unter 30 bis 39 40 bis 49 50 Jahre . Unter 30 bis 39 40 bis 49 50 Jahre |

30 Jahre Jahre Jahre und éalter 30 Jahre Jahre Jahre und alter

Deutsche Borse AG
Alle Standorte 55 46 15 4 9 23 23 14
Gruppe Deutsche Borse
Deutschland 104 102 29 11 27 59 28 13
Luxemburg 39 41 12 4 20 35 16 5
Tschechische Republik 86 71 19 1 44 62 10 1
Irland 69 12 4 3 16 13 3 1
Ubrige Standorte 74 59 32 25 50 49 35 21
Gesamt 372 285 96 44 157 218 91 41
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Personalstrategie

Das Engagement und die Kompetenz ihrer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind eine wichtige Grundlage
fur den unternehmerischen Erfolg der Gruppe Deutsche Bérse. Die Unternehmenskultur ist gepragt von
Verantwortungsbewusstsein, Einsatzbereitschaft, Flexibilitdt und Teamfahigkeit. Die Gruppe Deutsche Borse
will sicherstellen, dass Mitarbeiter mit diesen Qualitaten auch kiinftig zum Unternehmen finden und
diesem moglichst langfristig erhalten bleiben. Die Einbindung des Vorstands der Gruppe Deutsche Borse
in Mitarbeiterbelange erfolgt in Form der Personalunion von Arbeitsdirektorin und Vorstandsmitglied sowie
durch weitere regelmaBige Berichtsformate. Die Belegschaft ist durch ein hohes MaB an Diversitat gekenn-
zeichnet, z. B. bei Nationalitat, Alter, Geschlecht, Religion oder kultureller und sozialer Herkunft. Das
Unternehmen fordert und nutzt diese Vielfalt und schafft ein integratives Umfeld, von dem die Unterneh-
menskultur profitiert. Dies ist auch im Geschéftsinteresse der Gruppe Deutsche Borse: |hre breite Palette
verschiedenartiger Produkte und Dienstleistungen sowie die internationale Kundenstruktur stellen
Anforderungen sowohl an die fachlichen als auch an die interkulturellen Kompetenzen der Mitarbeiter.

Im Rahmen seiner Wachstumsstrategie fordert das Unternehmen eine High-Performance-Kultur, mit
einem klaren Fokus auf die BedUrfnisse der Kunden und auf Innovationen. Um diese Kultur zu fordern,
gilt fur leitende Mitarbeiter ein Verglitungssystem, das Wachstum, Performance und finanzielle Indi-
katoren stérker als in friitheren Jahren berlcksichtigt.

Die Gruppe Deutsche Borse bietet ihren Mitarbeitern eine Vielzahl von Leistungen (ber den gesetzlich
vorgeschriebenen Rahmen hinaus (siehe 2] Tabelle ,Gesamtausgaben fiir Leistungen an Mitarbeiter*).
Die durchschnittlichen Personalkosten flr Mitarbeiter und leitende Angestellte, bereinigt um Kosten fir
Effizienzprogramme und den Personalaufwand fir die Mitglieder des Vorstands, lagen mit 123 T€ leicht
Uber dem Niveau des Vorjahres (2017: 118 T€). In der Muttergesellschaft Deutsche Borse AG, auf die
der groBte Teil der leitenden Angestellten innerhalb der Gruppe entféllt, beliefen sich die Personalkosten
pro Mitarbeiter auf 144 T€ (2017: 149 T€). Die Personalkosten enthalten neben dem Basisgehalt u. a.
Sozial- und Pensionsaufwendungen sowie variable Verglitungsbestandteile. Der Vorstand der Deutsche
Borse AG hat im Geschaftsjahr 2018 eine freiwillige lineare Gehaltserhdhung flir die tariflich bezahlten
Mitarbeiter in Deutschland von 2,5 Prozent beschlossen. Dariber hinaus wird ein zusatzliches zentrales
Budget fur individuelle diskretionare Gehaltserhohungen bereitgestellt. Alle Gehaltserhdhungen werden
im Zuge einer Harmonisierung der Prozesse mit Wirkung zum 1. Januar 2019 durchgeflihrt anstelle von
Juli wie im Vorjahr. Auch an den anderen Standorten wurden Anpassungen der Gehalter vorgenommen.

Talentférderung

Toptalente zu gewinnen, zu motivieren und zu férdern ist ein wichtiges Instrument, damit die Gruppe
Deutsche Borse im digitalen Zeitalter nachhaltig erfolgreich bleibt. Mit der Einflhrung eines neuen
Recruiting-Tools konnte der Bewerberprozess vereinfacht sowie die ,User Experience* fur alle Beteiligten
verbessert werden. Im Berichtsjahr wurden weitere innovative Formate zur Talentgewinnung eingeflihrt.

Dariiber hinaus gibt es das ,Evolving Leaders“-Programm, das den internen Fihrungsnachwuchs
entwickelt, und die ,Show Your Talent“-Initiative, die unternehmerisches und innovatives Potenzial der
Mitarbeiter aufdeckt und fordert. Gleichzeitig sollen auf diese Weise das Engagement und die Leistungs-
orientierung der Mitarbeiter gestarkt werden.

Auf der Plattform ,Meet your Mentor” finden sich Mentoren und Mentees — von der ersten Kontaktauf-
nahme bis hin zum Zusammenkommen der beiden Personen. Erfahrene Kollegen Gbernehmen Paten-
schaften flir andere Mitarbeiter und erleichtern ihnen so die Arbeit. Als Mentoren helfen sie ihnen, auch
auBerhalb ihrer eigenen Abteilung Kontakte zu kniipfen und das Unternehmen bereichstibergreifend
kennenzulernen und zu verstehen. Das ,,New Role“-Mentoring-Programm erleichtert Kolleginnen und
Kollegen den Einstieg in eine neue Fihrungsrolle.
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Forderung von Vielfalt und Gleichstellung der Geschlechter

Die Gruppe Deutsche Borse ist ein global operierendes Unternehmen und tritt fir Offenheit und Fairness
am Arbeitsplatz ein. Aus diesem Grund hat die Deutsche Bérse AG die ¥ ,Charta der Vielfalt“ unter-
zeichnet: zur Unterstitzung der Anerkennung, Wertschatzung und Einbeziehung von Diversitat in der
Arbeitswelt. Fur die Gruppe Deutsche Borse ist Vielfalt im Unternehmen die Basis, um eine Kultur des
offenen Dialogs, des Vertrauens und der gegenseitigen Akzeptanz zu erreichen.

Diskriminierung aufgrund von Geschlecht, sexueller Orientierung, Rasse, Nationalitat, ethnischer Her-
kunft, Alter, Religion oder Behinderung wird nicht geduldet — weder beim Verhalten der Mitarbeiter
untereinander noch bei der Auftragsvergabe an Dritte. Die Gleichbehandlung der Mitarbeiter wird durch
Gleichstellungsbeauftragte der Gruppe Deutsche Borse gewahrleistet. AuBerdem hat die Personalabtei-
lung Prozesse implementiert, um bei der Personalauswahl den Aspekt der Gleichbehandlung sicherzu-
stellen und im Falle des Verdachts auf Diskriminierung sofort handeln zu kénnen. 2018 wurden keine
Diskriminierungsfélle an den in die Berichterstattung einbezogenen Standorten Frankfurt/Eschborn,
Luxemburg, Prag und Cork gemeldet — entsprechend mussten keine GegenmaBnahmen ergriffen werden.

Um einer systematischen Benachteiligung von Frauen oder Mannern in der Entlohnung entgegenzu-
wirken, analysiert die Deutsche Borse AG flr Mitarbeiter in Deutschland in regelméaBigen Abstanden,
ob es in der Entlohnung geschlechterspezifische Differenzen gibt.

MaBnahmen zur Frauenforderung

Grundsatzlich entscheidet die Qualifikation der Bewerber Uber die Besetzung einer Stelle bei der Gruppe
Deutsche Bdrse. Um den Anteil von Frauen in Flhrungspositionen zu steigern, achtet das Unternehmen
allerdings darauf, dass Frauen als Kandidatinnen identifiziert werden. Daneben bietet die Gruppe
Deutsche Borse eine Vielzahl weiterer MaBnahmen zur Férderung von Frauen an: gezielte Nachfolge-
planung sowie ein externes und ein internes Mentoring-Programm. Im Rahmen eines Frauennetzwerks
werden regelmaBig Treffen und Trainings fir Frauen organisiert.

ZielgroBen fiir den Frauenanteil

Informationen zu den ZielgroBen flir den Frauenanteil kdnnen dem = Abschnitt ,,Zusammengefasste
Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht — ZielgréBen fiir den Frauen-
anteil unterhalb des Vorstands“ entnommen werden.

Feedback fiir Mitarbeiter und Fiihrungskrafte

Die Fuhrungskréfte der Gruppe Deutsche Borse fihren mit ihren Mitarbeitern jahrliche Beurteilungs-
gesprache, definieren gemeinsam Ziele flir das kommende Jahr und dokumentieren diese Gesprache.
96 Prozent der Mitarbeiter, die im internen System zur Mitarbeiterbeurteilung der Gruppe Deutsche
Borse erfasst sind, erhielten im vergangenen Jahr eine Beurteilung. Die verbleibenden 4 Prozent
resultieren aus folgenden Sonderregelungen:

= GemaR Betriebsvereinbarung kdnnen deutsche Mitarbeiter ab einem Alter von 59 Jahren auf den
jahrlichen Beurteilungs- und Zielvereinbarungsprozess verzichten.

= Neu eingestellte Mitarbeiter erhalten erstmalig nach Ablauf der Probezeit eine Beurteilung und Ziel-
vereinbarung.

Das Beurteilungssystem wird gleichermaBen flr Frauen und Manner angewandt. Fir Fihrungskrafte
existiert ein eigenes Zielvereinbarungssystem.
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Die Tochtergesellschaften EEX und 360T nutzen eigene Bewertungssysteme. Die von ihnen erhobenen
Daten werden derzeit nicht zentral gepflegt oder zur Verfigung gestellt. Langfristig ist es das Ziel, die
Bewertungs- und Zielvereinbarungsprozesse (ber die gesamte Unternehmensgruppe zu vereinheitlichen
und so die Verflgbarkeit und Transparenz der erhobenen Daten zu erhéhen.

Gesamtausgaben flr Leistungen an Mitarbeiter

Essens- Kinder- Sport und Unfallver-
zuschuss betreuung Freizeit sicherung Sparplane Reisekosten
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Deutsche Borse AG
Alle Standorte 2.317,9 574,7 47,2 147,3 534,2 641,6
Gruppe Deutsche Borse
Deutschland 3.915,4 895,8 75,9 270,9 847,9 1.042,0
Luxemburg 1.747,4 0 8,6 111,3 0 116,6
Tschechische Republik 728,2 26,9 220,0 28,7 1.159,6 202,7
Irland 268,2 0 34,4 18,8 0 0

Training und Weiterbildung

Training und Weiterbildung genieBen bei der Deutschen Bérse hohe Prioritat: Die Mitarbeiter erweitern
und erneuern standig ihr Wissen Uber die Finanzmérkte. Auch im Hinblick auf ihre kommunikativen und
organisatorischen Fahigkeiten steht den Mitarbeitern eine Vielzahl von Schulungsangeboten zur Verfi-
gung. Zudem unterstitzt die Deutsche Borse Mitarbeiter und Fuhrungskrafte Gber ein breites Angebot
an internen und externen WeiterbildungsmaBnahmen dabei, ihre individuellen Herausforderungen zu

meistern.

Der Konzern investierte 2018 insgesamt durchschnittlich 2,9 Tage je Mitarbeiter fiir Weiterbildung
(2017: 3,3 Tage) und fiihrte u.a. 1.175 interne Trainings durch (2017: 1.568 interne Trainings). Da-
von bezogen sich 37 Prozent auf geschéftliche Inhalte, 34 Prozent auf Fachthemen, 11 Prozent hatten
Aspekte der Work-Life-Balance zum Inhalt und 18 Prozent waren IT- oder einfliihrende Trainings.

Kennzahlen zur Weiterbildung der Mitarbeiter im Jahr 2018
Deutsche Borse AG
[

Gruppe Deutsche Borse

Manner Frauen Gesamt Ménner Frauen Gesamt

Weiterbildungstage pro Mitarbeiter im Durchschnitt 3,2 3,1 3,2 2,9 2,8 2,9
Weiterbildungstage pro FTE" im Durchschnitt 3,4 3,7 3,5 3,0 3,3 3,1
Stundenzahl 24.609 13.564 38.173 84.902 52.313 137.215
davon Flhrungskrafte % 6,1 6,1 6,1 7,4 2,7 5,6
davon Mitarbeiter % 93,9 93,9 93,9 92,6 97,3 94,4

1) Vollzeitdaquivalent (,full-time equivalent, FTE)
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Work-Life-Balance

Beruf und Freizeit in einen ausgewogenen Gleichklang (Work-Life-Balance) zu bringen, ist ein erklartes
Anliegen der Gruppe Deutsche Boérse. Im Rahmen der ,Job, Life & Family“-Initiative stellt das Unter-
nehmen zahlreiche Angebote zur Vereinbarkeit von Beruf und Familie bereit wie die Moglichkeit zur
Telearbeit, flir ein Sabbatical oder Angebote bzw. Zuschiisse zur Kinderbetreuung.

Die Gruppe Deutsche Borse gewahrt an allen Standorten Elternzeit gemaB den geltenden nationalen Vor-
schriften (siehe Tabelle ,Kennzahlen zur Elternzeit”). Die hohe Quote der Riickkehrer aus der Elternzeit
lasst auf ein konstruktives Betriebsklima und gute Arbeitsbedingungen im Unternehmen schlieBen.

Gleichzeitig ist sich die Gruppe Deutsche Borse ihrer Fursorgepflicht bewusst und legt Wert auf die Ge-
sundheit ihrer Mitarbeiter. So bietet sie ihren Mitarbeitern diverse Sport- und Entspannungskurse. Eines
der Ziele dieser MaBnahmen ist, dass die Mitarbeiter trotz hoher Arbeitsbelastung gesund bleiben und
der Krankenstand im Unternehmen moglichst niedrig ist. So achtet das Unternehmen darauf, dass
Mitarbeiter den ihnen zustehenden Erholungsurlaub unterjahrig in Anspruch nehmen. In der Gruppe
Deutsche Borse betrug der Krankenstand im Berichtsjahr 3,1 Prozent (2017: 3,0 Prozent), in der
Muttergesellschaft Deutsche Borse AG 4,0 Prozent (2017: 3,9 Prozent).

Kennzahlen zur Elternzeit

2018 in Elternzeit gegangen 2018 aus Elternzeit zuriickgekehrt ~ Jahresiibergreifende Riickkehrrate”
| Ménner Frauen‘ | Manner Frauen‘ | Manner Frauen |

% %

Deutsche Borse AG 31 20 32 22 100 100
Gruppe Deutsche Borse 76 100 82 87 99 95

1) Mitarbeiter, deren Elternzeit 2018 endete und die seitdem im Unternehmen geblieben sind
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Kennzahlen zur Belegschaft der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember 2018 (Teil 1)

Deutsche Bérse AG

Gruppe Deutsche Borse

Alle Standorte Deutschland Luxemburg

| Ménner Frauen . Ménner Frauen . Ménner Frauen I
Mitarbeiter 947 555 1.661 1.028 648 429
50 Jahre und é&lter 329 126 500 225 198 89
40 bis 49 Jahre 273 139 474 265 258 173
30 bis 39 Jahre 264 197 523 388 148 111
Unter 30 Jahre 81 93 164 150 45 56
Durchschnittsalter 44 40 43 40 44 41
Vollzeitbeschaftigte 917 408 1.603 720 623 278
Oberes und mittleres Management 101 15 159 25 62 11
Unteres Management 80 22 114 36 56 17
Belegschaft 736 371 1.330 659 505 250
Teilzeitbeschaftigte 30 147 58 307 25 151
Oberes und mittleres Management 0 0 2 0 2
Unteres Management 1 4 1 4 9
Belegschaft 29 143 55 303 25 140
Mitarbeiter mit Behinderung 20 13 37 27 3 1
Akademikerquote (%)" 65 35 65 35 61 39
Auszubildende 8 7 8 7 0 0
Praktikanten und studentische Aushilfen 84 78 126 116 12 12
Betriebszugehdrigkeit
Unter 5 Jahre (%) 45 47 44 44 26 31
5 bis 15 Jahre (%) 22 21 26 26 21 26
Uber 15 Jahre (%) 33 32 30 30 52 43
Fluktuation
Eintritte 66 54 156 90 56 40
Austritte 47 22 81 46 44 32
Weiterbildungstage je Mitarbeiter 3,25 3,06 3,06 2,71 3,38 3,54
Beforderungen 52 30 77 49 40 31
Mitarbeiter mit Tarifbindung 821 511 1226 820 573 414

1) Die Quote ergibt sich aus der Anzahl der Mitarbeiter mit einem Abschluss an einer Universitét, Fachhochschule oder Berufsakademie; beriicksichtigt sind auch
die Mitarbeiter, die ein vergleichbares Studium auBerhalb Deutschlands absolviert haben.
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Kennzahlen zur Belegschaft der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember 2018 (Teil 2)

Gruppe Deutsche Borse

I
Tschechische Republik

Irland Ubrige Standorte
| . . Gesamt
Manner Frauen Manner Frauen Manner Frauen (Teil 1 und 2)

Mitarbeiter 563 327 176 228 560 344 5.964
50 Jahre und alter 16 9 14 7 104 43 1.205
40 bis 49 Jahre 104 45 47 55 161 75 1.656
30 bis 39 Jahre 339 195 55 123 202 157 2.241
Unter 30 Jahre 104 78 60 43 93 69 862
Durchschnittsalter 35 34 35 36 40 37 40
Vollzeitbeschéftigte 561 307 175 210 546 316 5.340
Oberes und mittleres
Management 5 1 4 1 34 3 306
Unteres Management 44 14 15 5 18 16 335
Belegschaft 512 292 156 204 494 297 4.699
Teilzeitbeschaftigte 2 20 1 18 14 28 624
Oberes und mittleres
Management 0 0 4
Unteres Management 0 0 0 14
Belegschaft 2 20 1 18 14 28 606
Mitarbeiter mit Behinderung 1 1 0 0 0 0 70
Akademikerquote (%)" 62 38 50 50 63 37 73
Auszubildende 0 0 0 0 0 0 15
Praktikanten und
studentische Aushilfen 7 17 0 0 0 0 290
Betriebszugehdrigkeit
Unter 5 Jahre (%) 62 60 58 33 60 57 46
5 bis 15 Jahre (%) 38 40 36 56 32 37 30
Uber 15 Jahre (%) 0 0 6 11 8 6 24
Fluktuation
Eintritte 110 67 52 36 120 70 797
Austritte 72 45 17 16 95 59 507
Weiterbildungstage je
Mitarbeiter 3,19 2,65 3,96 2,81 1,52 2,12 2,88
Beférderungen 56 35 15 16 9 12 340
Mitarbeiter mit Tarifbindung 0 0 0 0 0 0 3.033

1) Die Quote ergibt sich aus der Anzahl der Mitarbeiter mit einem Abschluss an einer Universitat, Fachhochschule oder Berufsakademie; beriicksichtigt sind auch

die Mitarbeiter, die ein vergleichbares Studium auBerhalb Deutschlands absolviert haben.
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Compliance einschlieBlich Bekampfung von Korruption und Bestechung

Verantwortungsbewusstes unternehmerisches Handeln beruht zum einen auf der Einhaltung von Regeln
und Gesetzen, zum anderen auf dem Grundsatz eines stets integren und ethisch einwandfreien Verhal-
tens. Die Gruppe Deutsche Borse hat ein den aufsichtlichen Anforderungen unterliegendes Compliance-
management-System mit dem Ziel implementiert, Fehlverhalten vorzubeugen und Haftungs- und Repu-
tationsrisiken flr die Gruppe, ihre gesetzlichen Vertreter, Fiihrungskrafte und Mitarbeiter zu vermeiden.
Uber die geschéaftsbezogenen Complianceerfordernisse hinaus steht hierbei die Starkung einer konzern-
weit einheitlichen Compliancekultur — insbesondere die Starkung des Compliancebewusstseins innerhalb
der Gruppe Deutsche Borse — im Fokus. Das vom Vorstand der Deutsche Borse AG verantwortete und
geforderte Compliancemanagement-System ist daher ein unverzichtbares Element guter Corporate
Governance (Compliance). Ein solches System stellt die Grundlage fir eine nachhaltige Risikotrans-
parenz dar und ermdglicht insbesondere die Risiken in den Bereichen Geldwasche/Terrorismusfinanzierung,
Datenschutz, Korruption, Marktmanipulation und Insiderhandel zu mitigieren sowie die Vorgaben flr
Finanzsanktionen und Embargos zu Uberwachen.

Das Compliancemanagement-System gilt fuir die Deutsche Borse AG sowie fir die in- und ausléndische
Gesellschaften, an denen die Deutsche Borse AG direkt oder indirekt Mehrheitsbeteiligungen halt. Mit
ihrem gruppenweiten Complianceansatz gewahrleistet die Gruppe Deutsche Borse die Einhaltung gelten-
den Rechts und aufsichtlicher Anforderungen durch die jeweiligen Gruppenunternehmen. Die Compliance-
funktionen und die jeweiligen Chief Compliance Officer der einzelnen Gruppenunternehmen sind Uber
eine einheitliche Berichtslinie direkt dem Group Chief Compliance Officer unterstellt. Dieser berichtet
wiederum direkt an den Vorstand der Deutsche Borse AG. Die Compliance-Berichterstattung umfasst die
relevanten Compliance-Risikothemenfelder im Rahmen des Compliancemanagement-Systems.

Das Compliancemanagement-System der Gruppe Deutsche Borse wird kontinuierlich weiterentwickelt,
um der steigenden Komplexitat und den zunehmenden regulatorischen Anforderungen gerecht zu
werden. Zur Vermeidung von Compliancerisiken, insbesondere im Hinblick auf die Themen Geldwa-
sche/Terrorismusfinanzierung, Finanzsanktionen und Embargos sowie Marktmanipulation, Insiderhandel
und Datenschutz, hat die Gruppe Deutsche Borse praventive, aufdeckende und sanktionierende
MaBnahmen aufgesetzt.

Hierbei orientiert sich die Gruppe Deutsche Bérse an den Empfehlungen eines international anerkannten
Standards (ISO 19600 ,Compliance Management Systems — Guidelines®). Auf der Grundlage dieses
Standards werden durch die Compliancefunktion der Gruppe Deutsche Borse Handlungsfelder und MaB-
nahmen identifiziert, um das Compliancemanagement an sich entwickelnde Anforderungen anzupassen.
2018 wurden im Rahmen einer extern begleiteten systematischen Gap-Analyse im Hinblick auf die
Angemessenheit Potenziale identifiziert, deren Umsetzung bereits im Geschéftsjahr 2018 begonnen
wurde und sich im Jahr 2019 fortsetzen wird.

Als Mitglied des UN Global Compact hat sich die Deutsche Borse AG zu dessen Prinzipien verpflichtet,
so u.a. auch zu dem Prinzip, dass Unternehmen gegen alle Arten von Korruption (einschlieBlich
Erpressung und Bestechung) eintreten sollen. GemaB ihres Code of Business Conduct untersagt die
Gruppe Deutsche Bdrse ihren Mitarbeitern die Beteiligung an Korruption oder an Handlungen, die den
Anschein erwecken, dass die Gruppe unzulassige Vorteile verspricht, vermittelt, leistet, erhalt oder
darum ersucht. Bestechung und Schmiergeldzahlungen sind verboten.
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Leitbild der Gruppe Deutsche Borse ist es, dass Entscheidungen und Handlungen aller Mitarbeiter
objektiv und integer getroffen werden. Eine besondere Bedeutung kommt dabei dem Management zu.
Die Gruppe Deutsche Borse ist sich der groBen Bedeutung des sog. ,tone from the top” (von der Unter-
nehmensleitung kommuniziertes und gelebtes Leitbild) bewusst, um eine hohe Aufmerksamkeit fr
die Vermeidung von Compliancerisiken innerhalb des Konzerns wie auch unter den Marktteilnehmern
zu erreichen. Um dieses Leitbild dauerhaft gruppenweit zu verankern und die Gruppe Deutsche Borse
und ihre Mitarbeiter vor rechtlichen und rufschadigenden Konsequenzen zu schiitzen, hat Compliance
verschiedenartige PraventionsmafBnahmen risikoorientiert implementiert.

Complianceorganisation

Die Verantwortlichkeiten zur Identifikation und Steuerung gruppenweiter Compliancerisiken sind in Com-
pliance gebindelt. Compliance erarbeitet risikoorientiert MaBnahmen zur Begrenzung und zum Umgang
mit den entsprechenden Risiken, kommuniziert tber Risiken, Vorfalle sowie die Effektivitat der MaB-
nahmen und stellt eine kontinuierliche Verbesserung des Compliancemanagement-Systems durch
regelmaBige Anpassungen der relevanten internen Richtlinien und Prozesse sicher.

Wesentliche Compliancethemen werden im Group Compliance Committee der Gruppe Deutsche Borse
besprochen. Diesem Komitee gehoren Mitglieder der obersten Fihrungsebene der Geschéftsbereiche
sowie der relevanten gruppenweiten Kontrollfunktionen an.

Verhaltenskodex fiir das Geschéftsleben

Die wichtigsten Aspekte im Hinblick auf Unternehmensethik und Compliance sowie diesbezlglich ange-
messene Verhaltensweisen sind im Verhaltenskodex fur das Geschéftsleben der Gruppe Deutsche Borse
zusammengefasst. Dieser wird an Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Bbérse kommuniziert. Dariber hinaus
stellt Compliance den Mitarbeitern der Gruppe Deutsche Bérse Gber die entsprechende Intranetseite
compliancerelevante Informationen zur Verfligung, sofern der Bereitstellung keine besonderen Vertraulich-
keitserwagungen entgegenstehen. Fir Details siehe den ] Abschnitt ,Zusammengefasste Erklarung zur
Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht®.

Complianceregelwerk

Compliance hat gruppenweit geltende Richtlinien erlassen, welche die jeweiligen lokalen Anforderungen
abdecken und deren Zweck es ist, dass die internen Stakeholdergruppen, die im Auftrag der Gruppe
Deutsche Borse handeln, den darin vorgeschriebenen Verhaltensregeln entsprechen, um gruppenweit
praventiv, aufdeckend und sanktionierend ComplianceverstdBen zu begegnen. Die gruppenweite Kommu-
nikation Uber das Intranet ist darauf ausgerichtet, dass die Mitarbeiter (einschlieBlich Mitglieder des
Vorstands und Managing Directors) die fur ihre tagliche Arbeit notwendigen Leitlinien erhalten und sich
zu deren Einhaltung verpflichten.

Darlber hinaus missen alle externen Mitarbeiter und Dienstleister ein Formular unterzeichnen, mit dem
sie sich zur Einhaltung der Complianceregelungen der Gruppe Deutsche Borse, einschlieBlich der Rege-
lungen zur Korruptionsbekampfung, verpflichten.

Complianceschulungen

RegelmaBige Complianceschulungen sind elementar fir die Compliancekultur in der Gruppe Deutsche
Borse. Weltweit werden die Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Bérse zu den relevanten Compliance-
themen geschult. Dabei werden insbesondere auch die Themen Geldwéasche/Terrorismusfinanzierung,
Datenschutz, Korruption, Marktmanipulation und Insiderhandel abgedeckt. Das Management, das
aufgrund seiner Tatigkeit einem héheren Compliancerisiko ausgesetzt ist, erhalt bedarfsorientierte
Zusatzschulungen. Die Teilnahme an den Schulungen zu den o. g. Compliancethemen sind fiir die
Mitarbeiter sowie die Mitglieder der Unternehmensfihrung verpflichtend.
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Hinweisgebersystem

Zur Meldung potentieller oder tatsachlicher VerstoBe gegen aufsichtsrechtliche oder regulatorische Vor-
schriften und ethische Standards dient das Hinweisgebersystem der Gruppe Deutsche Borse. Hier kdn-
nen Mitarbeiter Meldungen telefonisch oder per E-Mail Gbermitteln. Die Anonymitat der Hinweisgeber
ist grundsatzlich gewéhrleistet. Die Gruppe Deutsche Borse unterstitzt durch das gelebte Compliance-
bewusstsein einen offenen Umgang mit Fehlverhalten, weshalb eingehende Meldungen haufig direkt
an die zustandige Abteilungsleitung oder Compliance weitergeleitet werden. Im Jahr 2018 gab es fiinf
Meldungen (ber das Hinweisgebersystem oder direkt iber Vorgesetzte bzw. Kontrollfunktionen (z. B.
Compliance).

Analyse der Compliancerisiken

Entsprechend der regulatorischen Anforderungen analysiert die Gruppe Deutsche Borse mindestens
jahrlich im Rahmen von Risikoanalysen bzw. -bewertungen, das Risiko, zu Zwecken der Geldwasche/
Terrorismusfinanzierung, Korruption, Marktmanipulation oder des Insiderhandels, missbraucht zu
werden. Diese Risikoanalysen bzw. -bewertungen umfassen die eigene Geschaftstatigkeit einschlieBlich
der Geschéftsbeziehungen, Marktteilnehmer, Produkte und Dienstleistungen. Aus der Identifizierung der
Compliancerisiken werden entsprechende RisikomitigierungsmafBnahmen abgeleitet.

Due Diligence/Uberpriifung von Kunden, Marktteilnehmern, Gegenparteien, Geschéaftspartnern
und Transaktionsmonitoring

Die Gruppe Deutsche Bérse verbessert stetig ihre Prozesse zur Aufnahme von Neukunden und Uberprii-
fung von Bestandskunden (Know-your-Customer). In Abhangigkeit von der jeweiligen Einstufung des
Kundenrisikos unterliegen Kundenbeziehungen entsprechenden Sorgfaltspflichten in Bezug auf deren
Aufnahme, Aktualisierung und Uberwachung. Kundenbeziehungen, bei denen die Risiken zu hoch sind,
werden nicht aufgenommen. Die Gruppe Deutsche Borse analysiert Transaktionsdaten, um Geschafts-
vorfélle zu erkennen, die auf Geldwéasche hindeuten kénnten.

In der Gruppe Deutsche Bdrse besteht das Risiko, dass Geschéftspartner Sanktionen unterliegen. Ferner
besteht das Risiko der Bestechung und Bestechlichkeit. Hierzu fiihrt die Gruppe Uberpriifungen ihrer
Geschaftspartner durch, indem diese gegen einschlagig relevante Datenquellen (beispielsweise Embargo-,
Sanktions-, PEP-, Terror- und andere ,schwarze” Listen) abgeglichen werden. Entsprechende MaBnah-
men im Falle einer Ubereinstimmung sind vorgesehen.

Zentrale nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: Korruption und Datenschutz

2018 2017
Korruption
Geahndete Korruptionsfalle o 1 0
Anteil der Geschéftseinheiten, fiir die MaBnahmen zur Adressierung von Korruptionsrisiken ergriffen wurden % 100 100
Mitarbeiter, die in ABC-MaBnahmen (Anti-Bribery-Corruption)® geschult wurden? 1.562 4.487
Datenschutz -
Anzahl berechtigter Kundenbeschwerden in Bezug auf Datenschutz o 0 0

1) Anti-Bestechung und -Korruption
2) Die webbasierte ABC-Schulung ist flr die Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse verpflichtend. Die Anzahl der in KorruptionsmaBnahmen geschulten Mitarbeiter
variiert im Hinblick auf das Geschéftsjahr aufgrund von Trainingsfrequenzen, die sich tber einen mehrjahrigen Zeitraum erstrecken.
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Datenschutz/Schutz personenbezogener Daten

Die Gruppe Deutsche Borse kommt aufgrund ihrer Geschéaftstatigkeit mit einer Vielzahl von Daten in Be-
rihrung und nimmt den Schutz von Daten, inklusive den Schutz personenbezogener Daten, sehr ernst.
MaBnahmen zur Einhaltung datenschutzrechtlicher Bestimmungen wurden ergriffen, insbesondere im
Hinblick auf die rechtméaBige, angemessene und transparente Verarbeitung personenbezogener Daten.
Hierflr hat der Vorstand einen Datenschutzbeauftragten bestellt und eine Datenschutzorganisation
etabliert, die u.a. auf die Einhaltung des Datenschutzrahmenwerks und der Prinzipien der 2018 in Kraft
getretene EU-Datenschutzgrundverordnung ausgerichtet ist. Im Rahmen dessen unterrichtet und berat
die Datenschutzorganisation die jeweiligen Gruppenunternehmen zum Thema Datenschutz. Darliber
hinaus Uberwacht sie risikobasiert die Einhaltung der datenschutzrechtlichen Vorgaben, insbesondere
im Hinblick auf Zustandigkeiten. Ferner ist die Datenschutzorganisation Ansprechpartner fur die Daten-
schutzbehdrden und unterstitzt die Risikobewertung der Geschaftseinheiten zum Datenschutz. Die
Weiterentwicklung der Datenschutzkultur in der Gruppe Deutsche Borse unterstiitzt sie durch Sensibili-
sierung und Schulungen der Datenschutzinhalte unter Beriicksichtigung der entsprechenden Geschafts-
tatigkeit der Gruppe.

Im Jahr 2018 wurden die im Vorjahr begonnen ImplementierungsmaBnahmen weitergefiihrt und umge-
setzt. Im Jahr 2019 wird die Datenschutzorganisation ihr Kontrollrahmenwerk als zweite Verteidigungs-
linie bzgl. Datenschutz in die Struktur der Compliance-SicherungsmaBnahmen integrieren. Der

Datenschutzbeauftragte unterrichtet die Unternehmensleitung jahrlich Uber die ergriffenen MaBnahmen.

Insiderinformationen

In ihrer eigenen Funktion als Wertpapieremittent hat die Gruppe Deutsche Borse Zugang zu Informatio-
nen, die gemaB den rechtlichen Anforderungen als Insiderinformationen klassifiziert werden kénnen.
Gruppenweit sind daher 2018 weitergehende MaBnahmen zur Sensibilisierung der betroffenen Mitarbeiter
eingefihrt worden. Diese mitigieren im Wesentlichen das Risiko der Marktmanipulation und des Insider-
handels bei der Ausfihrung von Mitarbeitergeschaften und sind darauf ausgerichtet, im Umgang mit
diesen Informationen ein HochstmaB an Sensibilitat zu gewéahrleisten.

Compliance flihrt eine gruppenweite sog. Restricted List (Sperrliste), in die Emittenten oder Finanz-
instrumente aufgenommen werden, wenn besonders sensible, compliancerelevante Informationen
vorliegen. Fir diese kann Compliance grundsatzliche Handelsverbote oder ein Verbot bestimmter
Transaktionstypen festlegen. Compliancerelevante Informationen Uber andere Emittenten und/oder
Finanzinstrumente werden in einer vertraulichen Watch List (Beobachtungsliste) zusammengefasst.
Mit arbeitergeschéafte und Informationsschranken werden durch Compliance insbesondere mit

Hilfe dieser Listen tUberwacht.

Interne/externe Priifung

Mindestens einmal pro Jahr werden MaBnahmen und Konzepte des Compliancemanagement-Systems
risikobasiert durch die Interne Revision auf die Einhaltung der regulatorischen Vorgaben geprift. Zudem
unterliegen die regulierten Einheiten gesetzlich vorgeschriebenen externen Prifungen.
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Sozialbelange

Als Marktinfrastrukturanbieter sieht die Gruppe Deutsche Borse ihre originare Verantwortung darin, far
Transparenz auf den Kapitalmarkten zu sorgen und dadurch die Stabilitat und den wirtschaftlichen
Erfolg dieser Markte zu fordern. Dabei orientiert sie sich an den Bedurfnissen der Marktteilnehmer. Die
Einbeziehung des Mangements erfolgt durch das Group Sustainability Board und ist darliber hinaus
im B Abschnitt ,Managementansatz fur das gruppenweite Nachhaltigkeitsengagement® eingehend
beschrieben.

Nachhaltige Finanzmarktinitiativen

Im April 2018 wurde die Nachhaltigkeitsinitiative ,Accelerating Sustainable Finance* der Gruppe
Deutsche Borse mit dem Green Finance Cluster Frankfurt des Hessischen Wirtschaftsministeriums zum
,areen and Sustainable Finance Cluster Germany e. V.“ (GSFCG) zusammengeschlossen. Ziel des neuen
Clusters ist es, die Finanzmarktexpertise rund um Sustainable Finance weiterzuentwickeln, effizient

zu nutzen und konkrete Handlungsansatze fir die Zukunftsfahigkeit nationaler und internationaler
Finanzmarktstrukturen zu formulieren und umzusetzen. Entlang vier zentraler Handlungsfelder
(Sustainable Finance — Status quo und Innovation, Daten und Digitalisierung, Metriken und
Standardisierung, Dialog und Wissensaufbau) koordiniert das Cluster die Aktivitaten der beteiligten
Finanzinstitute und begleitet den Austausch mit Politik, Aufsichtsbehdrden, Zivilgesellschaft und
Wissenschaft. Auf europaischer Ebene ist das Cluster aktiv in den Action Plan on Sustainable Finance
der Europaischen Kommission eingebunden (als Mitglied der Technical Expert Group) und unterstitzt
dessen Umsetzung.

Stabile, transparente und faire Markte

Systemverfiigbarkeit

Die Deutsche Borse AG betreibt die Handelssysteme im Kassa- und Derivatemarkt als redundante
Serverinstallationen verteilt Gber zwei geografisch getrennte, sichere Rechenzentren. Fiele ein Handels-
system aus, wirde es aus dem anderen Rechenzentrum betrieben werden. Dieser Fall und auch die
Auswirkungen von lokalen Stérungen wurden zusammen mit Kunden beim FIA-Test (jahrliche ,disaster
recovery exercise” der Futures Industry Association zum Testen der Systemwiederherstellung) erfolgreich
durchgespielt. Andere Storfalle wie der Ausfall von Arbeitsplatzen und Personal wurden ebenso gelibt.
Die vielfachen Tests der eingesetzten Software, deren gepriifte Einfiihrung sowie die liickenlose Uberwa-
chung von Servern, Netzwerk und Anwendungen ermdglichte eine Systemverflgbarkeit des Kassamarkt-
handelssystems von 99,912 Prozent und des Derivatehandelssystems von 99,963 Prozent. Dies ent-
spricht einer Ausfallzeit von rund 178 Minuten bzw. 84 Minuten bezogen auf das gesamte Jahr.

Markttransparenz

§42 Abs. 1 Borsengesetz (BorsG) ermachtigt Borsen fiir Teilbereiche des regulierten Marktes zusatzliche
Zulassungsvoraussetzungen und weitere Unterrichtungspflichten fir Aktienemittenten zu schaffen. Von
dieser Erméchtigungsgrundlage hat die Frankfurter Wertpapierborse (FWB®) in ihrer & Bérsenordnung
(IV. Abschnitt, 2. Teilabschnitt) Gebrauch gemacht und im Jahr 2003 den ,Prime Standard” ins Leben
gerufen. Der Prime Standard zeichnet sich zum einen durch besondere Zulassungsfolgepflichten aus, die
von der FWB Uberwacht und — bei Nichtbeachtung — von ihrem Sanktionsausschuss sanktioniert wer-
den; zum anderen ist die Zulassung zum Prime Standard grundsatzlich Voraussetzung fiir die Aufnahme
in einen der Auswahlindizes der Deutsche Borse AG.

Prime Standard-Emittenten mussen zusatzlich zu den gesetzlichen Anforderungen nach dem Wertpapier-
handelsgesetz ihre Finanzberichte (Jahres- und Halbjahresfinanzberichte) und ihre Quartalsmitteilungen
(erstes und drittes Quartal) in der deutschen und/oder englischen Sprache innerhalb festgelegter Fristen
an die FWB Ubermitteln. Daneben muissen Prime Standard-Emittenten ihre Unternehmenskalender mit
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den wesentlichen Terminen an die FWB Ubermitteln, mindestens einmal jahrlich eine Analystenveran-
staltung durchfiihren und alle Insiderinformationen auch in englischer Sprache veroffentlichen. Alle
Ubermittlungen an die FWB haben dabei iber das sog. Exchange Reporting System (ERS®) zu erfolgen.
Diese elektronische Schnittstelle ermdglicht das effiziente Sortieren und Anzeigen der Daten, sodass sich
eine bevorstehende nicht fristgeméaBe Erfullung leicht erkennen lasst. So kann die FWB ihre Emittenten
bereits vor Ablauf einer Frist durch Erinnerungsmails bestmaoglich bei der Erfillung ihrer Transparenz-
pflichten unterstitzen. Alle an die FWB Ubermittelten Berichte und Daten werden anschlieBend auf der
Website N www.boerse-frankfurt.de unter dem jeweiligen Emittentennamen veroffentlicht und so dem
interessierten Anleger kompakt und leicht auffindbar zur Verfigung gestellt. Auf diese Weise wird eine
besondere Markttransparenz im Prime Standard geschaffen. Die Ubermittlung (iber das ERS erméglicht
eine lickenlose und zeitnahe Kontrolle der fristgerechten Erflillung der Transparenzpflichten.

Die 2018 vorgenommene Umsetzung und konkrete Anwendung des erhdhten Ordnungsgeldrahmens in
§ 22 Abs. 2 BorsG erlaubt eine noch wirkungsvollere Durchsetzung der Folgepflichten: Der Ordnungs-
geldrahmen in § 22 Abs. 2 BorsG wurde im Sommer 2017 durch das Zweite Finanzmarktnovellierungs-
gesetz von 250.000 € auf 1,0 Mio. € erhoht. Entsprechend dieser Gesetzesanderung schlagt die
Geschéftsfihrung der FWB seit Mai 2018 erhdhte Ordnungsgelder zur Sanktionierung von VerstoBen
gegen die Folgepflichten im Rahmen ihrer Abgabeschreiben gegeniiber dem Sanktionsausschuss vor.

Im Jahr 2018 mussten sechs Verfahren aufgrund nicht fristgerecht veroffentlichter Informationen an den
Sanktionsausschuss der FWB abgegeben werden. Mit Ablauf des Stichtags 23. Januar 2019 sind drei
Verfahren abgeschlossen: In zwei der Verfahren wurden Ordnungsgelder in Hohe von insgesamt 46.600€
verhangt und in einem der Verfahren wurde der Emittent mit einem Verweis belegt.

Durch die zeitnahe und liickenlose Uberwachung der Folgepflichten und durch die seit 2018 noch wir-
kungsvollere Sanktionierung der Verletzungen von Folgepflichten hinsichtlich der Finanzberichte gelang es,
die Prime Standard-Emittenten noch eindringlicher zur Einhaltung ihrer Transparenzpflichten anzuhalten.

Die Gruppe Deutsche Borse hat im November 2018 ein neues Segment flr Green Bonds an der Frank-
furter Wertpapierborse eingeflihrt — sog. griine Anleihen, mit denen Projekte fir den Klima- und Umwelt-
schutz finanziert werden. In diesem ,Schaufenster” waren zum Start rund 150 Anleihen enthalten, die
den X Green Bond Principles der International Capital Markets Association entsprechen. Dazu zahlen die
Verwendung des Emissionserloses, der Prozess der Projektauswahl, das Management und das fortlauf-
ende Reporting. Mit diesem Angebot tragt die Deutsche Borse der global steigenden Nachfrage nach
nachhaltiger Finanzierung Rechnung. Anleger, denen neben ékonomischen auch 6kologische Aspekte
wichtig sind, finden Anleihen mit entsprechenden Strategien jetzt unter B www.boerse-frankfurt.de >
Anleihen > Green Bonds. Die Anleihen notieren an verschiedenen europadischen Borsen und sind in den
Handel an der Borse Frankfurt einbezogen.

Stabile Finanzmarkte

Zu den volkswirtschaftlichen Kernfunktionen einer Borse gehort es, wirtschaftliche Prosperitat zu erhal-
ten und die Rahmenbedingungen flir Wachstum zu schaffen. Die Gruppe Deutsche Borse betreibt als
globaler Marktinfrastrukturanbieter Markte, die Unternehmen aller GroBen dazu dienen, Eigen- und
Fremdkapital zu beschaffen: mit dem Ziel zu wachsen, Arbeitsplatze zu schaffen bzw. zu sichern und
zu hoherer Wertschoépfung beizutragen.

Die Eurex Clearing AG wird als zentraler Kontrahent (Central Counterparty, CCP) ihrer Verantwortung
gerecht, nachhaltiges globales Wirtschaftswachstum und stabile Finanzmarkte zu férdern. In ihrer
Funktion als Clearinghaus agiert sie als unabhangiger Risikomanager und stellt eine neutrale Bewertung
der Risikopositionen der jeweiligen Clearingmitglieder sicher. Zudem schutzt sie andere Mitglieder beim
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Ausfall eines Marktteilnehmers und minimiert so die Risiken. Gleichzeitig wird damit die Effizienz des
Handels und die Stabilitat der Finanzmarkte gesteigert. Durch die Bilindelung von Ausfallrisiken lassen
sich zugleich hohe Nettingeffekte erzielen, die wiederum nachhaltige Kostenersparnisse fiir den
gesamten Markt ermdglichen.

Die Entscheidung des Vereinigten Konigreichs, die EU zu verlassen, verursacht seit dem Referendum
vom 23. Juni 2016 erhebliche Unsicherheiten flir den gesamten europaischen Finanzsektor. Ein
zentrales Thema ist hierbei die Verrechnung (Clearing) von auBerbdrslich gehandelten Zinsderivaten, die
mit einem offenen Volumen von ca. 292 Bio. € den groBten Finanzderivatemarkt nach dem Markt fir
Wahrungsderivate bilden [Quelle: BIS, Semiannual OTC Derivatives Statistics, Juni 2018, Anpassung
der Kennzahl der Bank for International Settlement (% www.bis.org > Statistics > Derivatives > OTC
derivatives statistics) von rund 413 Bio.€ durch Abzug doppelt gezahlter Interdealer-Volumen (Quelle:
www.clarusft.com); Wechselkurs vom 30. Juni 2018: 1,1658 US$/€; Deutsche Bundesbank)].
Derzeit verhandeln die EU und das Vereinigte Konigreich die Bedingungen flr einen Austritt der Briten.
Kinftige Zugange zu Clearinghdusern auBerhalb der EU-27-Staaten werden derzeit kontrovers diskutiert;
dies flhrt zu einer starken Verunsicherung der Marktteilnehmer. Die Eurex Clearing AG hat eine Losung
entwickelt, um die potenziell notwendige Verlagerung des Euroclearings in die EU-27-Staaten fur alle
Marktteilnehmer so einfach wie moglich zu gestalten: das Eurex Clearing-Partnerschaftsprogramm. Mit
diesem Programm bietet die Eurex Clearing AG dem Markt nicht nur eine Alternative zum Clearing von
Zinsderivaten auBerhalb von London und innerhalb der EU-27-Staaten, sondern antizipiert auch
mogliche Marktturbulenzen und steuert diesen friihzeitig aktiv entgegen.

Risikomilderung durch Netting und Besicherung
in Mrd. €, Stichtag 31. Dezember 2018

7.000 + 6.848,7 1) Nominal ausstehendes Volumen
Zum Stichtag 31. Dezember 2018
beliefen sich Transaktionen, die von
Eurex Clearing verrechnet werden, auf
ein nominal ausstehendes Volumen
von 6.848,7 Mrd. €.

Reduktion des
Risikos durch
multilaterales
(CCP-)Netting

2) Margin-Anforderung

Risiken, die sich aus offenen (nicht
verrechneten) Positionen ergeben,
werden quantifiziert. Eurex Clearing
fordert dann von den Clearingteil-
nehmern Sicherheiten (Margin), um
die Risiken zu decken.

50 48,5 3) Sicherheiten
39,1 Als Sicherheiten der Clearingteil-
57% Wertpapiere nehmer kdnnen Wertpapiere und
Cash dienen. Die Clearingteil-
nehmer leisten mitunter freiwillig
mehr Sicherheiten als von Eurex
43% Cash Clearing gefordert.
0
Nominal Margin-Anforde- Tatsachlich geleistete Sicherheiten®
ausstehendes rung der Eurex der Clearingteilnehmer

Volumen? Clearing AG?
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Zentrale nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: Sozialbelange

2018 2017
Transparenz
Anteil der Unternehmen, die nach héchsten Transparenzstandards berichten? % 91 91
Sicherheit
Verfligbarkeit des Kassamarkt-Handelssystems? % 99,912 99,968
Verfiigbarkeit des Derivatemarkt-Handelssystems? % 99,963 99,967
Durchschnittliche monatlich verrechnete Volumina aller Produkte® Bio. € 23,5 20,6

1) Marktkapitalisierung der im Prime Standard fiir Aktien gelisteten Unternehmen in Relation zur Marktkapitalisierung der insgesamt an der Frankfurter Wertpapier-
bdrse gelisteten Unternehmen

2) Die Systemverflgbarkeit zéhlt zu den bedeutsamsten nichtfinanziellen Leistungsindikatoren nach DRS 20, § 289 Abs. 3 i. V. m. Abs. 1 Satz 3 HGB, fir die eine
Prognose erstellt wird.

3) Durchschnittliches monatliches Clearingvolumen inkl. bérslich und auBerbérslich gehandelter Derivate sowie Wertpapiere und Repo-Geschéfte. Das Clearing-
volumen ist doppelt gezéhit.

Durch ihr wirtschaftliches Handeln tragt die Gruppe Deutsche Borse zum privaten und 6ffentlichen
Einkommen in Form von Lohnen und Gehéltern sowie Steuern bei — dieser Beitrag wird durch die
Wertschopfungsrechnung transparent. Siehe hierzu den B Abschnitt ,\Wertschopfung: Verteilung
der Unternehmensleistung®. Flr das Berichtsjahr ist eine regionsspezifische Ausweisung der Kosten
aus technischen Griinden nicht darstellbar. Das Unternehmen prift das aktuelle Verfahren auf
Verbesserungspotenziale.

Produktbelange

Kundenzufriedenheit

Mit der Umsetzung ihrer gruppenweiten Wachstumsstrategie will die Gruppe Deutsche Borse agiler,
ambitionierter und effektiver werden sowie ihren klaren Kundenfokus starken. Mit organisatorischen
Verbesserungen will die Gruppe den sich verandernden Bedrfnissen ihrer Kunden besser gerecht
werden — und im gesamten Konzern bei Marketing, Vertrieb, Innovation und Produktentwicklung
schrittweise ungenutztes Potenzial realisieren.

Im Jahr 2018 wurden Umfragen gruppenweit vereinheitlicht; es kommen einheitliche Fragen sowie ein
standardisierter ,Net Promoter Score” zum Einsatz, bei dem Kunden nach ihrer Bereitschaft gefragt
werden, einen Anbieter weiterzuempfehlen.

In der zweiten Halfte des Berichtsjahres flhrten alle einschlagigen Produkt- und Servicebereiche ihre
Kundenzufriedenheitsumfragen zur gleichen Zeit durch. Ziel war es, der oberen Flihrungsebene und
Mitarbeitern die Ergebnisse kurz nach Abschluss der Umfrage zur Verfligung stellen zu kdnnen. Jeder
Bereich informiert die obere Flhrungsebene und das jeweilige Vorstandsmitglied hinsichtlich der
Umfrageergebnisse und Analysen. Die Ergebnisse werden zudem auf der Ebene von Group Sustainability
konsolidiert, um in den Geschéftsbericht aufgenommen zu werden. Auch den Kunden sollen die
Erkenntnisse aus den neu konzipierten Erhebungen tber entsprechende Kanale zur Verfligung gestellt
werden. GleichermaBen werden die Ergebnisse auf Gruppenebene analysiert.
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Ein Beispiel fiir die Kundenorientierung der Gruppe Deutsche Borse ist die jahrliche Kundenservice-
umfrage von Clearstream. Diese Umfrage zielt darauf ab, Kundenbediirfnisse zu identifizieren und
Verbesserungsanfragen zu priorisieren und zu bearbeiten, um Produkte und Dienstleistungen weiter zu
verbessern. Die Ergebnisse dieser Umfrage werden vom Clearstream Client Committee aufgegriffen, zu
dem auch die Geschéaftsleitung gehort, und konkrete MaBnahmen zur Berlicksichtigung von Kunden-
bediirfnissen werden eingeleitet. Die Geschéftsleitung von Clearstream erhélt einen Uberblick (iber die
in der Umfrage angesprochenen Punkte (Kundenbedirfnisse/Beschwerden) und Informationen tber
die in Zusammenarbeit mit den jeweiligen Produktbereichen ergriffenen MaBnahmen. Im Laufe des
Jahres werden Aktualisierungen in den verschiedenen Managementforen bereitgestellt.

Nachhaltige Indexprodukte

STOXX Ltd., ein Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse, berechnet und vertreibt tGiber 11.000
Indizes. Immer mehr dieser Indizes werden anhand von Nachhaltigkeitsaspekten konzipiert. 900
Indizes, deren Wiedereinfiihrung fir 2019 geplant ist, werden derzeit (iberarbeitet. Das Spektrum der
STOXX-Nachhaltigkeitsindizes ist diversifiziert und umfasst ESG-, Klimawandel- und CO,-basierte
Produkte. Die Grundlage bilden jeweils Internal Research und die Evaluierung der Nachfrage im Markt.

Das oberste Ziel bei allen Indizes besteht darin, Losungen flr die Anleger bereitzustellen, die Nach-
haltigkeit als ein Schliisselelement in ihrer Anlagestrategie betrachten. Die STOXX®- und iSTOXX®-
Indizes konzentrieren sich auf solche Kennzahlen, die quantitativ bewertet werden kénnen und von
spezialisierten Researchanbietern zusammengestellt werden. Im Rahmen dieses Ansatzes strebt STOXX
an, die Unternehmen zu selektieren, die auf Basis ausgewahlter Kennzahlen besser als ihre Mitbewerber
abschneiden, und richtet im Folgenden die Allokation gezielt auf diese Unternehmen aus.

Die neueste Erweiterung der STOXX-ESG-Indizes erfolgte im November 2018 mit der Einflihrung des
STOXX® Europe 600 ESG-X-Index. Bei diesem Index handelt es sich um eine um ESG-Ausschlussfilter
erweitere Variante des STOXX Europe 600, einer der wichtigsten Benchmarks Europas. Die Auswahlfilter
orientieren sich an den Richtlinien flr verantwortungsbewusstes Investieren flihrender Investoren und
sollen sowohl Reputationsrisiken als auch idiosynkratische Risiken reduzieren. Konkret werden Unter-
nehmen ausgeschlossen, die Sustainalytics als nicht konform mit den Prinzipien des UN Global
Compact einschéatzt und/oder deren Geschaft umstrittene Waffen oder Tabak umfasst und/oder die
Einnahmen aus der Exploration von, dem Abbau von oder der Stromerzeugung mit Kraftwerkskohle
erzielen. Der STOXX Europe 600 ESG-X-Index eignet sich flir Basismandate, passive Fonds, ETFs,
strukturierte Produkte und bdrsennotierte Derivate mit dem Ziel, die Liquiditat zu erhdhen und die
Handelskosten zu senken.

STOXX-Nachhaltigkeitsindizes

Die Familien der STOXX-Nachhaltigkeitsindizes verschaffen Anlegern Zugang zu Unternehmen, die in
Bezug auf ESG-Kriterien flihrend sind. Sie sind sowohl flir den europaischen Markt (STOXX Europe
Sustainability) als auch fir den Euroraum (EURO STOXX® Sustainability) verfligbar. Die Einzelwerte
werden anhand ihres jeweiligen Nachhaltigkeitsratings aus den STOXX Europe 600-Indizes ausgewahilt.

Der EURO STOXX Sustainability-Index bietet eine einheitliche, flexible und anlagefahige Aufstellung der
in Bezug auf Nachhaltigkeit fihrenden Unternehmen des Euroraums mit langfristig guten Leistungen im
ESG-Bereich. Die Anzahl der Einzelwerte im EURO STOXX Sustainability-Index ist variabel, die Titel
stammen aus den folgenden elf Landern des Euroraums: Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich,
Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal und Spanien.
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Indexfamilie STOXX Global ESG Leaders and ESG Specialized Leaders

Die STOXX Global ESG Specialized Leaders-Indexfamilie umfasst die Einzelindizes STOXX Global ESG
Environmental Leaders, STOXX Global ESG Social Leaders und STOXX Global ESG Governance Leaders.
Gemein ist diesen Indizes, dass sie Unternehmen abbilden, die in jeweils einer der drei Nachhaltigkeits-
dimensionen flhrend sind und in allen anderen Kriterien Gberdurchschnittlich abschneiden. Alle
Einzelwerte dieser spezialisierten Indizes bilden gemeinsam den STOXX Global ESG Leaders-Index. Um
den Anforderungen verantwortungsbewusster Investoren gerecht zu werden, schlieBt STOXX Unterneh-
men aus dem Indexuniversum aus, die sich mit umstrittenen Waffen beschaftigen oder gegen mindes-
tens einen der Grundsatze des UN Global Compact verstoBen. Die ESG-Bluechip-Indizes werden aus
dem STOXX Global ESG Leaders-Index abgeleitet und decken jeweils die regionalen Indexwerte mit der
groBten Marktkapitalisierung ab. In allen genannten ESG-Indizes werden die Werte anhand ihrer ESG-
Punktzahl gewichtet: je hoher die Punktzahl, desto hoher die Gewichtung im Index. Die ESG-Daten
werden von Sustainalytics bereitgestellt.

Indexfamilie STOXX Climate

Fir die Indizes STOXX Global Climate Impact Ex Global Compact and Controversial Weapons sowie
STOXX Global Climate Impact Ex Global Compact Controversial Weapons & Tobacco werden Unter-
nehmen ausgewahlt, die beim Kampf gegen den Klimawandel als flihrend gelten. Diese qualifizieren
sich durch besondere MaBnahmen oder erbringen den Nachweis, dass sie sich der Auswirkungen ihrer
Geschaftstatigkeit auf das Klima bewusst sind und MaBnahmen zur Steuerung ergriffen haben.

Die STOXX-Indizes Climate Awareness Ex Global Compact Controversial Weapons sowie Climate
Awareness Ex Global Compact Controversial Weapons & Tobacco enthalten dariiber hinaus Unter-
nehmen, die sich mit den Auswirkungen des Klimawandels fur und auf ihre Geschaftstatigkeit
auseinandergesetzt haben und hohes Kontextwissen zu Umweltthemen aufweisen. Alle emissions-
bezogenen Daten werden vom CDP (ehemals bekannt als ,Carbon Disclosure Project”) bereitgestellt.

Der STOXX Global Climate Change Leaders-Index beinhaltet Unternehmen, die im Kampf gegen den
Klimawandel als fuhrend gelten. Diese qualifizieren sich durch besondere MaBnahmen und kénnen
auch auf allen anderen Ebenen der CDP-Scoring-Matrix mit hohen Werten aufwarten. Das Scoring
erfordert detaillierte unternehmensspezifische Erlauterungen. Die Einzelwerte werden aus der CDP
A-List ausgewahlt.

Indexfamilie STOXX Low Carbon

Der Fokus der STOXX Low Carbon-Indexfamilie liegt auf der Auswahl von Aktien mit einem niedrigen
CO,-Emissionsfaktor; bei der Gewichtung werden die GroBe und das Emissionsaufkommen des
jeweiligen Unternehmens herangezogen.

Indexfamilie ESG Impact

Fir die ESG Impact-Indizes kommen Unternehmen infrage, die sich bestimmten, wesentlichen Kriterien
der Unternehmensfiihrung verschrieben haben — z. B. Zielwerten zur Senkung der CO,-Emissionen,
einem Anteil unabhangiger Vorstandsmitglieder oder einer Frauenquote in Leitungsgremien, Grundsatzen
gegen Kinderarbeit oder der Begrenzung sog. ,goldener Handschlage".

Neben den genannten STOXX-Indizes fokussiert sich der OkoDAX®-Index der Deutschen Bérse auf
deutsche Unternehmen, die im Geschéaft mit erneuerbaren Energien aktiv sind.
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iSTOXX ESG-Spektrum

Unter der Dachmarke iSTOXX bietet STOXX auch eine breite Palette von ESG-Indizes an, die spezifischen
Kundenanforderungen entsprechen und mit denen sich innerhalb des breiteren STOXX-Universums
spezifische Strategien fur verantwortungsbewusstes Investieren umsetzen lassen. Sie bilden Unternehmen
ab, die aus Nachhaltigkeitssicht beim Ubergang zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft und einer gerech-
teren und besseren Welt Pionierarbeit leisten oder die groBten Fortschritte machen. Das STOXX-Index-
spektrum beinhaltet auch die Indizes iISTOXX North America ESG Select 30, iSTOXX Global Women
Leadership Select 30 und iSTOXX Global Industry Neutral ESG 600.

Alle von STOXX eingesetzten Datenanbieter und Dienstleister werden — entsprechend der von der Inter-
national Organization of Securities Commissions (I0SCO) und der European Securities and Markets
Authority (ESMA) herausgegebenen Regelwerke — regelmaBig Uiberwacht. Da STOXX-Indizes vollstandig
regelbasiert sind, ist bei der Uberpriifung der Indexzusammensetzung weder ein Ausschuss involviert
noch werden Kunden hierbei konsultiert.

Nachhaltigkeitsindikatoren im Anlageprozess erfreuen sich zunehmender Beliebtheit; die Nachfrage
steigt. STOXX hat mehrere Indexfamilien mit Fokus auf unterschiedlichen Nachhaltigkeitsaspekten auf-
gelegt und forscht weiter daran, wie Nachhaltigkeitskriterien bei der Portfoliostrukturierung zum Einsatz
kommen konnen, denn auch auf diesem Gebiet will STOXX seinen Kunden immer neue Losungen der
Spitzenklasse anbieten. Mit dem aktuellen Indexspektrum hat sich STOXX deutlich im Markt etabliert.
Dadurch ist der Indexanbieter in einer guten Ausgangslage, um zeitnah auf die nachsten Entwicklungen
im Bereich Nachhaltigkeit reagieren zu kénnen.

Als Indexanbieter ist STOXX verpflichtet, die 6konomische Realitat abzubilden, in der sich Finanzmarkt-
akteure bewegen. Derzeit machen nachhaltige Investitionen nur einen Bruchteil des Anlagevolumens
aus und werden uberwiegend eher als Beimischung denn als zentraler Baustein einer Anlagestrategie
angesehen. Um auf eine Verschiebung der Anlagekultur vorbereitet zu sein — und diese aktiv zu unter-
stitzen —, entwickelt und unterhalt STOXX ein breites Spektrum von Nachhaltigkeitsindizes und reagiert
damit auf die aktuelle wie auch die erwartete Nachfrage. Dank der Fllle verflgbarer Lésungen lassen
sich auch Geschaftsrisiken reduzieren, wenn Investoren groBere Teile ihrer Anlagen auf nachhaltigkeits-
orientierte Losungen verlagern — eine Entscheidung, die auch auf anlegerspezifische oder externe
Regularien zurlickzufihren sein kann.

Energiemarkte und energienahe Markte

Die Gruppe Deutsche Borse halt eine Mehrheitsbeteiligung an der European Energy Exchange AG (EEX)
mit Sitz in Leipzig. Das Produkt- und Dienstleistungsangebot der EEX und ihrer Tochtergesellschaften
konzentriert sich auf Energie- und energienahe Markte (z. B. Strom, Gas, Emissionsrechte). Durch die
Bereitstellung liquider, sicherer und transparenter Markte spielt die EEX Group eine wichtige Rolle bei
der Verbesserung der Effizienz und Funktion dieser Markte, die unmittelbar mit Fragen des Klimawandels
verbunden sind. Dazu gehort die kontinuierliche Entwicklung neuer Produkte und Dienstleistungen sowie
die Bereitstellung von Marktldsungen zur Unterstiitzung des langfristigen Ubergangs des deutschen und
europaischen Energiesystems hin zu einem hoheren Anteil kohlenstofffreier, erneuerbarer Energiequellen.

Fur die deutsche Energiewende und die breitere EU-Klima- und Energiepolitik, zu der auch die lang-
fristigen klima- und energiepolitischen Ziele bis 2030 und 2050 gehdren, entwickelt die EEX standig
neue unterstitzende MaBnahmen. Zusatzlich zu den Strommarkten betreibt die EEX einen regulierten
Markt fiir Emissionszertifikate. Darlber hinaus fihrt sie als zentrale Plattform fiir das EU-Emissions-
handelssystem regelméaBig Auktionen im Auftrag der EU-Kommission fiir 25 teilnehmende EU-Mitglieds-
staaten sowie separate Auktionen fiir Deutschland und Polen durch — insgesamt somit fiir 27 EU-Lander.
Dartber hinaus entwickelt die EEX neue Sicherungsinstrumente, um den Auswirkungen der zuneh-
menden Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien zu begegnen.
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Beim laufenden Ubergang zu einem Energiesystem mit einem hdheren Anteil an erneuerbaren Energien
Gbernimmt die EEX eine aktive Rolle, indem sie neue Produkte zur Unterstlitzung dieses Prozesses
einfuhrt und bestehende Produkte anpasst. Ein Beispiel flr Letzteres ist die Einfiihrung kirzerer
Vorlaufzeiten fir den Stromhandel, durch die die Integration erneuerbarer Energien vorangetrieben
werden soll. Durch die Erweiterung der Mitgliederbasis unterstiitzt die EEX aktiv neue Akteure im
Energiemarkt — eine Grundvoraussetzung fiir den effizienten Ubergang zu einem neuen Energiesystem.

Das Angebot der EEX ist global. So gaben am 16. November 2018 das EEX-Tochterunternehmen Nodal
Exchange und IncubEx den erfolgreichen Start ihrer ersten Tranche nordamerikanischer Umweltkontrakte
bekannt. Mit den neuen, auf dem T7®-System gehandelten Kontrakten erstreckt sich die Produktpalette
der Nodal Exchange nun auch auf Umweltmarkte. Die neuen Kontrakte umfassen: Futures und Optionen
auf California Carbon Allowances, Regional Greenhouse Gas Initiative Allowances (RGGI), New Jersey
Solar Renewable Energy Certificates, PJM Tri-Qualified Renewable Energy Certificates sowie elf weitere
Emissions- und Renewable-Kontrakte.

Die indirekten wirtschaftlichen Auswirkungen der Geschaftstatigkeit der Gruppe Deutsche Borse, insbe-
sondere ihrer Handelsaktivitaten und gehandelten Kontrakte, im Vergleich zu anderen Bdrsenbetreibern
finden Sie im = Wirtschaftsbericht in diesem zusammengefassten Lagebericht (siehe B Tabellen
~Entwicklung der Handelsaktivitat an ausgewahlten europaischen Kassamarkten und , Entwicklung der
gehandelten Kontrakte an ausgewahlten européischen Terminmarkten®).

Zentrale nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: nachhaltige Indexprodukte
31.12.2018 31.12.2017

ESG-Kriterien

Verwaltetes Vermogen in ETFs, die auf ESG-Indizes von STOXX basieren” Mio. € 91,9 55,1
Insgesamt verwaltetes Vermogen in ETFs, die auf Indizes von STOXX basieren Mrd. € 68,2 83,4
Transparenz

Anzahl nachhaltiger Indexkonzepte 131 117
Anzahl der berechneten Indizes 11.547 12.422

1) Basierend auf den seit 2016 berechneten Indizes STOXX® Global ESG Impact-Index und FlexShares STOXX® US ESG Impact-Index

Achtung der Menschenrechte in der Lieferkette

Die Gruppe Deutsche Borse ist sich ihrer unternehmerischen Verantwortung bewusst und hat sich den
Grundsatzen der Nachhaltigkeit verpflichtet. Als gelistetes Unternehmen hat sie den Anspruch, durch
eine ganzheitlich wahrgenommene Unternehmensverantwortung und deren Offenlegung mit gutem
Beispiel voranzugehen. Der 5] Managementansatz flr das gruppenweite Nachhaltigkeitsengagement
umfasst daher sowohl die Achtung der Menschenrechte in der Lieferkette als auch innerhalb des Unter-
nehmens. Neben ihren Mitarbeitern sollen auch ihre Lieferanten und Dienstleister diese Grundsatze
beachten. Um das zu gewéhrleisten, hat die Gruppe Deutsche Bdrse den X Verhaltenskodex fuir
Lieferanten und Dienstleister (Code of Conduct) eingefiihrt, der 6kologische, soziale und Governance-
Kriterien umfassen.
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Die wesentlichen Warengruppen fir die Gruppe Deutsche Borse sind Energie, Informations- und Kommu-
nikationstechnik, IT-Dienstleistungen und Blroausstattung. Zudem werden Marketingdienstleistungen
und Werbematerialien von Lieferanten und Dienstleistern bezogen. Die Gruppe strebt eine moglichst
zuverlassige Lieferstrategie und ein stabiles Beschaffungswesen an und will sicherstellen, dass alle
Lieferanten und Hersteller das vereinbarte Preis-/Leistungsverhaltnis der Produkte und Dienstleistungen
liefern. Bei der Auswahl ihrer Lieferanten und Dienstleister konzentriert sie sich geografisch auf Anbieter
aus Europa und achtet darauf, dass diese sich ethisch korrekt verhalten.

Die Funktion Corporate Purchasing verbessert kontinuierlich das Beschaffungsmanagement im Rahmen
der im Code of Conduct festgelegten Vereinbarungen. Dazu analysiert sie in regelmaBigen Abstanden die
von ihr betreuten Lieferanten und nimmt eine Kategorisierung geméaB ABC-Analyse vor. Die Einteilung
erfolgt dabei in drei Blocke a 70, 20 und 10 Prozent in Bezug auf das Ausgabenvolumen. Ziel ist es,
dass mindestens 90 Prozent des globalen Beschaffungsvolumens von Lieferanten bezogen werden, die
die im Code of Conduct festgelegten Vereinbarungen erflllen (d. h. alle A- und B-Lieferanten mussen die
Vereinbarung unterzeichnen). Selbstverstandlich werden auch gréBere C-Lieferanten zur Unterzeichnung
angehalten.

Derzeit liegen Vereinbarungen im Rahmen des Code of Conduct bei Lieferanten vor, die fur rund

98,8 Prozent des Beschaffungsvolumens verantwortlich sind. Neue Lieferanten missen standardméaBig
den Code of Conduct der Gruppe Deutsche Borse unterzeichnen oder (in Ausnahmefallen) zumindest
Uber eine Selbstverpflichtung verfligen. Aus diesem Grund steigt die Zahl der Lieferanten, die sich zur
Einhaltung des Code of Conduct verpflichtet haben, stetig an.

Die Verpflichtung der Lieferanten und Dienstleister, den Code of Conduct zu erfiillen, ist nur ein Element
im Bestreben der Gruppe, verantwortungsbewusste Geschéaftspartner auszuwahlen. Die A-Lieferanten
werden kontinuierlich in einem gruppenweiten Evaluationsprozess bewertet. Zu den bewerteten Kriterien
zahlt auch die 6konomische, 6kologische, soziale und ethische Nachhaltigkeit der Lieferanten.

In Kooperation mit einem externen Dienstleister Uberwacht und Uberprift die Gruppe die A- und B-
Lieferanten nach verschiedenen Risikokriterien. Der Risikoradar Giberwacht Risiken entlang der gesamten
Lieferkette — vom (Sub-)Lieferanten Uber logistische Knotenpunkte bis zum Endkunden. Hierbei werden
alle Arten von Risiken beriicksichtigt: Lieferantenrisiken (z. B. Compliance, finanzielle Stabilitat und
Qualitat), Standortrisiken (z. B. Streiks und Naturkatastrophen), Landerrisiken (z. B. politische Risiken
und Sanktionen) und Warengruppenrisiken (z. B. Einfuhrbestimmungen). Das Frihwarnsystem sendet
im Risikofall Warnmeldungen per E-Mail (611 in 2018). Diese werden manuell bewertet und in Abhangig-
keit des Auswirkungsgrades sucht die Gruppe den aktiven Austausch mit den Vertragsparteien. Analysen
ermoglichen zudem, latente Risikosituationen oder negative Trends (ohne Schadenseintritt) zu unter-
suchen, um passgenau mit dem Ziel aktiv werden zu kdnnen, diese Risiken zu vermeiden.

Uber diese MaBnahme hinaus analysiert die Gruppe Deutsche Bérse, in welchem Umfang ihre Lieferan-
ten eigene Richtlinien — wie einen Verhaltenskodex flr Mitarbeiter oder Lieferanten und Dienstleister —
vorweisen konnen oder anerkannte Sozialstandards akzeptiert haben. Dazu wurde im Jahr 2018 erneut
eine Umfrage unter den von General Purchasing betreuten Lieferanten durchgefiihrt. Ziel war es, Risiken
in Bezug auf Umwelt und Sozialbelange, insbesondere Menschenrechte, zu identifizieren und maogliche
Lucken zu schlieBen. Zusatzlich wurde analysiert, ob Lieferanten in Landern aktiv sind, die hinsichtlich
Menschenrechtsverletzungen als kritisch zu betrachten sind, oder Dienstleistungen oder Glter aus
diesen Lander beziehen. Die Dienstleister, die sich an der Befragung beteiligt haben, decken 52 Prozent
des Beschaffungsvolumens 2018 ab. Diese bilden die Stichprobe der Analyse.
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Diese ergab, dass 67 Prozent aller teilnehmenden Lieferanten einen eigenen Verhaltenskodex flr
Mitarbeiter bzw. fur Lieferanten und Dienstleister vorweisen konnen oder mindestens einen Sozialstan-
dard (Prinzipien der Internationalen Arbeitsorganisation, UK Modern Slavery Act, UN Global Compact,
UN-Menschenrechtscharta) anerkannt haben. Bei den teilnehmenden und als Kategorie A identifizierten
Lieferanten lag dieser Anteil bei 76 Prozent. Analog dazu war dies bei 78 Prozent der B-Lieferanten und
58 Prozent der C-Lieferanten der Fall.

Die Lieferantenbefragung ergab weiterhin, dass 20 Prozent der teilnehmenden Lieferanten in Landern
aktiv sind, die in Bezug auf Menschenrechte durch die UN Environment Programme Finance Initiative
als risikobehaftet bewertet werden. Von diesen kdnnen 86 Prozent einen Verhaltenskodex fiir Mitarbeiter
bzw. Lieferanten und Dienstleister vorweisen oder haben mindestens einen der o.g. Sozialstandards
anerkannt.

Jene Unternehmen, die in risikobehafteten Landern aktiv sind und/oder Lieferanten in diesen Landern
haben und keine MaBnahmen in Bezug auf Umwelt- und Sozialstandards implementiert haben, haben
den Code of Coduct der Gruppe Deutsche Borse unterzeichnet.

Zentraler nichtfinanzieller Leistungsindikator: Achtung der Menschenrechte

2018 2017
% %

Anteil des Umsatzes mit Lieferanten/Dienstleistern, die den Code of Conduct
unterzeichnet haben bzw. iber diesem entsprechende Selbstverpflichtungen verfligen 98,8 98,9

Vergleich mit der Prognose fiir 2018

Was die flir 2018 prognostizierte Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren angeht, so
konnte die Gruppe die Systemverfligbarkeit nur teilweise auf dem Niveau des Vorjahres halten. Die
Verflgbarkeit des Handelssystems im Kassamarkt lag bei 99,912 Prozent (2017: 99,968 Prozent)
und fiir den Derivatemarkt T7 bei 99,963 Prozent (2017: 99,967 Prozent).

Im Bestreben, den Anteil von Frauen in Fihrungspositionen zu erhdhen, hatte sich der Vorstand bereits
2010 im Rahmen einer Selbstverpflichtung das Ziel gesetzt, im Konzern bis 2020 einen Frauenanteil
von 20 Prozent im oberen und mittleren Management und von 30 Prozent im unteren Management zu
erreichen. An dieser Ambition hélt die Gruppe weiterhin fest. Abweichend von der gesetzlichen Verpflich-
tung wurde die Selbstverpflichtung umfangreicher gefasst. Zum einen beziehen sich die hier festgelegten
ZielgroBen auf die Gruppe Deutsche Borse weltweit, zum anderen wurden die Fiihrungsebenen
(Managementpositionen) umfangreicher definiert, sodass z. B. auch Teamleiterpositionen darunter fallen.
Weltweit lagen diese Quoten zum 31. Dezember 2018 bei der Gruppe Deutsche Borse bei 14 Prozent
flr das obere und mittlere Management (2017: 14 Prozent) bzw. bei 29 Prozent flir das untere
Management (2017: 29 Prozent). Fiir Deutschland lagen die Quoten bei 14 Prozent (2017: 15 Prozent)
bzw. 26 Prozent (2017: 26 Prozent).
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Risikobericht

Zur Kernkompetenz der Gruppe Deutsche Borse gehdren Losungen, mit denen ihre Kunden effizient Risi-
ken steuern und Sicherheiten verwalten kdnnen. Umso wichtiger ist es fur die Gruppe, sich selbst vor
Gefahren zu schutzen. Dieser Abschnitt des zusammengefassten Lageberichts zeigt, wie sie mit Risiken
und Bedrohungen umgeht. Die Gruppe Deutsche Borse stellt jederzeit eine solide Kapitalbasis sicher.
Das Verhaltnis Risiko zur Risikotragféhigkeit ist im Geschéftsjahr 2018 leicht gesunken. Wahrend das
Risiko der Gruppe Deutsche Borse um 9 Prozent gegeniiber dem Vorjahr gestiegen ist, wurde die
Risikotragfahigkeit um 12 Prozent erhoht. Neue Risiken entstanden hauptsachlich in den Bereichen
Steuern und Cyber-Kriminalitat.

Der erste Abschnitt des Risikoberichts erlautert die Risikostrategie der Gruppe Deutsche Bérse und zeigt,
wie sie ihre Risiken steuert. Im zweiten Abschnitt dieses Risikoberichts werden die Ansatze und Methoden
der RisikoUberwachung beschrieben. Der dritte Abschnitt erlautert die verschiedenen Arten der fur die
Gruppe bestehenden Risiken und deren Steuerung. Der vierte Abschnitt stellt die Risikolage zusammen-
fassend dar und gibt einen Ausblick Uber die kiinftigen Entwicklungen im Risikomanagement der Gruppe
Deutsche Bdrse. Erganzend zum Risikobericht stellt die Unternehmensleitung im I Chancenbericht ihre
Perspektiven vor.

Zur Gruppe Deutsche Borse gehdren folgende als Kreditinstitut regulierte Unternehmen: die Clearstream
Banking S.A. und die Clearstream Banking AG (im Folgenden ,Clearstream® inkl. Clearstream Holding AG)
sowie die Eurex Clearing AG. Darlber hinaus sind die Eurex Clearing AG und die European Commaodity
Clearing AG als zentrale Kontrahenten zugelassen und unterliegen den Anforderungen der European
Market Infrastructure Regulation (EMIR). Zudem verfligen weitere Gesellschaften der Gruppe tber unter-
schiedliche Zulassungen zur Erbringung regulierter Tatigkeiten in der Finanzbranche. Diese Unterneh-
men unterliegen damit umfassenden gesetzlichen Vorgaben, u.a. zum Risikomanagement (fiir weitere
Einzelheiten zu den regulierten Gesellschaften siehe ] Erlauterung 15 des Konzernanhangs). Neben den
gesetzlichen Anforderungen u.a. aus den EU-Richtlinien (CRD IV und MiFID IlI) bzw. deren nationalen
Umsetzungen sind hier insbesondere die EU-Verordnungen (CRR und EMIR) sowie die nationalen Vor-
gaben der Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) der Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) sowie das Rundschreiben 12/552 der luxemburgischen Finanzaufsicht
(Commission de Surveillance du Secteur Financier, CSSF) zu nennen. Wesentliche Teile des Risiko-
managements sind in diesem Zusammenhang fiir eine Reihe von Unternehmen der Gruppe im Rahmen
der sog. zweiten Saule von Basel Ill definiert. Darliber hinaus sind fir Clearstream und die Eurex
Clearing AG auf Basis der EU-Bankensanierungs- und -Abwicklungsrichtlinie (Banking Recovery and
Resolution Directive, BRRD) nationale Vorschriften fur die Erstellung von Sanierungsplanen mafBgeblich.
Die Gruppe Deutsche Borse orientiert sich im Risikomanagement an internationalen Standards (z. B.
COS0) und wendet diese auch ohne gesetzliche Vorgaben bzw. Uber derartige Vorgaben hinaus an. Das
Risikomanagement folgt daher gruppenweit hohen Standards.

Da die Eurex Clearing AG und Clearstream unter die Bankenregulierung fallen, gelten fir sie die
hochsten regulatorischen Standards innerhalb der Gruppe. Deshalb und aufgrund ihrer wirtschaftlichen
Bedeutung wird auf diese Tochtergesellschaften in diesem Risikobericht ein verstarkter Fokus gelegt.

Wahrend des Berichtsjahres hat die Gruppe Deutsche Borse ihre personelle Ausstattung sowohl im

zentralen Risikomanagement wie auch in den regulierten Tochtergesellschaften Eurex Clearing AG und
Clearstream erhoht.
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Mit ihrem Angebot an Risikomanagement-Services verfolgt die Gruppe Deutsche Borse das Ziel, einen
nachhaltigen Beitrag zur systemischen Stabilitat der Kapitalmarkte zu leisten. Das geschieht in erster
Linie, indem die Deutsche Borse als Kapitalmarktorganisator flir integre und sichere Markte sorgt und
durch ihre Preisfindungsfunktion die Verteilungseffizienz der Méarkte erhoht. Darlber hinaus Gbernimmt
die Gruppe Deutsche Borse wichtige Funktionen fiir das Risikomanagement ihrer Kunden, indem sie
beispielsweise einen zentralen Kontrahenten (Eurex Clearing AG) betreibt.

Risikostrategie und Risikosteuerung

Die Gruppe Deutsche Borse richtet ihre Risikostrategie an ihrem Geschéaftsmodell und an ihrer Unterneh-
mensstrategie aus. Sie stellt die Infrastruktur fur verldssliche und sichere Kapitalmérkte bereit, wirkt bei
deren Regulierung konstruktiv mit und nimmt in allen ihren Geschaftsfeldern eine fiihrende Rolle ein.
Die Risikostrategie der Gruppe Deutsche Borse folgt dabei drei Grundsatzen:

1. Risikobegrenzung — Liquidationsschutz und gesicherte Fortfithrung des Betriebs

»Das Eigenkapital soll hdchstens einmal in 5.000 Jahren erschopft sein, ein negatives Betriebsergebnis
darf hochstens einmal in hundert Jahren eintreten.” Ziel ist also einerseits, dass in den nachsten zwélf
Monaten mit einer Wahrscheinlichkeit gréBer gleich 99,98 Prozent kein Verlust des gesamten Kapitals
eintritt. Und andererseits, dass mit einer Wahrscheinlichkeit groBer gleich 99,0 Prozent das Jahres-
ergebnis auf Ebene des EBITDA mindestens neutral ist. Dieser Grundsatz legt also zum einen fest, wie
viel Risiko die Gruppe tragen kann, und zum anderen, wie groB3 ihr Risikoappetit ist.

2. Unterstiitzung des Wachstums in den Geschaftsfeldern

,Das Risikomanagement unterstitzt die Geschaftsbereiche beim Ausbau ihres Geschafts, indem in
Zusammenarbeit die Risiken umfassend erkannt und transparent dargestellt werden.“ Mit diesem Grund-
satz will die Gruppe strategische Entscheidungen bewusst im Umfang des selbst festgelegten Risiko-
appetits fallen.

3. Angemessenes Verhaltnis von Risiko zu Rendite

,Die Eigenkapitalrendite soll den Eigenkapitalkostensatz (ibersteigen.” Die Gruppe Deutsche Borse setzt
sich zum Ziel, dass Risiko und Rendite nicht nur fiir jeden Geschaftsbereich im Allgemeinen, sondern
auch fir jede Region, jedes Produkt und jeden Kunden im Speziellen in einem angemessenen Verhaltnis
stehen sollen.

Grundlage flr das interne Risikomanagement ist die konzernweite Erfassung und Steuerung von Risiken,
die sich am sog. Risikoappetit ausrichten, siehe die 51 Grafik ,,Geschaftsstrategie und Risikostrategie sind
miteinander verzahnt”. Der Vorstand der Gruppe Deutsche Borse tragt die Gesamtverantwortung und gibt
das Rahmenwerk fiir das gruppenweite Risikomanagement vor. Im Rahmen dieser gruppenweiten
Risikomanagementvorgaben steuert jedes Geschaftsfeld bzw. jede regulierte Gesellschaft seine/ ihre
Risiken eigenverantwortlich. Dieses abgestimmte Verfahren stellt z. B. sicher, dass die Gruppe und ihre
Unternehmen beim gleichzeitigen Ausfall mehrerer Systeme ebenso rasch und wirksam handeln wie
beim Ausfall eines einzelnen Systems.
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Geschaftsstrategie und Risikostrategie sind miteinander verzahnt

Geschaftsstrategie

\L Implizite Risiken
Risikostrategie/Risikoappetit

Risikoanalyse

Risikoszenarien Risikoarten Interne und externe Verluste

Ursache —> Ereignis —> Auswirkung —> Verlust

\L Risikominderung

Risikominderung

Reduziert die Haufigkeit von Ereignissen

oder das SchadensausmaB Risikotransfer Risikovermeidung
= Straight-through Processing = MaBnahmen zur = Versicherungen = Anderungen im Geschéft
= Compliance Aufrechterhaltung des = Sonstige bzw. in der Geschéfts-
Geschaftsbetriebs strategie

= | egal
. . = Internes Kontrollsystem
= Information Security

= Sonstige
= Physical Security
\L Risikoakzeptanz
Risikoiliberwachung
Bestehende Risiken Entstehende Risiken Langfristige Entwicklungen
= Aggregierte Risikomessung = Risk Map = DB1 Ventures
= Stresstests = Deutsche Borse Venture Network®

= Risikometriken

Verankerung in Aufbau- und Ablauforganisation

Die Risikostrategie gilt fir die gesamte Gruppe Deutsche Borse. Die Funktionen, Ablaufe und Verantwort-
lichkeiten des Risikomanagements gelten verbindlich flr alle Mitarbeiter und organisatorischen Einheiten
der Gruppe Deutsche Bdrse. Damit alle Mitarbeiter bewusst mit Risiken umgehen, ist das Risikomanage-
ment fest in der Aufbau- und Ablauforganisation verankert und wird durch entsprechende MaBnahmen
unterstitzt, etwa durch Schulungen zum Risikomanagement. Insgesamt verantwortet der Vorstand das
Risikomanagement, in den Einzelunternehmen jeweils die Unternehmensleitung; die nachfolgend aufge-
fihrten Gremien erhalten zeitnah vollstandige Informationen Uber die Risiken.

Der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG beurteilt die Wirksamkeit des Risikomanagementsystems, des-
sen fortlaufende Entwicklung und tGberwacht das Monitoring der Risiken. Die Evaluierung hat der Auf-
sichtsrat an seinen Risikoausschuss delegiert, der regelméaBig die Angemessenheit und Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems beurteilt. Zusatzlich dazu Gberprift er jahrlich die Risikostrategie und den
Risikoappetit.

Der Vorstand der Deutsche Borse AG legt die gruppenweite Risikostrategie und den Risikoappetit fest
und verteilt diesen auf die Geschaftsfelder bzw. Unternehmenseinheiten. Er stellt sicher, dass der Risiko-
appetit mit der kurz- und langfristigen Unternehmensstrategie, der Geschafts- und Kapitalplanung, der
Risikotragfahigkeit und den Vergltungssystemen vereinbar ist und bleibt. Der Vorstand der Deutsche
Borse AG bestimmt auch, anhand welcher MessgroBen die Risiken eingeschéatzt werden und wie das
Risikokapital zugeteilt wird. Er sorgt dafiir, dass jede Geschaftseinheit diese Anforderungen an
Risikostrategie, -appetit und -grenze einhalt.
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Das Group Risk Committee (GRC) Uberprift jeden zweiten Monat die Risikoposition der Gruppe und in-
volviert bei allen entscheidenden Fragen den Vorstand. Das GRC ist ein gruppeninternes Risikokomitee
und wird vom Finanzvorstand geleitet. Es prift regelmaBig samtliche Parameter auf ihre Eignung und
ihren aktuellen Stand und empfiehlt dem Chief Risk Officer (CRO) bzw. dem Vorstand bei Bedarf, mit
welchen MaBnahmen diese angepasst werden sollten.

Das Group Risk Management (GRM) arbeitet unter der Leitung des CRO die Vorschlage fur die Risiko-
stellhebel aus: fur die entsprechende Risikostrategie, den Risikoappetit, die MessgroBen, die Kapital-
zuteilung und die Vorgehensweisen. GRM analysiert und bewertet die Risiken kontinuierlich und
berichtet quantitativ und qualitativ: sechsmal jahrlich an das GRC, monatlich an den Vorstand, viertel-
jahrlich an den Risikoausschuss des Aufsichtsrats und zweimal jahrlich an den Aufsichtsrat. So
kdnnen die verantwortlichen Gremien regelmaBig prifen, ob die vorgegebenen Risikolimits konsequent
eingehalten werden. Darliber hinaus empfiehlt GRM MaBnahmen, mit denen sich die Risiken
entsprechend steuern lassen.

Die regulierten Tochtergesellschaften verfahren analog, wobei sie stets darauf achten, dass sie den Vor-
gaben der Gruppe entsprechen. Insbesondere halten sie sich an den Rahmen des Risikoappetits, den
ihnen die Gruppe Deutsche Borse zuteilt. Die jeweiligen Aufsichtsrate und ihre Ausschisse sind ebenso
involviert wie die Vorstande und die Risikomanagement-Funktionen in den Bereichen. Clearstream und
die Eurex Clearing AG setzen die Risikostrategie mit eigenen daraus abgeleiteten Auspragungen um.
Folglich verwenden sie auch MessgroBen und Berichtsformate, die auf die Ubergeordnete gruppenweite
Struktur abgestimmt sind. Grundsatzlich ist die Geschéftsfiihrung der jeweiligen Tochtergesellschaft fiir
ihr Risikomanagement verantwortlich; diese wird vom Aufsichtsrat ihres Kreditinstituts Gberwacht.

Aufbauorganisation und Berichtswege des Risikomanagements

Gruppenweit Finanzinstitute
Clearstream und Eurex Clearing AG

Aufsichtsrat Deutsche Bérse AG
Uberwacht Wirksamkeit des Risikomanagementsystems
Beurteilt Risikostrategie und -managementsystem

Priifungsausschuss des Aufsichtsrats
Beurteilt Wirksamkeit des Risikomanagementsystems

Risikoausschuss des Aufsichtsrats

Uberwacht Risikomanagementsystem und dessen fortlaufende
Entwicklung vor dem Hintergrund der Risikostrategie

Aufsichtsrite
Uberwachen Wirksamkeit der Risikomanagementsysteme

und beurteilen Risikostrategie
Vorstand der Deutsche Bdrse AG

Entscheidet Risikostrategie und -appetit Vorstinde

Verantworten Risikomanagement des Finanzinstituts

Group Risk Committee (gruppeninternes Risikokomitee)
Uberwacht laufend das gesamte Risikoprofil

Chief Risk Officer/Group Risk Management

Bewerten und tUberwachen Risiken, berichten an Vorstand - Chief Risk Officers/Risikomanagement-Funktionen

und Aufsichtsrat Steuern Risiken im Tagesgeschéft und berichten an eigene
Gremien und an die Gruppe

Geschaftsfelder Geschaftsfelder
Ermitteln, melden und steuern Ermitteln, melden und steuern
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Zentral koordiniertes Risikomanagement in fiinf Schritten

Das Risikomanagement wird in einem Prozess mit fiinf Schritten umgesetzt. Alle potenziellen Verluste
sollen rechtzeitig erkannt, zentral erfasst und moglichst quantitativ bewertet werden; im Bedarfsfall sind
dann SteuerungsmaBnahmen zu empfehlen und deren Umsetzung nachzuhalten (siehe die Grafik ,Ablauf
des Risikomanagements in funf Schritten): Im ersten Schritt werden Gefahren und mégliche Ursachen
fur Verluste oder Betriebsstorungen ermittelt. Im zweiten melden die Geschéftsbereiche regelmaBig —

in dringenden Fallen unverziglich — die Risiken, die sie ermitteln und quantifizieren, an GRM. Im dritten
Schritt bewertet GRM das Gefahrdungspotenzial, im vierten steuern die Geschaftsbereiche die Risiken
durch Vermeidung, Minderung oder Ubertragung bzw. durch bewusstes Eingehen. Im finften und letz-
ten Schritt werden beispielsweise verschiedene Risikometriken Uberwacht und, wenn nétig, die verant-
wortlichen Vorstandsmitglieder und Gremien tber erhebliche Risiken, deren Bewertung sowie mogliche
SofortmaBnahmen unterrichtet. Neben den regelmaBigen monatlichen und vierteljahrlichen Berichten
erstellt GRM Ad-hoc-Berichte fiir Vorstande und Aufsichtsrate. Bei Clearstream und der Eurex Clearing AG
erstellen die entsprechenden Risikomanagement-Funktionen Berichte an die Vorstande und Aufsichts-
rate. Die interne Revision Uberpriift, dass das Risikomanagementsystem eingehalten wird.

Ablauf des Risikomanagements in flinf Schritten

Verantwortung

Vorstand _________________________________________________________________________J
Risikostrategie und -appetit

Group Risk Committee
Uberwachung und Management des Risikoprofils

Group Risk Management
Risikomanagementprozess 5. Uberwachen

3. Bewerten und Berichten

Geschaftsbereiche
1. Ermitteln 2. Melden 4. Steuern

Ansatze und Methoden der Risikoiiberwachung

Die Gruppe Deutsche Borse nutzt quantitative und qualitative Ansatze und Methoden der Risikoutber-
wachung, um jederzeit ein moglichst vollstandiges Bild ihrer aktuellen Risikolage zeichnen zu kénnen.
Um das zu erreichen, werden kontinuierlich sowohl unternehmensinterne Ereignisse hinsichtlich ihrer
Risikoeigenschaften untersucht als auch regionale und globale Entwicklungen berlcksichtigt. So kann
die Gruppe bestehende Risiken erkennen und analysieren sowie zugleich schnell und angemessen auf
entstehende Risiken und Verdnderungen des Marktes und des geschéftlichen Umfelds reagieren.

Bestehende Risiken

Mit einer Reihe von Werkzeugen Uberwacht und bewertet die Gruppe Deutsche Borse fortlaufend ihre
operationellen, finanziellen und Geschaftsrisiken. Anhand des sog. ,Value at Risk" (VaR) werden die
Risiken auf verschiedene Konfidenzniveaus quantifiziert. Im Rahmen dieser Quantifizierung werden das
Liquidationsprinzip und das Fortflihrungsprinzip bertcksichtigt. Des Weiteren wird fur die Eurex Clearing
AG und Clearstream der regulatorische Kapitalbedarf fiir die oben genannten Risiken ermittelt. Dartiber
hinaus werden sog. Stresstests durchgeflihrt, um extreme, aber plausible Ereignisse und ihre Auswir-
kung auf die Risikotragfahigkeit der Gruppe zu simulieren. Eine weitere Risikolberwachungsmethode
sind komplementare Risikometriken, die als Friihwarnsystem betriebseigener quantifizierter und
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nichtquantifizierter Risiken dienen. Diese Risikometriken beziehen sich auf IT- und Sicherheitsrisiken,
potenzielle Verluste sowie Kredit-, Liquiditats- und Geschaftsrisiken.

Risikomessung

Berechnet wird das erforderliche 6konomische Kapital (Required Economic Capital, REC) gemé&B dem
Liquidationsprinzip und das regulatorische Kapital (Regulatory Capital, RC) firr die Kreditinstitute

der Gruppe Deutsche Borse. Um die Einhaltung des Fortflihrungsprinzips zu Uiberwachen, werden die
risikobehafteten Ertrage (Earnings at Risk, EaR) berechnet.

1. Liquidationsprinzip: Welches Risiko kann das Kapital tragen?

Nach dem ersten Teil von Grundsatz 1 der Risikostrategie soll die Gruppe Deutsche Borse ihre Risiko-
tragfahigkeit hochstens in 0,02 Prozent aller Jahre erschopfen. Das so berechnete REC bei Clearstream
und der Eurex Clearing AG erflllt zudem die Vorschriften der zweiten Saule von Basel IlI. Die Gruppe
Deutsche Borse ermittelt ihre Risikotragfahigkeit anhand des bilanzierten Eigenkapitals nach Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS), wobei sie den Wert aus Vorsichtsgriinden anpasst, u.a. um
zu berlicksichtigen, dass immaterielle Vermdgenswerte in einer extremen Belastungssituation eventuell
nicht zum Buchwert verwertet werden konnen. Clearstream und die Eurex Clearing AG verwenden ihr
regulatorisches Kapital, um ihre Risikotragfahigkeit zu ermitteln (fiir Details siehe 5 Erlduterung 15 des
Konzernanhangs).

Zur Steuerung ermittelt GRM regelmaBig als Kennzahl die Hohe des REC im Verhaltnis zur Risikotrag-
fahigkeit, die sog. Auslastung der Risikotragfahigkeit. Es beantwortet damit eine entscheidende Frage
des Risikomanagements: Wie viel Risiko kann sich die Gruppe leisten und welchem Risiko setzt sie sich
derzeit aus? Das Verhéltnis REC zu Risikotragfahigkeit lag im Berichtsjahr stets unter dem festgesetzten
Hochstmal an Risiko. Wenn dies nicht der Fall wéare, wiirde die Gruppe im unginstigsten Fall ihre ge-
samte Risikotragfahigkeit aufbrauchen und abgewickelt werden (,,gone concern®).

2. Fortfiihrungsprinzip: Welche Risiken kann das Ergebnis auffangen?

Die Gruppe Deutsche Borse verwendet einen Ansatz, der von einer geordneten Fortfihrung der Gruppe
ausgeht (,going concern®). Als Kennzahl dienen die EaR. Diese Kennzahl entspricht dem zweiten Teil
von Grundsatz 1 der Risikostrategie der Gruppe, welcher besagt, dass ein negatives Betriebsergebnis in
der Hohe des Ergebnisses vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) hochstens einmal in hundert
Jahren eintreten darf. Mit einer Wahrscheinlichkeit groBer gleich 99,0 Prozent sollte das EBITDA also
mindestens neutral sein. Die EaR werden im Fortflihrungsprinzip dem Risikoappetit gegentbergestellt,
der wiederum durch das geplante EBITDA festgelegt wird. Die EaR-Kennzahl wird flir die Eurex Clearing
AG und die Clearstream Holding AG mit gleicher Zielsetzung ermittelt und Uberwacht.

3. Regulatorischer Kapitalbedarf

Clearstream und die Eurex Clearing AG mussen ihren Kapitalbedarf fiir unterschiedliche Risikoarten
(siehe die 2 Grafik ,Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse*) darliber hinaus entsprechend der ersten
Séaule von Basel Il berechnen. Zusatzlich muss die Eurex Clearing AG die Kapitalanforderungen gemaB
EMIR erfillen. Fur die Analyse und Bewertung von Kredit- und Marktpreisrisiken verwenden Clearstream
und die Eurex Clearing AG einen Standardansatz. Bei diesem Ansatz werden Risikogewichte flir das
Adressenausfallrisiko gemaB dem Rating der Vertragspartner angewandt.
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Risikoprofil der Gruppe Deutsche Barse

Risikoprofil der Gruppe Deutsche Bérse

Operationelle Risiken Finanzielle Risiken Geschaftsrisiken
= Nichtverfligbarkeit der Systeme = Kreditrisiko

= Mangelhafte Verarbeitung = Marktpreisrisiko

= Beschadigung von materiellen Gutern = Liquiditatsrisiko

= Rechtsstreitigkeiten und Geschafts-
praktiken

T T T

Projektrisiken

Fur die operationellen Risiken verfahren die Eurex Clearing AG und Clearstream unterschiedlich: Clearstream
verwendet hier seit 2008 in samtlichen Unternehmenseinheiten den fortgeschrittenen Messansatz
(Advanced Measurement Approach, AMA). So erfiillt sie die regulatorischen Eigenkapitalanforderungen
fur operationelle Risiken laut der europaischen Eigenmittelverordnung (Capital Requirements Regulation,
CRR). Wie bei der Berechnung des REC wurde das verwendete Modell 2016 grundlegend Uberarbeitet
und verbessert. Nach der von der BaFin zugelassenen und regelmaBig Uberpriiften Methode berechnen
die regulierten Einheiten das benétigte Kapital. Die Eurex Clearing AG hingegen verwendet bei

den operationellen Risiken den Basisindikatoransatz, um den regulatorischen Eigenkapitalbedarf zu
berechnen (fir Details siehe B Erlauterung 15 des Konzernanhangs).

Stresstests

Stresstests dienen dazu, extreme, aber plausible Szenarien flr alle materiellen Risikoarten zu simulieren.
Diese Belastungsprobe spielt das Auftreten extremer Verluste oder die Haufung groBer Verluste innerhalb
eines Jahres durch. Es werden dabei sowohl hypothetische als auch historische Szenarien berechnet.
Um das Liquiditatsrisiko zu untersuchen, werden zudem Liquiditatsstresstests und sog. inverse Stress-
tests durchgefuhrt. In diesen umgekehrten Belastungsprifungen wird ermittelt, welche Verlustszenarien
eintreten mussten, damit die Risikotragfahigkeit Gberschritten wird.

Risikometriken

Risikometriken quantifizieren die wichtigsten betriebsinternen Risiken gegen festgelegte Limits. Sie sind
komplementar zum VaR-Ansatz und dienen dazu, andere Faktoren sowie nichtquantifizierbare Risiken
zu Uberwachen. Werden sie tberschritten, dient dies als Frihwarnsignal und wird monatlich direkt an
den Vorstand und andere Gremien berichtet. Eine solche Uberschreitung setzt umgehend notwendige
Prozesse zur Risikominderung in Gang.

Entstehende Risiken

Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt in ihrem Risikomanagement eine nachhaltige und langfristige Strate-
gie, indem sie zusatzlich auch Risiken uber einen Horizont von zwoIf Monaten hinaus betrachtet. Hierfur
hat sie sog. Risk Maps entwickelt, die sich insbesondere auf erwartete bzw. kommende regulatorische
Anforderungen sowie IT- und Informationssicherheitsrisiken konzentrieren. Dartiber hinaus werden auch
andere operationelle und finanzielle Risiken tber einen Horizont von zwolf Monaten hinaus bewertet.
Die Risk Maps kategorisieren die Risiken nach ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit sowie nach ihrem
potenziellen finanziellen Schaden. Die Eintrittswahrscheinlichkeit ist untergliedert in vier Kategorien:
unwahrscheinlich (kleiner 1 Prozent), méglich (zwischen 1 und 10 Prozent), wahrscheinlich (von 10 bis
50 Prozent) und fast sicher (zwischen 50 und 100 Prozent). Die geschatzten finanziellen Auswirkungen
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sind ebenfalls in Kategorien unterteilt: gering (bis zu 20 Mio. €), wesentlich (zwischen 20 Mio. € und
100 Mio. €) und kritisch (Gber 100 Mio. €). Die Betrachtungsperiode betragt flinf Jahre und ergibt sich
aus dem Entwicklungszeitraum der fiir die Gruppe Deutsche Borse relevanten operationellen Risiken:
Regulierung und IT. Regulatorische Anforderungen bendtigen typischerweise einen Zeitraum von bis zu
funf Jahren vom ersten Entwurf bis hin zur Implementierung. Dieser Zeithorizont eignet sich auch fir
die Betrachtung von Risiken bedingt durch technologische Entwicklungen, da diese einen ahnlich langen
Zeitraum bendtigen, bis sie eine konkrete Anwendung finden.

Langfristige Entwicklungen

Fir die Gruppe Deutsche Borse bestehen Risiken, die lber eine langere Betrachtungsperiode relevant
sind, hauptsachlich darin, nicht oder zu spat auf globale Veranderungen und Megatrends der Finanz-
markte und des geschaftlichen Umfelds zu reagieren. Um diesen Risiken entgegenzuwirken, hat die
Gruppe Deutsche Bdrse das Ziel, Vordenker zu sein und Branchenstandards zu setzen. Dies wird u.a.
durch den wechselseitigen Austausch mit Regulatoren und Marktteilnehmern erreicht (z. B. in Form von
White Papers). Es ist aber auch zu beobachten, dass junge, aufstrebende Unternehmen ein Innovations-
potenzial entwickeln, mit dem sie Méarkte beeinflussen kdnnen. Daher investiert die Gruppe Deutsche
Borse mit der DB1 Ventures aktiv in solche Unternehmen und bietet ihnen zudem mit dem Deutsche
Borse Venture Network® eine Plattform, sich auszutauschen und Investoren zu finden.

Beschreibung der Risiken

Der folgende Abschnitt beschreibt, welche Risikoarten die Gruppe Deutsche Borse grundsétzlich steuern
muss, und zeigt, welche Risiken konkret bestehen. Zudem werden MafBnahmen erldutert, mit denen
die Gruppe Deutsche Borse das Eintreten von Vorféllen zu vermeiden und ihre finanziellen Auswirkungen
zu minimieren sucht. Zunachst jedoch wird kurz das Risikoprofil erlautert, das sich von den meisten
anderen Finanzdienstleistern abhebt, da bei der Gruppe Deutsche Borse die finanziellen Risiken eine
vergleichsweise geringe Rolle spielen.

Risikoprofil

Das Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse unterscheidet sich grundlegend von dem anderer Finanz-
dienstleister. Im Gegensatz zu Banken hat die Gruppe Deutsche Borse ein niedriges Risikoprofil, da sie
nur geringe finanzielle Risiken besitzt. Ebenso sind das 6konomische Kapital und das bilanzielle Eigen-
kapital im Vergleich zu Banken niedrig (siehe die =l Grafik ,Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse im
Vergleich zu deutschen Universalbanken®). Die Gruppe Deutsche Borse unterscheidet zwischen den drei
klassischen Risikoarten: operationelle Risiken, finanzielle Risiken und Geschéftsrisiken. Hinzu kommen
Projektrisiken, die sie aber nicht eigens quantifiziert, da sich deren Wirkung bereits in den drei klassi-
schen Risikoarten niederschlagt. Die Mehrheit der Risiken sind operationelle Risiken (siehe die &l Gra-
fiken ,Erforderliches 6konomisches Kapital deutscher Universalbanken nach Risikoarten“ und ,Erforder-
liches 6konomisches Kapital der Gruppe Deutsche Borse nach Risikoarten®).
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Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse im Vergleich zu deutschen Universalbanken
in Mrd. €

~20

Universalbanken

B Eigenkapital B Okonomisches Kapital

Deutsche Borse AG

Erforderliches 6konomisches Kapital
deutscher Universalbanken nach Risikoarten

Erforderliches 6konomisches Kapital der
Gruppe Deutsche Borse nach Risikoarten

20% 20% 10%
Geschaftsrisiken Geschaftsrisiken

N

Operationelle
Risiken \
S

23%
Finanzielle
Risiken

60%
Finanzielle Risiken /

67%
Operationelle Risiken

Operationelle Risiken groBer als finanzielle und Geschaftsrisiken

Fur die gesamte Gruppe Deutsche Borse werden in erster Linie die Auslastungen der Risikotragfahigkeit
im Rahmen des Liquidationsprinzips und des Risikoappetits im Rahmen des Fortfihrungsprinzips als
interne Steuerungskennzahlen verwendet (siehe den m Abschnitt ,,Ansatze und Methoden der Risiko-
Uberwachung” flr die Erklarung der Begriffe). Neben den bereits oben genannten finanziellen und ope-
rationellen Risiken werden dabei auch Geschaftsrisiken erfasst und bewertet. Unter Geschéftsrisiken
werden v.a. Umsatzrisiken (z. B. Preisdruck oder Marktanteilsverluste), aber auch Kostenrisiken verstan-
den. Bei der Anwendung des Liquidationsprinzips zeigt sich, dass die finanziellen Risiken ca. 23 Prozent
aller Risiken der Gruppe Deutsche Borse ausmachen. Die Geschaftsrisiken schlagen bei der Gruppe mit
10 Prozent zu Buche. Ungleich wichtiger ist flr die Gruppe Deutsche Borse die dritte klassische Risikoart:
Das operationelle Risiko macht mit 67 Prozent zwei Drittel des Gesamtrisikos gemaB Liquidationsansatz
aus. Die weit Uberwiegende Mehrheit der regulatorischen Kapitalanforderungen der Gruppe Deutsche
Borse stammt aus operationellen Risiken. Die dartber hinaus bestehenden Kapitalanforderungen anderer
Tochtergesellschaften sind in & Erlduterung 15 des Konzernanhangs dargestellt.
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GroBere Teile der Risiken liegen — entsprechend der GréBe des Geschafts gemessen an Umsatz und
Ergebnis — bei den Segmenten Clearstream (Nachhandel) und Eurex (Finanzderivate); siehe hierzu die
Tabelle ,Erforderliches 6konomisches Kapital nach Segmenten zum 31.12.2018".

Erforderliches 6konomisches Kapital nach Segmenten zum 31.12.2018

Erforderliches 6kono-

Risikodeckungs-

misches Kapital masse Auslastung

Mio. € Mio. € %

Eurex (Finanzderivate) 917,0 1.640,0 56
EEX (Commodities) 158,0 311,0 51
360T (Devisenhandel) 33,0 72,0 46
Xetra (Wertpapierhandel) 233,0 300,0 78
Clearstream (Nachhandel) 806,0 1.257,0 64
IFS (Investment Fund Services) 74,0 115,0 64
GSF (Sicherheitenverwaltung) 83,0 135,0 61
STOXX (Indexgeschaft) 114,0 141,0 81
Data (Datengeschéft) 155,0 198,0 78
Summe 2.573,0 4.619,0 56

Das erforderliche 6konomische Kapital enthalt die folgenden Risikoarten, die mit konkreten Beispielen

illustriert und anschlieBend im Detail erlautert werden:

1. Operationelle Risiken

= Ausfall eines Handelssystems

= Cyber-Attacken

= Fehlverarbeitung von Kundenanweisungen (z. B. KapitalmaBnahmen)
= Fehlbehandlung eines Ausfalls eines groBen Kunden

= \erluste aus laufenden Rechtsstreitigkeiten

= Kollidierende Rechtsvorschriften verschiedener Rechtsraume

= Drohende Steuernachzahlungen

2. Finanzielle Risiken

= Zahlungsausfall eines Kreditkontrahenten

= Verluste von aktivischen und passivischen Bilanz- und auBerbilanziellen Posten durch
Marktpreisveranderungen

= Ausfall eines Kunden und damit verbundener Liquiditatsengpass

3. Geschaftsrisiken

= Marktanteilsverluste im europadischen Handelsmarkt

= Erneute Verscharfung der européischen Staatsschuldenkrise
= Einfiihrung einer Finanztransaktionssteuer

Bestandsgefahrdende Risiken kdnnten nur Kombinationen von Extremereignissen bergen, deren
Eintrittswahrscheinlichkeit als sehr niedrig eingeschatzt wird:

= Ausfall eines Handelssystems Uber mehrere Tage bei einem hoch volatilen Marktumfeld
= Gleichzeitiger Ausfall mehrerer groBer systemrelevanter Banken
= Erfolgreicher, schwerer Missbrauch der Bankanwendungen durch koordinierte Cyber-Attacke
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= Ausfall wichtiger Infrastrukturdienstleister in extremen Marktsituationen und Versagen der
Sicherungsmechanismen

Diese Extremereignisse, die nach MaBnahmen zur Verlustreduzierung zu einem Schaden von mehr als
100 Prozent des jahrlichen EBITDA fuhren kdnnen, werden mit einer Wahrscheinlichkeit von deutlich
weniger als 0,1 Prozent eingeschatzt. Solche Extremereignisse sind bisher nicht eingetreten; sie werden
auch als Tail Risks bezeichnet. Tail Risks konnen fur einzelne Tochtergesellschaften bestandsgeféahrdend
werden, wenn beispielsweise gegen Sanktionsvorschriften vorsatzlich verstoBen wird. GRM bewertet
diese Risiken kontinuierlich und berichtet seine Einschatzung regelmaBig in seinen Risikoberichten an
den Vorstand der Gruppe Deutsche Borse.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen fiir die Gruppe Deutsche Borse insbesondere hinsichtlich der Nicht-
verfligharkeit der Systeme, mangelhafter Verarbeitung, Beschadigung von materiellen Gitern sowie
Rechtsstreitigkeiten und Geschaftspraktiken (siehe die Grafik ,Operationelle Risiken der Gruppe
Deutsche Borse”). Ebenso wie andere operationelle Risiken werden auch Personalrisiken quantifiziert.
Die operationellen Risiken haben ein Gewicht von 67 Prozent des Gesamtrisikos der Gruppe.

Operationelle Risiken der Gruppe Deutsche Borse

Operationelle Risiken

[ I I I

Ereignisse
Nichtverfiigbarkeit Mangelhafte Beschadigung von Rechtsstreitigkeiten und

der Systeme Verarbeitung materiellen Giitern Geschaftspraktiken

= Handel = Mangel von handelsbezoge- = Beschadigung oder = Verluste aus laufenden

= Clearing nen Dienstleistungen Zerstérung von Gebduden Rechtsstreitigkeiten

= Abwicklung = Verlust von Kundengeldern = Bescﬁédigung oder = Diebstahl von Kundengeldern
Zerstérung von Rechen- = Beschaftigungspraxis
zentren

= Vertragsrisiken

= Verletzung von Sanktions-
vorschriften

T T T T

Maégliche Ursachen

= Softwarefehler = Menschliche Fehler = Hohere Gewalt = RechtsverstoBe

= |T-Hardwarefehler = Mangelhafte interne Prozesse = Wetterkatastrophen = Betrug von internen

= Mangelhafte Informations- = Mangelhafte Daten- = Terror Mitarbeitern
sicherheit zulieferung = Externer Betrug

= Cyber-Kriminalitat

Nichtverfiigbarkeit der Systeme

Betriebsmittel wie die Handelssysteme Xetra® und T7® sind fiir das Leistungsangebot der Gruppe
Deutsche Borse unabdingbar. Sie sollten nie ausfallen, damit die Marktteilnehmer jederzeit und unver-
zlglich mit Wertpapieren oder Derivaten handeln kénnen. Als wichtige Risikokennzahl ermittelt die
Gruppe daher die Verflgbarkeit dieser Systeme. Entsprechend der Risikostrategie der Gruppe obliegt
die Kontrolle dieser Risikokennzahlen den Geschéftsbereichen.
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Der potenzielle Schaden ware groBer, je langer eines dieser Systeme ausfallen wiirde. Ein Ausfall kénnte
dabei durch Software- oder Hardwareprobleme verursacht werden oder in seltenen Féallen kdnnte die
Verfugbarkeit auch durch Cyber-Kriminalitat oder einen Terroranschlag beeintrachtigt werden. In der Ver-
gangenheit ist es sowohl bei Xetra als auch bei T7 und seinem Vorgangersystem nur zu begrenzten
Ausfallen gekommen. Ein Systemausfall fir mehr als einen Tag ist in der Praxis noch nie vorgekommen.
Die Gruppe Deutsche Borse hat verschiedene MaBnahmen ergriffen, um das Risiko eines Ausfalls von
einem Tag oder langer weiter zu minimieren. Dies unterstitzt die Einschatzung, dass die Wahrschein-
lichkeit eines derartigen Systemausfalls bei einer sehr hohen Volatilitat des Marktes sehr niedrig ist. Die
mogliche finanzielle Auswirkung konnte jedoch dann erheblich sein, wenn Schadenersatzanspriiche
berechtigt sind und geltend gemacht werden.

Allgemein stellt das Verfligbarkeitsrisiko fur die Gruppe Deutsche Borse das groBte operationelle Risiko
dar. Deswegen ist das Verfligbarkeitsrisiko Gegenstand regelmaBiger Tests. Dabei werden die Aus-
wirkungen beim Ausfall eigener Systeme sowie der Ausfall von Zulieferern simuliert.

Mangelhafte Verarbeitung

Risiken kdnnen auch entstehen, wenn eine Dienstleistung fir Kunden mangelhaft erbracht wird und dies
zu Beanstandungen oder Rechtsstreitigkeiten fiihrt, etwa in der Abwicklung von Wertpapiergeschaften
aufgrund von Produkt- und Prozessméangeln oder fehlerhaften manuellen Eingaben. Ein weiteres Beispiel
sind Fehler bei der Sicherheitenverwertung beim Ausfall eines groBen Clearingkunden. Bisher sind
solche Fehler im seltenen Fall eines Ausfalls noch nicht aufgetreten. Die damit verbundenen Prozesse
werden mindestens jéhrlich getestet. Deshalb wird die Wahrscheinlichkeit als sehr gering eingeschatzt.
Der mogliche finanzielle Schaden wird als mittel eingeschatzt.

Weitere Fehlerquellen kdnnen bei Zulieferern liegen oder in schadhaften Produkten, Fehlern, die zum
Verlust von Kundenaktiva fiihren kdnnen, oder Fehlern bezliglich der Rechnungslegung. Die Gruppe er-
fasst alle Beschwerden und Anfechtungen als eine wesentliche Kennzahl fiir das Verarbeitungsrisiko.

Beschadigung von materiellen Giitern

Auch Naturkatastrophen, Unfalle, Terrorismus oder Sabotage zéhlen zu den operationellen Risiken,
durch die z. B. ein Rechenzentrum oder ein Blrogebaude zerstort oder stark beschadigt werden konnten.
Die Vorkehrungen zur Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs (Business Continuity Management,
Physical Security), siehe die 2] gleichnamige Grafik), sollen dabei wesentliche finanzielle Schaden
abwenden.

Rechtsstreitigkeiten und Geschaftspraktiken

Verluste konnen sich auch aus laufenden rechtlichen Verfahren ergeben. Die Eintrittswahrscheinlichkeit
dieses operationellen Risikos stuft die Deutsche Borse zwar als mittel ein, die Schaden kénnen jedoch
erheblich sein. GRM behalt daher stindig den Uberblick (iber laufende Rechtsstreitigkeiten. Sie kénnen
auftreten, wenn die Gruppe Deutsche Borse gegen Gesetze oder Vorgaben verstoBt, unzuléngliche Ver-
tragsbedingungen eingeht oder die Rechtsprechung nicht genligend beachtet. Zu den rechtlichen Risiken
zéhlen auch Verluste aufgrund von Betrug sowie arbeitsrechtliche Fragen. Dazu gehdren z. B. Verluste
infolge unzureichender Kontrollen zur Verhinderung von Geldwéasche, von VerstoBen gegen wettbewerbs-
rechtliche Bestimmungen oder gegen das Bankgeheimnis. Auch wenn staatliche Sanktionen nicht einge-
halten werden, z. B. fur den Fall, dass Vorgaben aus verschiedenen Staaten nicht vereinbar sind, kénnen
solche operationellen Risiken entstehen, oder wenn gegen andere staatliche oder Uibergeordnete regula-
torische Vorgaben verstoBen wurde.
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In ihrem 1 Unternehmensbericht 2012 informierte die Gruppe Deutsche Borse Uiber eine Sammelklage
Peterson vs. Clearstream Banking S.A., dem ersten Peterson-Verfahren, auf die Herausgabe bestimmter
Kundenpositionen im Sammeldepot der Lagerstelle der Clearstream Banking S.A. bei Citibank NA sowie
auf Schadenersatz gegen die Clearstream Banking S.A. in Hohe von 250,0 Mio. US$. Ein Vergleich
wurde zwischen der Clearstream Banking S.A. und den Klagern geschlossen und die Schadenersatz-
forderungen gegen die Clearstream Banking S.A. zurlickgenommen.

Im Juli 2013 ordnete das US-Gericht in seinem Urteil die Herausgabe der Kundenpositionen an die Kla-
ger an und stellte fest, dass diese im Eigentum von Bank Markazi, der iranischen Zentralbank, stiinden.
Bank Markazi legte Berufung ein. Die Entscheidung wurde am 9. Juli 2014 von dem zustandigen Beru-
fungsgericht (Second Circuit Court of Appeals) und anschlieBend am 20. April 2016 vom Obersten
US-Bundesgericht bestatigt. Sobald das Verfahren Uber die Verteilung der Positionen an die Klager ab-
geschlossen ist, sollte auch der hieran angelehnte Fall Heiser vs. Clearstream Banking S.A., der die
Herausgabe derselben Positionen zum Gegenstand hat, abgeschlossen sein.

Am 30. Dezember 2013 erhoben verschiedene US-Klager des ersten Peterson-Verfahrens sowie weitere
Klager Klage, die auf die Herausgabe bestimmter Vermdgenswerte, die die Clearstream Banking S.A.

als Verwahrer in Luxemburg hélt, gerichtet ist. Die Beklagten in diesem Verfahren, einschlieBlich der
Clearstream Banking S.A., hatten 2014 Klageabweisung beantragt. Am 19. Februar 2015 erlieB das
US-Gericht die Entscheidung, die Klage abzuweisen. Die Klager legten Berufung gegen die Entscheidung
beim zustandigen Berufungsgericht (Second Circuit Court of Appeals) ein, das am 21. November 2017
weite Teile der Entscheidung des Ausgangsgerichts bestatigt hat. Das Berufungsgericht hat den Fall in
einem anderen Punkt an das Ausgangsgericht zurlickverwiesen. Dieses soll beurteilen, ob die Vermdgens-
werte in Luxemburg der Vollstreckung in den USA unterliegen. Die Clearstream Banking S.A. hat
hiergegen am 8. Mai 2018 Beschwerde vor dem Obersten US-Bundesgericht eingelegt.

Am 14. Oktober 2016 erhoben mehrere Klager aus den USA Klage gegen die Clearstream Banking S.A.
und weitere juristische Personen; die Klage in diesem Verfahren (Havlish vs. Clearstream Banking S.A.)
basiert auf ahnlichen Vermogensgegenstanden und VorwUrfen wie in den Peterson-Verfahren. Die Klage
ist auf die Herausgabe bestimmter Vermogensgegenstande gerichtet, die die Clearstream Banking S.A.
als Verwahrer in Luxemburg halt. Darlber hinaus werden in der Klage direkte Forderungen gegen die
Clearstream Banking S.A. und weitere Beklagte auf Schadenersatz von bis zu rund 6,6 Mrd. US$ (zu-
zlglich Strafschadenersatz und Zinsen) erhoben. Das Verfahren ist wegen der laufenden Beschwerde vor
dem Obersten US-Bundesgericht im zweiten Peterson-Verfahren ausgesetzt.

Die Clearstream Banking S.A. wurde am 2. April 2014 dartber informiert, dass der US-Staatsanwalt des
Southern District von New York (United States Attorney for the Southern District of New York) gegen
die Clearstream Banking S.A. ein Ermittlungsverfahren wegen der Geschaftstatigkeit der Clearstream
Banking S.A. mit dem Iran und anderen Landern im Hinblick auf US-Sanktionsvorschriften eingeleitet
hat. Die Clearstream Banking S.A. kooperiert mit dem US-Staatsanwalt.

Im Zusammenhang mit den laufenden Rechtsstreitigkeiten betreffend Vermogensgegenstéande der Bank
Markazi ist der Clearstream Banking S.A. am 17. Januar 2018 eine Klage der Bank Markazi zugestellt
worden, in der die Banca UBAE S.P.A. und die Clearstream Banking S.A. als Beklagte benannt sind.
Die bei den luxemburgischen Gerichten eingereichte Klage ist in erster Linie auf die Herausgabe von
Vermogens gegenstanden der Bank Markazi tiber rund 4,9 Mrd. US$ zuzlglich Zinsen gerichtet, die
gemalB Behauptung der Klage auf Konten der Banca UBAE S.P.A. und der Bank Markazi bei der Clear-
stream Banking S.A. gehalten werden. Alternativ verlangt die Bank Markazi Schadenersatz in gleicher
Hohe. Die verlangten Vermogensgegenstande betreffen Vermogen Gber rund 1,9 Mrd. US$, das gemaB
einem bindenden und vollstreckbaren Urteil eines US-amerikanischen Gerichts aus dem Jahre 2013
im Rahmen eines Verfahrens, an dem die Bank Markazi als Partei beteiligt war, an US-Klager
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herausgegeben wurde. Die Klage betrifft auch Kundenvermégen in Hohe von rund 2 Mrd. US$, das
bei der Clearstream Banking S.A. gehalten wird und das derzeit Gegenstand von durch US-Klager
erhobenen Klagen in den USA und Luxemburg ist, sowie Vermdgen, das bereits in der Vergangenheit
von der Clearstream Banking S.A. an die Banca UBAE S.P.A. Uibertragen wurde.

Am 15. Juni 2018 hat die Banca UBAE S.p.A. Klage gegen die Clearstream Banking S.A. vor den
luxemburgischen Gerichten erhoben. Diese Riickgriffsklage steht mit der gegen die Clearstream
Banking S.A. und die Banca UBAE S.p.A. erhobenen Klage der Bank Markazi in Verbindung und
verlangt von der Clearstream Banking S.A., die Banca UBAE S.p.A. fiir den Fall schadlos zu halten,
dass die Banca UBAE S.p.A. in der Klage der Bank Markazi unterliegt und zur Zahlung von
Schadensersatz an die Bank Markazi verurteilt wird.

Am 26. Dezember 2018 erhoben zwei Klager aus den USA Klage gegen die Clearstream Banking S.A.
und weitere juristische Personen; die Klager halten Forderungen gegen den Iran und iranische
Behorden und Personen in Hohe von rund 28,8 Mio. US$. Die Klage in diesem Verfahren (Levin vs.
Clearstream Banking S.A.) basiert auf ahnlichen Vermogensgegenstanden und Vorwrfen wie in dem
zweiten Peterson- und dem Havlish-Verfahren. Die Klage ist auf die Herausgabe bestimmter
Vermogensgegenstande gerichtet, die die Clearstream Banking S.A. als Verwahrer in Luxemburg halt.
Dariiber hinaus werden in der Klage direkte Forderungen gegen die Clearstream Banking S.A. und
weitere Beklagte auf Schadenersatz von bis zu rund 28,8 Mio. US$ (zuzlglich Strafschadenersatz und
Zinsen) erhoben.

Beginnend am 16. Juli 2010 erhoben die Insolvenzverwalter der auf den Britischen Jungferninseln
domizilierten Fonds Fairfield Sentry Ltd. und Fairfield Sigma Ltd. Klagen vor einem US-amerikanischen
Insolvenzgericht (US Bankruptcy Court for the Southern District of New York) gegen mehr als 300
Finanzinstitute gerichtet auf Rlickgewahr von an Investoren der Fonds gezahlte Betrage, die diese fur
die Rickgaben von Anteilen vor dem Dezember 2008 erhalten haben. Am 14. Januar 2011 erhoben
die Insolvenzverwalter der Fonds gerichtlich Anspriiche gegen Clearstream Banking S.A. in Héhe von
13,5 Mio. US$ auf Riickgewahr von Zahlungen fiir die Riickgabe von Fondsanteilen, die die Fonds an
Investoren unter Nutzung des Abwicklungssystems der Clearstream Banking S.A. geleistet haben. Das
Verfahren, welches Uber mehrere Jahre ausgesetzt war, dauert an.

Bezuglich einer Anleihe der MBB Clean Energy AG (MBB), die durch die Clearstream Banking AG
verwahrt ist, ist es zu rechtlichen Auseinandersetzungen gekommen. MBB hat eine erste Tranche
der Anleihe im April 2013 und eine zweite Tranche der Anleihe im Dezember 2013 begeben. Die
Globalurkunden fur beide Tranchen der Anleihe wurden der Clearstream Banking AG durch die Zahl-
stelle des Emittenten geliefert. Die rechtlichen Auseinandersetzungen drehen sich darum, dass die
Anleihe nicht bedient wurde und angeblich unglltig ist. Die Rolle der Clearstream Banking AG im
Kontext der angeblich ungiiltigen Anleihe der MBB besteht vorrangig darin, die Globalurkunde

als nationaler Zentralverwahrer zu verwahren. Uber den Emittenten MBB ist zwischenzeitlich das
Insolvenzverfahren eroffnet worden.

Wie der Clearstream Banking AG und der Clearstream Banking S.A. im September 2017 bekannt wurde,
fuhrt die Staatsanwaltschaft Kdln ein Ermittlungsverfahren wegen Steuerhinterziehung im Zusammen-
hang mit der Beteiligung eines Mitarbeiters der Clearstream Banking AG an der Umsetzung von Transak-
tionen von Marktteilnehmern tber den Dividendenstichtag (Cum/Ex-Transaktionen). Mit Schreiben vom
22. Januar 2018 an die Clearstream Banking AG hat die Staatsanwaltschaft Kéin die Clearstream
Banking AG und die Clearstream Banking S.A. als mogliche Nebenbeteiligte angehort. Aufgrund des
frhen Verfahrensstadiums ist es nicht moglich, Zeitpunkt, AusmaB und Umfang sowie Folgen einer
etwaigen Entscheidung vorherzusagen. Die Gesellschaften kooperieren mit den zustandigen Behdrden.
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Im November 2018 erhob ein Kunde eines Handelsteilnehmers der Frankfurter Wertpapierborse gegen
die Deutsche Borse AG Klage vor dem Landgericht Frankfurt am Main. Der Kléager fordert Schadenersatz
in Hohe von ca. 2,6 Mio. € von der Deutsche Borse AG. Der behauptete Schaden soll daraus ent-
standen sein, (i) dass die Deutsche Borse AG am 7. Juli 2016 Uber das Xetra-System ein unzutreffendes
Ex-Dividendendatum beziglich eines Finanzinstruments verdffentlichte und (ii) dass ein Kunde des
Klagers sich beim AbschlieBen von Transaktionen auf diese unzutreffende Information verlieB.

Am 19. Dezember 2018 lbermittelte die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) der
Deutsche Borse AG in einem BuBgeldverfahren ein Anhdérungsschreiben. Das BufBgeldverfahren bezieht
sich auf den Vorwurf einer angeblich unterbliebenen Selbstbefreiung oder alternativ einer angeblich
unterlassenen Ad-hoc-Mitteilung. Konkret habe es die Deutsche Borse AG im Rahmen der Suche
nach einem Nachfolger flr Carsten Kengeter wenige Tage vor der Bestellung von Dr. Theodor Weimer
im November 2017 unterlassen, bereits den Umstand, dass zwei geeignete und interessierte CEO-
Kandidaten ermittelt worden seien und eine Beschlussfassung lber die Bestellung geplant war, als
kursrelevanten Zwischenschritt zu qualifizieren. Die Deutsche Bdrse AG ist auch nach Hinzuziehung
externer Experten der Auffassung, dass dieser Vorwurf unbegriindet ist.

Am 21. Dezember 2018 informierte die Deutsche Bdrse AG, dass das Landgericht Frankfurt am Main
am selben Tage nach Einstellung des Ermittlungsverfahrens gegen ihren friiheren Vorstandsvorsitzenden,
Carsten Kengeter, einen BuBgeldbeschluss gegen die Deutsche Bdrse AG als Nebenbeteiligte erlieB. Der
entsprechende Beschluss sieht GeldbuBen gegen die Deutsche Borse AG in Hohe von 5 Mio. € und

von 5,5 Mio. € wegen eines angeblichen VerstoBes gegen das Insiderhandelsverbot im Dezember 2015
sowie wegen einer angeblichen Unterlassung einer Ad-hoc-Mitteilung im Januar 2016 vor. Mit der
Entscheidung des Landgerichts ist das Verfahren abgeschlossen.

Der Vorstand der Deutsche Bdrse AG hatte zuvor nach eingehender Beratung mit dem Aufsichtsrat
beschlossen, nicht gegen einen entsprechenden BuBgeldbeschluss des Landgerichts vorzugehen. Die
Gesellschaft ist unverandert der festen Uberzeugung, dass die Vorwiirfe unbegriindet waren. Dies stiitzt
das Unternehmen auch auf die Ergebnisse umfangreicher Prifungen durch mehrere unabhéangige
externe Experten. Nach eingehender Prifung und unter Abwagung aller relevanten Gesichtspunkte hatte
die Deutsche Borse AG jedoch entschieden, dass eine Beendigung des Verfahrens mit der gefundenen
Losung im besten Interesse des Unternehmens ist.

Trotz der oben beschriebenen laufenden Verfahren ist eine wesentliche Anderung der Risikosituation des
Konzerns fur den Vorstand derzeit nicht erkennbar.

MaBnahmen zur Minderung der operationellen Risiken

Um die operationellen Risiken zu mindern, ergreift die Gruppe Deutsche Borse gezielte MaBnahmen.

Dazu zahlen Notfall- und Krisenpléane, Versicherungsvertrage, MaBnahmen zur Informationssicherheit
und zur physischen Sicherheit von Mitarbeitern und Gebauden sowie die Vorsorge, dass Vorschriften

eingehalten werden (sog. Compliance).

Notfall- und Krisenplédne

Fir die Gruppe Deutsche Borse ist es entscheidend, ihre Produkte und Services mit groBtmaoglicher
Zuverlassigkeit zu erbringen. Sie muss ihren Geschaftsbetrieb aufrechterhalten und gegen Notfalle und
Katastrophen absichern. Wenn ihre Kernprozesse und -ressourcen nicht verfligbar sind, ist dies ein
erhebliches Risiko flir die gesamte Gruppe und sogar ein potenzielles Systemrisiko flr die Finanzmarkte
im Allgemeinen. Daher hat die Gruppe Deutsche Borse im gesamten Konzern ein System von Notfall-
und Katastrophenpléanen etabliert (Business Continuity Management, BCM). Es umfasst samtliche
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Ablaufe, die im Not- oder Krisenfall den fortlaufenden Betrieb sicherstellen, und verringert das Verflgbar-
keitsrisiko deutlich. Dazu zahlen Vorkehrungen fiir alle wesentlichen Ressourcen (Systeme, Arbeits-
platze, Mitarbeiter, Zulieferer), einschlieBlich der doppelten (redundanten) Auslegung aller entscheiden-
den IT-Systeme und der technischen Infrastruktur, sowie NotfallmaBnahmen fir den Ausfall von Mitar-
beitern oder Arbeitsplatzen in Kernfunktionen in allen wichtigen Betriebsstatten. Beispiele flr diese
Vorkehrungen sind in der folgenden Grafik ,Vorkehrungen zur Aufrechterhaltung des Geschéftsbetriebs
(Business Continuity Management)“ aufgefiihrt.

Vorkehrungen zur Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs (Business Continuity Management)

Notfall- und Krisenmanagementprozess

Systeme Arbeitsplatze Mitarbeiter Zulieferer

= Auslegung der Systeme = Notfallvorkehrungen fr alle = Moglichkeit der Verlagerung = Vertrdge und vereinbarte
fur Handel, Clearing und entscheidenden Funktionen von entscheidenden Prozeduren fir Lieferanten
Abwicklung auf stetige = Vollstandige Ausriistung Betriebsabldufen an andere und Dienstleister zur
Verfligbarkeit der Notfall-Betriebsstatten Standorte im Falle von Vorgehensweise im Notfall

= Sofortige Auffangmoglichkeit und jederzeitige Einsatz- B.elegschaftsausféllen &l = RegelmaBige und sorgfaltige
eines Rechenzentrum- bereitschaft einem Standort Uberpriifung der Vorberei-

Ausfalls durch zweifaches = System-Zugriffsmoglichkeit L] Z“uséltzliche Vorkehrungen tungen der Zulieferer flr den
Vorhandensein aller el Zlilliichs Mieieiar fur die Aufrechterhaltung Notfall
Rechenzentren des Betriebs im Fall einer

von zu Hause = Nutzung mehrerer

Pandemie Dienstleister

Vorbereitung auf Notfalle und Krisen

Die Gruppe hat einen Managementprozess eingeflihrt und erprobt, mit dem sie ziigig im Notfall und in
Krisen reagieren und koordiniert vorgehen kann. Dieser Prozess soll die Auswirkungen auf die Geschafts-
ablaufe und auf den Markt minimieren und die rasche Rickkehr zum reguldaren Geschéftsbetrieb ermog-
lichen. Alle Geschaftsfelder haben Notfallmanager ernannt, die in Notfallen oder Krisen als zentrale
Kontaktstellen und Verantwortliche agieren. Die Notfallmanager informieren den Vorstand bzw. alarmieren
ihn bei schwerwiegenden Vorféllen. Im Krisenfall agiert das zustéandige Mitglied des Vorstands als Krisen-
manager. Die Notfall- und Krisenplane werden regelmaBig durch realitatsnahes Durchspielen kritischer
Situationen getestet. Diese Tests werden in der Regel unangekiindigt durchgefiihrt. Die Testergebnisse
werden nach den folgenden Kriterien bewertet:

= Funktional wirksam: Die MaBnahmen muissen technisch gelingen.

= Ausfliihrungsfahig: Die Mitarbeiter mtssen mit dem Notfallvorgehen vertraut sein und es ausfihren
kdnnen.

= Zeitgerecht greifend: Die NotfallmaBnahmen mussen den Wiederanlauf des Betriebs in der
vorgesehenen Zeit sichern.

Informationssicherheit

Angriffe auf informationstechnische Systeme und deren Daten, insbesondere durch Cyber-Kriminalitat,
stellen operationelle Risiken fir die Gruppe Deutsche Borse dar. Fir sie gilt eine allgemeine und stetig
steigende Bedrohungslage, genau wie fur andere Finanzdienstleister und die Industrie. Durch die An-
griffe kdnnen unberechtigte Zugriffe, Veranderungen und Verluste von Informationen sowie Nichtverflg-
barkeit von Informationen und Diensten entstehen. Beispielhaft seien Phishing-, Distributed Denial of
Service (DDoS)- und Ransomware-Angriffe genannt. Hierbei ist anzumerken, dass es 2018 keinen
erfolgreichen Angriff auf die Kernsysteme der Gruppe Deutsche Borse gab.
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Um die Integritat der Gruppe Deutsche Borse als Transaktionsdienstleister zu erhalten und um die
Risiken zu reduzieren und kontrollieren, werden stetig MaBnahmen zur Erhéhung der Informations-
sicherheit umgesetzt. Ziel ist eine der Bedrohungslage und regulatorischen Erfordernissen friihzeitig
angepasste Erhdhung der Robustheit von Verfahren, Applikationen und Technologien gegentiber Cyber-
Kriminalitéat. Grundlage bilden ein Information Security Management System (ISMS) und spezifische
Kontrollen basierend auf den etablierten internationalen Sicherheitsstandards ISO/IEC 27000.

Die Informationssicherheitsfunktion kontrolliert, dass die Anforderungen zur Informationssicherheit und
des Risikomanagements eingehalten werden und Uberwacht die systemische Integration und Beachtung
von Sicherheitsstandards im Rahmen der Produkt- und Anwendungsentwicklung.

Die Gruppe betreibt ein Lagezentrum (Computer Emergency Response Team, CERT), das in Zusammen-
arbeit mit nationalen und internationalen Meldestellen Bedrohungen im Bereich der Cyber-Kriminalitat
friihzeitig erkennt, bewertet und MaBnahmen zur Risikoreduktion in Zusammenarbeit mit den Geschéfts-
bereichen koordiniert.

Information Security betreibt gruppenweit ein umfangreiches Programm, um Mitarbeiter fir den
verantwortungsvollen Umgang mit Informationen zu sensibilisieren und ihr Verhalten zu verbessern. In
Summe verfolgt die Gruppe Deutsche Borse einen ganzheitlichen, an ISO 27000 als OrdnungsgroBe
angelehnten Sicherheitsansatz, der sowohl die Entwicklungs- als auch Betriebsphase absichert.

Die Gruppe Deutsche Borse ist dartiber hinaus Vollmitglied in nationalen Verbanden (Cyber Security
Sharing and Analytics, CSSA), Branchenverbanden (World Federation of Exchanges) und internationalen
Netzwerken (Financial Services Information Sharing and Analysis Center, FS-ISAC), die wesentlich zu
einem vorausschauenden Umgang mit Cyber-Bedrohungen und der Entwicklung von Strategien zu deren
Abwehr beitragen.

Physische Sicherheit

Die physische Sicherheit hat, vor dem Hintergrund der sich stetig wandelnden weltweiten Sicherheits-
risiken und Bedrohungen, einen hohen Stellenwert bei der Gruppe Deutsche Bdrse. Die Konzernsicher-
heit hat ein ganzheitliches Sicherheitskonzept entwickelt, um den Konzern, seine Mitarbeiter und Werte
vor internen und externen Angriffen sowie Bedrohungen proaktiv und reaktiv zu schitzen: Hoch qualifi-
zierte Analysten beurteilen die Sicherheitslage an den Standorten der Gruppe Deutsche Borse permanent
und stehen in engem Kontakt zu Behdrden (Bundeskriminalamt, Bundesamt flr Verfassungsschutz etc.),
Sicherheitsdienstleistern und den Sicherheitsabteilungen anderer Unternehmen. Mehrstufige Sicherheits-
prozesse und -kontrollen gewahrleisten die physische Sicherheit an den Standorten der Gruppe Deutsche
Borse. Der physische Zugang zu Gebauden und Werten wird permanent tberwacht und baut auf dem
Zugangsgrundsatz ,least privilege* (need-to-have) auf. Die Effizienz und Effektivitéat sowie die Qualitat
der Sicherheitsprozesse an den Standorten werden regelméBig u. a. durch Penetrationstests Uberprift.

Im zunehmenden Wettbewerb auf dem globalen Markt kdnnen Know-how und interne Betriebsgeheim-
nisse eines Unternehmens flir AuBenstehende oder auch Wettbewerber einen groBen finanziellen Vorteil
bedeuten. Die Deutsche Borse schiitzt sich mit modernster Technik dagegen, dass sie z. B. abgehért und
ihr Wissen illegal genutzt wird.

Zudem gehort es zu den Aufgaben der Konzernsicherheit, die Mitarbeiter auf Reisen und Auslandsein-
satzen gegen Risiken in den Bereichen Kriminalitat, zivile Unruhen, Terrorismus und Naturkatastrophen
zu schiitzen und zu betreuen: In diesem Kontext wurde ein weltweites ,Travel Security Programme"
etabliert, welches eine Gefahrdungsanalyse vor, wahrend und nach der Reise mit Hilfe eines Systems
zur Reisenachverfolgung und einer zentralen 24/7-Notfallnummer gewahrleistet.
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Versicherungsvertrage

Operationelle Risiken, welche die Gruppe Deutsche Borse nicht selbst tragen kann oder will, werden an
Versicherungen Ubertragen, wenn dies zu einem angemessenen Preis méglich ist. Die Versicherungsver-
trage werden einzeln Uberpruft und vom Finanzvorstand der Deutsche Borse AG genehmigt.

Compliance

Compliance in der Gruppe Deutsche Borse hat die Aufgabe, Rechtseinheiten bei der Einhaltung/Erflillung
regulatorischer Anforderungen zu unterstiitzen und im Allgemeinen die Gruppe vor finanziellen und nicht-
finanziellen Risiken zu schiitzen, beispielsweise vor Reputationsrisiken in den Zielmarkten, im Dialog mit
den Aufsichtsbehdrden oder der Offentlichkeit. Group Compliance agiert einerseits unabhéngig von den
Geschaftsbereichen, andererseits erflllt der Bereich seinen Auftrag, den Geschéaftsbereichen Geschafts-
beziehungen zu ermdglichen und sich hierbei auf die Kunden und Markte zu konzentrieren, die die
Gruppe bedienen mochte. Dabei muss Compliance die notwendigen Schritte einleiten, um Compliance-
risiken systematisch und praventiv entgegenzutreten. Dies setzt die Identifikation der Compliancerisiken
und eine risikobasierte Ableitung von MaBnahmen voraus.

Mit ihrem unternehmensweiten Complianceansatz gewahrleistet die Gruppe Deutsche Borse die Ein-
haltung geltenden Rechts und aufsichtsrechtlicher Anforderungen durch die jeweiligen Gruppenunter-
nehmen. Die Compliancefunktionen der einzelnen Gruppenunternehmen berichten aufgrund gesetzlicher
Bestimmungen regelmaBig dem jeweiligen Vorstandsmitglied, das fir Compliance verantwortlich ist.

Die Compliancefunktionen und ihre Mitarbeiter sind dariiber hinaus dem Group Chief Compliance Officer
Uber eine einheitliche Berichtsstruktur unterstellt. Der Complianceansatz erfolgt grundséatzlich und soweit
darstellbar synergetisch und holistisch durch gruppenweit geltende Compliancerichtlinien und -standards,
um eine entsprechende Ausstrahlungswirkung sicherzustellen.

In den vergangenen Jahren wurde die Compliancefunktion der Gruppe Deutsche Borse kontinuierlich
gestarkt. Im Verlauf des Jahres 2018 hat die Gruppe Deutsche Borse ihre personellen Ressourcen in
Compliance an den wesentlichen Standorten weltweit signifikant mit dem Ziel erhoht, eine Verstérkung
der Compliancefunktion der einzelnen Rechtseinheiten als auch die Verzahnung der Complianceverant-
wortlichen mit den Kontrollfunktionen der einzelnen Rechtseinheiten und weiterer aufsichtsrechtlich
vorgeschriebener Kontrollfunktionen zu koordinieren und zu férdern. Durch die enge Verzahnung wurde
die zweite Verteidigungslinie verstarkt. Um praventiv agieren zu konnen und die genannten Compliance-
risiken zu mitigieren, investiert die Gruppe fortwahrend in |T-gestitzte Tools und deren Weiterentwicklung.
So kann die Gruppe Compliancerisiken konsistent und angemessen auf einer validierten Datenbasis
begegnen. 2018 lag der Fokus darauf, die Complianceprozesse, die Auswirkung auf die relevanten
Geschéaftsbereiche haben, zu standardisieren und zu digitalisieren. Auch ihre Due-Diligence-Prozesse im
Hinblick auf Kunden, Marktteilnehmer, Gegenparteien und Geschaftspartner hat die Gruppe Deutsche
Borse weiter verbessert.

Group Compliance stérkt fortwdhrend das Bewusstsein fur regelkonformes, ethisch einwandfreies und
integres Verhalten der Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse. Dies findet u.a. Ausdruck in der Sensi-
bilisierung flr und Starkung der compliancerelevanten Aspekte in den jeweiligen Geschaftsbereichen
und in den aufsichtsrechtlich erforderlichen Kontrollfunktionen innerhalb der Gruppe. Der neue Code
of Business Conduct umschlieBt die vorgenannten Aktivitdten und entfaltet darliber hinaus eine
ganzheitliche Regelungswirkung fiir die Gruppe Deutsche Borse.

Die Gruppe Deutsche Borse hat sich in den vergangenen Jahren der Entwicklung eines marktfihrenden
Compliancestandards verschrieben. Die Gruppe fordert und reflektiert diesen Standard fir ihre gesamte
produktseitige Wertschdpfungskette, insbesondere aus der Sicht eines global fihrenden Finanzmarkt-
infrastrukturanbieters. Als wesentlichen nachsten Schritt — mit dem Ziel der gruppenweiten Nutzung von
Synergien und Uber das MaB aufsichtsrechtlicher Anforderungen hinausgehend — hat die Deutsche Borse
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AG Ende 2018 beschlossen, sich hinsichtlich ihres Compliance Management-Systems am global
anerkannten Standard ISO 19600 auszurichten. Diese Bemihungen werden im Jahr 2019 weiter
fortgesetzt. Ein besonderes Hauptaugenmerk liegt hierbei auf Compliance Monitoring und Kontrollen
unter einem gruppenweiten verankerten Prozessansatz.

Finanzielle Risiken

Die finanziellen Risiken gliedert die Gruppe Deutsche Borse in Kredit-, Marktpreis- und Liquiditatsrisiken
(siehe Grafik ,Finanzielle Risiken der Gruppe Deutsche Borse”). Gruppenweit stellen diese Risiken

ca. 23 Prozent des gesamten Risikoprofils dar (diese Angabe enthéalt nur Kredit- und Marktpreisrisiken;
Liquiditatsrisiken werden nicht im REC quantifiziert; siehe 5 Erlduterung 25 des Konzernanhangs). Sie
treten in erster Linie bei den Instituten der Gruppe auf. Daher konzentriert sich die Darstellung auf Clear-
stream und die Eurex Clearing AG.

Finanzielle Risiken der Gruppe Deutsche Borse

Finanzielle Risiken

Kreditrisiko Marktpreisrisiko Liquiditatsrisiko

= Bej besicherten und unbesicherten = Bei Wertpapieranlagen = Ausfall eines Kunden
Kundenkrediten = Bei Pensionsriickstellungen = Zahlungsverpflichtungen

= Bei besicherten und unbesicherten = Bei bilanziellen Wahrungsinkongruenzen = Riickzahlung von Kundeneinlagen

Bargeldanlagen
= Im Wertpapierleihegeschaft
= Beteiligung am Ausfallfonds

= Ausstehende Forderungen

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr, dass ein Vertragspartner seine Verbindlichkeiten nicht oder nicht
vollstandig erflllt. Zu den Messkriterien zahlen hier der Ausschépfungsgrad des Kreditrahmens, die hin-
terlegten Sicherheiten und das Konzentrationsrisiko. Clearstream und die Eurex Clearing AG haben zwar
insgesamt immer wieder kurzfristige Forderungen gegentber Vertragspartnern in Hohe mehrerer Milliar-
den Euro, diese sind aber grundsatzlich durch hinterlegte Sicherheiten der Marktteilnehmer abgesichert.
AuBerdem bewertet die Gruppe regelmaBig, wie zuverlassig ihre Notfallplane bei Clearstream und der
Eurex Clearing AG bei Ausfallen von Kunden und dem daraus resultierenden Kreditrisiko sind.

Die Clearstream Banking S.A. geht ferner im Rahmen des strategischen Wertpapierleihegeschafts
(ASLplus) Kreditrisiken ein. Als Entleiher sind nur ausgewahlte Banken tatig. Alle Leihetransaktionen
sind vollstandig besichert. Zur Besicherung sind ausschlieBlich ausgewahlte Anleihen zugelassen. Diese
Anleihen missen mindestens mit einem BBB— der Ratingagentur S&P Global Ratings bewertet sein
bzw. mit einer entsprechend hohen Wertung anderer Agenturen. Bei kurz laufenden Wertpapieren ohne
Einzelbewertung gilt, dass deren Emittenten mindestens eine Bewertung von A-1 erreichen mussen.

Clearstream vergibt an seine Kunden Kredite, um die Abwicklung effizienter zu gestalten. Dieses Kredit-
geschaft unterscheidet sich jedoch grundlegend vom klassischen Kreditgeschaft. Zum einen werden
die Kredite ausschlieBlich sehr kurzfristig und grundsatzlich untertagig vergeben; zum anderen werden
sie grundsatzlich besichert und an Kunden mit hoher Bonitat vergeben. Darlber hinaus sind
eingeraumte Kreditrahmen jederzeit widerrufbar.
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Die Eurex Clearing AG schlieBt gemaB ihren Geschaftsbedingungen nur mit ihren Clearingmitgliedern
Geschafte ab. Das Clearing bezieht sich hauptsachlich auf festgelegte Wertpapiere, Bezugsrechte und
Derivate, die an bestimmten Borsen gehandelt werden. Auch flr einige auBerbdrslich (,over-the-counter”,
OTC) gehandelte Produkte, z. B. fiir Zinsswaps und Forward Rate Agreements, bietet die Eurex Clearing
AG diese Dienstleistung an. Sie stellt sich als zentraler Kontrahent zwischen die Geschéftsparteien.
Durch die Verrechnung von Forderungen und die Anforderung an die Clearingmitglieder, Sicherheiten

zu hinterlegen, reduziert die Eurex Clearing AG das Kreditrisiko ihrer Kunden.

Bis heute flhrte noch kein Zahlungsausfall eines Kunden mit einem besicherten Kreditrahmen zu einem
finanziellen Verlust fir die Gruppe Deutsche Borse. Die Gruppe sieht die Wahrscheinlichkeit daher als
niedrig an, dass einer ihrer Kunden zahlungsunfahig wird und daraus Verluste flr die Gruppe entstehen.
So lange der zugehdrige Kreditrahmen besichert ist, sieht sie die Auswirkungen als gering an; ist er
jedoch unbesichert, als mittel. Die Wahrscheinlichkeit, dass ein Kunde eines unbesicherten Kredits
ausfallt, wird als sehr niedrig eingeschatzt, da eine hohe Bonitat von Kunden angefordert wird und die
Laufzeiten kurzfristig (hauptsachlich taglich) sind. Die finanziellen Auswirkungen kdnnten erheblich sein,
wenn gleichzeitig mehrere groBe systemrelevante Banken ausfallen wirden. Die Wahrscheinlichkeit
dieses Szenarios wird als sehr niedrig eingeschétzt.

Des Weiteren konnen Kreditrisiken bei der Anlage von Geldern entstehen. Zustandig ist der Bereich Trea-
sury, der mit gruppenweiten Kompetenzen ausgestattet ist. Dabei legt Treasury sowohl Gelder der Gesell-
schaften der Gruppe als auch von Kunden hinterlegte Gelder von Clearstream und der Eurex Clearing AG
Uberwiegend besichert an. Bisher ist bei einem Zahlungsausfall eines Kontrahenten kein Verlust flr die
Gruppe entstanden. Die Wahrscheinlichkeit, dass es zu einem Zahlungsausfall eines Kontrahenten einer
unbesicherten Geldanlage kommt, wird als niedrig eingeschétzt, der finanzielle Schaden konnte aller-
dings von mittlerer Auswirkung sein.

Anlageverluste bezogen auf Wahrungen, fir die die Eurex Clearing AG keinen Zugang zu Zentralbanken
hat, werden anteilig von der Eurex Clearing AG und anteilig von denjenigen Clearingmitgliedern getra-
gen, die in der Wahrung aktiv sind, in der die Verluste entstanden sind (Pro-rata-Basis). Der maximale
Betrag, den auf diese Weise jedes Clearingmitglied zu leisten hat, ist der Gesamtbetrag, der vom Clea-
ringmitglied in bar in dieser Wahrung als Sicherheit bei der Eurex Clearing AG hinterlegt wurde. Der
maximale Betrag, der von der Eurex Clearing AG zu leisten ist, betragt 50 Mio. €.

Minderung des Kreditrisikos

Bevor Clearstream und die Eurex Clearing AG Geschéftsbeziehungen aufnehmen, wird die Bonitét poten-
zieller Kunden bzw. Gegenparteien einer Geldanlage bewertet. Die Gesellschaften gehen dabei einheit-
lich vor. Sie bestimmen den Kreditrahmen jedes Kreditnehmers aufgrund von Kundenbedrfnissen und
regelmaBiger Bonitatsprifungen, die sie anlassbezogen um Ad-hoc-Analysen erganzen. Sie legen fiir
Wertpapiersicherheiten je nach Risiko Sicherheitsabschlage fest, deren Angemessenheit sie fortlaufend
Uberprifen. Bei der Feststellung des Abschlags beziehen sie alle relevanten Risikofaktoren ein. Jedem
einzelnen dieser Faktoren wird ein spezifischer Abschlag zugewiesen. Fur Clearstream ergibt sich der
gesamte Abschlag durch Addition der einzelnen Abschlage fir die entsprechenden Risikofaktoren.

Die Eurex Clearing AG hat wegen der Hohe und Volatilitat der Verbindlichkeiten ihrer Kunden ein Sicher-

heitenmanagement entwickelt, das auch hochsten Anspriichen genlgt. Dieses System wird im folgenden
Abschnitt ausfihrlich beschrieben.
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Sicherheit fiir Teilnehmer und Clearinghaus

Jedes Clearingmitglied muss ein haftendes Eigenkapital oder, im Falle von Fonds, ein verwaltetes
Vermogen mindestens jeweils in der Hohe nachweisen, die die Eurex Clearing AG fiir die verschiedenen
Markte festgelegt hat. Die Hohe des nachzuweisenden Eigenkapitals, bzw. des verwalteten Vermdogens,
hangt vom Risiko ab. Um das Risiko der Eurex Clearing AG abzusichern, dass Clearingmitglieder vor
ihrer Erflillung offener Geschafte ausfallen, sind diese verpflichtet, taglich Sicherheiten in Form von Geld
oder Wertpapieren (Margins) zu hinterlegen und ggf. auch untertagig nachzuschieBen.

Als hinterlegte Sicherheiten lasst die Eurex Clearing AG ausschlieBlich solche mit hoher Bonitat und
Liquiditat zu. Sie prft fortlaufend, welche Sicherheiten sie zulésst, und deckt das Marktpreisrisiko mit
einem Konfidenzniveau von mindestens 99,9 Prozent durch entsprechende Abschlage ab. Somit
ergeben sich flr Wertpapiere von Emittenten mit geringerer Kreditqualitat hohere Sicherheitsabschlage
als fur Wertpapiere mit hochster Kreditqualitat. Sicherheiten mit unzureichender Qualitat werden im
Zweifel ausgeschlossen. Die Risikoparameter werden regelmaBig tberprift und die Sicherheitsabschlage
werden fur jedes Wertpapier taglich neu berechnet. Zusétzlich gilt fir alle Wertpapiere ein
Mindestsicherheitsabschlag.

Die Margins werden getrennt fur die Konten der Clearingmitglieder und ihrer Kunden berechnet. Der Ge-
winn und Verlust, der wahrend des Tages aus Wertverdanderungen der Finanzinstrumente entstanden ist,
wird zwischen den Kontrahenten entweder in Geld ausgeglichen (Variation Margin) oder vom Verkaufer
als Sicherheitsleistung aufgrund des veranderten Gegenwertes der Position bei der Eurex Clearing AG
hinterlegt (Premium Margin). Im Falle von Anleihe-, Repo- oder Aktiengeschaften wird die Margin ent-
weder vom Kaufer oder vom Verkdufer erhoben (Current Liquidating Margin), je nachdem wie sich der
Transaktionspreis gegentiber dem aktuellen Wert der Finanzinstrumente verhalt. Diese Margins sollen
bereits aufgelaufene Gewinne und Verluste ausgleichen.

Zusatzlich sichert sich die Eurex Clearing AG vor dem Zahlungsausfall eines Clearingmitglieds mit weite-
ren Sicherheiten gegen das Risiko ab, dass sich der Wert der im Konto enthaltenen Positionen bis zur
Glattstellung des Kontos negativ entwickelt. Diese weiteren Sicherheiten heiBen Initial Margin. Das ange-
strebte Konfidenzniveau betragt dabei mindestens 99,0 Prozent und die Halteperiode mindestens zwei
Tage fiir borsengehandelte Transaktionen bzw. 99,5 Prozent und flinf Tage fir OTC-Transaktionen. Die
Eurex Clearing AG Uberprift regelmaBig, ob die Margins dem geforderten Konfidenzniveau entsprechen.
Die Initial Margin wird derzeit nach zwei Methoden berechnet: sowohl nach der herkémmlichen Risk-
based Margining-Methode als auch nach der Eurex Clearing Prisma®-Methode. Diese Methode steht fiir
alle gehandelten Derivatekontrakte zur Verfigung. Sie beriicksichtigt das gesamte Portfolio des Clearing-
mitglieds und berechnet die Marginanforderung unter Berlicksichtigung von historischen Szenarien und
Stressszenarien. Marktschwankungen werden dabei Uber die gesamte Verwertungsdauer bis zur Konto-
glattstellung abgedeckt. Die Risk-based Margining-Methode wird aktuell noch flir Produkte des Kassa-
marktes, physische Lieferungen sowie Wertpapierleihe- und Repo-Transaktionen verwendet. Kiinftig soll
die Prisma-Methode das Risk-based Margining vollstandig ablosen.

Uber die Margins fiir laufende Transaktionen hinaus zahlt jedes Clearingmitglied in einen Ausfallfonds
ein, je nach seinem individuellen Risikoprofil. Dieser Fonds haftet solidarisch fir die finanziellen Folgen
des Ausfalls eines Clearingmitglieds, soweit diese nicht durch dessen individuelle Margin, seine eigenen
Beitrage zum Ausfallfonds sowie einen eigenen Beitrag der Eurex Clearing AG gedeckt werden kénnen.
Die Eurex Clearing AG Uberprift in regelmaBigen Stresstests, ob ihr Ausfallfonds angemessen ist, um den
Ausfall der zwei groBten Clearingmitglieder aufzufangen. Hierzu werden alle laufenden Transaktionen
sowie die hinterlegten Sicherheiten Marktpreisschwankungen auf einem Konfidenzniveau von mindes-
tens 99,9 Prozent unterworfen. Um potenzielle Verluste ermitteln zu kdnnen, die Uber die individuellen
Margins eines Clearingmitglieds hinausgehen, wird die Auswirkung eines potenziellen Ausfalls auf den
Ausfallfonds simuliert. Die Eurex Clearing AG hat Limits definiert, bei deren Uberschreitung sie den
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Umfang des Ausfallfonds unverziiglich anpassen kann. Fir den Fall, dass ein Clearingmitglied seinen
Verpflichtungen gegenliber der Eurex Clearing AG wegen Verzug oder Ausfall nicht nachkommt, stehen
ihr die folgenden Verteidigungslinien zur Verfligung:

= Zunachst kann sie die offenen Positionen und Geschafte des betreffenden Clearingmitglieds saldieren
und/oder risikotechnisch durch das Eingehen entsprechender Gegengeschéfte schlieBen oder bar
abrechnen. Dabei werden die entsprechenden Segregationsmodelle der Kunden berlcksichtigt.

= Sollte bei einer Glattstellung bzw. Barabrechnung ein Betrag offen bleiben oder Kosten anfallen, so
kann sie zur Deckung zunachst die vom betreffenden Clearingmitglied erbrachte Sicherheitsleistung
heranziehen. Zum 31. Dezember 2018 waren zugunsten der Eurex Clearing AG Sicherheiten in Hohe
von 52.623,1 Mio. € gestellt (nach Sicherheitsabschlagen).

= Nachfolgend wirde der vom betreffenden Clearingmitglied geleistete Beitrag zum Ausfallfonds zur
Deckung herangezogen. Die geleisteten Beitrdge reichten zum 31. Dezember 2018 von 1 Mio. € bis
414 Mio. €.

= Eine danach verbleibende Unterdeckung wirde zunachst durch den eigenen Beitrag der Eurex
Clearing AG zum Ausfallfonds abgesichert. Der Beitrag der Eurex Clearing AG hatte zum 31. Dezember
2018 einen Wert von 150 Mio. €.

= Erst danach wiirden die Beitrage zum Ausfallfonds der anderen Clearingmitglieder anteilig verwertet.
Zum 31. Dezember 2018 betrugen die Ausfallfondsanforderung aller Clearingmitglieder der Eurex Clea-
ring AG in Summe: 4.076,4 Mio.€. Nach einem vollstdndigen Verzehr dieser Beitrage kann die Eurex
Clearing AG von jedem Clearingmitglied zusatzlich Nachschisse einfordern, die maximal doppelt so
hoch sein kdnnen wie die urspriinglichen Ausfallfondsbeitrage. Parallel zu diesen Nachschissen stellt
auch die Eurex Clearing AG zusatzliche Finanzmittel von bis zu 300 Mio. € zur Verfligung, die sie von
der Deutsche Borse AG Uber eine Patronatserklarung erhalt (siehe unten). Die zusatzlichen Beitrage der
Clearingmitglieder und der Eurex Clearing AG werden parallel auf einer Pro-rata-Basis verwertet.

= AnschlieBend wiirde der Teil des Eigenkapitals der Eurex Clearing AG verwertet werden, der Uber das
regulatorisch geforderte Mindesteigenkapital hinausgeht.

= SchlieBlich wiirde das verbleibende regulatorisch geforderte Mindesteigenkapital der Eurex Clearing AG
herangezogen.

= Es besteht eine Patronatserklarung der Deutsche Borse AG zugunsten der Eurex Clearing AG. Die
Deutsche Borse AG verpflichtet sich darin, der Eurex Clearing AG diejenigen finanziellen Mittel zur
Verfligung zu stellen, die diese bendtigt, um ihre Verpflichtungen — einschlieBlich der Verpflichtung zur
Bereitstellung der o. g. zusatzlichen Finanzmittel in Héhe von bis zu 300 Mio. € — zu erfillen. Der
Maximalbetrag, der gemaB der Patronatserklarung zur Verfligung zu stellen ist, betragt 600 Mio.¥€,
einschlieBlich bereits geleisteter Zahlungen. Dritten stehen aus der Patronatserklarung keine Rechte zu.

Fallt ein Clearingmitglied aus, flihrt die Eurex Clearing AG ihren erprobten Default Management Process
(DMP) durch, um den zentralen Kontrahenten wieder in die Balance zurtickzufiihren. Dies tragt nicht
nur zur Sicherheit und Integritat der Kapitalmarkte bei, sondern schiitzt auch die nicht ausgefallenen
Clearingmitglieder vor méglichen negativen Auswirkungen, die aus dem Teilnehmerausfall resultieren.

Im Kern besteht der DMP darin, dass Produkte, die vergleichbare Risikoeigenschaften aufweisen,
gemeinschaftlich glattgestellten Liquidationsgruppen zugeordnet werden. Innerhalb einer Liquidations-
gruppe bringt sich die Eurex Clearing AG wieder ins Gleichgewicht, indem sie die ausgefallenen Positio-
nen entweder durch Auktionen oder per bilateralem freihandigen Verkauf auf andere Clearingmitglieder
Ubertragt.

In der Vergangenheit kam der DMP der Eurex Clearing AG bislang viermal zur Anwendung: Gontard &
MetallBank (2002), Lehman Brothers (2008), MF Global (2011) und Maple Bank (2016).
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Die vom ausgefallenen Clearingmitglied als Sicherheit hinterlegten Mittel haben dabei in jedem der oben
genannten Falle ausgereicht, um die entstandenen Verluste aus der Glattstellung abzudecken und einen
signifikanten Anteil der Ressourcen an das ausgefallene Clearingmitglied zuriickzugeben.

Bei der Anlage von Geldern der Gesellschaften der Gruppe sowie von Kunden hinterlegten Geldern min-
dert die Gruppe Deutsche Borse ihr Risiko, indem sie Anlagen auf mehrere Kontrahenten mit ausschlieB-
lich hoher Bonitat verteilt, fiir jeden Kontrahenten Hochstgrenzen definiert sowie die Gelder tUberwiegend
kurzfristig und moglichst besichert anlegt. Auf Grundlage regelmaBiger Bonitatspriifungen sowie im Rah-
men anlassbezogener Ad-hoc-Analysen werden Hochstgrenzen fiir jeden Kontrahenten festgelegt. Seit
Erweiterung ihrer Lizenz als Einlagen- und Kreditinstitut gemaB dem deutschen Kreditwesengesetz kann
die Eurex Clearing AG auch die standigen Fazilitdten der Deutschen Bundesbank und der Schweizer
Nationalbank nutzen und ist somit in der Lage, den groBten Teil der Kundengelder im Zentralbankumfeld
zu verwalten.

Bei Clearstream und der Eurex Clearing AG werden Stresstests durchgefiihrt, um zu analysieren, wie
sich z. B. der Ausfall des groBten Kunden auswirken wirde. Die so ermittelten Werte werden mit Limits
verglichen, die als Teil der verfligbaren Risikodeckungsmasse definiert sind. Darlber hinaus wird fur die
Eurex Clearing AG die Wirkung eines gleichzeitigen Ausfalls mehrerer Kontrahenten aus dem Clearing-
geschaft analysiert. Ein spezieller Stresstest untersucht die Kreditrisiken der Clearstream Banking S.A.
aus dem Abwicklungsprozess mit Euroclear. Zuséatzlich werden inverse Stresstests durchgefiihrt, um zu
ermitteln, wie viele Kunden ausfallen mussten, damit die Verluste die Risikodeckungsmasse tberschrei-
ten. Die im Geschaftsjahr 2018 im Rahmen der Stresstestberechnungen identifizierten Risiken wurden
weiter analysiert und entsprechende MaBnahmen zur Risikoreduzierung eingeleitet.

Grundsatzlich erfasst die Gruppe Deutsche Borse verschiedene Risikokennzahlen neben den Risiko-
maBen REC, EaR und den durchgefiihrten Stresstests zum Kreditrisiko. Dazu zahlt u.a., wie stark
einzelne Kunden ihre Kreditrahmen nutzen und wo sich die Kredite konzentrieren.

Marktpreisrisiko

Marktpreisrisiken umfassen Risiken einer nachteiligen Entwicklung von Zinsen, Wahrungen oder sons-
tigen Marktpreisen. Die Gruppe Deutsche Borse misst diese Risiken mittels Monte Carlo-Simulationen
auf Basis historischer Preise sowie durch entsprechende Stresstests.

Clearstream und Eurex Clearing AG investieren Teile ihres Eigenkapitals in Wertpapiere mit hochster Bo-
nitat. Zum groBen Teil sind diese Wertpapiere variabel verzinst, das Zinsanderungsrisiko ist gering. Die
Gruppe meidet offene Wahrungspositionen, wo dies moglich ist. Marktpreisrisiken kénnen auBerdem aus
dem insolvenzgesicherten Fondsvermogen zur Rickdeckung bestehender Versorgungsplane der Gruppe
Deutsche Bdrse entstehen (Contractual Trust Arrangement, CTA, Pensionsfonds von Clearstream in Lu-
xemburg). Mit ihrer Entscheidung, einen Uberwiegenden Anteil des CTA auf Basis eines Wertsicherungs-
mechanismus zu investieren, hat die Gruppe das Risiko von extremen Verlusten reduziert.

Liquiditatsrisiko

Ein Liguiditatsrisiko tritt auf, wenn ein Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse tagliche Zahlungsver-
pflichtungen nicht oder nur zu erhdhten Refinanzierungskosten erftillen kann. Der operative Liquiditats-
bedarf wird in erster Linie durch Innenfinanzierung gedeckt, indem erwirtschaftete Mittel einbehalten
werden. Ziel ist es, Liquiditat in ungefahr der Héhe der operativen Kosten eines Quartals vorzuhalten;
die Zielliquiditat liegt derzeit in der Spanne von 150 bis 250 Mio. €. Es existiert ein konzerninterner
Cash Pool, um Uberschissige Liquiditat von Tochtergesellschaften, soweit regulatorisch und rechtlich
zulassig, auf Ebene der Deutsche Borse AG zu biindeln. Die liquiden Mittel werden kurzfristig angelegt,
um ihre Verfligbarkeit sicherzustellen. Die kurzfristigen Anlagesummen sind zudem weitgehend besichert
durch liquide Anleihen erstklassiger Emittenten. Die Deutsche Bérse AG hat Zugang zu kurzfristigen
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externen Finanzierungsquellen, etwa durch vereinbarte Kreditrahmen mit Einzelbanken oder Konsortien,
und durch ein Commercial Paper-Programm. Um ihren strukturellen Finanzierungsbedarf zu decken,
nutzte die Deutsche Borse AG in den vergangenen Jahren ihren Zugang zum Kapitalmarkt und emittierte
Unternehmensanleihen.

Fir Clearstream zielt die Anlagestrategie darauf ab, die Kundeneinlagen jederzeit zurtickzahlen zu kon-
nen. Die Liquiditatslimits sind entsprechend vorsichtig gesetzt. Zuséatzlich stehen jederzeit umfangreiche
Finanzierungsformen bereit, etwa ein standiger Zugang zu den Liquiditatsfazilitaten der Deutschen Bun-
desbank und der Banque Centrale du Luxembourg.

Die Eurex Clearing AG hat aufgrund ihrer Eigenschaft als zentraler Kontrahent strenge Liquiditatsvor-
gaben. Die Anlagepolitik ist entsprechend konservativ. RegelmaBige Analysen stellen die Angemessenheit
dieser Liquiditatsvorgaben sicher. Zudem kann die Eurex Clearing AG die standigen Fazilitaten der
Deutschen Bundesbank nutzen.

Fir die Gruppe Deutsche Borse besteht das zentrale Liquiditatsrisiko im Ausfall eines Kunden. Bei Aus-
fall eines Clearingteilnehmers der Eurex Clearing AG wird dessen Teilnehmerposition verwertet. Bei
Ausfall eines Kunden von Clearstream wirde der zur Erhéhung der Abwicklungseffizienz eingeraumte,
in der Regel besicherte und untertagige Kreditrahmen fallig gestellt, mit einer sich anschlieBenden
Verwertung der durch den Kunden bereitgestellten Sicherheiten. Die Gruppe Deutsche Borse schatzt
die Wahrscheinlichkeit eines Liquiditatsengpasses als gering ein, bei einem maoglicherweise mittleren
finanziellen Verlust. Ein aus einer Marktstorung resultierender Rickgang der Marktliquiditat wirde das
Liquiditatsrisiko fur die Gruppe Deutsche Borse erhohen. Clearstream und die Eurex Clearing AG errech-
nen taglich den Liquiditatsbedarf, der durch den Ausfall der zwei groBten Kunden entstehen wdrde, und
halten ausreichend Liquiditat vor, um den ermittelten Bedarf zu decken.

Um verschiedene Szenarien in Betracht zu ziehen, wird das Liquiditatsrisiko von Clearstream und der
Eurex Clearing AG regelmaBig Stresstests unterzogen. Die im Geschéftsjahr 2018 im Rahmen der Stress-
testberechnungen identifizierten Risiken wurden weiter analysiert und entsprechende MaBnahmen zur
Risikoreduzierung eingeleitet.

Geschaftsrisiken

Das Geschéaftsrisiko spiegelt wider, dass die Gruppe von der gesamtwirtschaftlichen und geopolitischen
Entwicklung abhangig ist sowie von anderen duBeren Ereignissen beeinflusst wird, etwa wenn sich das
Wettbewerbsumfeld verdndert oder regulatorische Initiativen aufkommen. Damit driickt es die Umfeld-
und Branchenrisiken der Gruppe aus. Darlber hinaus umfasst es das unternehmensstrategische Risiko,
also den Einfluss von Risiken auf die Geschéftsstrategie und deren mogliche Anpassung. Diese Geschafts-
risiken werden als Plan/Ist-Vergleich beim EBITDA dargestellt und von den Unternehmensbereichen
standig Uberwacht. Sie haben fir die Gruppe ein Gewicht von rund 10 Prozent am Gesamtrisiko. Ge-
schaftsrisiken kénnen etwa bewirken, dass der Umsatz hinter den Planzahlen zuriickbleibt oder dass
die Kosten hoher ausfallen.

Zu den Geschaftsrisiken gehort z. B. das Risiko, dass Wettbewerber erfolgreich Marktanteile in den
borslichen oder auBerborslichen europaischen Handelsmarkten gewinnen, etwa die Borsen Euronext,
Singapore Exchange (SGX), ICE Futures Europe und Mercado Espafiol de Futuros Financieros (MEFF)
als Betreiber von Derivatemarkten. Die Gruppe Deutsche Borse stuft die Wahrscheinlichkeit eines
geringen Marktanteilsverlusts als mittel ein, schatzt dessen Auswirkungen jedoch als eher gering ein.

Weitere Geschaftsrisiken kdnnen aus regulatorischen Vorgaben sowie dem geopolitischen oder 6kono-

mischen Umfeld entstehen. Beispiele hierzu sind eine innereuropaische Krise der Wahrungsunion oder
ein Zollstreit mit negativen Auswirkungen auf die Handelsaktivitat.
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Dies konnte ebenfalls die Kunden der Gruppe Deutsche Borse negativ beeinflussen und deren kiinftiges
Handelsvolumen verringern. Die Eintrittswahrscheinlichkeit hierfir sieht die Gruppe derzeit noch als
niedrig an, die moglichen Auswirkungen auf das Kundengeschaft als mittel. Jedoch besteht ein signifi-
kantes Restrisiko makrookonomischer Art fiir den Fall, dass politische oder finanzielle Turbulenzen zu
einem Kursrickgang an den Aktienmarkten fihren sollten.

Der Austritt des Vereinigten Konigreichs aus der Européaischen Union (,Brexit“) wurde hinsichtlich der
Risiken fur Kunden, Produkte und unternehmensinterne Prozesse analysiert. Zur Milderung dieser Risiken
wurden Lizenzen fir den britischen Binnenmarkt beantragt sowie ein Steering Committee einberufen,
um die Risiken regelmaBig zu bewerten. Die Gruppe Deutsche Borse sieht sich gut auf den Brexit vorbe-
reitet und sieht u.a. im OTC-Clearing von Interest Rate Swaps eine Opportunitat. Die Eurex Clearing AG
hat bereits den GroBteil seiner im Vereinigten Konigreich ansassigen Clearingmitglieder Uber eine in der
EU-27 ansassige Konzerneinheit zugelassen bzw. ist dabei, diese vor Ende Marz 2019 zuzulassen.

Die weiterhin von einigen europaischen Staaten angestrebte Einflihrung einer Transaktionssteuer auf
Finanzgeschéfte konnte sich negativ auf das Geschaft der Gruppe Deutsche Borse auswirken. Auch eine
nachhaltig geringe Handelsaktivitat im Markt, z. B. nach einem signifikanten Kursriickgang an den
Aktienmarkten, stellt unabhangig von den kausalen Zusammenhangen ein Risiko flr die Gruppe dar.

Projektrisiken

Projektrisiken sind ein Risikotreiber mit wesentlichen Auswirkungen auf eine oder mehrere der drei oben
erlauterten Risikokategorien (operationelle, finanzielle und Geschéftsrisiken). Die Projektrisiken werden
nicht weiter untergliedert. Durch standige Uberwachung und Kontrolle werden die Risiken der Projekte
laufend analysiert und bewertet.

Gesamtaussage des Vorstands zur Risikosituation

Der Vorstand der Deutsche Borse AG ist gruppenweit verantwortlich fir das Risikomanagement und
Uberprift regelmaBig die Risikosituation der gesamten Gruppe. Sein Fazit fir die Situation im Jahr 2018
zieht er hier und blickt abschlieBend kurz auf das kommende Geschaftsjahr.

Zusammenfassung

Im zurlckliegenden Geschéftsjahr haben sich weitere externe Risikofaktoren fiir das Geschaft der
Gruppe Deutsche Bdrse ergeben. Insbesondere in den Bereichen Cyber-Kriminalitat und Steuern fuhrt
die veranderte Lage zu einem Anstieg der operationellen Risiken. 2018 standen den Risiken der Gruppe
Deutsche Borse stets Deckungsmassen in ausreichender Hohe gegentiber, d. h. die zugeordneten Hochst-
grenzen des Risikoappetits wurden eingehalten. Das Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse hat
sich nicht wesentlich geandert.

Zum 31. Dezember 2018 betrug das REC der Gruppe Deutsche Borse 2.573 Mio. €, es ist gegenliber
dem Vorjahr um 9 Prozent gestiegen (31. Dezember 2017: 2.362 Mio.€). Die verflighare Risiko-
deckungsmasse ist im gleichen Zeitraum um 12 Prozent auf 4.619 Mio. € gestiegen (31. Dezember
2017: 4.128 Mio.€). Die EaR betrugen 1.121 Mio.€ zum 31. Dezember 2018, der Risikoappetit
1.941 Mio. € auf Basis des angepassten budgetierten EBITDA 2018.

Der Vorstand der Deutsche Borse AG ist Uberzeugt, dass das Risikomanagementsystem wirkt. Er starkt
es und die zustandige Kontrollfunktion weiterhin. Grundlage flr das interne Risikomanagement ist die
konzernweite Strategie zur Erfassung und Steuerung von Risiken, die sich am sog. Risikoappetit aus-
richtet. Sie ist in den drei Grundsatzen kodifiziert, die im = Abschnitt ,Risikostrategie und Risikosteue-
rung” beschrieben sind.
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Ausblick

Die Gruppe Deutsche Borse bewertet fortlaufend ihre Risikosituation. Aus Stresstests, berechnetem REC
sowie mittels des Risikomanagementsystems schlieBt der Vorstand der Deutsche Borse AG, dass die
verfugbare Risikodeckungsmasse ausreicht. Er kann zudem kein Risiko erkennen, welches die Gruppe
in ihrem Bestand gefahrdet.

Auch 2019 will die Gruppe Deutsche Borse das konzernweite Risikomanagement und interne Kontroll-
system, unterstutzt durch weitere personelle Ressourcen und strukturelle MaBnahmen, erneut starken.
Des Weiteren wird eine bereichstibergreifende Initiative zum Thema Risikokultur im Unternehmen durch-
geflihrt. Ebenso sollen Vorkehrungen ausgebaut werden, damit das Geschaft im Not- oder Krisenfall
fortgeflihrt bzw. ein ordnungsgemaBer Ablauf im Sanierungs- und Abwicklungsfall fir regulierte Institute
sichergestellt werden kann.

Chancenbericht
Organisation des Chancenmanagements

Sinn und Zweck des Chancenmanagements der Gruppe Deutsche Borse ist es, Chancen flr die Gruppe
frihestmdglich zu erkennen, zu bewerten, zu ergreifen — und in geschaftliche Erfolge zu verwandeln.

Die Gruppe Deutsche Borse evaluiert die organischen Wachstumschancen in den einzelnen Geschéfts-
bereichen laufend, d. h. unterjahrig; auf Gruppenebene werden diese Chancen systematisch im Rahmen
der jahrlichen Budgetplanung bewertet. Den Ausgangspunkt dieser Bewertung bilden jeweils die Vor-
schlage flir neue Produkte, Dienstleistungen oder Technologien aus den einzelnen Geschaftsbereichen.
Am Anfang steht jedoch die sorgfaltige Analyse des Marktumfeldes, bei der neben den Kundenwiinschen
auch Marktentwicklungen, Wettbewerber und regulatorische Veranderungen betrachtet werden.

Die Ideen fiir Wachstumsinitiativen werden anhand gruppenweit einheitlicher Vorlagen weiter ausge-
arbeitet und einer Wirtschaftlichkeitsbetrachtung unterzogen. Die qualitativen Aspekte werden in einem
Businessplan festgehalten, und auch die Entwicklung von Erlésen und Kosten wird detailliert Gber
mehrere Jahre hinweg geplant.

Auf Basis eines Businessplans und einer Wirtschaftlichkeitsbetrachtung entscheidet schlieBlich der
Vorstand der Deutsche Borse AG darlber, welche Initiativen in die Tat umgesetzt werden. Dies kann im
Rahmen des jahrlichen Budgetplanungsprozesses, aber auch in einer der regelmaBigen Sitzungen zur
Haushaltsprifung geschehen.

Genehmigte Wachstumsinitiativen werden budgetiert und umgesetzt. Ihr Fortschritt wird im Rahmen der
allgemeinen Budgetsteuerungsmechanismen der Gruppe nachverfolgt und mit der im Businessplan prog-
nostizierten Entwicklung verglichen. Ein wesentliches Steuerungselement sind die regelméaBigen Berichte
zur Entwicklung der Initiativen, die durch Zentralfunktionen koordiniert und in Zusammenarbeit mit
den einzelnen Projekten aus den Geschéftsbereichen erstellt werden. Wird aus den Berichten ein ent-
sprechender Bedarf ersichtlich, kann die Finanzplanung angepasst, Prognosen aktualisiert und Veran-
derungen am Projektumfang transparent gemacht werden. Auch dienen sie als Kontrollmechanismus,
mit dem sich leicht nachvollziehen ldsst, ob Meilensteine erreicht, projektspezifische Risiken identifiziert
und gegebenenfalls GegenmaBnahmen ergriffen wurden.
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Organische Wachstumschancen

Die Gruppe Deutsche Borse verfligt Giber ein sehr breites Produkt- und Dienstleistungsportfolio, mit dem
sie alle Bereiche der Wertschopfungskette eines Marktinfrastrukturanbieters abdeckt. Diese sind:

= Vorhandel (Pre-Trading): Daten- und Indexgeschéft

= Handel und Clearing: Finanzderivate, Commodities, Devisenhandel, Wertpapierhandel

= Nachhandel (Post-Trading): Abwicklung und Verwahrung (Settlement und Custody),
Investmentfondsservices (Investment Fund Services), Sicherheitenmanagement (Collateral
Management)

Mit diesem Portfolio ist die Gruppe eine der am breitesten aufgestellten Borsenorganisationen und zahlt
auch im Hinblick auf ihre Handelsvolumina zu den fihrenden Anbietern weltweit. Um diese Position zu
behaupten und auszubauen, verfolgt das Unternehmen die Wachstumsstrategie ,Roadmap 2020“. Dabei
konzentriert sich die Gruppe Deutsche Borse aktuell im Wesentlichen auf organische Wachstumschan-
cen, um ihre strategischen Ziele zu erreichen. Die Gruppe unterscheidet grundsatzlich zwischen struk-
turellen und zyklischen Chancen: Strukturelle Chancen entstehen beispielsweise durch regulatorische
Anderungen, neue Kundenbediirfnisse wie die steigende Nachfrage nach bérslichen Lésungen fiir auBer-
borslich (,over the counter”, OTC) getéatigte Geschéfte oder durch den Trend, dass immer mehr Anlage-
vermogen in passiven Anlagestrategien (z. B. Indexfonds) allokiert wird. Diese Chancen kann das Unter-
nehmen aktiv nutzen. Zyklische Chancen hingegen sind nicht direkt durch das Unternehmen beeinfluss-
bar und ergeben sich durch makrockonomische Veranderungen. Zudem sieht die Gruppe Deutsche
Borse langfristig Chancen fur sich aus der technologischen Transformation.

Strukturelle Wachstumschancen

Der Fokus der Gruppe Deutsche Borse bei der Nutzung struktureller Wachstumschancen liegt auf Produkt-
und Dienstleistungsinitiativen, die auf sich andernde Kundenbediirfnisse und regulatorische Anforderun-
gen abzielen. Um flur diese Chancen bestmoglich positioniert zu sein und um weitere Chancen zu
erschlieBen, hat sich die Gruppe 2018 mit ihrer Wachstumsstrategie neu ausgerichtet. So hat die
Gruppe klare Zustandigkeiten auf der Flihrungsebene direkt unter dem Vorstand implementiert. Diese
verantwortet nicht nur das Nettoerléswachstum, sondern auch die Kosten und damit das Ergebnis-
wachstum der einzelnen Geschaftsbereiche. Diese Ausrichtung ermdglicht der Gruppe eine engere
Steuerung der Prozesse sowie der Zielerreichung auf Ebene der Geschaftsbereiche, und damit auch
der Gruppe insgesamt. Dies spiegelt sich zudem in schlankeren Hierarchien, dem verstarkten Konse-
guenzen-Management sowie der auf Wachstum ausgerichteten Vergltungsstruktur wider. AuBerdem
wurde die Zahl der Berichtssegmente von vier auf neun erhoht, womit zusatzliche Transparenz fur
die Wachstumsbereiche der Gruppe geschaffen wurde.

Darliber hinaus prift die Gruppe regelmaBig, ob sie Wachstum in aussichtsreichen Anlageklassen,
Produkten oder Dienstleistungen besser organisch oder durch externe Zukaufe sowie Kooperationen
erzielen kann. In diesem Zusammenhang hat das Unternehmen die folgenden fiinf Geschaftsfelder
definiert, in denen es Uber die organischen Chancen hinaus auch auf externes Wachstum abzielt:
Commodities, Devisenhandel, Investment Funds Services, Daten- und Indexgeschéaft sowie der Handel
mit festverzinslichen Anleihen.
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Die Gruppe erwartet in den kommenden Jahren den groBten Erlészuwachs im Handel und Clearing, u. a.
durch das Clearing von OTC-Derivaten und weiteres Wachstum im Handel mit Strom- und Gasprodukten.
Zusatzlich soll der Devisenhandel Uber 360T zum Wachstum der Nettoerldse beitragen. Im Nachhandel
liegt der Fokus auf der Weiterentwicklung des Investmentfondsgeschafts, der grenziberschreitenden
Wertpapierabwicklung tber TARGET2-Securities (T2S) sowie dem Sicherheiten- und Liquiditdtsmanage-
ment. Im Pre-Trading liegt der Wachstumsfokus auf der Erweiterung des Index- und Datengeschafts. Im
Folgenden wird das Geschaftspotenzial der hier genannten Initiativen detaillierter beschrieben.

Clearing von OTC-Derivaten

Die Liquiditatsschwierigkeiten groBer Marktteilnehmer im Zuge der Finanzkrise wurden durch die Nicht-
erfillung von OTC-Geschaften ausgeldst, die weitgehend unbesichert waren und bilateral ausgefuhrt
wurden. Vor diesem Hintergrund haben sich die fiihrenden Industriestaaten (G20) darauf verstandigt,
wirksame Regularien zu schaffen, um OTC-Derivategeschafte transparenter und sicherer zu machen. Als
Konsequenz hat die Europadische Union die European Market Infrastructure Regulation (EMIR) erarbeitet.
Deren Ziel ist es, den OTC-Handel mit Derivateprodukten zu regulieren. EMIR umfasst folgende Punkte:

= Die Verpflichtung zum Clearing von standardisierten OTC-Derivategeschaften mittels einer zentralen
Gegenpartei

= Besondere Anforderungen an das Risikomanagement von Geschaften mit nicht standardisierten
Derivaten

= Die Verpflichtung zur Meldung der Geschafte an ein Transaktionsregister

Mit dem Inkrafttreten und der schrittweisen Umsetzung von EMIR seit Juni 2016 sind Marktteilnehmer
verpflichtet, deren Anforderungen zu erfiillen. Die Eurex Clearing AG hatte im Vorgriff auf die Clearingver-
pflichtung einen zentralen Kontrahenten fiir das Clearing von OTC-Derivategeschaften aufgebaut. Das
Angebot richtet sich v.a. an institutionelle Kunden und deren Geschafte in Zinsderivaten (Interest Rate
Swaps). Es legt besonderes Augenmerk auf Sicherheit und Effizienz und ermoglicht den Kunden, die
gesamten Vorzlige der Services von Eurex Clearing im Risiko- und Sicherheitenmanagement auch fir
ihre OTC-Geschéfte zu nutzen. Wie erwartet sind die Clearingvolumina der Eurex in OTC-Zinsderivaten
seit Anfang 2018 deutlich angestiegen.

Der Brexit und die daraus resultierende Unsicherheit, ob Euro-denominierte Zinsswaps kinftig von
einem Clearinghaus auBerhalb der EU-Regulierung gecleart werden drfen, stellt fir Eurex Clearing eine
weitere Moglichkeit dar, ihren Marktanteil in diesem Produktbereich auszubauen: Mit dem im Oktober
2017 gestarteten Partnerschaftsprogramm hat Eurex Clearing eine Alternative fur das Clearing von
Zinsswaps in der EU geschaffen. Das Programm stoBt auf breite Akzeptanz: Bis Anfang Februar 2019
hatten sich bereits 33 Marktteilnehmer aus den USA, dem Vereinigten Konigreich, Asien und
Kontinentaleuropa fiir die Teilnahme entschieden. 2018 hat daher das Wachstum des ausstehenden
Nominalvolumens (notional outstanding) an der Eurex Clearing im Vergleich zum Vorjahr deutlich
zugenommen. Fir 2019 erwartet das Unternehmen einen weiteren signifikanten Anstieg.

Im Rahmen des leistungsbasierten Partnerschaftsprogrammes teilt die Eurex Clearing AG einen bedeu-
tenden Teil des wirtschaftlichen Erfolgs ihres Zinsswap-Segments mit den zehn aktivsten Teilnehmern.
Zusatzlich erhalten diese jeweils einen Sitz im Aufsichtsrat der Eurex Clearing AG oder im neu gegriin-
deten Fixed Income and Currency (,FIC") Board Advisory Committee. Auf diese Weise sind die Kunden
direkt in die Weiterentwicklung der Strategie und die Ausweitung der Produkte und Dienstleistungen des
Clearinghauses eingebunden. Ende 2018 gab Eurex Clearing bekannt, dass eine Erweiterung des
Partnerschaftsprogramms auf das Repogeschéaft und den Devisenhandel geplant ist.
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Handel und Clearing von Strom- und Gasprodukten an der EEX

Mit der European Energy Exchange AG (EEX), Leipzig, bietet die Gruppe Deutsche Borse ein breites
Produktangebot flir den Handel und das Clearing von Spot- und Terminmarktprodukten auf Strom und
Gas sowie Emissionszertifikate. Dabei profitiert die EEX von der deutlich gestiegenen Nachfrage nach
Handels- und Clearingdienstleistungen im Energiesektor. Die zweistelligen Zuwachsraten in diesem
Bereich erklaren sich aus externem Wachstum, aber auch aus strukturellem organischen Wachstum
aufgrund der guten Marktpositionierung. So hat sich die EEX zum zentralen Markt fir Energie, energie-
nahe und Commodity-Produkte in Kontinentaleuropa entwickelt und deckt u.a. die Méarkte Deutschland,
Frankreich, Niederlande, Belgien, Italien und Spanien mit ihrem Produktangebot ab. Zudem ist sie durch
die Akquisition der Nodal Exchange seit Mai 2017 auch im US-Markt aktiv. Auch organisch wuchs die
EEX v.a. im Energie- und Gasgeschaft deutlich. Dieses Wachstum basiert auf der sich dndernden
Bedeutung der erneuerbaren Energien flir die Stromerzeugung, insbesondere der Windenergie. Die
daraus resultierenden Zugewinne in der Verflgbarkeit von Strom sind jedoch nur schwer planbar. Das
liegt auch darin begriindet, dass der europaische Energiemarkt stark fragmentiert ist und die Marktteil-
nehmer Uberwiegend auBerbdrslich handeln. Aufgrund der hohen Fragmentierung sowie der Ineffizienz
des OTC-Marktes wurden in den vergangenen Jahren jedoch vermehrt borsliche Losungen flr den
Handel und das Clearing dieser Transaktionen nachgefragt. Am 12. Juni 2018 startete die europaische
Stromplattform (XBID) — ein von der Europaischen Kommission initiiertes Projekt. Die Deutsche Borse
hatte die Ausschreibung flir Entwicklung und Betrieb dieser grenziiberschreitenden Intraday-Handels-
plattform Ende 2013 gewonnen. Der Start von XBID und damit die Offnung der nationalen europaischen
Markte fir den Wettbewerb markieren einen wichtigen Schritt hin zu einem integrierten europaischen
Intraday-Strommarkt. In diesem veranderten Wettbewerbsumfeld sieht sich die EEX gut aufgestellt, um
durch die Bereitstellung effizienter Losungen im Bereich Handel und Clearing strukturelles Wachstum zu
erzielen und weitere Marktanteile zu gewinnen. In den letzten Jahren konnte die EEX ihren Marktanteil
bereits deutlich steigern. Ende 2018 lag dieser beispielsweise in Stromderivaten bei rund 37 Prozent.

Wachstum im Handel von Devisen (360T)

Mit der vollstandigen Ubernahme von 360T gelang der Deutsche Bérse AG der Markteintritt in eine neue
Anlageklasse, den Devisenhandel. 360T® ist eine filhrende, weltweit agierende Devisenhandelsplatt-
form. Zur breiten Kundenbasis von 360T gehdren Unternehmen, Buy-Side-Kunden und Banken. Durch
die Ubernahme lassen sich mittelfristig Erlssynergien im zweistelligen Millionen-Euro-Bereich erzielen,
indem 360T das internationale Vertriebsnetzwerk und die Expertise der Gruppe Deutsche Borse flir den
Ausbau seines Geschafts nutzt. Durch die Verbindung der Kenntnisse und Erfahrungen von 360T im
Devisenmarkt mit der IT-Kompetenz der Gruppe Deutsche Borse kann sich die Gruppe zuséatzliche Erlds-
potenziale erschlieBen. So ist 360T mit verschiedenen MaBnahmen zum Erzielen von Synergien
vorangekommen: Das zentrale Orderbuch ist technologisch fertiggestellt und befindet sich in der Einfiih-
rungsphase. Die Pilotphase von Clearingdienstleistungen flir auBerborsliche Devisengeschafte wird im
ersten Halbjahr 2019 starten. Nach erfolgreicher Beendigung des Testbetriebs werden im Anschluss
erstmalig Marktteilnehmer Clearingdienstleistungen fur auBerbdrslich gehandelte Devisengeschafte
nutzen konnen. Das dritte Projekt ist die Einfihrung der Rolling Spot-Futures und Classic-Futures, die
Anfang Juni 2018 ausgerollt wurden. Bei allen drei MaBnahmen wird es fir 360T in den ndchsten
Monaten darum gehen, Marktteilnehmer zu gewinnen, die das Angebot regelmaBig nutzen, und somit
sukzessive Liquiditat aufzubauen.

Aufgrund seiner fihrenden Stellung profitiert 360T zudem von einem strukturellen Trend: Zwar wird
derzeit der weit Uberwiegende Teil der taglich gehandelten Devisen noch auBerbdérslich abgewickelt,
doch steigt die Nachfrage nach elektronischen und transparenten Handelsplattformen wie 360T, an die
mehrere Banken angebunden sind. Die Gruppe Deutsche Bérse erwarb vor diesem Hintergrund im
Jahr 2018 das GTX Electronic Communication Network (ECN)-Geschéft der GAIN Capital Holdings,
Inc. und baute so ihre Position im globalen Wahrungsmarkt sowie ihre Prasenz im US-Markt aus. Die
Akquisition ist ein weiterer Schritt von 360T zur Erweiterung ihres Geschafts. Mit GTX gewinnt 360T
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eine Spotplattform flr den Interbankhandel, deren Produktpalette und Kundenstamm komplementar zum
bestehenden Geschaft sind.

Bis jetzt wurden regulatorische Verpflichtungen wie EMIR noch nicht auf den Devisenmarkt ausgeweitet.
Sollte dies in naher Zukunft geschehen, ergeben sich fur die Gruppe Deutsche Borse weitere Chancen
aus ihrem umfangreichen Portfolio an Produkten und Dienstleistungen, die sie im Kontext regulatorischer
Anforderungen anbietet.

Grenziiberschreitende Abwicklung von Investmentfonds

Kunden der Gruppe Deutsche Borse kdnnen ihr gesamtes Fondsportfolio — von traditionellen Investment-
fonds Uber borsengehandelte Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETFs) bis zu Hedgefonds — Uber
Clearstream abwickeln und verwahren. Da auch die Aufsichtsbehorden effizientere Abwicklungs- und
Verwahrlosungen fordern, um hdchste Sicherheit fir das verwahrte Kundenvermogen zu gewahrleisten,
erwartet die Gruppe in Zukunft weitere Kundenportfolios gewinnen zu kénnen. Im Jahr 2018 konnten
bereits Portfolien von z.B. SIX SIS, Lombard Odier sowie Bank International de Luxembourg akquiriert
werden. Darlber hinaus erweitert die Gruppe fortlaufend ihre Produkt- und Dienstleistungsangebot. So
hat Clearstream S.A. im Berichtsjahr die Swisscanto Funds Centre Ltd., London, Vereinigtes Kdnigreich
(SFCL), von der Zurcher Kantonalbank tbernommen. Zum 2. November 2018 wurde die Gesellschaft in
Clearstream Funds Centre Ltd. umbenannt. Mit der Akquisition erweitert Clearstream ihr Dienstleistungs-
angebot im Fondsbereich mit dem Management von Vertriebsvertragen und der Datenaufbereitung.
Neben den bestehenden Kunden von Clearstream Funds Centre Ltd. plant Clearstream, das Dienstleis-
tungsangebot der neuen Gesellschaft auch den Clearstreamkunden anzubieten. Durch diese Ausweitung
der Angebotspalette erwartet Clearstream zuséatzliche Nettoerlose durch die Realisierung von Cross-
Selling-Synergien.

Grenziiberschreitende Wertpapierabwicklung (T2S)

Das von der EZB initiierte Projekt T2S harmonisiert die grenziiberschreitende Wertpapierabwicklung in
Zentralbankgeld in Europa. Fur die Gruppe Deutsche Borse ergibt sich daraus die Chance, neue Kunden
fur innovative Dienstleistungen von Clearstream wie etwa das globale Liquiditdtsmanagement zu gewinnen.
Die Gruppe erwartet durch T2S langfristig auch ein hoheres verwahrtes Volumen und weitere neue Dienst-
leistungen, die nur Clearstream mit dem integrierten internationalen Zentralverwahrer (International
Central Securities Depository, ICSD) anbieten kann. Kunden kénnen Clearstream nun als zentralen
Zugangspunkt nutzen, um inlandische und internationale Abwicklungen sowohl in Zentralbank- als auch
Geschaftsbankengeld vorzunehmen. Die nationalen Zentralverwahrer (Central Securities Depository,
CSD) — die Clearstream Banking AG in Deutschland und die LuxCSD S.A. in Luxemburg — bieten ihren
Kunden die Abwicklung lber T2S zu EZB-Konditionen ohne zusatzlichen Preisaufschlag an. Die volle
Interoperabilitat zwischen nationalem und internationalem CSD wird fiir ein verbessertes Liquiditats- und
Sicherheitenmanagement sorgen.

Sicherheiten- und Liquiditdtsmanagement

Mit dem Angebot flr das Sicherheiten- und Liquiditdtsmanagement hilft Clearstream ihren Kunden, die
strukturellen Veranderungen zu bewaltigen, die u.a. infolge der zuséatzlichen Liquiditatsanforderungen
nach Basel Il und der seit Dezember 2015 giltigen Clearingverpflichtung nach EMIR auf sie zukom-
men. Banken konnen die Vermdgenswerte, die Clearstream in ihrem Auftrag verwahrt, effizient tiber
verschiedene Plattformen und Lander hinweg nutzen.
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Erweiterung des Indexgeschafts

Im Indexgeschaft verfolgt die Gruppe Deutsche Borse das Ziel, den in Europa bereits etablierten Index-
anbieter STOXX noch globaler auszurichten, um erganzend zu den Indexfamilien DAX® und STOXX®
weitere Indizes zu entwickeln und weltweit zu vermarkten. Durch die Diversifizierung der Indexpalette
sollen sowohl neue Kundengruppen innerhalb Europas als auch in Asien und Amerika erschlossen
werden. Zudem wird das Indexgeschaft weiter den strukturellen Trend hin zu passiven Investment-
produkten (ETFs) fur sich nutzen. Immer mehr Endkunden und Vermogensverwalter setzen auf diesen
Trend aufgrund der niedrigeren Kosten und des teilweise unterdurchschnittlichen Erfolgs von aktiven
Anlagestrategien.

Sonstige strukturelle Wachstumschancen
Uber diese Initiativen hinaus sieht die Gruppe eine Reihe weiterer struktureller Faktoren, die den
kiinftigen Geschéftserfolg positiv beeinflussen kdnnten.

= Als Konsequenz aus der Finanzkrise steigt die Bedeutung des Risikomanagements seit Jahren
kontinuierlich an und durfte auch in Zukunft weiter zunehmen. Das Unternehmen geht davon aus,
dass Marktteilnehmer verstarkt die Clearingdienstleistungen von Eurex Clearing nutzen werden, um
getatigte Geschéfte in verschiedenen Anlageklassen zu verrechnen und dadurch das Kontrahenten-
risiko zu eliminieren.

= Flir das Segment Clearstream (Nachhandel) erwartet das Unternehmen langfristig eine Zunahme der
Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung von Unternehmen Uber die Kapitalmarkte. Dies steht im Zusam-
menhang mit den hoheren Eigenkapital- und Liquiditatsanforderungen an Banken und den damit ver-
bundenen negativen Auswirkungen auf das Gesamtvolumen der zur Verfligung gestellten Kredite. Fur
das Segment Clearstream (Nachhandel) konnte sich das positiv auf die Verwahrvolumina, insbesondere
fur internationale Anleihen auswirken. Des Weiteren erwartet das Unternehmen vor dem Hintergrund
der zunehmenden Internationalisierung der Kapitalmarkte auch kinftig einen starkeren Anstieg der
Volumina von international begebenen Anleihen im Vergleich zu national begebenen festverzinslichen
Wertpapieren.

= Seit Anfang Januar 2018 ist der Regulatory Reporting Hub der Gruppe live geschaltet. Er wurde in
Zusammenarbeit mit den Kunden der Gruppe entwickelt und bietet diesen gebiindelt Losungen fiir
deren Reportingverpflichtungen gemaB MiFID II. In Summe sind mehr als 2.200 Institutionen an den
Regulatory Reporting Hub angeschlossen.

Zyklische Chancen

Neben den strukturellen Wachstumschancen ergeben sich fir die Gruppe Deutsche Borse auch zyklische
Chancen, beispielsweise bei einer positiven makrodkonomischen Entwicklung. Das Unternehmen hat
keinen direkten Einfluss auf diese zyklischen Chancen; sie haben aber das Potenzial, die Nettoerldse der
Gruppe Deutsche Bdrse und den Periodeniiberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
zuzurechnen ist, mittelfristig bedeutend zu steigern:

= Die Volumina der an den Terminmarkten der Gruppe gehandelten Zinsderivate kdnnten durch eine
zunehmende Spekulation tber die Entwicklung der langfristigen Zinsen auf deutsche und andere
europaische Staatsanleihen sowie durch eine weitere Verringerung der Zinsdifferenz zwischen den
verschiedenen europaischen Staatsanleihen steigen.

= Wahrend fur die Eurozone im Prognosezeitraum keine wesentliche Abkehr von der Niedrigzinspolitik
der EZB zu erwarten ist, kdnnte die US-amerikanische Notenbank nach der bereits eingeleiteten
Zinswende den Leitzins auch 2019 schrittweise weiter erhdhen. Dies hétte positive Auswirkungen
u.a. auf die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft im Segment Clearstream (Nachhandel), da rund
50 Prozent des taglichen Liquiditatsbestands in US-Dollar denominiert sind. Betrachtet man samtliche
Kundenbareinlagen, kénnte ein durchschnittlicher Anstieg der Zinssatze um 1 Prozentpunkt zu einem
Zuwachs der Ertrage von rund 130 Mio. € flhren.
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» [n den Segmenten des Kassa- und Terminmarktes — Xetra (Wertpapierhandel) und Eurex (Finanz-
derivate) — kdnnten eine positive wirtschaftliche Entwicklung, ein nachhaltig steigendes Vertrauen der
Investoren in die Kapitalmarkte, eine als Konsequenz hieraus wieder groBere Risikobereitschaft von
Marktteilnehmern und eine anhaltend héhere Aktienmarktvolatilitat die Handelsaktivitat der
Marktteilnehmer stimulieren und die Handelsvolumina steigen lassen.

Technologische Chancen

Neue Entwicklungen u.a. bei Cloud-Diensten, im Kontext kiinstlicher Intelligenz (KI), Big Data, Robotik,
Blockchain-Technologie in Verbindung mit dem Innovationspotenzial von Fintech-Unternehmen treiben
den Wandel in der Finanzbranche voran. Diese neue Technologiewelle kdnnte dabei helfen, Barrieren in
der Harmonisierung der Markte zu Uberwinden und gleichzeitig zuséatzliche Effizienz zu schaffen und
Risiken zu mindern. Diese Entwicklung wird voraussichtlich die ndchsten zehn Jahre andauern: Digita-
lisierungstrends werden sich beschleunigen und die Herausforderung fur etablierte Anbieter besteht
darin, den richtigen Weg im Hinblick auf neue Geschéaftsmodelle und innovative Technologien zu finden.

Bei Cloud-Diensten hat die Gruppe insbesondere interne Prozesse optimiert. So werden u. a. HR-
Prozesse, der Einkauf sowie die Abrechnung von Reisekosten in der Cloud abgewickelt. Dies fihrte zu
einer deutlichen Verschlankung der Prozesse und hat zudem einen positiven Effekt auf die Kosten der
Gruppe. Darliber hinaus arbeitet die Gruppe daran, Dienstleistungen und Prozesse mit Kunden in die
Cloud zu Uberfiihren. So kdonnten z. B. die Einfiihrung neuer Handelsplattformen bzw. die Aktualisierung
bestehender Infrastrukturen in der Cloud vorab durch Kunden getestet werden. Dies wiirde die Gruppe
in ihren Prozessen deutlich agiler machen, da Neuerungen in kirzeren Zeitabstanden eingefihrt werden
konnten und die Gruppe somit besser auf die BedUrfnisse der Kunden eingehen kénnte. Um dies erfolg-
reich umzusetzen, bedarf es allerdings der Zustimmung der Regulatoren. Die Gruppe befindet sich derzeit
in enger Abstimmung sowoh! mit Regulatoren als auch Anbietern von Cloud-Diensten, um den
aufsichtsrechtlichen Anforderungen zu entsprechen.

Neben Cloud-Anwendungen macht die Gruppe auch Fortschritte im Bereich Robotik. Insbesondere im
Rahmen von Abstimmungstatigkeiten oder dem standardisierten Erstellen von Rechnungen, Berichten
fir Kunden etc. wird die Gruppe diese Technologie einsetzen. Um das Verbesserungspotenzial in diesem
Bereich zu heben, hat die Gruppe ein Team aufgebaut, deren Mitarbeiter zum einen (ber das notwendige
Fachwissen verfigen und zum anderen ausschlieBlich auf die Entwicklung und Umsetzung der entspre-
chenden Prozesse fokussiert sind.

Ein weiterer Bestandteil der technologischen Chancen ist die Blockchain-Technologie. Diese gilt
bisweilen als disruptive Technologie, deren Chancen die Finanzbranche derzeit aber verstarkt auslotet.
Durch ihren dezentralen Charakter ermoglicht sie die direkte Interaktion zwischen Teilnehmern und hat
dadurch das Potenzial, komplexe Prozesse zu vereinfachen. Etablierte Marktinfrastrukturanbieter wie die
Gruppe Deutsche Borse, die die gesamte Wertschopfungskette aus einer Hand abdecken, spielen eine
wichtige Rolle, wenn es darum geht, dieses Potenzial auszuschdpfen und gleichzeitig geltende Branchen-
standards zu erfullen. Hierzu zahlen neben rechtlichen und regulatorischen Vorgaben auch das Einhalten
von Sicherheitsstandards, Risikobegrenzungs- und Kosteneffizienzaspekte.

Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt im Rahmen ihrer Unternehmensstrategie einen kooperativen Ansatz
im Hinblick auf neue technologische Entwicklungen. Mit diesem Ansatz méchte die Gruppe ihre fuh-
rende technologische Rolle weiter starken und das Potenzial neuer Technologien entlang der Wertschop-
fungskette (Wertpapieremission, Handel, Clearing und Abwicklung) ausloten. Vor diesem Hintergrund
hat die Gruppe beispielsweise gemeinsam mit der Deutschen Bundesbank, dem zentralen Kontrahenten
Eurex Clearing und weiteren Zentralverwahrern verschiedene Blockchain-Prototypen entwickelt, um zu
zeigen, wie diese Technologie zur Losung von Geschéftsproblemen eingesetzt werden kdnnte. So hat die
Gruppe ein Konzept fiir die risikolose Ubertragung von Geschaftsbankgeld auf Basis der Blockchain-
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Technologie entwickelt. Durch die Integration der Blockchain-Technologie in die Infrastruktur fir den
Nachhandel der Gruppe sollen Effizienzsteigerungen erzielt werden. Uber den zentralen Kontrahenten
der Gruppe Deutsche Barse lassen sich die in Verbindung mit dem Transfer von digitalisiertem Ge-
schaftsbankgeld verbundenen Kreditrisiken verringern. Durch die Schnittstelle zwischen Eurex Clearing
und Clearstream, dem Zentralverwahrer der Gruppe, konnte dieses neue Konzept auBerdem dazu bei-
tragen, Effizienzsteigerungen bei dem Handel nachgelagerten Prozessen wie Dienstleistungen fiir die
Abwicklung und das Management von Vermodgenswerten (Asset Servicing) zu realisieren.

Zudem hat die Gruppe Deutsche Borse zum 7. August 2018 eine Minderheitsbeteiligung an der HQLAXx
S.a r.l. erworben, einem Fintech-Unternehmen mit Spezialisierung auf das Liquiditits- und Sicherheiten-
management institutioneller Kunden auf den internationalen Wertpapierleihe- und Repomérkten. Damit
starkt die Gruppe ihre Zusammenarbeit mit HQLAX, um mit innovativen Technologien die Effizienz im
fragmentierten Wertpapierleihemarkt zu erhdhen. So kiindigte die Gruppe an, dass sie mit HQLAx an
der Entwicklung einer Losung flr die Wertpapierleihe auf Basis einer Blockchain-Plattform arbeitet. Die
ersten Banken befinden sich im Anbindungsprozess; mit den zustandigen Aufsichtsbehdrden finden
ausfuhrliche Gesprache statt.

Weitere Projekte sind das neu geschaffene Content Lab zur besseren Nutzung von Daten bei der Bereit-
stellung von Diensten fur Kunden und das Product Development Lab, das sich mit der Entwicklung von
Microservices befasst. Dartiber hinaus prift die Gruppe Deutsche Borse derzeit die Bereitstellung von
API-Anbindungen zu ihren Systemen, um Kunden mithilfe von Cloud-Technologien neue Daten und Ana-
lyselosungen anbieten zu konnen.

Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Entwicklung der Gruppe Deutsche Borse im Ge-
schéftsjahr 2019. Er enthalt Aussagen und Informationen tber Vorgénge, die in der Zukunft liegen, und
beruht auf Erwartungen und Annahmen des Unternehmens zum Zeitpunkt der Verdffentlichung des
Geschéftsberichts. Diese unterliegen bekannten und unbekannten Chancen, Risiken und Ungewiss-
heiten. Eine Vielzahl von Faktoren, von denen viele auBerhalb des Einflussbereichs des Unternehmens
liegen, beeinflussen den Erfolg, die Geschéftsstrategie und die Ergebnisse des Konzerns. Sollten Chancen
oder Risiken eintreten oder eine der Ungewissheiten Realitat werden oder sollte sich erweisen, dass eine
der zugrunde liegenden Annahmen unzutreffend war, kann die tatsachliche Entwicklung des Konzerns
sowohl positiv als auch negativ von den Erwartungen und Annahmen in den zukunftsgerichteten
Aussagen und Informationen dieses Prognoseberichts abweichen.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Makrodkonomisches Umfeld

Nachdem sich das Wachstum der Weltwirtschaft bereits im Jahreslauf 2018 verlangsamte, die Inflation
anstieg und die Geldmarktpolitik, insbesondere in den USA, restriktiver wurde, rechnet die Gruppe
Deutsche Borse fur den Prognosezeitraum mit einer weiteren Abschwachung des globalen Wachstums.
Grinde hierflr sind u. a. der anhaltende Handelskonflikt, maBgeblich zwischen China und den USA, der
Druck auf die Schwellenlander aufgrund der strafferen US-Zinspolitik und des gestiegenen US-Dollar,
sowie die politische Lage in Europa, insbesondere der anstehende Austritt des Vereinigten Konigreichs
aus der Europdischen Union. Vor diesem Hintergrund ist mit einer steigenden Unsicherheit unter den
Markteilnehmern und ggf. zeitweise hoherer Volatilitat an den Markten zu rechnen. Stabilisierend auf
die Markte und positiv auf das Wirtschaftswachstum wiirde sich eine Beilegung des Handelsstreits,
eine Stabilisierung der politischen Lage in Europa und eine klare Richtung der Geldmarktpolitik der
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Zentralbanken auswirken. Fur die Zinsentwicklung erwartet der Konzern in Europa keine grundsatzliche
Abkehr von der derzeitigen Niedrigzinspolitik. Das Anleihenkaufprogramm der EZB lief zwar zum
Jahresende 2018 aus, die EZB stellte aber in Aussicht, dass der Einlagezins mindestens bis zum
Sommer 2019 weiterhin bei —0,4 Prozent bleiben wird. In den USA hat die Notenbank ihre Politik der
graduellen Zinserhdhungen im Jahr 2018 fortgesetzt und fur 2019 weitere Zinsschritte angedeutet, falls
die Wirtschaft weiter wachst und die Inflation zunimmt.

Bei der wirtschaftlichen Entwicklung im Jahr 2019 geht der Internationale Wahrungsfonds (IWF) in einer
im Januar 2019 veroffentlichten Prognose von einem Anstieg von rund 1,6 Prozent fir die Eurozone und
1,3 Prozent fur Deutschland aus, was einen deutlichen Rickgang der Erwartungen gegenutber Oktober
2018 darstellt. Fir die USA liegen die Erwartungen Uber denen fir die Eurozone; es wird hier mit einem
Wachstum der Wirtschaft von rund 2,5 Prozent gerechnet. Das mit Abstand groBte Wirtschaftswachstum
2019 - rund 6,3 Prozent — wird weiterhin in Erwartung der hohen Binnennachfrage fiir die asiatischen
Lander, insbesondere Indien und China, prognostiziert. Als Folge der sehr unterschiedlichen Schatzun-
gen flr die verschiedenen Wirtschaftsraume wird fir das Jahr 2019 ein weltweites Wirtschaftswachstum
von rund 3,5 Prozent angenommen.

Regulatorisches Umfeld

Um den Finanzsektor zu stabilisieren und kiinftig systemische Krisen zu verhindern, streben Regierungen
und Zentralbanken seit 2008 eine starkere Regulierung der Finanzmarkte an. Das Spektrum der geplan-
ten und zum Teil bereits umgesetzten MaBnahmen reicht von der Uberarbeitung der rechtlichen Rahmen-
bedingungen flr Bankgeschéfte und Eigenkapitalanforderungen tber Regeln zum Clearing von auBer-
borslichen (,,over the counter”, OTC) Derivategeschéften bis hin zur Verbesserung der Finanzmarktauf-
sicht (fir Details siehe den z Abschnitt ,Regulatorisches Umfeld” im Wirtschaftsbericht). Fir die Gruppe
Deutsche Borse haben die verschiedenen Regulierungsvorhaben sowohl positive als auch negative Aus-
wirkungen. In Summe sieht die Gruppe das sich verandernde regulatorische Umfeld jedoch als Chance,
ihr Geschaft weiter auszubauen (siehe den 5 Chancenbericht).

Entwicklung der Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Borse sieht sich mit ihnrem diversifizierten Geschaftsmodell und ihren vielfaltigen
Erlésquellen weiterhin in einer sehr guten Position und rechnet mittel- und langfristig mit einer positiven
Entwicklung ihrer Ertragslage. Diese Erwartung basiert u.a. auf den strukturellen Wachstumschancen,
die das Unternehmen nutzen wird. Fiir den Prognosezeitraum erwartet die Gruppe einen weiteren
Anstieg der Nettoerlose. Diese Annahme basiert im Wesentlichen auf weiter steigenden Beitragen aus
ihren strukturellen Wachstumsinitiativen sowie der Nutzung von neuen Wachstumschancen (fir Details
siehe den 1 Chancenbericht). Zudem konnten Spekulationen der Marktteilnehmer Uber die kiinftige
Zinsentwicklung in den USA und Europa den Handel von Zinsderivaten an der Terminborse Eurex im
Jahr 2019 weiter beflligeln und die gestiegenen bzw. moglicherweise weiter steigenden US-Zinsen
konnten zu einem neuerlichen Anstieg der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéaft des Segments
Clearstream (Nachhandel) fihren. Aussagen zur weiteren Entwicklung der im abgelaufenen Geschéfts-
jahr deutlich gestiegenen Aktienmarktvolatilitat lassen sich zum Jahresauftakt 2019 nur schwer treffen.
Auf der einen Seite rechnet das Unternehmen weiterhin mit einer hohen Unsicherheit an den Markten,
u.a. aufgrund zahlreicher ungeloster politischer Probleme. Auf der anderen Seite hat die Vergangenheit
gezeigt, dass ein zu hohes MaB an Unsicherheit auch zu einer deutlichen Zurlickhaltung der Marktteil-
nehmer und damit geringen Handelsvolumina flhren kann. Aufgrund der Verlangsamung des globalen
Wirtschaftswachstums, gestiegener 6konomischer Risiken sowie der politischen Unwdagbarkeiten, ins-
besondere in Europa, sind die Erwartungen des Unternehmens an das Marktumfeld des Geschaftsjahrs
2019 etwas verhaltener im Vergleich zu 2018.
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Wie bereits fiir 2018 erwartet die Gruppe Deutsche Borse auch im Prognosezeitraum einen Anstieg der
Nettoerlose aus strukturellen Wachstumschancen von mindestens 5 Prozent. Dieses Wachstum treibt
die Gruppe durch Investitionen voran. Dabei verfolgt sie das Ziel, weitere Marktanteile aus dem aufBer-
borslichen Handel und Clearing in den bdrslichen Bereich zu verlagern sowie durch die Einfiihrung
neuer Produkte und Funktionalitdten ihre Positionen in bestehenden Anlageklassen weiter auszubauen
(siehe den 1 Chancenbericht). Demgegenliber hangt die Entwicklung der von zyklischen Faktoren
abhangenden Geschéftsfelder maBgeblich vom Grad der Spekulation hinsichtlich der kiinftigen Zinsent-
wicklung in Europa, sowie der Hohe der Aktienmarktvolatilitat ab. Hierbei kdnnen sich sowohl weitere
positive als auch negative Auswirkungen auf das Wachstum der Nettoerlose der Gruppe ergeben. Die
Basis fur das erwartete Nettoerldswachstum im Prognosezeitraum bilden die 2018 erreichten bereinigten
Nettoerldse in Hohe von 2.770,4 Mio. €.

Sollten sich die Rahmenbedingungen wider Erwarten wesentlich ungiinstiger entwickeln als eingangs
beschrieben und die Kunden, insbesondere in den von der Entwicklung der Handelsvolumina ab-
hangigen Geschaftsbereichen, ihre Geschaftsaktivitaten deutlich zurtickfahren, sieht sich die Gruppe
Deutsche Bdrse aufgrund ihres erfolgreichen Geschaftsmodells sowie ihrer Kostendisziplin dennoch in
der Lage, ihr Geschéft weiterhin sehr profitabel zu betreiben.

Im Rahmen ihrer Wachstumsstrategie verfolgt die Gruppe Deutsche Borse klar definierte Prinzipien zur
Steuerung der operativen Kosten. Kernbestandteil dieser Prinzipien ist es, die Skalierbarkeit des
Geschaftsmodells der Gruppe zu gewahrleisten. Um dies zu erreichen, steuert das Unternehmen die um
Sondereffekte bereinigten operativen Kosten kontinuierlich in Abhdngigkeit von der Entwicklung der
Nettoerlose. Die notwendige Flexibilitat bei der Steuerung der operativen Kosten erreicht die Gruppe im
Wesentlichen durch zwei verschiedene Initiativen zur Verbesserung der operativen Effizienz. Zum einen
hat das Unternehmen einen kontinuierlichen Prozess zur Verbesserung der operativen Ablaufe imple-
mentiert. Durch die starkere Beriicksichtigung der Kundenbedirfnisse werden die Qualitat und Effizienz
der angebotenen Dienstleistungen standig weiter optimiert. Gleichzeitig fihrt dies dazu, dass gruppen-
interne Prozesse vereinfacht und Kosten eingespart werden. Zum anderen hat das Unternehmen im Jahr
2018 eine Reihe von strukturellen Kostenreduktionen beschlossen und mit der Umsetzung der
entsprechenden MaBnahmen begonnen.

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses zusammengefassten Lageberichts rechnet das Unternehmen
bei den operativen Kosten mit Sondereffekten im laufenden Geschéaftsjahr in Hohe von rund 100 Mio. €.
Diese werden mehrheitlich auf Kosten flir Restrukturierungs- und EffizienzmaBnahmen, Kosten in
Zusammenhang mit bestehenden strafrechtlichen Ermittlungen sowie auf die Integration bereits
akquirierter Unternehmen entfallen.

Aufgrund des erwarteten Anstiegs der strukturell getriebenen Nettoerldse von mindestens 5 Prozent, der
Skalierbarkeit des Geschaftsmodells und des effizienten Kostenmanagements wird fiir den bereinigten
Periodeniberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, im Prognosezeit-
raum mit einem Wachstum von rund 10 Prozent gerechnet. Sofern sich die Aktienmarktvolatilitat gegen-
Uber 2018 nicht deutlich verringert, konnte das Wachstum des bereinigten Periodentiberschusses auch
etwas hoher ausfallen. Gleichzeitig kdnnte bei einem Riickgang der Aktienmarktvolatilitat im Vergleich zu
2018 trotz der Moglichkeit, dass bei den operativen Kosten gegensteuernd eingegriffen werden kann, das
Wachstum des Periodenlberschusses etwas weniger als 10 Prozent betragen. Basis flr diese Prognose
ist der bereinigte Wert von 1.002,7 Mio.€ im Jahr 2018. Zudem bestatigt die Gruppe im Rahmen der
»Roadmap 2020 ihre mittelfristigen Wachstumsziele von durchschnittlich 10 bis 15 Prozent pro Jahr
fur den bereinigten Periodeniiberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist.
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Prognose der Ertragslage fir 2019
Basis 2018  Prognose 2019

Mio. €
Nettoerlose aus strukturellen Wachstumschancen (ohne Sondereffekte) >5%
2.770,4 Wachstum
Sondereffekte bei den operativen Kosten
244,2 ~100 Mio. €
Periodeniliberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist (ohne ~10%
Sondereffekte) 1.002,7 Wachstum

Segment Eurex (Finanzderivate)

Die Gruppe Deutsche Borse geht davon aus, dass strukturelle Wachstumsfaktoren langfristig zu einem
Anstieg der Handelsvolumina im Markt flir Finanzderivate Uber alle Produktsegmente hinweg flihren wird
(fir Details siehe den 1 Chancenbericht). Kurzfristig kdnnte eine weitere Zunahme der Aktienmarkt-
volatilitat zu einem deutlicheren Anstieg der Handelsvolumina flihren, insbesondere im Bereich der
Aktienindexderivate. Spekulationen hinsichtlich der Geldmarktpolitik, insbesondere in Europa, kénnten
sich zudem positiv auf den Handel von Zinsderivaten auswirken.

Im Prognosezeitraum wird Eurex weiter konsequent in den Ausbau des Produktangebots investieren, um
von strukturellen Treibern wie Regulierung und veranderten Kundenbedurfnissen zu profitieren. Der
Schwerpunkt wird darauf liegen, Geschaft zu gewinnen, das derzeit noch nicht bérslich gehandelt oder
Uber ein Clearinghaus abgewickelt wird. Regulatorische Anforderungen, wie z.B. die 2016 endgltig in
Kraft getretene Vorgabe, OTC-Derivategeschafte tber eine zentrale Gegenpartei zu verrechnen, kdnnen
dabei wesentliche Impulse setzen. Die Gruppe plant die Nettoerldse aus dem OTC-Derivategeschéft
2019 weiter zu steigern. Mittel- bis langfristig erwartet die Gruppe, in diesem Geschaft erhebliche Erlose
erwirtschaften zu kdnnen, nicht zuletzt aufgrund des zusatzlichen Potenzials, welches sich aus der
Unsicherheit tiber den Ausgang des laufenden Brexit-Prozesses und den moglicherweise daraus
resultierenden Veranderungen flr das Clearing von Euro-denominierten Zinsswaps ergeben kdnnte.

Segment EEX (Commodities)

Aufgrund des anhaltend positiven Marktumfelds fliir den Handel mit Strom- und Gasprodukten erwartet
die Gruppe fur den Prognosezeitraum, dass die Geschéftsaktivitdat im Commodities-Sektor strukturell
weiter steigen wird, u.a. durch den Gewinn von Marktanteilen zu Lasten der OTC-Energiemarkte und
durch einen weiteren Anstieg des Anteils der erneuerbaren Energien an der Stromproduktion.

Segment 360T (Devisenhandel)

Im Devisenhandel erwartet die Gruppe, dass die steigende Nachfrage nach Plattformen, an die mehrere
Banken angebunden sind, zu einem weiteren Anstieg der Handelsvolumina an der Devisenhandelsplatt-
form 360T® im Jahr 2019 fiihren wird. Diese hat mit der Einfiihrung des vollelektronischen Devisen-
handels und des Clearings weiter an Attraktivitat gewonnen. Das Unternehmen rechnet daher

im laufenden Geschaftsjahr damit, die mit der Akquisition von 360T angestrebten Umsatzsynergien
zunehmend zu realisieren.

Segment Xetra (Wertpapierhandel)

Neben der Weiterentwicklung des Kassamarktes wird das Unternehmen auch kiinftig Veranderungen
im wettbewerblichen Umfeld in Europa aufmerksam verfolgen. Das Unternehmen sieht sich gut posi-
tioniert, um Marktfihrer im Handel deutscher Bluechip-Aktien zu bleiben und seinen Kunden weltweit
ein attraktives Spektrum von Produkten und Services fiir den Kassahandel in deutschen und europa-
ischen Aktien sowie flr das Aktienclearing anzubieten. Aufgrund des gestiegenen Wettbewerbs im
Kassamarkt ist nicht auszuschlieBen, dass sich die Marktanteile aller Wettbewerber in den kommenden
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Jahren verschieben werden. Im Segment Xetra (Wertpapierhandel) wird die Entwicklung der Nettoerldse
im Prognosezeitraum mafBgeblich von den zyklischen Trends an den Aktienmarkten und deren Volatilitat
abhangen.

Segment Clearstream (Nachhandel)

Vor dem Hintergrund steigender regulatorischer Anforderungen und der starken Position im TARGET2-
Securitites (T2S)-Netzwerk erwartet Clearstream mittel- bis langfristig ein Wachstum der Nachfrage nach
seinen T2S-Dienstleistungen. Nachdem sich Clearstream 2017 an T2S angebunden hat, geht die
Gruppe erst fir 2019 von einem moderaten Beitrag dieser Aktivitdten zu den Nettoerlosen aus. Dies ist
u. a. auf die langsamere Anbindung von Kunden im Vergleich zur urspringlichen Planung zurlickzu-
fuhren. Auch im Prognosezeitraum wird die Geldmarktpolitik der Zentralbanken das Geschaft von
Clearstream beeinflussen. Trotz des Auslaufens des Ankaufprogramms von Staats- und Unternehmens-
anleihen durch die EZB im abgelaufenen Jahr kénnte sich die Zinspolitik weiter ddampfend auf die
Emissionstatigkeit im Wertpapierbereich auswirken. Sollte die Geldmarktpolitik wider Erwarten restrik-
tiver werden, hatte dies positive Folgen fur die Emissionstatigkeit und die Nettozinsertrage im Bank-
geschaft. Der seit Ende 2016 anhaltende Trend steigender Zinsen in den USA wird die Nettozinsertrage
2019 - bei unverandertem Liquiditatsbestand — steigen lassen, da ein signifikanter Teil der Kundengelder
in US-Dollar gehalten wird.

Die Gruppe Deutsche Borse steht im Bereich der Abwicklung und Verwahrung von internationalen
Anleihen in einem besonders intensiven Wettbewerb, rechnet flir den Prognosezeitraum aber dennoch
nicht mit groBeren negativen Auswirkungen des Wettbewerbs auf ihre Nettoerlose bzw. Marktanteile.

Segment IFS (Investment Fund Services)

Der Clearstream-Teilkonzern deckt das gesamte Fondsportfolio — von traditionellen Investmentfonds
Uber borsengehandelte Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETFs) bis zu Hedgefonds ab. Da auch die
Aufsichtsbehdrden effizientere Abwicklungs- und Verwahrldsungen fordern, um hochste Sicherheit
fur das verwahrte Kundenvermdégen zu gewahrleisten, erwartet die Gruppe Deutsche Borse, weitere
Kundenportfolios zu gewinnen. Entsprechend rechnet das Segment IFS (Investment Fund Services)
aufgrund der Attraktivitat seiner Fondsdienstleistungen mit einer Fortsetzung seines Wachstums im
Prognosezeitraum.

In Bezug auf die Kundenstruktur geht das Segment davon aus, dass sich die Konsolidierung in der
Finanzbranche fortsetzen wird und sich Kunden im nationalen und internationalen Geschaft von
Clearstream zusammenschlieBen werden. Die dann groBeren Kunden wirden von héheren Rabatten
profitieren, was zu einem Riickgang der durchschnittlichen Entgelte fiihren kdnnte.

Segment GSF (Sicherheitenmanagement)

Im Prognosezeitraum wird die Geldmarktpolitik der Zentralbanken das Sicherheitenmanagement,
insbesondere die Aktivitat im Repogeschaft aber auch im Bereich Wertpapierleihe, weiterhin maBgeblich
beeinflussen. Trotz des Auslaufens des Ankaufprogramms von Staats- und Unternehmensanleihen durch
die EZB konnte sich die Zinspolitik weiter dampfend auf das Liquiditatsmanagement auswirken. Diese
zyklische Entwicklung konnte durch eine positive Veranderung des Produktmixes teilweise kompensiert
werden. Sollte die Geldmarktpolitik wider Erwarten restriktiver werden, hatte dies positive Folgen fir die
Nutzung der Dienstleistungen im Sicherheiten- und Liquiditatsmanagement.
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Segment STOXX (Indexgeschift)

Im Prognosezeitraum rechnet das Unternehmen mit einem weiteren Anstieg der Nettoerlose im Bereich
STOXX. Diese Erwartung beruht auf der kontinuierlichen Erweiterung der Produktpalette in allen
Bereichen und der zunehmenden Vermarktung dieser Produkte in Wachstumsregionen. Von dieser
Entwicklung sollte insbesondere das Indexgeschaft der Gruppe profitieren. Zudem sieht die Gruppe

in dem strukturell deutlich wachsenden Markt flir passiv verwaltete Vermdgen einen zusatzlichen
Wachstumstreiber, der die Nachfrage nach Indexlizenzen fur ETFs weiter starken sollte. Neben dem
Vertrieb der Indexlizenzen partizipiert die Gruppe auch an wachsenden Anlagevolumina in diesen
Produkten. Die Gruppe sieht sich vor diesem Hintergrund gut aufgestellt, ihre global ausgerichtete Index-
palette zunehmend auch im asiatischen Markt positionieren zu kénnen.

Segment Data (Datengeschift)

Ziel des Segments ist der beschleunigte Ausbau der Technologiefiihrerschaft und der Expertise im Markt-
datenbereich, indem alle entsprechenden Krafte im Unternehmen in einer eigenen, marktorientierten
Geschaftseinheit zusammengefiihrt sind. Dies soll mittel- bis langfristig neue Wachstumspotenziale
eroffnen. Im Prognosezeitraum erwartet das Segment zusatzliches Wachstum im Zuge des 2018 einge-
fuhrten Regulatory Reporting Hub. Er wurde in Zusammenarbeit mit den Kunden der Gruppe entwickelt
und bietet diesen gebiindelt Losungen fir deren Reportingverpflichtungen gemas MiFID II.

Weiterentwicklung der Preismodelle

Fur den Prognosezeitraum rechnet die Gruppe Deutsche Borse mit anhaltendem Preisdruck in einigen
ihrer Geschaftsbereiche. Das Ziel des Unternehmens ist dabei, den Preisdruck tber die kontinuierliche
Verbesserung der Produkte und Dienstleistungen sowie Uber selektive Anreize fir preiselastisches
Geschaft abzufedern.

Langfristig gesehen ist damit zu rechnen, dass die durchschnittlichen Nettoerlése pro relevanter Einheit

(z.B. Handels- oder Clearingentgelte pro Transaktion oder Entgelte fir Verwahrdienstleistungen) in allen
Bereichen der Gruppe leicht zurtickgehen. Dies resultiert aus den gestaffelten Preismodellen, die bei einem
Wachstum der Geschéftsaktivitat der Kunden dazu fihren, dass der Ertrag pro Einheit zurlickgeht.

Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren

Auch im Prognosezeitraum stehen zur Sicherung des gesellschaftlichen Wertbeitrags der Gruppe
Deutsche Bdrse Initiativen zur Forderung der Transparenz und Sicherheit der Méarkte im Vordergrund.
Vor diesem Hintergrund erwartet das Unternehmen auch im Prognosezeitraum, dass die Verfligbarkeit
der Handelssysteme flir den Kassa- und Terminmarkt auf dem sehr hohen Niveau der vergangenen
Jahre liegen wird.

Als Dienstleistungsunternehmen hat verantwortungsbewusstes, auf langfristige Wertschdpfung ausge-
richtetes Management flr die Gruppe Deutsche Borse einen hohen Stellenwert. Gerade im Hinblick auf
den demografischen Wandel und den damit einhergehenden Fachkraftemangel will sich das Unterneh-
men weiterhin adaquat aufstellen und setzt u. a. auf die Erhohung des Anteils von Frauen in Fihrungs-
positionen.

Im Einklang mit dem Gesetz fur die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an Fihrungs-
positionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen Dienst hat der Vorstand der Deutsche Borse AG
gemalB § 76 Abs. 4 AktG ZielgroBen fir den Frauenanteil auf den beiden Flihrungsebenen unterhalb des
Vorstands, jeweils bezogen auf die Deutsche Borse AG, festgelegt. Bis 31. Dezember 2021 soll der
Frauenanteil auf der ersten Fihrungsebene unterhalb des Vorstands bei 15 Prozent und auf der zweiten
Flhrungsebene bei 20 Prozent liegen.
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Daneben hatte sich der Vorstand im Rahmen einer Selbstverpflichtung bereits 2010 das Ziel gesetzt,
bis 2020 einen Anteil von Frauen in Fihrungspositionen von 20 Prozent im oberen und mittleren
Management und von 30 Prozent im unteren Management zu erreichen. An dieser Ambition halt die
Gruppe weiterhin fest. Abweichend von der gesetzlichen Verpflichtung wurde die Selbstverpflichtung
umfangreicher gefasst. Zum einen beziehen sich die hier festgelegten ZielgroBen auf die Gruppe
Deutsche Borse weltweit, zum anderen wurden die Fihrungsebenen (Managementpositionen)
umfangreicher definiert, sodass z. B. auch Teamleiterpositionen erfasst sind.

Entwicklung der Finanzlage

Das Unternehmen erwartet, auch kinftig einen deutlich positiven Cashflow aus laufender Geschaftsta-
tigkeit zu generieren; er ist das primare Finanzierungsinstrument der Gruppe Deutsche Borse. In Bezug
auf die Veranderung der Liquiditat rechnet die Gruppe mit zwei wesentlichen Einflussfaktoren im
Prognosezeitraum. Zum einen plant das Unternehmen rund 180 Mio. € auf Gruppenebene in immaterielle
Vermogenswerte und Sachanlagen zu investieren. Die Investitionen sollen hauptsachlich der Neu- und
Weiterentwicklung von Produkten und Dienstleistungen in den Segmenten Eurex (Finanzderivate) und
Clearstream (Nachhandel) dienen. Die Summe umfasst im Wesentlichen Investitionen in Handels-
infrastruktur und Funktionalitaten im Bereich Risikomanagement. Zum anderen werden der Vorstand
und der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG der Hauptversammlung im Mai 2019 vorschlagen, eine
Dividende je Aktie in Hoéhe von 2,70€ zu zahlen. Dies wirde einem Mittelabfluss von rund 495 Mio.€
entsprechen. Vor dem Hintergrund der Wachstumsstrategie erwartet das Unternehmen, dass verfligbare
Mittel kuinftig auch verstarkt in die komplementére externe Weiterentwicklung der Gruppe flieBen.
Dartiber hinaus werden zum Zeitpunkt der Erstellung des zusammengefassten Lageberichts keine
weiteren wesentlichen Einflussfaktoren auf die Liquiditat der Gruppe erwartet. Aufgrund des positiven
Cashflows aus laufender Geschéftstatigkeit, ausreichender Kreditlinien (fur Details siehe =] Erlduterung
25 des Konzernanhangs) sowie ihrer flexiblen Steuerungs- und Planungssysteme geht die Gruppe wie
schon in den Vorjahren von einer soliden Liquiditatsausstattung im Prognosezeitraum aus.

Generell strebt die Gruppe Deutsche Borse eine Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Prozent
des bereinigten Periodeniberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist,
an. Innerhalb dieser Bandbreite steuert die Gruppe die tatsachliche Ausschittungsquote im Wesent-
lichen in Abhangigkeit von der Geschaftsentwicklung sowie unter Beriicksichtigung von Kontinuitats-
gesichtspunkten. Darlber hinaus plant das Unternehmen, die verbleibenden verfligbaren Mittel primar
in die organische, aber auch in die komplementare externe Weiterentwicklung der Gruppe zu investieren.
Sofern diese Mittel nicht durch die Gruppe investiert werden kénnen, stellen zuséatzliche Ausschittungen,
insbesondere Aktienrickkaufe, eine weitere Moglichkeit der Mittelverwendung dar. Um die starken
Kreditratings auf Gruppenebene zu erhalten, strebt das Unternehmen ein Verhaltnis der Nettoschulden
zum EBITDA von hochstens 1,75 sowie der Free Funds from Operations im Verhaltnis zu den
Nettoschulden von mind. 50 Prozent an.

Die Muttergesellschaft Deutsche Borse AG plant im Prognosezeitraum Investitionen in immaterielle
Vermogenswerte und Sachanlagen in Hohe von rund 50 bis 60 Mio. €.

Gesamtaussage des Vorstands

Der Vorstand der Deutsche Borse AG sieht das Unternehmen dank seines umfassenden Angebots ent-
lang der Wertschopfungskette im Wertpapierhandel und dank seiner Innovationskraft im internationalen

Wettbewerb weiterhin sehr gut positioniert und rechnet vor diesem Hintergrund langfristig mit einer posi-
tiven Entwicklung der Ertragslage. Die MaBnahmen im Rahmen der Wachstumsstrategie sollen das
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Wachstum der Gruppe weiter beschleunigen. Die Gruppe verfolgt dabei das Ziel, agiler, effektiver und
mit verstarktem Kundenfokus zu agieren und langfristig zum weltweit praferierten Marktinfrastrukturan-
bieter mit Spitzenposition in allen ihren Tatigkeitsfeldern zu werden. Wahrend flir den Prognosezeitraum
die Unsicherheit bezlglich des Verhaltens der Kapitalmarktteilnehmer in Bezug auf die wirtschaftlichen
und regulatorischen Rahmenbedingungen weiterhin vorhanden ist und somit eine konkrete Prognose des
zyklischen Nettoerldswachstums nicht moglich ist, strebt die Gruppe Deutsche Borse an, die strukturellen
Wachstumsfelder weiter auszubauen und deren Nettoerldsbeitrag nochmals um mindestens 5 Prozent
zu steigern. Gleichzeitig plant die Gruppe fiir den Prognosezeitraum, die Skalierbarkeit des Geschéfts-
modells zu gewahrleisten. Hierzu wird der Vorstand die operativen Kosten in der Form proaktiv steuern,
dass der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnende Periodentberschuss stérker wachst
als die Nettoerltse. Es wird hierbei im Prognosezeitraum mit einem Wachstum (ohne Sondereffekte) von
rund 10 Prozent gerechnet. Insgesamt geht der Vorstand auf dieser Basis von einem deutlich positiven
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit und damit wie schon in den Vorjahren von einer soliden
Liquiditatsausstattung aus. Die Gesamtaussage des Vorstands gilt fiir den Zeitpunkt der Veroffentlichung
dieses zusammengefassten Lageberichts.

Deutsche Borse AG (Erlauterungen auf Basis des HGB)

Der Jahresabschluss der Deutsche Borse AG wird nach den Regeln des deutschen Handelsgesetzbuches
(HGB) sowie den ergdnzenden Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt. Er liegt den folgenden
Erlauterungen zugrunde.

Geschafts- und Rahmenbedingungen

Allgemeine Lage der Gesellschaft

Die Deutsche Borse AG ist die Muttergesellschaft der Gruppe Deutsche Borse. Die Geschéftsaktivitaten
der Muttergesellschaft umfassen vor allem den Betrieb des Kassa- und Terminmarktes, der sich in den
Segmenten Eurex (Finanzderivate) und Xetra (Wertpapierhandel) widerspiegelt, sowie das Daten- und
Indexgeschaft. Darliber hinaus betreibt die Deutsche Borse AG wesentliche Teile der Informationstechno-
logie der Gruppe Deutsche Borse. Die Entwicklung des Segments Clearstream (Nachhandel) der Gruppe
Deutsche Borse spiegelt sich in der wirtschaftlichen Entwicklung der Deutsche Borse AG Uberwiegend
aufgrund des Ergebnisabfiihrungsvertrags mit der Clearstream Holding AG wider. Dagegen spielen die
Beitrage der Segmente IFS (Investment Fund Services) und GSF (Sicherheitenmanagement) der Gruppe
Deutsche Borse fur die Deutsche Bérse AG eine eher untergeordnete Rolle. Gleichwohl entsprechen das
Geschéft und die Rahmenbedingungen der Deutsche Borse AG im Wesentlichen denen der Gruppe
Deutsche Borse. Diese werden im [ Abschnitt ,Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen” beschrieben.

Uberblick iiber den Geschéftsverlauf der Deutsche Bérse AG im Berichtsjahr

Die Umsatzerldse der Gesellschaft stiegen im Geschaftsjahr 2018 um 3,6 Prozent und lagen damit
leicht unter den Erwartungen des Unternehmens. Gleichzeitig sind die Gesamtkosten (Personalaufwand,
Abschreibung auf immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen sowie sonstige betriebliche
Aufwendungen) um 0,7 Prozent gestiegen. Der Jahrestiberschuss ist gegentiber dem Vorjahr gesunken.
Der Jahresuberschuss 2017 wurde u.a. durch die VerauBerung der Anteile an der Eurex Zilrich AG an die
Eurex Global Derivatives AG in Hohe von 139,5 Mio. € positiv beeinflusst. Auf bereinigter Basis, d. h.
ohne den erwahnten Einmalerlos im Vorjahr, stieg der Jahresiberschuss der Gesellschaft um 11,8 Prozent
und Ubertraf somit die Erwartung einer Zunahme um mindestens 10 Prozent. Vor diesem
Hintergrund beurteilt der Vorstand der Deutsche Borse AG die Entwicklung im Geschéftsjahr 2018

als zufriedenstellend.
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Geschaftszahlen der Deutsche Borse AG

2018 2017 Veranderung

Mio. € Mio. € %
Umsatzerldse 1.396,5 1.348,0 3,6
Gesamtkosten 921,2 915,2 0,7
Beteiligungsergebnis 2423 346,6 -30,1
EBITDA 831,2 887,8 -6,4
Jahresiberschuss 532,2 615,7 -13,6
Ergebnis je Aktie (€) 2,887 3,30Y -12,1

1) Berechnung auf Basis des gewichteten Durchschnitts der Aktien in Umlauf

Ertragslage der Deutsche Borse AG

Die Umsatzerlose der Deutsche Borse AG sind im Jahr 2018 um 3,6 Prozent auf 1.396,5 Mio.€
gestiegen (2017: 1.348,0 Mio. €). Das Segment Eurex (Finanzderivate) lieferte den gréBten Beitrag zum
Umsatz mit 836,6 Mio.€ (2017: 780,9 Mio.€). Die Tabelle ,Umsatzerldse nach Segmenten” zeigt die

Verteilung der Erlose auf die einzelnen Segmente der Gesellschaft.

Umsatzerlose nach Segmenten

2018 2017 Verénderung

Mio. € Mio. € %
Eurex (Finanzderivate) 836,6 780,9 7,1
EEX (Commodities) 18,5 14,3 -5,6
360T (Devisenhandel) 2,9 0,7 314,3
Xetra (Wertpapierhandel) 229,8 235,2 -2,3
Clearstream (Nachhandel) 75,7 96,3 -21,4
IFS (Investment Fund Services) 8,7 9,7 -10,3
GSF (Sicherheitenmanagement) 3,1 3,7 -16,2
STOXX (Indexgeschaft) 27,4 26,8 2,2
Data (Datengeschaft) 198,8 180,4 10,2
Summe 1.396,5 1.348,0 3,6

Zur Entwicklung des Segments Eurex (Finanzderivate) wird erganzend auf den Bl Abschnitt ,,Segment

Eurex (Finanzderivate)* verwiesen.

Die Umsatzbeitrdge der Segmente EEX (Commodities) und 360T (Devisenhandel) umfassen insbesondere
IT-Leistungen; insoweit betreffen die Ausflihrungen in den 21 Abschnitten ,Segment EEX (Commaodities)” und
»oegment 360T (Devisenhandel)“ die Deutsche Borse AG nur indirekt. Die Ertragslage der Segmente Data
(Datengeschaft) und STOXX (Indexgeschaft) ist in den 2 Abschnitten ,Segment Data (Datengeschéaft)”
und ,Segment STOXX (Indexgeschaft)” dargestellt. Zu beachten ist hierbei, dass v. a. die Geschafts-
entwicklung des Tochterunternehmens STOXX Ltd. keine direkte Auswirkung auf den Geschéftsverlauf der
Deutsche Borse AG hat. Erlauterungen zur Geschaftsentwicklung im Segment Xetra (Wertpapierhandel)
lassen sich weitestgehend aus den Ausfiihrungen im 21 Abschnitt ,Segment Xetra (Wertpapierhandel) ent-
nehmen. Die Umsatzerldse, die auf die Segmente Clearstream (Nachhandel), IFS (Investment Fund
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Services) und GSF (Sicherheitenmanagement) entfallen, resultieren aus IT-Dienstleistungen, die die
Deutsche Borse AG flir Unternehmen aus dem Teilkonzern der Clearstream Holding AG erbringt.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage stiegen im Berichtsjahr auf 54,3 Mio.€ (2017: 43,3 Mio. €,
bereinigt um den Erlds aus der VerduBerung der Anteile an der Eurex Zlrich AG in Hohe von
139,5 Mio.€). Die sonstigen betrieblichen Ertrage des Berichtsjahrs betreffen im Wesentlichen den
Verkauf von Lizenzen in Hohe von 38,7 Mio. €.

Die Gesamtkosten der Gesellschaft lagen mit 921,2 Mio.€ um 0,7 Prozent Uiber den Kosten des
Vorjahres (2017: 915,3 Mio.€). Ihre Zusammensetzung ist der folgenden Tabelle ,Uberblick
Gesamtkosten® zu entnehmen. Der Personalaufwand stieg im Berichtsjahr im Vergleich zum Vorjahr um
33,5 Prozent auf 301,5 Mio.€ (2017: 225,9 Mio.€). Der Anstieg resultierte insbesondere aus dem im
Geschaftsjahr 2018 initiierten Restrukturierungsprogramm; hierflir wurden 47,3 Mio. € aufgewendet.
Des Weiteren nahmen die Zufiihrungen zu den Pensionsriickstellungen um 26,9 Mio. € zu. Die
Mitarbeiterzahl ist von durchschnittlich 1.368 auf 1.469 im Geschéftsjahr 2018 gestiegen. Bereinigt
um Sondereffekte verringerten sich die Gesamtkosten um 69,0 Mio. € auf 802,0 Mio. € (2017: 871,0
Mio. €). Der Ruckgang ist im Wesentlichen auf das Restrukturierungsprogramm sowie die Verschlankung
der Managementstruktur zurlckzufihren.

Uberblick Gesamtkosten

2018 2017 Verénderung
Mio. € Mio. € %
Personalaufwand 301,5 225,9 33,5
Abschreibung 57,8 37,3 55,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 561,9 652,1 -13,8
Summe 921,2 915,3 0,7

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen erhohten sich im Berichts-
jahr auf 57,8 Mio.€ (2017: 37,3 Mio.€) zu. Der Anstieg der Abschreibungen resultierte aus der Uber-
nahme der Handels- und Clearingsysteme im Rahmen der Verschmelzung der Finnovation Software GmbH
auf die Deutsche Borse AG mit Wirkung zum 1. Oktober 2017. Im Berichtsjahr 2018 wurde die 2017
erworbene Software erstmalig flr das gesamte Geschaftsjahr abgeschrieben. Dadurch nahmen die Ab-
schreibungen auf erworbene Software um 18,9 Mio. € auf 31,2 Mio. € (2017: 12,3 Mio. €) zu. Der Buch-
wert der immateriellen Vermogensgegenstande reduzierte sich auf 117,9 Mio. € (2017: 126,6 Mio. €).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sanken im Vergleich zum Vorjahr um 13,8 Prozent auf
561,9 Mio.€ (2017: 652,1 Mio.€). Der Riickgang resultierte im Wesentlichen aus dem niedrigeren
Entgelt flr Betriebsfihrung in Héhe von 158,6 Mio. € (2017: 200,8 Mio. €); die von der Eurex
Clearing AG und der Eurex Frankfurt AG genutzte Software der Deutsche Borse AG sowie der Eurex
Global Derivatives AG wird seit dem 1. Januar 2018 seitens der Deutsche Borse AG und der

Eurex Global Derivatives AG den Nutzern unentgeltlich im Rahmen der Betriebsfihrung zur Verfligung
gestellt. Zudem sind die Geschaftsbesorgungsentgelte an verbundene Unternehmen auf 25,2 Mio. €
(2017: 67,2 Mio. €) gesunken.
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Das Ergebnis strategischer Beteiligungen der Deutsche Borse AG im Geschéftsjahr 2018 betrug
242,3 Mio.€ (2017: 346,6 Mio.€). Es umfasst u.a. Dividendenertrage (90,6 Mio. €; 2017: 129,7
Mio. €) sowie Ertrage aus der Gewinnabftihrung der Clearstream Holding AG 152,7 Mio. € (2017:
84,7 Mio. €). Der Vorjahresertrag beinhaltete u. a. den Ertrag aus der VerduBerung der Anteile an der
Eurex Zirich AG an die Eurex Global Derivatives AG in Hohe von 139,5 Mio. €.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) verringerte sich auf 831,2 Mio.€
(2017: 887,8 Mio.€). Das bereinigte EBITDA erhohte sich um 22,2 Prozent auf 949,4 Mio. € (2017:
777,1 Mio.€). Dieser Anstieg resultiert aus dem Wachstum der Nettoerlose bei gleichzeitigem Riickgang
der bereinigten operativen Kosten. Der Jahresliberschuss betrug 532,2 Mio.€ und verminderte sich um
13,6 Prozent (2017: 615,7 Mio.€). Der Rickgang des berichteten EBITDA sowie des berichteten
Jahresiberschusses resultierte jeweils aus dem Wegfall des Erléses aus der VerauBerung der Anteile

an der Eurex Zirich AG im Vorjahr.

Entwicklung der Rentabilitat

Die Eigenkapitalrentabilitat der Deutsche Borse AG stellt das Verhaltnis des Ergebnisses nach Steuern
zum Eigenkapital dar, das der Gesellschaft 2018 durchschnittlich zur Verfigung stand. Die Eigenkapital-
rentabilitat hat sich gegentiber 2017 aufgrund des gesunkenen Ergebnisses von 24 Prozent auf

21 Prozent vermindert.

Finanzlage der Deutsche Borse AG

Zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2018 beliefen sich die liquiden Mittel auf 716,5 Mio.€
(2017: 912,0 Mio. €) und enthielten das Bankguthaben in laufender Rechnung sowie Festgelder und
andere kurzfristige Geldanlagen.

Die Deutsche Borse AG verfugt Gber externe Kreditlinien in Hohe von 605,0 Mio.€ (2017: 605,0 Mio.€),
die zum 31. Dezember 2018 nicht in Anspruch genommen waren. Zudem verflgt die Gesellschaft Gber
ein Commercial Paper-Programm, das flexible und kurzfristige Finanzierungsmaoglichkeiten von bis zu
2,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen ermdglicht. Zum Jahresende waren keine Commercial Paper
im Umlauf.

Die Deutsche Borse AG gewahrleistet Uber ein konzernweites Cash-Pooling-Verfahren eine optimale
Allokation der Liquiditat innerhalb der Gruppe Deutsche Bdrse und sorgt so dafiir, dass alle Tochter-
unternehmen jederzeit in der Lage sind, ihre Zahlungsverpflichtungen zu erfillen.

Die Deutsche Borse AG hat drei Unternehmensanleihen mit einem Nominalvolumen von jeweils
600 Mio. € und eine Unternehmensanleihe mit einem Nominalvolumen von 500 Mio.€ begeben. Flr
weitere Details zu den Anleihen wird auf den [ Abschnitt ,Finanzlage” verwiesen.

Die Deutsche Borse AG erzielte im Geschéftsjahr 2018 einen Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit
in Hohe von 642,3 Mio.€ (2017: 700,1 Mio.€). Der Riickgang ist insbesondere auf den niedrigen
Jahrestberschuss und die héheren Forderungen gegentber verbundenen Unternehmen zurlickzufihren.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit belief sich auf —-444,1 Mio.€ (2017: 688,8 Mio.€). Der
Rlckgang hangt v.a. mit dem Kauf der Anteile an der European Energy Exchange (EEX) (356,4 Mio.€)
und der Taiwan Futures Exchange (TAIFEX) (34,8 Mio.€) von der Eurex Zirich AG zusammen. Des
Weiteren wurde ein Darlehen in Héhe von 70,0 Mio. US$ an die 360TGTX ausgegeben. Im Vorjahr war
der Cashflow aus Investitionstatigkeit insbesondere durch die Herabsetzung des Kapitals an der Eurex
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Frankfurt AG (435,0 Mio. €) und dem Verkauf von Anteilen an der Eurex Zirrich AG (308,4 Mio. €)
beeinflusst.

Der Cashflow aus Finanzierungstéatigkeit betrug im Berichtsjahr -807,8 Mio.€ (2017: -835,0 Mio.€).
Neben der Zahlung der Dividende fliir das Geschéftsjahr 2017 in Hohe von 453,3 Mio. € wurden 3,4
Mio. Aktien in Hohe von 364,2 Mio. € zuriickgekauft. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 belief
sich der Finanzmittelbestand auf -906,6 Mio.€ (2017: -297,1 Mio.€). Er setzt sich zusammen

aus liquiden Mitteln in Hohe von 716,5 Mio.€ (2017: 912,0 Mio. €), abzliglich Verbindlichkeiten
aus dem Cash-Pooling in Hohe von 1.623,1 Mio.€ (2017: 1.209,1 Mio.€).

Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

2018 2017
Mio. € Mio. €
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 642,3 700,1
Cashflow aus Investitionstatigkeit -444,1 688,8
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -807,8 -835,0
Finanzmittelbestand zum 31.12. -906,6 -297,1

Vermogenslage der Deutsche Borse AG

Zum 31. Dezember 2018 betrug das Anlagevermdgen der Deutsche Borse AG 5.892,9 Mio.€ (2017:
5.509,9 Mio.€). Mit 5.520,9 Mio. € entfiel der groBte Teil auf Anteile an verbundenen Unternehmen
(2017: 5.235,7 Mio.€), hauptsachlich aus der Beteiligung an der Clearstream Holding AG, der STOXX
Ltd. sowie der Beteiligung an der Eurex Frankfurt AG. Der Anstieg der Anteile an verbundenen Unter-
nehmen resultierte im Wesentlichen aus dem Erwerb von 75,05 Prozent der Anteile an der EEX von der
Eurex Zirich AG zu einem Kaufpreis in Hohe von 356,4 Mio. €.

Anlagevermogen (Kurzfassung)

2018 2017
Mio. € Mio. €
Immaterielle Vermogensgegenstande 117,9 126,7
Sachanlagen 74,9 68,8
Finanzanlagen 5.700,1 5.314,4
Anlagevermégen zum 31.12. 5.892,9 5.509,9

Die Investitionen der Deutsche Borse AG in immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen
betrugen im Berichtsjahr 56,1 Mio.€ (2017: 155,2 Mio.€). Der Rickgang gegeniiber dem Vorjahr steht
insbesondere im Zusammenhang mit der Ubernahme von Vermégensgegenstinden in Hohe von

120,0 Mio. € durch die Deutsche Borse AG im Rahmen der Verschmelzung der Finnovation Software
GmbH in 2017. Die Abschreibungen beliefen sich 2018 auf 57,8 Mio.€ (2017: 37,3 Mio.€).
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Forderungen und Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen enthalten die Abrechnungen
fur konzerninterne Leistungen und die Betrage, die im Rahmen von Cash-Pooling-Vereinbarungen durch
die Deutsche Borse AG angelegt werden. Forderungen gegen verbundene Unternehmen bestehen haupt-
sachlich aufgrund des bestehenden Gewinnabfuihrungsvertrags mit der Clearstream Holding AG; sie
belaufen sich auf 152,7 Mio.€ (2017: 84,7 Mio.€). Die Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen
Unternehmen resultieren vornehmlich aus dem Cash-Pooling in Hohe von 1.623,1 Mio.€ (2017:
1.209,1 Mio.€) und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von 43,9 Mio.€ (2017:
52,3 Mio.€).

Das Betriebskapital (Working Capital) belief sich im Berichtsjahr 2018 auf -1.652,9 Mio. € (2017:
-1.844,7 Mio.€). Die Veréanderung ist hauptsachlich auf die Riickzahlung der Anleihe und dem Anstieg
der Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen zurtickzufiihren.

Mitarbeiter der Deutsche Borse AG

Im Berichtsjahr stieg die Zahl der Mitarbeiter der Deutsche Borse AG um 74 und lag zum 31. Dezember
2018 bei 1.469 (31. Dezember 2017: 1.395 Mitarbeiter). Im Durchschnitt des Geschéftsjahres 2018
waren 1.437 Mitarbeiter fiir die Deutsche Borse AG tatig (2017: 1.368).

Im Verlauf des Geschéftsjahres 2018 haben 70 Mitarbeiter die Deutsche Borse AG verlassen; damit lag
die Fluktuationsrate bei 5 Prozent.

Die Deutsche Borse AG beschaftigte zum 31. Dezember 2018 Mitarbeiter an sechs Standorten weltweit.
Angaben zu den Landern/Regionen, der Altersstruktur und der Betriebszugehorigkeit sind den folgenden
Tabellen zu entnehmen.

Mitarbeiter nach Landern/Regionen

31.12.2018 %
Deutschland 1.436 97,8
Vereinigtes Konigreich 22 1,5
Frankreich 5 0,3
Restliches Europa 4 0,3
Asien 2 0,1
Summe Deutsche Bérse AG 1.469 100
Altersstruktur der Mitarbeiter

31.12.2018 %
Unter 30 Jahre 156 10,6
30 bis 39 Jahre 443 30,2
40 bis 49 Jahre 410 27,9
Uber 50 Jahre 460 31,3
Summe Deutsche Bérse AG 1.469 100
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Betriebszugehorigkeit der Mitarbeiter

31.12.2018 %
Unter 5 Jahre 658 44,8
5 bis 15 Jahre 292 19,9
Uber 15 Jahre 519 35,3
Summe Deutsche Bérse AG 1.469 100

Zum 31. Dezember 2018 betrug die Akademikerquote in der Deutsche Borse AG 77 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 im Jahr 2018 je Mitarbeiter durchschnittlich 3,3 Tage in die Weiterbildung.

Vergiitungsbericht der Deutsche Borse AG

Die Grundséatze zur Struktur und Ausgestaltung des Verglitungssystems entsprechen denen der Gruppe
Deutsche Borse, sodass auf den 1 Vergltungsbericht verwiesen wird.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB § 289f HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung gemaB § 289f HGB entspricht jener der Gruppe Deutsche
Borse, sodass auf den Abschnitt Bl ,,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und Corpo-
rate Governance-Bericht* verwiesen wird.

Chancen und Risiken der Deutsche Borse AG

Die Chancen und Risiken der Deutsche Borse AG, sowie die MaBnahmen und Prozesse zum Umgang
mit diesen Risiken und Chancen entsprechen im Wesentlichen denen der Gruppe Deutsche Borse, so-
dass auf den 2] Risikobericht und den [l Chancenbericht verwiesen wird. An den Chancen und Risiken
ihrer Beteiligungen und Tochterunternehmen partizipiert die Deutsche Borse AG grundsatzlich entspre-
chend ihrer Beteiligungsquote. Potenziell existenzgefahrdende Risiken, die das Tochterunternehmen
Eurex Clearing AG betreffen kdnnten, hatten durch eine Patronatserkldrung, die die Deutsche Borse AG
abgegeben hat, einen direkten Einfluss auf die Deutsche Borse AG. Zum Bilanzstichtag lagen keine
existenzgefahrdenden Risiken vor. Zu weiteren Ausflihrungen hinsichtlich der Patronatserklarung
gegeniber der Eurex Clearing AG wird auf den X Abschnitt ,Sonstige finanzielle Verpflichtungen und
nicht in der Bilanz enthaltene Geschafte” im Anhang zum Jahresabschluss der Deutsche Borse AG
verwiesen.

Die gemaB § 289 Abs. 4 HGB geforderte Beschreibung des internen Kontrollsystems (IKS) erfolgt im
Abschnitt ,,Konzernsteuerung".
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Prognosebericht der Deutsche Borse AG

Die voraussichtliche Geschaftsentwicklung der Deutsche Borse AG unterliegt im Wesentlichen den
gleichen Einflissen wie die der Gruppe Deutsche Borse. Flr die Deutsche Borse AG wurden die im
Prognosebericht dargestellten Faktoren hinsichtlich des zyklischen Umfelds und der strukturellen
Wachstumsinitiativen in der Planung bertcksichtigt. Demnach rechnet die Deutsche Bérse AG flir 2019
mit Umsatzerlosen, die mindestens 5 Prozent liber dem Niveau des Vorjahres liegen (2018:

1.396,5 Mio. €). Aufgrund des erwarteten Anstiegs der Umsatzerldse und eines effizienten Kosten-
managements wird flr den bereinigten Jahreslberschuss (2018: 621,0 Mio.€) der Deutsche Borse AG
im Prognosezeitraum mit einem Wachstum (ohne Sondereffekte) von rund 10 Prozent gerechnet.

Vergltungsbericht

Dieser Verguitungsbericht erlautert die Grundsatze des Vergltungssystems flir den Vorstand der Deutsche
Borse AG und beschreibt Struktur und Hohe der Vorstandsvergutung. Des Weiteren werden die Grund-
satze und die Hohe der Aufsichtsratsverglitung beschrieben. Der Verglitungsbericht ist Bestandteil des
zusammengefassten Lageberichts und folgt den Anforderungen des Handelsgesetzbuches (HGB) bzw.
der International Financial Reporting Standards (IFRS) und des Deutschen Rechnungslegungs Standards
(DRS) 17. Zudem entspricht er nahezu vollstandig den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK); fur Details hierzu siehe das i Kapitel ,Zusammengefasste Erklarung zur
Unternehmensfihrung und Corporate Governance Bericht“. Der Vergtitungsbericht gliedert sich in die
beiden Teile ,Vergiitungssystem und Gesamtbezlige fiir den Vorstand“ sowie , Aufsichtsratsvergitung”.

Vergiitungssystem und Gesamtbeziige fiir den Vorstand

Grundlagen und Ziele

Das System zur Vergltung der Vorstandsmitglieder wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2016 vom
Aufsichtsrat beschlossen und von der Hauptversammlung am 11. Mai 2016 gemaB § 120 Abs. 4
Aktiengesetz (AktG) gebilligt. Im Geschaftsjahr 2017 vorgenommene Anpassungen am Vergltungs-
system werden in den @ Abschnitten ,,Grundlagen des PSP und Bewertung der Zielerreichung fir die
Performance Shares”, 5 ,Automatisierter Aktienerwerb zur Erfillung der Planbedingungen sowie der
Share Ownership Guidelines” und 5 ,,BetragsméBige Begrenzung der Gesamtvergltung” erldutert.

Drei zentrale Leitlinien bilden die Grundlage flir das Vergiitungssystem: Erstens legen eine ausgepragte
Performance-Orientierung und hohe Leistungsdifferenzierung durch ambitionierte interne und externe
Zielsetzungen den Fokus auf das tUberdurchschnittliche Wachstum des Unternehmens. Zweitens
vermeiden mehrjahrige Bemessungsgrundlagen, Nachhaltigkeitskomponenten und zeitlich gestreckte
Auszahlungen Anreize zum Eingehen unverhaltnismaBiger Risiken. Drittens zielt das Vergttungssystem
auf eine starke Aktienkultur ab und tragt so zur Angleichung der Interessen von Aktionaren, Management
und weiterer Stakeholder bei.

Die Vergltung des Vorstands wird vom gesamten Aufsichtsrat festgelegt, wobei der Nominierungs-
ausschuss die Entscheidung des Aufsichtsrats vorbereitet. Der Aufsichtsrat iberprift regelmaBig —
spatestens alle zwei Jahre — die Angemessenheit der Vorstandsvergtitung. Er berlicksichtigt dabei auch
das Verhaltnis der Vorstandsverglitung zur Verglitung des oberen Flihrungskreises und der Belegschaft
insgesamt sowie die zeitliche Entwicklung der verschiedenen Gehaltsstufen. Das Vergiitungssystem
gilt fur alle Mitglieder des Vorstands gleichermaBen.
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Struktur und Vergiitungskomponenten
Das System der Vergltung flir die Vorstandsmitglieder besteht aus vier Komponenten:

= Erfolgsunabhangige Grundvergltung

= Erfolgsabhadngige Vergltungskomponenten
= Vertragliche Nebenleistungen

= Pensions- und Versorgungszusagen

Zusammensetzung der Gesamtzielvergltung

Jahrliche Auszahlung Langfristige Anreizkomponenten (3-5 Jahre)
| |
I |
30% 45% 25%
Erfolgsunabhéngige Erfolgsabhdngige Vergiitungskomponenten Pensions- und  Vertragliche

m zusagen leistungen

% = Anteil an der Gesamtzielvergutung
Erfolgsunabhéngige Komponente (Barvergltung)
Erfolgsabhangige Komponente (Barvergltung)

W Erfolgsabhédngige Komponente (aktienbasierte Verglitung)

Zudem gelten Aktienhaltevorschriften (sog. Share Ownership Guidelines), welche die Vorstandsmitglieder
dazu verpflichten, fur die Dauer ihrer Bestellung einen substanziellen Betrag in Aktien der Deutsche
Borse AG zu halten.

Die einzelnen Komponenten der Vorstandsvergiitung werden im Folgenden detailliert beschrieben.

Erfolgsunabhédngige Grundvergiitung

Die Mitglieder des Vorstands erhalten ein festes Grundgehalt, das monatlich in zwolf gleichen
Teilbetragen ausbezahlt wird. Diese erfolgsunabhangige Vergiitung umfasst ca. 30 Prozent der
Gesamtzielvergltung eines Jahres.

Erfolgsabhangige Vergiitungskomponenten
Die erfolgsabhangige Verglitung umfasst ca. 70 Prozent der Gesamtzielverglitung eines Jahres. Sie
gliedert sich in einen Performance-Bonus sowie Performance-Aktien (Performance Shares).

Performance-Bonus

Der Performance-Bonus wird auf Basis des Performance Bonus Plan (PBP) bewertet. Er betragt rund
zwei Drittel der erfolgsabhédngigen Vergutung und ca. 45 Prozent der Gesamtzielvergttung. Der
Performance-Bonus besteht zu gleichen Teilen aus einem aktienbasierten Anteil (aktienbasierter
Performance-Bonus) und aus einem Baranteil.
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Performance Shares

Die Performance Shares werden im Rahmen des sog. Performance Share Plan (PSP) bewertet und
zugeteilt. Sie beriicksichtigen die Wertentwicklung der Deutsche Borse-Aktie (iber einen flinfjahrigen
Performance-Zeitraum, weshalb der Auszahlungszeitpunkt ausgehend vom Berichtsjahr in der Zukunft
liegt. Die Performance Shares betragen rund ein Drittel der erfolgsabhangigen Vergltung und ca.

25 Prozent der Gesamtzielvergltung.

Im Folgenden werden die Kriterien beschrieben, anhand derer der Aufsichtsrat die Zielerreichung
der einzelnen Vorstandsmitglieder bewertet. Sie bilden die Grundlage fir die Ermittlung der Hohe des
jeweiligen Performance-Bonus wie auch fir Anzahl und Wert der Performance Shares.

Grundlagen des PBP und Bewertung der Zielerreichung fiir den Performance-Bonus

Die Zielerreichung fur den Performance-Bonus wird auf Basis des PBP (ber ein Geschéftsjahr ermittelt.
Das zugrunde liegende Bewertungsverfahren basiert auf zwei Komponenten: Zu zwei Dritteln
berticksichtigt es das Wachstum des bereinigten Periodentberschusses, der den Anteilseignern der
Deutsche Bdrse AG fur das entsprechende Vergltungsjahr zuzuordnen ist, (im Folgenden Konzern-
Jahreslberschuss) und zu einem Drittel die individuellen Leistungen der Vorstandsmitglieder.

Hat der Aufsichtsrat die Gesamtzielerreichung aus diesen beiden Komponenten ermittelt, kann er sie
abschlieBend bewerten und mittels eines Leistungsmultiplikators individuell, aber auch fiir den Vorstand
als Ganzes anpassen. Der gesamte Performance-Bonus wird spatestens mit dem regularen Gehaltslauf
fur den Kalendermonat, der auf die Billigung des Konzern-Jahresabschlusses der Deutsche Borse AG
folgt, in bar ausgezahlt. Die Vorstandsmitglieder sind dazu verpflichtet, 50 Prozent der Gesamtauszah-
lung nach Steuern in Aktien der Deutsche Borse AG zu investieren und diese fur mindestens drei Jahre
zu halten. Weitere Details zum Prozess des Aktienerwerbs finden Sie im 5 Abschnitt ,Automatisierter
Aktienerwerb zur Erfillung der Planbedingungen sowie der Share Ownership Guidelines”.

Ubersicht (iber den Performance-Bonus

2/3

Wachstum des
Konzern-Jahres-
100-Prozent- x liberschusses x Leistungs- — Gesamt-

Zielwert multiplikator = o | auszahlung
50%

1/3 Aktien
3 Jahre Haltefrist
Individuelle Ziele

Bewertung des Wachstums des bereinigten Konzern-Jahresiiberschusses

Das Wachstum des Konzern-Jahresliberschusses ergibt sich budgetunabhangig durch den Vergleich
des bereinigten Konzern-Jahreslberschusses des Vergutungsjahres mit demjenigen des Vorjahres. Die
Zielerreichung kann zwischen O und 200 Prozent betragen: Ein Riickgang des Konzern-Jahresuber-
schusses von 20 Prozent und mehr entspricht einer Zielerreichung von O Prozent (sog. Floor). Ein
stabiler, d. h. dem Vorjahr gegentber unveranderter Konzern-Jahrestiberschuss bedeutet eine Zieler-
reichung von 75 Prozent. Eine Zunahme des Konzern-Jahresiberschusses in Hohe von 7,5 Prozent
kommt einer Zielerreichung von 100 Prozent gleich. Ein Wachstum des Konzern-Jahresiiberschusses
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von 15 Prozent und mehr entspricht einer Zielerreichung von 200 Prozent (sog. Cap). Somit wird ein
Wachstum des Konzern-Jahrestberschusses im Bereich zwischen 7,5 und 15 Prozent aufgrund einer
steiler ansteigenden Zielerreichungskurve starker incentiviert (siehe die Grafik ,Bewertung des Konzern-
Jahresliberschusses flir den Performance-Bonus").

Bewertung des Konzern-Jahrestberschusses flir den Performance-Bonus

Zielerreichung (%)

D0 ;
133 :
OO
4 T S
Floor : : ] :
0 T T T T T 1
-30 -20 -10 0 +7,5 +10 +15 +20 +30
Wachstum des Konzern-Jahresiiberschusses (%) Zweistelliges Wachstum

Bewertung der individuellen Zielerreichung

Die individuellen Erfolgsziele legt der Aufsichtsrat zum Anfang eines Geschaftsjahres fiir jedes Vor-
standsmitglied fest. Sie berlicksichtigen generelle Ziele bezogen auf die Unternehmensstrategie sowie
Ziele mit besonderer Bedeutung fir die einzelnen Vorstandsbereiche (z. B. bezogen auf Finanzkenn-
zahlen, Kunden, Mitarbeiter, Kontrollsysteme). Nach Abschluss des jeweiligen Vergltungsjahres bewertet
der Aufsichtsrat die Zielerreichung flr jedes Vorstandsmitglied. Wie fur den Zielerreichungsgrad im
Hinblick auf das Wachstum des Konzern-Jahreslberschusses sind auch in Bezug auf die individuellen
Ziele eine Untergrenze von O Prozent und eine Obergrenze von 200 Prozent definiert.

160



Gruppe Deutsche Bérse | Geschaftsbericht 2018

Vorstand und Aufsichtsrat
Lagebericht | Vergilitungsbericht
Abschluss

Anhang

Weitere Informationen

Festlegung des Leistungsmultiplikators

Der Leistungsmultiplikator fur den Performance-Bonus ermdéglicht dem Aufsichtsrat, beispielsweise bei
Fusionen, Ubernahmen oder VerduBerungen den Grad der Verwésserung des Eigenkapitals oder das
Erreichen qualitativer oder quantitativer Ziele (v. a. Integrationskennzahlen) in die abschlieBende
Bewertung der Gesamtzielerreichung einflieBen zu lassen. Der Leistungsmultiplikator liegt zwischen
mind. 0,8 und max. 1,2 und wird mit dem Leistungsergebnis des Performance-Bonus unter Berlick-
sichtigung der Obergrenze von 200 Prozent multipliziert.

Grundlagen des PSP und Bewertung der Zielerreichung fiir die Performance Shares

Der PSP stellt jedem Vorstandsmitglied zu Beginn eines jeden Geschéftsjahres eine Anzahl von sog.
Performance Shares in Aussicht. Die Anzahl dieser anfanglichen (virtuellen) Performance Shares

wird ermittelt, indem der Eurobetrag der jeweiligen individuellen Zielvergitung durch den durch-
schnittlichen Xetra®-Schlusskurs der Deutsche Borse-Aktie im letzten Kalendermonat vor Beginn der
Performance-Periode (Zeitwert der Performance Shares) dividiert wird. Nach Ablauf eines flinfjahrigen
Performance-Zeitraums wird die Zielerreichung in Bezug auf die Performance Shares ermittelt. Die
Bewertung erfolgt anhand zweier Komponenten: zum einen auf Basis des Wachstums des bereinigten
Konzern-Jahrestberschusses Uber finf Jahre und zum anderen anhand der Entwicklung der Aktienrendite
(Total Shareholder Return, TSR) der Deutsche Borse-Aktie im Vergleich zum TSR des branchenspezifischen
Index STOXX® Europe 600 Financials im gleichen Zeitraum. Die endgiiltige Anzahl der virtuellen
Performance Shares wird mit dem durchschnittlichen Xetra-Schlusskurs der Deutsche Borse-Aktie im
letzten Kalendermonat vor Ende der Performance-Periode multipliziert. Diese Multiplikation ergibt

den Auszahlungsbetrag fuir den Erwerb der handelbaren Aktien (unter Berlcksichtigung der wahrend der
Performance-Periode pro Aktie gezahlten Dividenden). Mit Wirkung zum 1. Januar 2017 wurden die
Regelungen zur Falligkeit des Auszahlungsbetrags angepasst. Der Auszahlungsbetrag wird seitdem
grundsatzlich in drei gleich groBen Tranchen fallig: Die erste Tranche wird spatestens mit dem regularen
Gehaltslauf fir den Kalendermonat, der auf die Billigung des Konzern-Jahresabschlusses der Deutsche
Borse AG nach Ende der jeweiligen Performance-Periode folgt, fallig; die zweite und dritte Tranche

zu den entsprechenden Zeitpunkten in den beiden jeweiligen Folgejahren nach Auszahlung der ersten
Tranche. Die Vorstandsmitglieder sind dazu verpflichtet, den jeweiligen Auszahlungsbetrag nach Steuern
in Aktien der Deutsche Borse AG zu investieren. Weitere Details zum Prozess des Aktienerwerbs finden
Sie im 5 Abschnitt ,Automatisierter Aktienerwerb zur Erflillung der Planbedingungen sowie der Share
Ownership Guidelines".
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Der PSP ist in zweifacher Hinsicht variabel:

= Die erste Variable ist die Anzahl der Performance Shares. Sie ergibt sich aus der Entwicklung des
Wachstums des Konzern-Jahrestuberschusses und des TSR der Deutsche Borse-Aktie im Vergleich zum
TSR des Referenzindex jeweils Uber funf Jahre. Dabei ist die maximale Anzahl der Performance Shares
auf 250 Prozent der Performance Shares, die zu Beginn der Performance-Periode ermittelt wurden,
begrenzt.

= Die zweite Variable stellt die Entwicklung des Aktienkurses und der Dividende im Verlauf der
Performance-Periode dar. Der Aktienkurs ist dabei nicht begrenzt.

Grundlagen des Performance Share Plan (PSP)

Individuelle
Zielvergiitung

@-Schlusskurs der

Deutsche Borse-

Aktie? Performance-Zeitraum

| | | | | |
[ I I I I I

Jahr 12 Jahr 2 Jahr 3 Jahr 4 Jahr 5

— 500/ Wachstum des Konzern- —>
Anzahl gewihrter O Jahresiiberschusses
(virtueller)

Performance Shares

Endgiiltige Anzahl @-Schlusskurs Finaler
(virtueller) der Deutsche — Auszahlungs-
Performance Borse-Aktie® = betrag fir

o/ TSR Deutsche Bérse vs. Shares? Aktienerwerb®
— 50% Index-Unternehmen —|

Absolute Kennzahl

Relative Kennzahl

1) Im letzten Kalendermonat vor Beginn der Vesting Period

2) Jahr der Gewéhrung der Performance Shares

3) Kappung bei 250 Prozent der gewéhrten Anzahl

4) Im letzten Kalendermonat der Perfomance Periode, inklusive der Dividenden Uber die gesamte Perfomance Periode
5) Féallig in drei Tranchen
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Bewertung des Konzern-Jahresiiberschusses fiir die Performance Shares

Innerhalb der Performance-Periode von flinf Jahren bestimmt der Aufsichtsrat nach jedem Geschéftsjahr
den Zielerreichungsgrad fur das Wachstum des bereinigten Konzern-Jahresiberschusses und legt

ihn fur die Vorstandsmitglieder entsprechend fest. Der Zielerreichungsgrad am Ende des jeweiligen
Performance-Zeitraums ist die Summe der Uber die fiinf Jahre erreichten jahrlichen Zielerreichungsgrade,
dividiert durch flinf. Die Zielerreichung kann zwischen O Prozent und 250 Prozent betragen. Verringert
sich der Konzern-Jahrestberschuss oder bleibt er gegenliber demjenigen des Vorjahres konstant,
entspricht das einer Zielerreichung von O Prozent (Floor). Ein Anstieg des Konzern-Jahresiiberschusses
von 7,5 Prozent bedeutet eine Zielerreichung von 100 Prozent. Eine Zunahme von 15 Prozent und mehr
entspricht einer Zielerreichung von 250 Prozent (Cap). Die Vorstandsmitglieder erhalten damit einen
zusatzlichen Anreiz, ein zweistelliges Wachstum des Konzern-Jahreslberschusses anzustreben, denn im
Bereich zwischen 10 und 15 Prozent steigt ihr Zielerreichungsgrad deutlicher an als im einstelligen
Wachstumsbereich des Konzern-Jahresiberschusses (Grafik ,,Bewertung des Wachstums des Konzern-
Jahresuberschusses flr die Performance Shares").

Bewertung des Wachstums des Konzern-Jahreslberschusses fur die Performance Shares

Zielerreichung (%)
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Bewertung der TSR-Performance der Deutsche Borse-Aktie

Die TSR-Performance der Deutsche Borse-Aktie ergibt sich aus der Positionierung (Ranking) der
Deutsche Borse AG im Vergleich zu den im STOXX Europe 600 Financials Index enthaltenen
Unternehmen. Die mogliche Zielerreichung der Vorstandsmitglieder reicht von O Prozent (Floor) bis max.
250 Prozent (Cap): Eine Zielerreichung von O Prozent wird angesetzt, sollte der relative TSR der
Deutsche Borse AG uber flinf Jahre nicht besser als derjenige von mind. der Halfte der Unternehmen im
Index sein, d. h. unterhalb des Median liegen. Die Zielerreichung betragt 100 Prozent, wenn sich der
TSR der Deutsche Borse AG besser als der TSR von 60 Prozent der im Index enthaltenen Unternehmen
entwickelt hat. Entwickelt sich der TSR der Deutsche Borse AG besser als derjenige von mind. 75 Prozent
der im Index vertretenen Unternehmen, betragt die Zielerreichung 175 Prozent. Die Kappungsgrenze
(Cap) von 250 Prozent bei der Zielerreichung wird erreicht, wenn der TSR der Deutsche Borse AG den
TSR der besten 20 Prozent der Unternehmen im Index erreicht oder diesen Ubertrifft (anders ausgedriickt:
am 80sten Perzentil des Index oder dartiber liegt). Siehe hierzu auch die Grafik ,Bewertung des Total
Shareholder Return (TSR) der Deutsche Borse-Aktie fur die Performance Shares*.

Bewertung des Total Shareholder Return (TSR) der Deutsche Borse-Aktie flr die Performance Shares

Zielerreichung (%)

300

250 —
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150 —

LO0 e -
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Relativer TSR gegenuber dem Index (Perzentil-Rang)
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Die erfolgsabhangige Vergiitung des Vorstands ist groBtenteils aktienbasiert. Zudem wird sie
Uberwiegend auf Basis einer langfristigen Performance-Entwicklung errechnet, indem verschiedene
Zielkriterien Uber flnf Jahre (Performance Shares) bzw. tber vier Jahre (aktienbasierter Performance-
Bonus: jahrliche Auszahlung und dreijahrige Haltefrist fir zu investierende Aktien) bewertet werden,
siehe hierzu auch die Grafik ,Grundvergltung sowie jahrliche und langfristige Anreizkomponenten®.
Der Baranteil des Performance-Bonus (jahrliche Auszahlung) ist das einzige kurzfristige Element der
variablen Vergitung.

Grundvergltung sowie jahrliche und langfristige Anreizkomponenten

Maximale erreichbare
Gesamtvergiitung?

Zielerreichung Aktien

(jahrliche Berechnung,

5 Jahre Haltefrist)
Zielverglitung Hebel fiir die Anreizkomponenten:

0 bis 250% jahrlich
Performance Shares

Zielerreichung Aktien

(jahrliche Auszahlung,
Hebel fiir die Anreizkomponenten: 3 Jahre Haltefrist)

0 bis 200%

Performance- m

Bonus

N | R

Grundvergiitung

Grundvergiitung (monatliche Auszahlung)

% = Anteil an der Gesamtzielvergiitung

W Erfolgsabhangige Komponente (aktienbasierte Vergtung)
Erfolgsabhdngige Komponente (Barvergitung)
Erfolgsunabhangige Komponente (Barvergtitung)

1) Die Aktienkursentwicklung ist nicht begrenzt.

Vertragliche Nebenleistungen

Den Mitgliedern des Vorstands stehen vertragliche Nebenleistungen zu. Diese umfassen die
Bereitstellung eines angemessenen Dienstwagens zur dienstlichen und privaten Nutzung, wobei der aus
der privaten Nutzung entstandene geldwerte Vorteil durch das Vorstandsmitglied zu versteuern ist.
Weiterhin erhalten die Vorstandsmitglieder steuerpflichtige Zuschisse zur privaten Rentenversicherung.
Die Gesellschaft schloss ferner Versicherungen flr sie ab, so eine Unfallversicherung und eine
Vermogensschadenhaftpflichtversicherung (D&O-Versicherung).

Pensions- und Versorgungszusagen

Altersruhegeld

Die Mitglieder des Vorstands haben grundsatzlich mit Erreichen des 60. Lebensjahres Anspruch auf ein
Altersruhegeld, sofern das jeweilige Vorstandsmitglied zu diesem Zeitpunkt nicht mehr in Diensten

der Deutsche Borse AG steht. Dr. Thomas Book und Andreas PreuB (Vorstandsmitglied bis 31. Oktober
2018) haben mit Erreichen des 63. Lebensjahres Anspruch auf das Altersruhegeld. Das dem Alters-
ruhegeld zugrunde liegende ruhegeldfahige Einkommen wird grundsatzlich vom Aufsichtsrat Uberpriift
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und festgelegt. Es sind zwei verschiedene Ruhegeldsysteme flr die Mitglieder des Vorstands zu unter-
scheiden: Vorstandsmitglieder, die vor dem 1. Januar 2009 erstmalig bestellt wurden oder flir die eine
bestehende Altregelung aus vorherigen Mandaten innerhalb der Gruppe Deutsche Borse fortgefiihrt wird,
erhalten ein leistungsorientiertes Ruhegeld (Defined Benefit). Vorstandsmitglieder, die nach diesem
Zeitpunkt erstmalig bestellt wurden, erhalten ein beitragsorientiertes Ruhegeld (Defined Contribution).
Das ruhegeldfahige Einkommen und die Barwerte der bestehenden Pensionsverpflichtungen zum

31. Dezember 2018 sind in der @ Tabelle , Altersversorgung* dargestellt.

Leistungsorientiertes Ruhegeldsystem: Mitglieder des Vorstands, fur die das leistungsorientierte
Ruhegeldsystem gilt, erhalten nach Erreichen der vertraglich vereinbarten Altersgrenze einen bestimmten
Prozentsatz (Versorgungssatz) ihres individuellen ruhegeldfahigen Einkommens als Altersruhegeld
ausbezahlt. Voraussetzung dafur ist, dass das jeweilige Vorstandsmitglied mind. drei Jahre im Amt war
und mind. einmal wiederbestellt wurde. Das ruhegeldfahige Einkommen wird vom Aufsichtsrat festgelegt
und regelmaBig Uberpriift. Der Versorgungssatz betrug zu Beginn der Amtszeit 30 Prozent und erhéhte
sich mit jeder Wiederbestellung um 5 Prozentpunkte bis auf max. 50 Prozent. Aus dem Kreis der aktiven
Vorstandsmitglieder gelten fir Herrn Dr. Book die Regelungen des leistungsorientierten Ruhegeldsystems.

Beitragsorientiertes Ruhegeldsystem: Fir Mitglieder des Vorstands, fir die das beitragsorientierte
Ruhegeldsystem gilt, stellt die Gesellschaft in jedem Kalenderjahr der Vorstandstatigkeit einen jahrlichen
Versorgungsbeitrag in Form eines Kapitalbausteins zur Verfligung. Dieser Versorgungsbeitrag ergibt sich
aus der Anwendung eines individuellen Versorgungssatzes auf das ruhegeldfahige Einkommen. Wie im
leistungsorientierten Ruhegeldsystem wird das ruhegeldfahige Einkommen vom Aufsichtsrat festgelegt
und regelmaBig Uberpriift. Die so ermittelten jahrlichen Kapitalbausteine werden mit 3 Prozent jahrlich
verzinst. Fur Dr. Theodor Weimer, Dr. Christoph Béhm, Dr. Stephan Leithner, Gregor Pottmeyer und
Hauke Stars gelten die Regelungen des beitragsorientierten Ruhegeldsystems.

Vorgezogenes Ruhegeld

Vorstandsmitglieder, die Uber ein leistungsorientiertes Ruhegeld verfligen, haben Anspruch auf ein
vorgezogenes Ruhegeld, sofern die Gesellschaft ihren Vorstandsvertrag nicht verlangert — es sei denn,
hierflr liegen Grinde vor, die das Vorstandsmitglied zu verantworten hat oder die eine fristlose
Kindigung des Vorstandsvertrags 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 mind. dreijahrige Vorstandstéatigkeit und
mind. eine Wiederbestellung des jeweiligen Vorstandsmitglieds. Vorstandsmitglieder, die Uber ein
beitragsorientiertes Ruhegeld verfligen, erhalten kein vorgezogenes Ruhegeld.

Leistungen im Fall von dauerhafter Arbeitsunféahigkeit oder Tod

Fur den Fall, dass ein Vorstandsmitglied dauerhaft arbeitsunfahig wird, hat die Gesellschaft das Recht,
dieses Vorstandsmitglied in den Ruhestand zu versetzen. Eine dauerhafte Arbeitsunféhigkeit 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 bereits erworbene Versorgungskapital, das sich um einen Zurechnungs-
betrag erhoht. Dieser Zurechnungsbetrag entspricht dem vollen jahrlichen Versorgungsbeitrag, der im
Jahr des Ausscheidens fallig gewesen ware, multipliziert mit der Anzahl der Jahre, die zwischen dem
Zeitpunkt des Eintritts des Versorgungsfalls und dem Erreichen des 60. bzw. 63. Lebensjahres liegen.
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Fir den Fall, dass das Vorstandsmitglied stirbt, erhalten der verwitwete Ehepartner 60 Prozent und jedes
versorgungsberechtigte Kind 10 Prozent (Vollwaisen: 25 Prozent) des oben dargelegten Betrags, max.
jedoch 100 Prozent des Versorgungsbeitrags.

Ubergangszahlungen

Die leistungsorientierten Ruhegeldvereinbarungen der Vorstandsmitglieder sehen flr den Fall von
dauerhafter Arbeitsunfahigkeit zusatzlich zu den oben genannten Leistungen eine Ubergangszahlung vor.
Die Hohe dieser Zahlung entspricht der Hohe des Zielwertes der variablen Vergiitung (Performance-
Bonus und Performance Shares) in dem Jahr, in dem der Versorgungsfall eintritt. Sie wird in zwei
Tranchen in den beiden Folgejahren ausbezahlt. Im Falle des Todes eines Vorstandsmitglieds erhalt
dessen verwitweter Ehepartner 60 Prozent der Ubergangszahlung.

Abfindungen

Im Falle der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund dirfen etwaige an
das Vorstandsmitglied geleistete Zahlungen nicht mehr als die Restlaufzeit des Dienstvertrags vergtiten
und gleichzeitig den Wert von zwei Jahresgesamtvergitungen nicht Uberschreiten (Abfindungs-Cap).
MaBgeblich fir die Berechnung dieser Zahlung ist die Gesamtverglitung des abgelaufenen Geschafts-
jahres und ggf. auch die voraussichtliche Gesamtvergiitung des laufenden Geschéftsjahres. Der Aufsichts-
rat kann in auBerordentlichen, begriindeten Fallen diese Obergrenze tberschreiten. In Aussicht
gestellte Performance Shares verfallen, sollte ein wichtiger Grund zur auBerordentlichen Kindigung des
Anstellungsverhaltnisses durch die Gesellschaft bestehen oder sollte ein Vorstandsmitglied sein Mandat
ohne wichtigen Grund oder ohne einvernehmliche Regelung vor Ablauf der Performance-Periode
niederlegen.

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 Jahresgesamtvergltungen 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 Abfindung in der oben genannten Hohe gewahrt wird. Im Falle
eines Kontrollwechsels enden samtliche laufende Performance-Perioden mit dem Tag der Beendigung
des Dienstvertrags. Die entsprechenden Performance Shares werden vorzeitig abgerechnet.

Richtlinien zum Aktienbesitz (Share Ownership Guidelines)

Die Share Ownership Guidelines verpflichten die Mitglieder des Vorstands dazu, wahrend ihrer Zugehorig-
keit zum Vorstand ein Vielfaches ihrer durchschnittlichen Grundvergtitung dauerhaft in Deutsche Borse-
Aktien zu halten: fur den Vorstandsvorsitzenden das Dreifache, flr die ordentlichen Vorstandsmitglieder
das Zweifache. Zur Erflllung der Share Ownership Guidelines werden Aktien folgender drei Kategorien
beriicksichtigt: Aktien aus dem Performance-Bonus, Aktien aus der Auszahlung der Performance Shares
sowie Aktien im Privatbesitz. Die Aktienbestande mussen jeweils Uber drei Jahre hinweg aufgebaut
werden. Die Aktienbestande von Herrn Pottmeyer und Frau Stars wurden zum 31. Dezember 2018
bewertet und Erflllung der Share Ownership Guidelines festgestellt. Fiir Herrn Dr. Weimer ist der

31. Dezember 2020, fir Herrn Dr. Bohm, Herrn Dr. Book sowie Herrn Dr. Leithner ist der 31. Dezember
2021 jeweils als spatester Bewertungszeitpunkt fur die Erfillung der Share Ownership Guidelines maB-
geblich. Fur Details zum Verfahren des Aktienerwerbs siehe den ) Abschnitt ,Automatisierter
Aktienerwerb zur Erflillung der Planbedingungen sowie der Share Ownership Guidelines”.

167



Gruppe Deutsche Bérse | Geschaftsbericht 2018

Vorstand und Aufsichtsrat
Lagebericht | Vergilitungsbericht
Abschluss

Anhang

Weitere Informationen

Automatisierter Aktienerwerb zur Erfiillung der Planbedingungen sowie

der Share Ownership Guidelines

Der im Performance Bonus Plan sowie im Performance Share Plan festgelegte Aktienerwerb sowie der
Aktienerwerb aus privaten Mitteln ist fir Mitglieder des Vorstands seit dem Jahr 2017 durch einen von
der Deutsche Borse AG bestimmten und vom Berechtigten beauftragten Dienstleister abzuwickeln, der
die jeweiligen Investmentbetrage selbststandig, ohne Einflussnahme durch den Berechtigten oder die
Gesellschaft, fir den Berechtigten in Aktien der Deutsche Borse AG zu investieren hat. Der Aktienerwerb
hat im Zeitraum der ersten vier Handelstage im Juni eines jeden Jahres, die unmittelbar aufeinander
folgende Kalendertage sind, zu erfolgen.

BetragsmaBige Begrenzung der Gesamtvergiitung

Die jahrliche Verglitung aus Festgehalt, variablen Vergiitungsteilen und Versorgungsaufwand ist flir
jedes Vorstandsmitglied insgesamt auf einen Betrag von 9,5 Mio. € brutto begrenzt (Gesamt-Cap).
Nebenleistungen sind hiervon nicht erfasst. Diese kdnnen schwanken, lassen jedoch auBergewohnliche
Ausschlage nicht erwarten, sodass eine Begrenzung im Rahmen des Gesamt-Cap nicht erforderlich

ist. Im Interesse der Aktionare werden dem Vorstand damit auch weiterhin wettbewerbsfahige Anreize
fur gute Leistungen und nachhaltigen Unternehmenserfolg geboten. Gleichzeitig werden mogliche und
nicht gewollte Ausschlage verhindert.

Sonstiges

Nachvertragliches Wettbewerbsverbot

Fir Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG, die am oder nach dem 1. Oktober 2014 bestellt

oder wiederbestellt wurden, gilt ein nachvertragliches Wettbewerbsverbot. Danach ist es dem jeweiligen
Vorstandsmitglied vertraglich untersagt, fir die Dauer von einem Jahr nach Beendigung des
Dienstverhaltnisses fur ein Konkurrenzunternehmen tatig zu sein oder eine Konkurrenztatigkeit
auszutben. Fir die Geltungsdauer des nachvertraglichen Wettbewerbsverbots wird eine Karenz-
entschadigung in Héhe von 75 Prozent der zuletzt bezogenen Festverglitung und 75 Prozent des zuletzt
bezogenen Performance-Bonus gewahrt. Auf die Entschadigung werden Leistungen nach dem
Pensionsvertrag angerechnet. Im Ubrigen wird anderweitiger Verdienst zu 50 Prozent angerechnet,
soweit der anderweitige Verdienst zusammen mit der Entschadigung die zuletzt bezogene Vergltung
Uberschreitet. Die Gesellschaft kann vor Beendigung des Dienstvertrags auf das nachvertragliche
Wettbewerbsverbot verzichten.

Nebentatigkeiten

Die Ubernahme von weiteren Mandaten und Nebentatigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder bedarf der
Zustimmung des Gesamtvorstands und des Vorsitzenden des Aufsichtsrats oder — in bestimmten Fallen —
des gesamten Aufsichtsrats, der die Erteilung der Zustimmung an den Nominierungsausschuss delegiert
hat. Sofern ein Vorstandsmitglied fir die Auslibung eines Mandats in einem mit der Deutsche Borse AG
verbundenen Unternehmen eine Vergltung erhalt, erfolgt eine Anrechnung auf die Vergiitungsanspriiche
des Vorstandsmitglieds gegentber der Deutsche Borse AG.

Darlehen an Vorstandsmitglieder

Im Geschaftsjahr 2018 wurden seitens der Gesellschaft keine Vorschiisse und Kredite an Mitglieder des
Vorstands gewahrt. Darlehen oder Vorschisse an Vorstandsmitglieder aus friheren Jahren bestehen
ebenfalls nicht.

Zahlungen an ehemalige Mitglieder des Vorstands

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen erhielten im Berichtsjahr Bezlige in Hohe
von 4,4 Mio. € (2017: 4,3 Mio. €). Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflich-
tungen betrug im Berichtsjahr zum Bilanzstichtag 67,5 Mio. € (31. Dezember 2017: 69,9 Mio. €).
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Leistungen in Zusammenhang mit der Beendigung von Vorstandsmandaten

Der ehemalige stellvertretende Vorstandsvorsitzende, Herrn PreuB, hat sein Vorstandsmandat zum
31. Oktober 2018 niedergelegt. Sein Dienstvertrag endet mit Ablauf des 31. Mai 2019. Wahrend der
Restlaufzeit seines Dienstvertrags im Jahr 2018 (1. November bis 31. Dezember 2018) erhielt er
folgende Vergltung:

= Fixgehalt: 133,3 T€

= Performance-Bonus November bis Dezember 2018: 350,7 T€
= Performance Shares November bis Dezember 2018: 1.201

= Nebenleistungen: 5,7 T€

Das langjahrige Vorstandsmitglied, Jeffrey Tessler, hat sein Vorstandsmandat zum 30. Juni 2018
niedergelegt. Sein Dienstvertrag endete regular mit Ablauf des 31. Dezember 2018. Wahrend der
Restlaufzeit seines Dienstvetratgs (1. Juli bis 31. Dezember 2018) erhielt er folgende Vergltung:

= Fixgehalt: 390,3 T€

= Performance-Bonus Juli bis Dezember 2018: 835,0 TE€

» Anzahl gewéhrter Performance Shares Juli bis Dezember 2018: 2.859
= Nebenleistungen: 123,5T€

Die Gesellschaft hat sowohl bei Herrn PreuB3 als auch bei Herrn Tessler auf ein nachvertragliches
Wettbewerbsverbot verzichtet.

Vergiitung des ehemaligen Vorstandsvorsitzenden Carsten Kengeter

Der bis zum 31. Dezember 2017 amtierende Vorstandsvorsitzende, Carsten Kengeter, nahm an einem
vom Aufsichtsrat im Jahr 2015 beschlossenen Co-Performance Investment Plan (CPIP) teil. Er hatte

in dem durch den CPIP vorgesehenen Investitionszeitraum im Dezember 2015 aus privaten Mitteln einen
Betrag von 4.500.000 € in Aktien der Deutsche Borse AG (Investment Shares) investiert. Im Gegenzug
zum Erwerb der Investment Shares hatte Herr Kengeter 68.987 Co-Performance-Aktien (Co-Performance
Shares) der Gesellschaft erhalten. Die Co-Performance Shares unterliegen grundsatzlich denselben finan-
ziellen Kriterien wie die Performance Shares, die im 5 Abschnitt ,,Grundlagen des PSP und Bewertung
der Zielerreichung flr die Performance Shares” erlautert werden. Die Wertentwicklung bemisst sich

also zum einen auf Basis des Wachstums des Konzern-Jahrestberschusses der Deutsche Borse AG

und zum anderen anhand der Entwicklung des TSR der Deutsche Borse-Aktie im Vergleich zum TSR
des branchenspezifischen Index STOXX® Europe 600 Financials. Die Performance-Periode fiir die
Co-Performance Shares begann am 1. Januar 2015 und endet am 31. Dezember 2019. Vorbehaltlich
einer abweichenden Vereinbarung iber Hohe und Auszahlungszeitpunkt wird ihr Gegenwert in drei
Schritten zur Auszahlung fallig: zum 31. Marz 2019 (erste Vorauszahlung), 31. Méarz 2020 (zweite
Vorauszahlung) und 31. Méarz 2021 (Endauszahlung). Die Gesellschaft hat auf Grundlage eines Pro-rata-
Anspruchs in Hohe von 60 Prozent (d. h. drei Fiinftel) fir die Dienstzeit von Herrn Kengeter eine
Ruckstellung in Hohe von 9.594.080,40 € gebildet.

Fir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum regularen Ablauf seines Dienstvertrags am 31. Méarz 2018
erhielt Herr Kengeter folgende Vergltung:

= Fixgehalt: 375,0 TE€

= Performance-Bonus Januar bis Marz 2018: 704,0 T€

» Anzahl gewéhrter Performance Shares Januar bis Mérz 2018: 3.339
= Nebenleistungen: 3,7 T€
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Zudem erhielt er, vorbehaltlich der Anrechnung etwaigen anderweitigen Einkommens, die vertraglich

vereinbarte Karenzentschadigung in Hohe von 222.087 € brutto pro Monat als Gegenleistung fir

das nachvertragliche Wettbewerbsverbot (siehe hierzu auch den 5 Abschnitt ,Nachvertragliches Wett-

bewerbsverbot*). Da die Gesellschaft durch Erklarung im Februar 2018 mit sechsmonatiger

Ankindigungsfrist auf das nachvertragliche Wettbewerbsverbot verzichtet hatte, reduzierte sich die
Karenzentschadigung auf den Zeitraum vom 1. April bis zum 31. August 2018.

Mit Herrn Kengeter wurde vor seinem Ausscheiden im Jahr 2017 keine Vereinbarung zur Umsetzung
des im B Abschnitt ,BetragsmaBige Begrenzung der Gesamtvergiitung“ beschriebenen Gesamt-Cap von
9,5 Mio. € brutto mehr geschlossen. Die Vergltung, die ihm im Jahr 2017 zufloss, unterschritt diese
betragsmaBige Begrenzung ohnehin. Gleiches gilt fir die ihm in 2018 noch zugeflossene Vergtitung.

Herr Kengeter hat keinen Anspruch auf ein Altersruhegeld. Seine bisherige Anwartschaft ist mit dem
Ausscheiden aus den Diensten der Gesellschaft verfallen.

Hohe der Vorstandsvergiitung
Die folgenden Tabellen enthalten die monetdren Angaben zu den auf den vorherigen Seiten dargestellten
Komponenten der Vorstandsvergiitung fir die Geschaftsjahre 2018 und 2017. Die Vergiltung je Vor-

standsmitglied gemaB den Anforderungen des DCGK Ziffer 4.2.5 Absatz 3 finden Sie in den 5] Tabellen

,Gewahrte Zuwendungen” und ,Zufluss”. Die Angaben gemaB § 314 HGB sind in den &l Tabellen
LZufluss” abgebildet.

Altersversorgung

Ruhegeld-
fahiges Barwert / Defined Benefit
Einkommen  Versorgungssatz Obligation Aufwand fiir Pensionen
T 1T 1T
zum zum zum zum
2018 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 2018 2017
T€ % % T€ T€ T€ T€

Leistungsorientiertes
System
Dr. Thomas Book" 500,0 45,0 - 4.829,0 0 356,1 0
Andreas PreuB 800,0 50,0 50,0 12.800,2 11.928,9 969,0 1.000,2
Jeffrey Tessler 700,0 50,0 45,0 4.829,0 4.515,6 216,0 288,2
Summe 2.000,0 145,0 95,0 22.458,2 16.444,5 1.541,1 1.288,4
Beitragsorientiertes
System
Dr. Theodor Weimer 1.000,0 40,0 - 560,8 0 677,8 0
Dr. Christoph Bohm 500,0 48,0 - 114,1 0 147,9 0
Dr. Stephan Leithner 500,0 48,0 - 256,5 0 295,2 0
Gregor Pottmeyer 500,0 48,0 48,0 3.517,8 3.207,3 300,1 293,3
Hauke Stars 500,0 40,0 36,0 1.918,2 1.549,1 269,6 225,1
Summe 3.000,0 224,0 84,0 6.367,4 4.756,4 1.690,6 518,4

1) Der Beitrag zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book wurde bis zum 30. Juni 2018 durch die Eurex Frankfurt AG erbracht und wird seit dem 1. Juli 2018 von
der Deutsche Borse AG geleistet. Der Beitrag der Deutsche Borse AG zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book betragt damit 178,1 T€.
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Gesamtaufwand 2018 fir die aktienbasierte Vergltung
(Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfasster Buchwert zum
Aufwand Bilanzstichtag

(Gesamt) (Gesamt)

T€ T€

Dr. Theodor Weimer 588,3 588,3
Dr. Christoph Bohm 42,2 42,2
Dr. Thomas Book 116,9 116,9
Dr. Stephan Leithner 126,7 126,7
Gregor Pottmeyer 1.200,7 1.864,4
(5632,6) (663,7)

Hauke Stars 1.107,9 1.720,3
(491,4) (612,4)

Carsten Kengeter” = -
(7.965,7) (12.057,0)

Andreas PreuB? 4.789,7 5.620,9
(667,0) (831,2)

Jeffrey Tessler” 3.801,7 4.461,4
(529,4) (659,7)

Summe 11.774,1 14.541,1
(10.186,1) (14.824,0)

1) Vorstandsvorsitzender bis 31. Dezember 2017
2) Vorstandsmitglied bis 31. Oktober 2018; der erfasste Aufwand/Buchwert bezieht sich auf das Gesamtjahr 2018.
3) Vorstandsmitglied bis 30. Juni 2018; der erfasste Aufwand/Buchwert bezieht sich auf das Gesamtjahr 2018.
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Anzahl der virtuellen Aktien

Anpassung der

Anzahl der Anzahl der
virtuellen Aktien  virtuellen Aktien Anzahl der
zum seit dem virtuellen Aktien
Gewahrungs- Gewahrungs- zum
stichtag stichtag 31.12.2018
Dr. Theodor Weimer Tranche 2018 13.353 14.021 27.374
Summe Tranche 2018 27.374
Dr. Christoph Bohm Tranche 2018 959 1.007 1.966
Summe Tranche 2018 1.966
Dr. Thomas Book Tranche 2018 2.654 2.786 5.440
Summe Tranche 2018 5.440
Dr. Stephan Leithner Tranche 2018 2.876 3.020 5.896
Summe Tranche 2018 5.896
Gregor Pottmeyer Tranche 2018 5.752 6.040 11.792
Tranche 2017 7.464 7.175 14.639
Tranche 2016 7.148 7.229 14.377
Summe Tranchen 2016 bis 2018 40.808
Hauke Stars Tranche 2018 5.307 5.573 10.880
Tranche 2017 6.887 6.621 13.508
Tranche 2016 6.595 6.670 13.265
Summe Tranchen 2016 bis 2018 37.653
Carsten Kengeter? Tranche 2018 - - -
Tranche 2017 - - -
Tranche 2016 - - -
Tranche 2015 - - -
Summe Tranchen 2015 bis 2018 -
Andreas PreuB? Tranche 2018 7.204 7.565 14.769
Tranche 2017 9.348 8.986 18.334
Tranche 2016 8.952 9.053 18.005
Summe Tranchen 2016 bis 2018 51.108
Jeffrey Tessler” Tranche 2018 5.718 6.004 11.722
Tranche 2017 7.420 7.133 14.553
Tranche 2016 7.105 7.185 14.290
Summe Tranchen 2016 bis 2018 40.565
Gesamtsumme Tranchen 2015 bis 2018 210.810

1) Vorstandsvorsitzender bis 31. Dezember 2017

2) Vorstandsmitglied bis 31. Oktober 2018; die angegebene Anzahl der virtuellen Aktien bezieht sich auf den Bestand zum 31. Dezember 2018.
3) Vorstandsmitglied bis 30. Juni 2018; die angegebene Anzahl der virtuellen Aktien bezieht sich auf den Bestand zum 31. Dezember 2018.
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Gewahrte Zuwendungen

Dr. Theodor Weimer

Dr. Christoph Bohm

(Vorsitzender) (ClO/COO0, seit 1. November 2018)
T 11
2018 2018 2018 2018
2018 (min) (max) 2017 2018 (min) (max) 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 1.500,0 1.500,0 1.500,0 - 120,0 120,0 120,0 -
Nebenleistungen 22,9 229 22,9 - 11,4 11,4 11,4 -
Summe 1.522,9 1.522,9 1.522,9 - 131,4 131,4 131,4 -
Einjahrige variable Verglitung
Barkomponente Performance-
Bonus (50%) 1.100,0 0 2.200,0 - 93,3 186,6 -
Mehrjéhrige variable Vergiitung 2.400,0 0 k. M. - 186,6 0 k. M. -
Aktienkomponente
Performance-Bonus
(50%, dreijahrige Haltefrist)? 1.100,0 0 k. M. - 93,3 0 k. M. -
Performance Shares
(fiinfjahrige Laufzeit)? 1.300,0 0 k. M. - 93,3 0 k. M. -
Summe 5.022,9 1.522,9 k. M. - 411,3 131,4 k. M. -
Versorgungsaufwand 677,8 677,8 677,8 - 147,9 147,9 147,9 -
Gesamtvergiitung 5.700,7 2.200,7 9.500,0® - 559,2 279,3 9.500,0° -

1) appung des Zielerreichungsgrads auf 200 Prozent. Keine Begrenzung der Aktienkursentwicklung, somit keine Maximalangabe (k. M.). Fiir weitere Informationen

hierzu siehe [5] Kapitel ,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht".

2) Kappung der Zielerreichungsgrade Konzern-Jahrestiberschuss und Total Shareholder Return sowie der maximalen Anzahl der Performance Shares auf jeweils
250 Prozent. Keine Begrenzung der Aktienkursentwicklung, somit keine Maximalangaben fiir die einzelnen Verglitungskomponenten méglich (k. M.). Fr weitere
Informationen hierzu siehe 3] Kapitel ,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und Corporate Governance-Bericht”.

3) Begrenzung der Gesamtverglitung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen

Gewahrte Zuwendungen

Dr. Thomas Book
(seit 1. Juli 2018)
T

Dr. Stephan Leithner
(seit 2. Juli 2018)

2018 2018 2018 2018
2018 (min) (max) 2017 2018 (min) (max) 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 325,0 325,0 325,0 - 360,0 360,0 360,0 -
Nebenleistungen 15,7% 15,79 15,7% - 5,7 5,7 5,7 -
Summe 340,7 340,7 340,7 - 365,7 365,7 365,7 -
Einjahrige variable Verglitung
Barkomponente Performance-
Bonus (50%) 258,3 0 516,6 - 280,0 560,0 -
Mehrjéhrige variable Vergiitung 516,6 0 k. M. - 560,0 0 k. M. -
Aktienkomponente Performance-
Bonus
(50%, dreijahrige Haltefrist)" 258,3 0 k. M. - 280,0 0 k. M. -
Performance Shares (flinfjahrige
Laufzeit)? 258,3 0 k. M. - 280,0 0 k. M. -
Summe 1.115,6 340,7 k. M. - 1.205,7 365,7 k. M. -
Versorgungsaufwand 356,1 356,1 356,1 - 295,2 295,2 295,2 -
Gesamtvergiitung 1.471,7 696,8 9.500,0% - 1.500,9 660,9 9.500,0% -

4) Der Beitrag zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book wurde bis zum 30. Juni 2018 durch die Eurex Frankfurt AG erbracht und wird seit dem 1. Juli 2018 von
der Deutsche Borse AG geleistet. Der Beitrag der Deutsche Borse AG zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book betragt damit 178,1 T€.
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Gewahrte Zuwendungen

Gregor Pottmeyer
(Finanzvorstand)

Hauke Stars

(Arbeitsdirektorin)

2018 2018 2018 2018
2018 (min) (max) 2017 2018 (min) (max) 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 720,0 720,0 720,0 720,0 650,0 650,0 650,0 650,0
Nebenleistungen 29,2 29,2 29,2 30,5 249 24,9 249 24,8
Summe 749,2 749,2 749,2 750,5 674,9 674,9 674,9 674,8
Einjahrige variable Verglitung
Barkomponente Performance-
Bonus (50%) 560,0 0 1.120,0 560,0 516,7 1.033,4 516,7
Mehrjéhrige variable Vergiitung 1.120,0 0 k. M. 1.120,0 1.033,4 k. M. 1.033,4
Aktienkomponente Performance-
Bonus
(50%, dreijahrige Haltefrist)? 560,0 0 k. M. 560,0 516,7 0 k. M. 516,7
Performance Shares (flinfjahrige
Laufzeit)? 560,0 0 k. M. 560,0 516,7 0 k. M. 516,7
Summe 2.429,2 749,2 k. M. 2.430,5 2.225,0 674,9 k. M. 2.2249
Versorgungsaufwand 300,1 300,1 300,1 293,3 269,6 269,6 269,6 225,1
Gesamtvergiitung 2.729,3 1.049,3 9.500,0® 2.723,8 2.494,6 944,5 9.500,0% 2.450,0

1) Kappung des Zielerreichungsgrads auf 200 Prozent. Keine Begrenzung der Aktienkursentwicklung, somit keine Maximalangabe (k. M.). Fir weitere Informationen
hierzu siehe [5] Kapitel ,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht".

2) Kappung der Zielerreichungsgrade Konzern-Jahrestiberschuss und Total Shareholder Return sowie der maximalen Anzahl der Performance Shares auf jeweils
250 Prozent. Keine Begrenzung der Aktienkursentwicklung, somit keine Maximalangaben fiir die einzelnen Verglitungskomponenten méglich (k. M.). Fir weitere
Informationen hierzu siehe 3] Kapitel ,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und Corporate Governance-Bericht*.

3) Begrenzung der Gesamtverglitung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen

Gewahrte Zuwendungen

Andreas PreuB?
(stellv. Vorsitzender, bis 31. Oktober 2018)

Jeffrey Tessler”

(bis 30. Juni 2018)

2018 2018 2018 2018
2018 (min) (max) 2017 2018 (min) (max) 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 666,7 666,7 666,7 800,0 390,3 390,3 390,3 780,6
Nebenleistungen 28,3 28,3 28,3 33,0 104,1 104,1 104,1 18,2
Summe 695,0 695,0 695,0 833,0 494.,4 4944 494,4 798,8
Einjahrige variable Verglitung
Barkomponente Performance-
Bonus (50%) 584,5 1.169,0 701,4 278,4 556,7 556,7
Mehrjéhrige variable Vergiitung 1.169,0 k. M. 1.402,8 556,7 0 k. M. 1.113,4
Aktienkomponente
Performance-Bonus
(50%, dreijéhrige Haltefrist) ¥ 584,5 0 k. M. 701,4 278,4 0 k. M. 556,7
Performance Shares
(fiinfjahrige Laufzeit) ? 584,5 0 k. M. 701,4 278,4 0 k. M. 556,7
Summe 2.448,5 695,0 k. M. 2.937,2 1.329,5 4944 k. M. 2.468,9
Versorgungsaufwand 807,5 807,5 807,5 1.000,2 108,0 108,0 108,0 288,2
Gesamtvergiitung 3.256,0 1.502,5 9.500,0% 3.937,4 1.437,5 602,4 9.500,0° 2.757,1

4) Stellvertretender Vorstandsvorsitzender bis 31. Oktober 2018, Dienstvertrag endet am 31. Mai 2019.
5) Vorstandsmitglied bis 30. Juni 2018, Dienstvertrag endete am 31. Dezember 2018.

174



Gruppe Deutsche Bérse | Geschaftsbericht 2018

Vorstand und Aufsichtsrat
Lagebericht | Vergilitungsbericht
Abschluss

Anhang

Weitere Informationen

Zufluss
Dr. Christoph B6hm
Dr. Theodor Weimer (CIO/COO, seit 1. Dr. Thomas Book
(Vorsitzender) November 2018) (seit 1. Juli 2018)
I 2018 2017‘ [ 2018 2017‘ [ 2018 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 1.500,0 - 120,0 - 325,0 -
Nebenleistungen” 22,9 - 11,4 - 15,72 -
Summe 1.522,9 - 131,4 - 340,7 -
Einjahrige variable Verglitung
Barkomponente Performance-Bonus (50%) 2.117,5 - 155,6 - 439,2 -
Mehrjéhrige variable Vergiitung 2.117,5 - 155,6 - 439,2 -
Aktienkomponente Performance-Bonus
(50%, dreijahrige Haltefrist) 2.117,5 - 155,6 - 439,2 -
Performance Shares (flinfjahrige Laufzeit) - - - - - -
Summe 5.757,9 - 442,6 - 1.219,1 -
Versorgungsaufwand 677,8 - 147,9 - 356,1 -
Gesamtvergiitung (DCGK)? 6.435,7 - 590,5 - 1.575,2 -
zuziglich Performance Shares 1.300,0 - 93,3 - 258,3 -
abzliglich variable Aktienvergiitung - - - - - -
abzlglich Versorgungsaufwand -677,8 - -147.,9 - -356,1 -
Gesamtvergiitung (§ 314 HGB) 7.057,9 - 535,9 - 1.477,4 -
Anzahl der virtuellen Aktien (Stiick)” 13.353 - 959 - 2.654 -

1) Die Nebenleistungen (sonstigen Bezlige) umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschisse zur privaten Rentenversicherung, Dienstwagenregelungen,
Reiseregelungen sowie Steuer- und Rechtsberatungskosten.
2) Der Beitrag zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book wurde bis zum 30. Juni 2018 durch die Eurex Frankfurt AG erbracht und wird seit dem 1. Juli 2018 von
der Deutsche Borse AG geleistet. Der Beitrag der Deutsche Borse AG zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book betragt damit 178,1 T€.
3) Begrenzung der Gesamtvergiitung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen
4) Zum Gewahrungsstichtag 2018 ergibt sich die Anzahl der fiir die Performance-Periode in Aussicht gestellten Performance Shares aus der Division des Zielwertes

durch den durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra®-Schlusskurs) der Deutsche Borse-Aktie im Dezember 2017 (97,36 €).
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Zufluss
Dr. Stephan Leithner Gregor Pottmeyer Hauke Stars
(seit 2. Juli 2018) (Finanzvorstand) (Arbeitsdirektorin)
| 2018 2017‘ | 2018 2017‘ | 2018 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 360,0 - 720,0 720,0 650,0 650,0
Nebenleistungen” 5,7 - 29,2 30,5 24,9 24,8
Summe 365,7 - 749,2 750,5 674,9 674,8
Einjahrige variable Verglitung
Barkomponente Performance-Bonus (50%) 476,0 - 856,8 604,8 759,5 558,0
Mehrjédhrige variable Vergitung 476,0 - 856,8 604,8 759,5 558,0
Aktienkomponente Performance-Bonus (50%,
dreijahrige Haltefrist) 476,0 - 856,8 604,8 759,5 558,0
Performance Shares (flinfjahrige Laufzeit) - - - - - -
Summe 1.317,7 - 2.462,8 1.960,1 2.193,9 1.790,8
Versorgungsaufwand 295,2 - 300,1 293,3 269,6 225,1
Gesamtvergiitung (DCGK)? 1.612,9 - 2.762,9 2.253,4 2.463,5 2.015,9
zuzuglich Performance Shares 280,0 - 560,0 560,0 516,7 516,7
abzuglich variable Aktienverglitung = - = - = -
abzlglich Versorgungsaufwand -295,2 - -300,1 -293,3 -269,6 -225,1
Gesamtvergiitung (§ 314 HGB) 1.597,7 - 3.022,8 2.520,1 2.710,6 2.307,5
Anzahl der virtuellen Aktien (Stiick)? 2.876 - 5.752 7.464 5.307 6.887

1) Die Nebenleistungen (sonstigen Bezlige) umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschiisse zur privaten Rentenversicherung, Dienstwagenregelungen,
Reiseregelungen sowie Steuer- und Rechtsberatungskosten.

2) Begrenzung der Gesamtverglitung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen

3) Zum Gewahrungsstichtag 2018 ergibt sich die Anzahl der fiir die Performance-Periode in Aussicht gestellten Performance Shares aus der Division des Zielwertes
durch den durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra®-Schlusskurs) der Deutsche Bérse-Aktie im Dezember 2017 (97,36 €).
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Zufluss
Andreas PreuB?
(stellv. Vorsitzender, Jeffrey Tessler®
bis 31. Oktober 2018) (bis 30. Juni 2018) Summe
[ 2018 2017‘ [ 2018 2017‘ [ 2018 20179
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 666,7 800,0 390,3 780,6 4.732,0 2.950,6
Nebenleistungen” 28,3 33,0 104,1 18,2 2422 106,5
Summe 695,0 833,0 494,4 798,8 4.974,2 3.057,1
Einjahrige variable Verglitung
Barkomponente Performance-Bonus (50%) 876,7 757,5 417,5 601,2 6.098,8 2.521,5
Mehrjéhrige variable Vergiitung 876,7 757,5 417,5 601,2 6.098,8 2.521,5
Aktienkomponente Performance-Bonus (50%,
dreijahrige Haltefrist) 876,7 757,5 417,5 601,2 6.098,8 2.521,5
Performance Shares (flinfjahrige Laufzeit) - - - - - -
Summe 2.448,4 2.348,0 1.329,4 2.001,2 17.171,8 8.100,1
Versorgungsaufwand 807,5 1.000,2 108,0 288,2 2.962,2 1.806,8
Gesamtvergiitung (DCGK)? 3.255,9 3.348,2 1.437,4 2.289,4 20.134,0 9.906,9
zuzlglich Performance Shares 584,5 701,4 278,4 556,7 3.871,2 2.334,8
abzuglich variable Aktienvergltung = - = - = -
abzuglich Versorgungsaufwand -807,5 -1.000,2 -108,0 -288,2 -2.962,2 -1.806,8
Gesamtvergiitung (§ 314 HGB) 3.032,9 3.049,4 1.607,8 2.557,9 21.043,0 10.434,9
Anzahl der virtuellen Aktien (Stiick)? 6.003 9.348 2.859 7.420 39.763 31.119

1) Die Nebenleistungen (sonstigen Bezlige) umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschisse zur privaten Rentenversicherung, Dienstwagenregelungen,
Reiseregelungen sowie Steuer- und Rechtsberatungskosten.

2) Begrenzung der Gesamtverglitung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen

3) Zum Gewéhrungsstichtag 2018 ergibt sich die Anzahl der flir die Performance-Periode in Aussicht gestellten Performance Shares aus der Division des Zielwertes
durch den durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra®-Schlusskurs) der Deutsche Borse-Aktie im Dezember 2017 (97,36 €).

4) Stellvertretender Vorstandsvorsitzender bis zum 31. Oktober 2018, Dienstvertrag endet am 31. Mai 2019.

5) Vorstandsmitglied bis zum 30. Juni 2018, Dienstvertrag endete am 31. Dezember 2018.

6) Die Vorjahreswerte wurden aufgrund des Ausscheidens von Carsten Kengeter (ehemaliger Vorstandsvorsitzender) angepasst; daher weichen diese von den im

letzten Jahr verdffentlichten Werten ab.
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Aufsichtsratsvergiitung

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine feste Jahresvergiitung von 70 T €. Die Verglitung des
Vorsitzenden liegt bei 170 T €. Die Vergutung flr den stellvertretenden Vorsitzenden liegt bei 105 T €.
Mitglieder von Ausschissen des Aufsichtsrats erhalten zusatzlich flr jedes Amt in einem Ausschuss eine
weitere feste jahrliche Vergltung von 30 T €. Im Falle eines Amtes im Prifungsausschuss betragt diese
Vergltung 35 T €. Die Verglitung von Ausschussvorsitzenden erhoht sich auf 40 T €, die des Vorsitz-
enden des Prifungsausschusses auf 60 T €. Gehort ein Aufsichtsratsmitglied mehreren Aufsichtsrats-
ausschissen an, so wird nur die Tatigkeit in max. zwei Aufsichtsratsausschiissen vergltet. Dabei wird
die Vergltung fir die Arbeit in den beiden Ausschissen mit der jeweils hdchsten Verglitung gewahrt.
Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat nur wahrend eines Teils eines Geschaftsjahres angehdren,
erhalten fur jeden angefangenen Monat ihrer Mitgliedschaft im entsprechenden Geschéftsjahr ein
Zwolftel der festen Jahresvergltung und ggf. anteilig der Vergltung ihrer Ausschusstatigkeit.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten flr jede Sitzung des Aufsichtsrats oder seiner Ausschisse,

in der sie personlich als Mitglied oder Gast anwesend sind, ein Sitzungsgeld in Héhe von 1 T €. Fir
mehrere Sitzungen, die an einem oder an aufeinander folgenden Tagen stattfinden, wird das Sitzungs-
geld nur einmal gewéhrt.

Vergiitungen fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen fiir Mitglieder des Aufsichtsrats

Im Berichtsjahr bestanden keine Vertrage tber Beratungs- und Vermittlungsleistungen mit Mitgliedern
des Aufsichtsrats der Deutsche Borse AG oder Unternehmen, die Mitglieder des Aufsichtsrats beschaftigen
oder an denen Mitglieder des Aufsichtsrats beteiligt waren.
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Aufsichtsratsvergiitung”

2018 2017 2018? 2017?

T€ T€

Dr. Joachim Faber (Vorsitzender) ganzjéhrig ganzjahrig 260,0 266,0
Dr. Nadine Absenger® 16.05.-31.12. - 95,0 0
Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner ganzjéhrig ganzjahrig 118,5 142,0
Dr. Markus Beck®” 15.08.-31.12. - 55,8 0
Richard Berliand (stellv. Vorsitzender bis 16.05.2018) ganzjéhrig ganzjéhrig 168,3 196,0
Karl-Heinz Flother ganzjahrig ganzjahrig 146,0 149,0
Marion Fornoff® 01.01.-15.08. ganzjahrig 84,2 114,0
Hans-Peter Gabe® 01.01.-15.08. ganzjahrig 86,8 112,0
Craig Heimark® 01.01.-16.05. ganzjahrig 45,7 108,0
Martin Jetter” 24.05.-31.12. - 89,7 0
Susann Just-Marx” 15.08.-31.12. - 53,2 0
Achim Karle® 28.08.-31.12. - 53,2 0
Cornelis Kruijssen® 15.08.-31.12. - 53,2 0
Barbara Lambert® 16.05.-31.12. - 114,7 0
Dr. Monica Méachler® 01.01.-16.05. ganzjahrig 61,3 146,0
Prof. Dr. Joachim Nagel” 24.05.-31.12. - 102,7 0
Florian Rodeit®? 16.05.-15.08. - 45,3 0
Dr. Carsten Schafer® 28.08.-31.12. - 53,2 0
Dr. Erhard Schipporeit® 01.01.-16.05. ganzjéhrig 71,7 172,0
Jutta Stuhlfauth (stellv. Vorsitzende seit 16.05.2018) ganzjahrig ganzjéhrig 172,7 145,0
Gerd Tausendfreund® 16.05.-31.12. - 72,7 0
Johannes Witt® 01.01.-16.05. ganzjahrig 61,3 154,0
Amy Yip ganzjéhrig ganzjahrig 118,5 138,0
Summe 2.183,7 1.842,0

1) Der Empfanger der Vergiitung wird individuell durch die Mitglieder des Aufsichtsrats festgelegt.

2) Vergitung inklusive des individuellen Sitzungsgeldes

3) Zum 16. Mai 2018 in den Aufsichtsrat gewahlt

4) Zum 15. August 2018 in den Aufsichtsrat gewahlt

5) Am 15. August 2018 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden
6) Am 16. Mai 2018 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden

7) Am 16. Mai 2018 in den Aufsichtsrat gewahlt, vorbehaltlich der Eintragung der Satzungsanderung (24. Mai 2018)

8) Zum 28. August 2018 gerichtlich in den Aufsichtsrat bestellt
9) Zum 16. Mai 2018 gerichtlich in den Aufsichtsrat bestellt
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Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und
Corporate Governance-Bericht

Die Gruppe Deutsche Borse misst den Prinzipien verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung und
-kontrolle (Corporate Governance) hohe Bedeutung bei. Die vorliegende Erklarung berichtet gemaB Ziffer
3.10 Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK) Uber die Corporate Governance der Deutsche
Borse AG. Sie entspricht zudem der von §§ 289f und 315d Handelsgesetzbuch (HGB) geforderten
Konzernerklarung zur Unternehmensfihrung.

Entsprechenserkldarung gemaB § 161 Aktiengesetz

Am 6. Dezember 2018 haben Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG folgende Entsprechens-
erklarung abgegeben:

»Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG gemaB § 161 Aktiengesetz zum
Deutschen Corporate Governance Kodex

Die nachfolgende Entsprechenserklarung bezieht sich auf die aktuelle Fassung des Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK) vom 7. Februar 2017, die am 24. April 2017 im Bundesanzeiger
bekannt gemacht wurde.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG erklaren, dass den Empfehlungen des DCGK nahezu
vollstandig entsprochen wurde und mit wenigen Abweichungen entsprochen werden wird. Im
Einzelnen gilt dazu Folgendes:

1. Abfindungs-Caps bei Abschluss von Vorstandsvertragen (Ziffer 4.2.3 Abs. 4 DCGK)

Alle derzeitigen Vorstandsvertrage beinhalten kodexkonforme Abfindungs-Caps, so dass insoweit der
Empfehlung nach Ziffer 4.2.3 Abs. 4 DCGK entsprochen wurde und entsprochen wird. Wie in der
Vergangenheit behalt sich der Aufsichtsrat allerdings auch fir die Zukunft vor, unter Umstanden von
der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 4 DCGK abzuweichen. Der Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass
ein Abweichen in auBergewohnlichen Fallen gegebenenfalls erforderlich sein kann.

2. BetragsmaBige Vergutungshochstgrenzen (Ziffer 4.2.3 Abs. 2 Satz 6 DCGK) und Darstellung im
Vergitungsbericht (Ziffer 4.2.5 Abs. 3 DCGK)

Ziffer 4.2.3 Abs. 2 Satz 6 DCGK empfiehlt, dass die Vorstandsverglitung insgesamt und hinsichtlich
ihrer variablen Vergltungsteile betragsmaBige Hochstgrenzen aufweisen soll. Von dieser Empfehlung
wurde und wird abgewichen werden.

Die jahrliche Verglitung aus Festgehalt, variablen Verglitungsteilen und Versorgungsaufwand ist fir
jedes Vorstandsmitglied insgesamt auf einen Betrag von 9,5 Mio. € begrenzt (Gesamt-Cap). Neben-
leistungen sind hiervon nicht erfasst. Diese konnen schwanken, lassen jedoch auBergewohnliche
Ausschlage nicht erwarten, so dass eine Begrenzung im Rahmen des Gesamt-Caps nicht erforderlich ist.

Die mehrjahrigen variablen Vergiitungsteile im Rahmen des Vergltungssystems sind aktienbasiert.
Hierbei sind zwar Begrenzungen hinsichtlich der gewahrten Stlickzahl von Aktien, jedoch keine
eigenen betragsmaBigen Hochstgrenzen vorgesehen, da es keinen Cap auf die Aktienkursentwicklung
gibt. AuBergewohnlichen Entwicklungen wird jedoch durch den Gesamt-Cap hinreichend Rechnung
getragen.
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Ziffer 4.2.5 Abs. 3 (erster Unterpunkt) DCGK empfiehlt u. a. die Darstellung der erreichbaren Maximal-
vergutung bei variablen Vergitungsteilen im Vergltungsbericht. Die hinsichtlich der aktienbasierten
variablen Vergltungsteile maximal erreichbare Vergltung kann infolge einer insoweit fehlenden eigenen
betragsmaBigen Hochstgrenze naturgemaB nicht — wie von Ziffer 4.2.5 Abs. 3 (erster Unterpunkt)
DCGK empfohlen — ausgewiesen werden.

3. Besetzung des Nominierungsausschusses (Ziffer 5.3.3 DCGK)

Ziffer 5.3.3 DCGK empfiehlt, dass der Aufsichtsrat einen Nominierungsausschuss bildet, der aus-
schlieBlich mit Vertretern der Anteilseigner besetzt ist. GemaB § 4b Borsengesetz unterstitzt der Nomi-
nierungsausschuss den Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG unter anderem bei der Ermittlung von
Bewerbern fur den Vorstand. Da insbesondere diese Aufgabe gemaB gelibter Praxis nicht nur von den
Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat wahrgenommen werden soll, gehtren dem Nominierungs-
ausschuss auch Arbeitnehmervertreter an. Es wird jedoch sichergestellt, dass die Vorschlage an die
Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern nur durch die Anteilseignervertreter im
Ausschuss bestimmt werden.”

Die jahrliche Entsprechenserklarung gemaB § 161 AktG finden Sie auch im Internet unter & www.deutsche-
boerse.com/entsprerklaerung. Ebenso sind dort die Entsprechenserklarungen der vergangenen funf Jahre
verflgbar.

Angaben zu Anregungen des DCGK
Die Deutsche Borse AG erflllt ebenfalls weitgehend vollstéandig die Anregungen des DCGK und weicht
nur in folgenden Punkten davon ab:

GemaB Ziffer 4.1.3 Satz 3 DCGK soll Beschaftigten auf geeignete Weise die Moglichkeit eingeraumt
werden, geschitzt Hinweise auf RechtsverstoBe im Unternehmen zu geben; auch Dritten sollte diese
Moglichkeit eingeraumt werden. Die Deutsche Borse AG hat entsprechend der Empfehlung in Ziffer
4.1.3 Satz 3 DCGK ein Hinweisgebersystem flr ihre Mitarbeiter eingerichtet. Dieses Hinweisgeber-
system steht auch externen Dienstleistern zur Verfiigung. Allerdings wird im Ubrigen von der Anregung,
das Hinweisgebersystem auch Dritten zuganglich zu machen, abgewichen, v.a. da sonstige Dritte im
Falle der Deutsche Borse AG regelmaBig Marktteilnehmer sind, die Gber andere Wege des Hinweis-
gebens verflgen und dabei nicht an arbeitsrechtliche Treuepflichten gebunden sind.

Geman Ziffer 4.2.3 Abs. 2 Satz 9 DCGK sollten mehrjahrige, variable Vergltungsbestandteile nicht vor-
zeitig ausbezahlt werden. Die Deutsche Borse AG folgt dieser Anregung grundsétzlich, Ausnahmen gelten
insoweit jedoch flr Falle von Arbeitsunféhigkeit, Krankheit oder Tod. Auch behalt sich die Gesellschaft
vor, in sonstigen auBerordentlichen Fallen wie Change-of-Control-Ereignissen hiervon abzuweichen.

Angaben zu den Unternehmensfiihrungspraktiken

Verhaltensrichtlinien

Die globale Ausrichtung der Gruppe Deutsche Borse erfordert verbindliche Richtlinien und Verhaltens-
standards, die an jedem ihrer Standorte auf der Welt gelten. Die Grundsatze der Zusammenarbeit zielen
insbesondere auf Verantwortung, Respekt und gegenseitige Wertschatzung ab. Auch bei der Umsetzung
des Geschéaftsmodells kommen sie zum Einsatz. Die Kommunikation mit Kunden, Investoren, Mitarbei-
tern und der Offentlichkeit basiert auf zeitnaher Information und Transparenz. Neben gewinnorientiertem
Handeln sind anerkannte soziale Standards die Grundlage fir die Fihrung der Gruppe Deutsche Borse.
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Verhaltenskodex fiir Mitarbeiter

Verantwortungsvolles Handeln setzt ein konzernweites, von allen Mitarbeitern geteiltes Wertever-
standnis voraus. 2017 beschloss der Vorstand der Deutsche Borse AG einen erweiterten Verhaltens-
kodex flr das Geschéftsleben. Dieses Dokument, das gruppenweit gultig ist, legt den Grundstein

fur zentrale ethische und rechtliche Standards, die u. a. folgende Themen umfassen:

= Vertraulichkeit und Umgang mit sensiblen Informationen

= |nteressenkonflikte

= Private Handelsgeschafte sowie Vermeidung von Insiderhandel und Marktmanipulation
= Unternehmenseigene Mittel und Vermdgenswerte

= Bestechungs- und Korruptionsbekdmpfung

= Risikomanagement

= Hinweisgeber

= Umweltbewusstsein

= Chancengleichheit und Schutz vor unerwiinschtem Verhalten

Der Verhaltenskodex gilt flr Mitglieder des Vorstands ebenso wie fir alle weiteren Fiihrungskréafte
und Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse. Neben konkreten Regeln enthalt der Kodex allgemeine
Hinweise darauf, wie Mitarbeiter dazu beitragen konnen, die festgelegten Werte in ihrem Arbeitsalltag
mit Leben zu flullen. Ziel des Verhaltenskodex ist es, Leitlinien fir die tagliche gemeinsame Arbeit im
Unternehmen zu definieren, zur Lésung von Konflikten beizutragen sowie ethische und rechtliche
Herausforderungen zu meistern. Alle neu eingestellten Mitarbeiter erhalten den Verhaltenskodex als
Teil ihrer Arbeitsvertragsunterlagen. Mitarbeiter, die bereits vor der Einfuhrung des Kodex im
Unternehmen beschaftigt waren, wurden im Jahr 2018 im Rahmen eines Online-Trainings mit der
Richtlinie vertraut gemacht und mussten im Anschluss an das Training bestatigen, dass sie diese
erhalten und verstanden haben. Der Kodex ist integraler Bestandteil der Beziehung zwischen
Arbeitgeber und Arbeitnehmer bei der Gruppe Deutsche Borse; VerstoBe gegen den Kodex kénnen zu
disziplinarischen MaBnahmen fliihren. Das Dokument ist unter x www.deutsche-boerse.com >
Nachhaltigkeit > Vorbild sein > Mitarbeiter > Leitbild zu finden.

Verhaltenskodex fiir Lieferanten und Dienstleister

Die Einhaltung hoher Standards verlangt die Gruppe Deutsche Borse nicht nur von ihrem Management
und ihren Mitarbeitern, sondern auch von ihren Zulieferern. Der Verhaltenskodex (Code of Conduct) fiir
Lieferanten und Dienstleister fordert, Menschen- und Arbeitnehmerrechte zu achten und Mindeststan-
dards zu berlcksichtigen. Im Jahr 2016 wurde er auf Basis eines Vorstandsbeschlusses um die Anforde-
rungen des britischen Modern Slavery Act erganzt, der flir alle Unternehmen verpflichtend ist, die im
Vereinigten Konigreich tatig sind. Ein GroBteil der Lieferanten hat diesen Bedingungen zugestimmt; alle
Ubrigen Schlissellieferanten haben sich tber Selbstverpflichtungen gebunden, die den Standards der
Gruppe Deutsche Borse entsprechen oder sogar tber sie hinausgehen. Die Unterzeichnung der Richtlinie
durch den Dienstleister oder Lieferanten oder eine entsprechende Selbstverpflichtung ist zwingende
Voraussetzung fur eine Geschaftsbeziehung mit der Gruppe Deutsche Borse. Die Richtlinie wird unter
Bericksichtigung aktueller Entwicklungen regelmaBig Uberpriift und bei Bedarf angepasst. Der Code of
Conduct fir Lieferanten und Dienstleister findet sich im Internet unter & www.deutsche-boerse.com >
Nachhaltigkeit > Vorbild sein > Beschaffungswesen.

WertmaBstabe

Das unternehmerische Handeln orientiert sich an den Rechtsordnungen und ethischen Standards der
Staaten, in denen die Gruppe Deutsche Bdrse aktiv ist. Besonders durch den Beitritt zu Initiativen und
Organisationen, die allgemein anerkannte ethische Standards vertreten, verdeutlicht die Gruppe, welche
Wertvorstellungen fur sie dabei von Bedeutung sind. Relevante Mitgliedschaften sind:
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UN Global Compact ™ www.unglobalcompact.org: Die freiwillige Wirtschaftsinitiative der Vereinten
Nationen verfolgt das Ziel, eine nachhaltigere und gerechtere Weltwirtschaft zu verwirklichen. Im Mittel-
punkt stehen zehn Prinzipien zu Menschenrechten, Arbeitsnormen, Umweltschutz und Korruptionsbe-
kédmpfung. Seit 2009 verdffentlicht die Gruppe Deutsche Borse jahrlich einen Fortschrittsbericht zur
Umsetzung des Global Compact.

Charta der Vielfalt & www.diversity-charter.com: Als Unterzeichner der Charta der Vielfalt verpflichtet
sich das Unternehmen, die Vielfalt seiner Belegschaft, Kunden und Geschaftspartner anzuerkennen,
wertzuschatzen und zu foérdern — unabhéngig von Alter, Geschlecht, Behinderung, Rasse, Religion,
Nationalitéat, ethnischer Herkunft, sexueller Orientierung und Identitat.

International Labour Organisation X www.ilo.org: Die UN-Agentur ist die international verantwortliche
Organisation zur Ausarbeitung und Beaufsichtigung weltweiter Gewerkschaftsstandards; sie bringt Regie-
rungsvertreter, Arbeitnehmer und Arbeitgeber an einen Tisch, um gemeinsam Richtlinien und Pro-
gramme auszuarbeiten. Durch die Ratifizierung verpflichtet sich die Gruppe Deutsche Borse zur Einhal-
tung dieser Standards.

Frankfurter Erklarung X www.deutsche-boerse.com/frankfurter-erklaerung: Die Frankfurter Erklarung
bezeugt die Absicht der Unterzeichner, die Rahmenbedingungen einer nachhaltigen Finanzwirtschaft zu
definieren und hierzu konkrete Initiativen am Finanzplatz Frankfurt anzustoBen. Diese zielen beispiels-
weise auf die Identifikation innovativer Geschéftsfelder sowie den verantwortungsbewussten Umgang mit
Risiken. So soll das Potenzial nachhaltiger Finanzmarktinfrastrukturen ganzheitlich geférdert werden,

um eine positive Entwicklung von Wirtschaft und Gesellschaft bei unbedingtem Schutz der natirlichen
Lebensgrundlage zu unterstitzen.

Branchenspezifische Richtlinien

Die zentrale Rolle der Gruppe Deutsche Borse in der Finanzbranche verlangt einen verantwortungsbe-
wussten Umgang mit Informationen — insbesondere mit sensiblen Daten und Fakten. Um ein entspre-
chendes Verhalten der Mitarbeiter sicherzustellen, gelten bei der Gruppe eine Reihe von Regelungen.
Diese umfassen sowohl rechtliche Vorgaben als auch spezielle, flir das jeweilige Branchensegment gel-
tende Richtlinien wie das Hinweisgebersystem und Richtlinien zum Risiko- und Kontrollmanagement.

Hinweisgebersystem

Das Hinweisgebersystem (Whistleblowing) ist ein Angebot der Gruppe Deutsche Borse an Mitarbeiter
sowie externe Dienstleister, nicht regelkonformes Verhalten zu melden. Die Gruppe Deutsche Borse hat
die Wirtschaftspriifungs- und Beratungsgesellschaft Deloitte beauftragt, als sog. externer Ombudsmann
entsprechende Hinweise per Telefon oder E-Mail entgegenzunehmen. Die Anonymitat der Hinweisgeber
gegeniber der Gruppe Deutsche Borse bleibt dabei gewahrt.

Richtlinien zum Risiko- und Kontrollmanagement

Funktionsfahige Kontrollsysteme sind wesentlicher Bestandteil stabiler Geschaftsprozesse. Die gruppen-
weiten Kontrollsysteme der Deutschen Borse sind in ein Gesamtkonzept eingebettet, das u.a. die gesetz-
lichen Vorschriften, die Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex, internationale
Regelungen und Empfehlungen sowie weitere unternehmensspezifische Richtlinien berticksichtigt. Die
zustandigen Verantwortlichen fiir die einzelnen Elemente des Kontrollsystems stehen untereinander
sowie mit dem Vorstand in engem Kontakt und berichten regelmaBig an den Aufsichtsrat bzw. dessen
Ausschisse. GleichermaBen verfiigt die Gruppe Uber ein konzernweites Risikomanagementsystem, das
Funktionen, Prozesse und Verantwortlichkeiten beschreibt und verbindlich regelt. Details zum internen
Kontrollsystem und zum Risikomanagement der Gruppe Deutsche Borse finden sich in den

Abschnitten ,Konzernsteuerung” und ,Risikobericht".
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Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

Ein wesentliches Grundprinzip des deutschen Aktiengesetzes ist das duale Fihrungsprinzip, das die
Organe Vorstand und Aufsichtsrat jeweils mit getrennten eigenstandigen Kompetenzen ausstattet. Diese
werden in den folgenden Abschnitten zusammen mit ihrer Umsetzung bei der Deutsche Borse AG
ausfuhrlich beschrieben.

Beide Gremien erflllen ihre Aufgaben zum Wohl des Unternehmens und mit dem Ziel einer nachhaltigen
Wertsteigerung. Grundlage ihres Handelns ist das Prinzip der verantwortungsvollen Unternehmensfiihrung
(Corporate Governance). Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG arbeiten daher eng und ver-
trauensvoll zusammen: Der Vorstand setzt den Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und umfassend Gber den
Gang der Geschéfte in Kenntnis. Darliber hinaus informiert er den Aufsichtsrat regelmaBig Uber alle
Fragen der Unternehmensplanung, der Geschéftsentwicklung, der Risikolage und des Risikomanage-
ments, der Compliance sowie der Kontrollsysteme im Unternehmen. Uber Angelegenheiten, die von
besonderer Bedeutung fiir das Unternehmen sind, informiert der Vorstandsvorsitzende den Aufsichtsrat
unverzlglich mindlich oder schriftlich. Die strategische Ausrichtung des Unternehmens wird mit dem
Aufsichtsrat eingehend erdrtert und abgestimmt und ihre Umsetzung in regelmaBigen Abstanden disku-
tiert. Insbesondere die Vorsitzenden der beiden Gremien halten regelmaBig Kontakt und beraten die Stra-
tegie, die Geschaftsentwicklung sowie das Risikomanagement des Unternehmens. Zudem kann der Auf-
sichtsrat jederzeit vom Vorstand einen Bericht insbesondere Gber Angelegenheiten und geschaftliche
Vorgange bei der Deutsche Bérse AG sowie deren Tochterunternehmen verlangen, die auf die Lage der
Deutsche Borse AG von erheblichem Einfluss sein konnen.

Vorstand der Deutsche Borse AG

Der Vorstand leitet die Deutsche Borse AG und die Gruppe Deutsche Borse. Im Berichtsjahr gehorten
dem Vorstand zunachst finf, ab 1. Juli 2018 sechs Mitglieder an. Zu den wesentlichen Aufgaben des
Gremiums zahlen die Festlegung der Unternehmensziele und der strategischen Ausrichtung, die
Steuerung und Uberwachung der operativen Einheiten sowie die Einrichtung und Uberwachung eines
effizienten Risikomanagementsystems. Der Vorstand ist zustéandig fur die Aufstellung des Konzern- und
des Jahresabschlusses sowie die Erstellung der unterjahrigen Finanzinformationen der Deutsche Borse
AG. Ferner hat er fir die Einhaltung der Rechtsvorschriften und behdrdlicher Regelungen zu sorgen.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die Verantwortung fiir die gesamte Geschaftsfihrung.
Unbeschadet der Gesamtverantwortung aller Vorstandsmitglieder flhren die einzelnen Mitglieder des
Vorstands die ihnen im Rahmen des Geschéftsverteilungsplans zugewiesenen Ressorts selbststandig und
in eigener Verantwortung. Zusétzlich zu den Geschaftsbereichen gibt es mit dem Ressort des Vorstands-
vorsitzenden (CEO), dem des Finanzvorstands (CFO) und dem des Chief Information Officer/Chief
Operating Officer (CIO/CO0) funktionale Zustéandigkeiten. Die Geschaftsbereiche decken die operativen
Geschaftsfelder wie die Kassamarktaktivitaten und das Derivategeschaft, die Wertpapierabwicklung und
-verwahrung sowie das Marktdatengeschaft ab. Fiir Details siehe den B Abschnitt ,Uberblick iiber die
Gruppe Deutsche Borse — Organisationsstruktur®.

Die néhere Ausgestaltung der Vorstandsarbeit wird durch eine Geschaftsordnung bestimmt, die der
Aufsichtsrat flr den Vorstand erlassen hat. Diese regelt u.a. dem Gesamtvorstand vorbehaltene
Angelegenheiten, besondere MaBnahmen, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedirfen, sowie
sonstige Verfahrens- und Beschlussmodalitaten. Der Vorstand tagt regelméaBig im Rahmen von
Vorstandssitzungen. Diese werden vom Vorstandsvorsitzenden einberufen, der die Arbeit im Vorstand
koordiniert. Jedes Vorstandsmitglied kann die Einberufung einer Sitzung verlangen. Der Gesamtvorstand
entscheidet gemal Geschaftsordnung regelmaBig durch Beschluss mit der einfachen Mehrheit der

an der Beschlussfassung teilnehmenden Mitglieder. Im Falle der Stimmengleichheit ist die Stimme des
Vorstandsvorsitzenden entscheidend.

184



Gruppe Deutsche Borse | Geschéftsbericht 2018

Vorstand und Aufsichtsrat

Lagebericht | Erklarung zur Unternehmensfiihrung
Abschluss

Anhang

Weitere Informationen

Weitere Informationen zum Vorstand, die personelle Zusammensetzung, sowie die individuellen Mandate
und Lebenslaufe seiner Mitglieder kénnen unter X www.deutsche-boerse.com/vorstand abgerufen werden.

Aufsichtsrat der Deutsche Boérse AG

Der Aufsichtsrat Uberwacht und berét den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens. Er unterstitzt
ihn bei wesentlichen unternehmerischen Entscheidungen und steht ihm bei Fragen von strategischer
Bedeutung zur Seite. MaBnahmen, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedirfen, hat der Aufsichtsrat
in der Geschaftsordnung flir den Vorstand definiert. Des Weiteren bestellt der Aufsichtsrat die Mitglieder
des Vorstands, setzt deren Gesamtvergiitung fest und prift Konzern- und Jahresabschluss der Deutsche
Borse AG sowie den zusammengefassten Lagebericht inklusive der zusammengefassten nichtfinanziellen
Erklarung. Details zur Téatigkeit des Aufsichtsrats im Geschéftsjahr 2018 werden im B Bericht des Auf-
sichtsrats erlautert.

Der Aufsichtsrat hatte im Berichtsjahr zunachst zwolf Mitglieder und setzte sich zu zwei Dritteln aus
Vertretern der Anteilseigner und zu einem Drittel aus Vertretern der Arbeitnehmer zusammen. Da die
Zahl der Arbeitnehmer der Deutsche Bdrse AG in Deutschland nach §1 Abs.1 Nr. 2 Mitbestimmungs-
gesetz (MitbestG) zwischenzeitlich die Schwelle von 2.000 Mitarbeitern Uberschritten hat, ist der
Aufsichtsrat seit der ordentlichen Hauptversammlung 2018 paritatisch, d. h. aus der gleichen Anzahl
von Anteilseigner- und Arbeitnehmervertretern, zusammenzusetzen. Nach Wirksamwerden des
satzungsandernden Beschlusses der Hauptversammlung zur VergroBerung des Aufsichtsrats gehdren
diesem zudem seit 24. Mai 2018 insgesamt 16 Mitglieder an.

Der Aufsichtsrat trifft sich zu mind. sechs ordentlichen Sitzungen pro Jahr. Nach Bedarf werden darlber
hinaus auBerordentliche Sitzungen abgehalten. Die Ausschiisse halten ebenfalls regelméaBig Sitzungen
ab. Der Aufsichtsrat trifft seine Entscheidungen mit einfacher Mehrheit soweit nicht zwingende gesetz-
liche Vorschriften oder die Satzung etwas anderes vorsehen. Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des
Vorsitzenden den Ausschlag. Der Aufsichtsrat Uberprift regelmaBig die Struktur, GroBe, Zusammen-
setzung und Leistung von Vorstand und Ausichtsrat sowie die Effizienz seiner Tatigkeit, erortert Verbes-
serungsmoglichkeiten und beschlieBt hierzu geeignete MaBnahmen, soweit erforderlich.

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Mit den Ausschissen verfolgt der Aufsichtsrat das Ziel, die Effizienz seiner Arbeit zu steigern, indem
komplexe Sachverhalte in kleineren Gruppen erdrtert und flr den Gesamtaufsichtsrat vorbereitet werden.
Soweit gesetzlich zuléssig, sind auch einzelne Entscheidungsbefugnisse auf die Ausschiisse tbertragen.
Im Berichtsjahr hatte der Aufsichtsrat zunachst sechs Ausschisse. Im Hinblick auf § 4b Abs. 5 Borsen-
gesetz hat der Aufsichtsrat mit Wirkung zum 3. Januar 2018 beschlossen, den Nominierungs- und den
Personalausschuss zu einem gemeinsamen Ausschuss zusammenzufassen. Nach den Vorschriften

des MitbestG hat der Aufsichtsrat dann ab 16. Mai 2018 einen Vermittlungsausschuss eingerichtet und
zum gleichen Zeitpunkt die Einrichtung eines Prasidialausschusses zur Behandlung eilbedrftiger
Angelegenheiten beschlossen. Fiir Details zu den Ausschiissen siehe die B Ubersicht ,Die Ausschiisse
des Aufsichtsrats im Jahr 2018: Zusammensetzung und Zustandigkeiten®. Die Zusténdigkeiten der
Aufsichtsratsausschisse sind in der Geschéaftsordnung flir den Aufsichtsrat geregelt. Die Verfahrens-
regeln der Ausschusse entsprechen denen des Aufsichtsratsplenums. Die aktuellen Aufgaben und
Zusammensetzungen der einzelnen Ausschisse kdnnen im Internet unter & www.deutsche-boerse.com/
aufsichtsrat > Ausschiisse eingesehen werden.
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Die Ausschussvorsitzenden berichten jeweils dem Aufsichtsratsplenum Uber die Gegenstande und Be-
schlisse der Ausschusssitzungen. Details zu den konkreten Tatigkeiten und Sitzungen des Aufsichtsrats
im Berichtsjahr konnen dem =1 Bericht des Aufsichtsrats enthommen werden.

Weitere Informationen zum Aufsichtsrat sowie zu den Ausschiissen, die personelle Zusammensetzung,
die individuellen Mandate und die Lebenslaufe der Mitglieder kdnnen im Internet abgerufen werden:
www.deutsche-boerse.com/aufsichtsrat.

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats im Jahr 2018: Zusammensetzung und Zustandigkeiten

Prifungsausschuss
Mitglieder

Zusammensetzung

= Dr. Erhard Schipporeit
(Vorsitzender) (bis 16.05.2018)
= Barbara Lambert
(Vorsitzende) (seit 16.05.2018)

= Dr. Nadine Absenger”
(seit 16.05.2018)

= Dr. Markus Beck” (seit 04.09.2018)

= Karl-Heinz Flother

= Hans-Peter Gabe" (16.05.2018 bis
15.08.2018)

= Dr. Monica Méchler (bis 16.05.2018)

= Prof. Dr. Joachim Nagel
(seit 24.05.2018)

= Jutta Stuhlfauth? (seit 04.09.2018)
= Johannes Witt" (bis 16.05.2018)

= Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewé&hlt werden

= Bedingung flr den Vorsitz des Ausschusses: Unabhadngigkeit und besondere Kenntnisse und
Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen und internen Kontrollverfahren
(Financial Expert)

= Ausgeschlossen vom Vorsitz: Vorsitzender des Aufsichtsrats, ehemalige Vorstandsmitglieder der
Gesellschaft, deren Bestellung vor weniger als zwei Jahren endete

Zustandigkeiten

= Behandlung von Fragen der Aufstellung des jahrlichen Budgets und Finanzthemen, insbesondere
Kapitalmanagement

= Behandlung von Fragen der Angemessenheit und Wirksamkeit der Kontrollsysteme der
Gesellschaft, insbesondere hinsichtlich Risikomanagement, Compliance und interne Revision

= Priifungsberichte

= Behandlung von Fragen der Rechnungslegung, einschlieBlich der Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses

= Halbjahresfinanzberichte und etwaige Quartalsfinanzberichte

= Priifung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts einschlieBlich der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung, Erdrterung des
Prifberichts mit dem Abschlussprifer sowie Vorbereitung der Entscheidung des Aufsichtsrats tber
die Feststellung des Jahresabschlusses, Uber die Billigung des Konzernabschlusses und ber den
Beschlussvorschlag des Vorstands zur Gewinnverwendung

= \/orbereitung des Vorschlags des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung tber die Wahl des
Abschlussprifers und des Konzernabschlusspriifers sowie des Priifers fur den Halbjahresfinanz-
bericht, sofern dieser geprift oder einer priferischen Durchsicht unterzogen wird, und Abgabe
einer entsprechenden Empfehlung an den Aufsichtsrat

= Befassung mit der erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlussprifers

= Befassung mit den vom Abschlussprifer zusatzlich erbrachten Leistungen

= Erteilung des Prifungsauftrags an den Abschlusspriifer sowie den Konzernabschlussprifer,
insbesondere auch die Erteilung des Priifungsauftrags flr eine priferische Durchsicht oder Priifung
von Halbjahresfinanzberichten sowie die Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und die
Honorarvereinbarung

= \lorbereitung der Entscheidung des Aufsichtsrats tber die Erklarung zum Deutschen Corporate

Governance Kodex nach § 161 AktG und Uber die Erklarung zur Unternehmensfiihrung geméan
§ 289f HGB

1) Arbeitnehmervertreter
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Nominierungsausschuss”
Mitglieder

Zusammensetzung

= Dr. Joachim Faber (Vorsitzender)

= Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner
(bis 16.05.2018)

= Dr. Markus Beck? (seit 04.09.2018)
= Richard Berliand (seit 16.05.2018)

= Marion Fornoff? (03.01.2018 bis
15.08.2018)

= Martin Jetter (seit 24.05.2018)
= Jutta Stuhlfauth? (seit 16.05.2018)

= Gerd Tausendfreund?
(seit 16.05.2018)

= Amy Yip (bis 16.05.2018)

= \/orsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
= Mind. fiinf weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden
Zustandigkeit

= \/orschlag geeigneter Kandidaten an den Aufsichtsrat flir dessen Wahlvorschlag an die
Hauptversammlung (durch die Vertreter der Anteilseigner)

= Sonstige Aufgaben gemaB § 4b Abs. 5 Borsengesetz

= Beschaftigung mit Fragen zu den Dienstvertragen der Vorstandsmitglieder, insbesondere zur
Struktur und Héhe ihrer Bezlige

= Befassung mit der Nachfolgeplanung im Vorstand

= Zustimmung zur Ubernahme von Vorstands-, Aufsichtsrats-, Beirats- und dhnlichen Mandaten
sowie Ehrenamtern und Nebentéatigkeiten durch Vorstandsmitglieder der Deutsche Bérse AG

= Zustimmung zu etwaigen Befreiungen von der Zustimmungspflicht
= Zustimmung zur Erteilung oder zum Widerruf von Generalvollmachten

= Zustimmung, soweit der Vorstand Angestellten Ruhegelder zusagt, sonstige individualrechtliche
Altersversorgung einraumt oder Betriebsvereinbarungen Uber die Errichtung von
Versorgungswerken abschlieBen méchte

1) Mit Wirkung zum 3. Januar 2018 wurde der Nominierungsausschuss mit dem bis dato eigensténdig bestehenden Personalausschuss zu einem gemeinsamen
Ausschuss zusammengefasst. Mitglieder des Personalausschusses waren Dr. Joachim Faber als Vorsitzender sowie Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner, Marion
Fornoff und Amy Yip. Der Aufsichtsratsvorsitzende war zugleich Vorsitzender des Nominierungsausschusses. Die Aufgaben des Personalausschusses waren
deckungsgleich mit den Aufgaben des zusammengelegten Nominierungsausschusseses, mit Ausnahme des Vorschlags geeigneter Kandidaten an den Aufsichtsrat
fiir dessen Wahlvorschlag an die Hauptversammiung und verschiedener sonstiger Aufgaben gemaB § 4b Abs. 5 Bérsengesetz.

2) Arbeitnehmervertreter

Risikoausschuss
Mitglieder

Zusammensetzung

= Richard Berliand (Vorsitzender)
(bis 24.05.2018)

= Prof. Dr. Joachim Nagel (Vorsitzender)
(seit 24.05.2018)

= Dr. Nadine Absenger”
(16.05.2018 bis 15.08.2018)

= Hans-Peter Gabe”
(16.05.2018 bis 15.08.2018)

= Susann Just-Marx" (seit 04.09.2018)
= Cornelis Kruijssen”
(seit 04.09.2018)
= Barbara Lambert (seit 16.05.2018)
= Dr. Monica Méchler (bis 16.05.2018)

= Dr. Erhard Schipporeit (bis 16.05.2018)

= Jutta Stuhlfauth® (bis 16.05.2018)

= Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewé&hlt werden

Zustandigkeiten

= Uberpriifung des Risikomanagement-Framework einschlieBlich der Gesamtrisikostrategie und
-bereitschaft sowie der Risiko-Roadmap

= Kenntnisnahme und Priifung der periodischen Risikomanagement- und Compliance-Berichte
= Beaufsichtigung der Uberwachung der betrieblichen, finanziellen und Geschéftsrisiken der Gruppe

= Erdrterung der jahrlichen Berichte iber maBgebliche Risiken und tber die Risikomanagement-
systeme der regulierten Gesellschaften der Gruppe, soweit gesetzlich zulédssig

1) Arbeitnehmervertreter
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Strategieausschuss

Mitglieder Zusammensetzung
= Dr. Joachim Faber (Vorsitzender) = Vorsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
= Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner = Mind. fiinf weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden
= Richard Berliand (bis 16.05.2018)
= Marion Fornoff” (16.05.2018 bis Zustandigkeiten
15.08.2018)

) = Beratung des Vorstands in Angelegenheiten mit strategischer Bedeutung fiir die Gesellschaft und
= Hans-Peter Gabe" (bis 16.05.2018) die mit ihr verbundenen Unternehmen

= Susann Just-Marx" (seit 04.09.2018) = Befassung mit Fragen der grundsitzlichen geschaftspolitischen und unternehmerischen
= Achim Karle® (seit 04.09.2018) Ausrichtung sowie mit bedeutsamen Projekten fiir die Gruppe Deutsche Borse

= Florian Rodeit” (16.05.2018 bis
15.08.2018)

= Dr. Carsten Schafer” (seit
04.09.2018)

= Jutta Stuhlfauth® (bis 15.08.2018)
=Amy Yip

1) Arbeitnehmervertreter

Technologieausschuss

Mitglieder Zusammensetzung
= Richard Berliand (Vorsitzender) = Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahit werden
= Marion Fornoff” (16.05.2018 bis

15.08.2018) Zustandigkeiten

= Karl-Heinz Flother = Unterstltzung des Aufsichtsrats bei der Erfillung der Aufsichtspflichten hinsichtlich der

= Hans-Peter Gabe" (16.05.2018 bis Informationstechnologie zur Ausfiihrung der Geschaftsstrategie der Gruppe sowie im Hinblick auf
15.08.2018) die Informationssicherheit

= Craig Heimark (bis 16.05.2018) = Beratung zur IT-Strategie und -Architektur

= Martin Jetter (seit 24.05.2018) = Beaufsichtigung der Uberwachung technologischer Innovationen, IT-Service-Bereitstellungen und

= Achim Karle® (seit 04.09.2018) der technischen Leistungsfahigkeit und Stabilitat der IT-Systeme, betrieblicher IT-Risiken und

= Cornelis Kruijssen” Informationssicherheitsdienste und -risiken

(seit 04.09.2018)

= Florian Rodeit” (16.05.2018 bis
15.08.2018)

= Dr. Carsten Schafer” (seit
04.09.2018)

= Johannes Witt"” (bis 16.05.2018)

1) Arbeitnehmervertreter

Prasidialausschuss (seit 16. Mai 2018)

Mitglieder Zusammensetzung

= Dr. Joachim Faber (Vorsitzender) = \orsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender

= Dr. Nadine Absenger” = Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender sowie je ein Anteilseigner- und ein
= Richard Berliand Arbeitnehmervertreter, die vom Aufsichtsrat gewéhlt werden

= Jutta Stuhlfauth?
Zustandigkeiten

= Eilbedlirftige Angelegenheiten

1) Arbeitnehmervertreter
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Vermittlungsausschuss (seit 16. Mai 2018)

Mitglieder Zusammensetzung

= Dr. Joachim Faber (Vorsitzender) = \orsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender

= Marion Fornoff” (16.05.2018 bis = Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender sowie je ein Anteilseigner- und ein
15.08.2018) Arbeitnehmervertreter

= Martin Jetter (seit 24.05.2018)
= Susann Just-Marx” (seit 04.09.2018)  Zustandigkeiten

= Jutta Stuhlfauth” Aufgaben gemaB § 27 Abs. 3 MitbestG

1) Arbeitnehmervertreter

Ziele fiir die Zusammensetzung sowie Kompetenzprofil des Aufsichtsrats

Mit Blick auf seine Zusammensetzung hat der Aufsichtsrat gemal Ziffer 5.4.1 DCGK einen Katalog mit
konkreten Zielvorgaben einschlieBlich eines Kompetenzprofils beschlossen, das v. a. der kinftigen
Nominierung von Mitgliedern zugrunde gelegt werden soll. Dazu gehdren Qualifikationserfordernisse
ebenso wie im Rahmen eines Diversitatskonzepts umzusetzende Ziele zur Vielfalt der Zusammen-
setzung. Zudem sollen die Mitglieder Uber ausreichend Zeit sowie Uber Integritat und charakterliche
Eignung zur Wahrnehmung des Mandats verfligen. Mindestens die Halfte der Anteilseignervertreter im
Aufsichtsrat soll zudem unabhangig sein.

Kompetenzprofil

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen aufgrund ihrer Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen
in der Lage sein, die Aufgaben eines Aufsichtsratsmitglieds in einem international tatigen Unternehmen
wahrzunehmen. Hierzu hat der Aufsichtsrat individuelle (Basis-) und allgemeine Qualifikationserfor-
dernisse festgelegt. Die allgemeinen Erfordernisse leiten sich aus dem Geschaftsmodell, der konkreten
Zielsetzung und aus spezifischen, fur die Gruppe Deutsche Borse geltenden Regulierungen ab.

Individuelle (Basis-)Qualifikationserfordernisse
Die Basis-Qualifikationsmerkmale liegen idealerweise bei jedem Aufsichtsratsmitglied vor:

= Verstandnis fur kaufmannische Fragen

= Analytische und strategische Fahigkeiten

= Verstandnis des Corporate Governance-Systems

= Kenntnis des Finanzdienstleistungssektors

= Verstandnis der Aktivitdten der Deutsche Borse AG

= Verstandnis der Struktur der Gruppe Deutsche Borse

= Verstéandnis der eigenen Position und der Verantwortlichkeiten

Allgemeine Qualifikationserfordernisse
Die allgemeinen Merkmale beziehen sich auf den Aufsichtsrat in seiner Gesamtheit. Mindestens zwei
Mitglieder sollten jeweils Gber fundierte Kenntnisse insbesondere in folgenden Themen verfligen:

= Geschaftsmodelle von Bdrsen und Kapitalmarkt

= Rechnungslegung, Finanzen, Revision

= Risikomanagement und Compliance

= [nformationstechnologie und -sicherheit, Digitalisierung
= Clearing-, Abwicklungs- und Verwahrungsgeschaft

= Regulatorische Anforderungen
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Der Aufsichtsrat erfiillt in seiner derzeitigen Zusammensetzung die vorgenannten Qualifikations-

erfordernisse.

Abdeckung der allgemeinen Qualifikationserfordernisse

Informations-
Geschifts- Rechnungs- technologie Clearing-,
modelle von legung, Risikomanage-  und Abwicklungs-
Borsen und Finanzen, ment und -sicherheit, und Verwahr- Regulatorische
Kapitalmarkt Revision Compliance Digitalisierung ~ geschaft Anforderungen
Dr. Joachim Faber
(Vorsitzender) + + + +
Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin
Achleitner + +
Richard Berliand + + + + +
Karl-Heinz Flother +
Martin Jetter +
Barbara Lambert + +
Prof. Dr. Joachim Nagel + + +
Amy Yip + +
Unabhangigkeit

Dem Aufsichtsrat soll nach Ziffer 5.4.2 DCGK eine nach seiner Einschatzung angemessene Zahl unab-
hangiger Mitglieder angehoren. Ein Aufsichtsratsmitglied ist insbesondere dann nicht mehr als unabhan-
gig im Sinne der Ziffer 5.4.2 DCGK anzusehen, wenn es in einer personlichen oder geschéftlichen
Beziehung zur Gesellschaft, deren Organen, einem kontrollierenden Aktionar oder einem mit diesem
verbundenen Unternehmen steht, die einen wesentlichen und nicht nur vortibergehenden Interessen-
konflikt begriinden kann. Der Aufsichtsrat hat beschlossen, dass mind. die Halfte seiner Anteilseigner-
vertreter in diesem Sinne unabhangig sein soll. Der Aufsichtsrat halt grundséatzlich sémtliche seiner
Anteilseignervertreter flr unabhangig. Der Aufsichtsrat nimmt jedoch zur Kenntnis, dass teilweise die
Unabhangigkeit eines Aufsichtsratsmitglieds bei einer Amtszeit von mehr als zwolf Jahren in Frage
gestellt wird. Herr Berliand, der zum Ablauf der Hauptversammlung am 8. Mai 2019 aus dem
Aufsichtsrat ausscheiden wird, gehoért diesem bereits seit dem Jahr 2005 an. Seitens des Aufsichtsrats
bestehen jedoch keine Zweifel an der Unvoreingenommenheit und professionellen Wahrnehmung des
Aufsichtsratsmandats durch Herrn Berliand, sodass der Aufsichtsrat auch ihn fiir Zwecke der Ziffer 5.4.2
DCGK als unabhangig ansieht. Im Ubrigen bekleidet Herr Berliand derzeit keine Position innerhalb des
Aufsichtsrats der Deutsche Borse AG, die zwingend eine Unabhangigkeit des Aufsichtsratsmitglieds

erfordert.

190



Gruppe Deutsche Borse | Geschéftsbericht 2018

Vorstand und Aufsichtsrat

Lagebericht | Erklarung zur Unternehmensfiihrung
Abschluss

Anhang

Weitere Informationen

Diversitatskonzept fiir Vorstand und Aufsichtsrat

Das vom Aufsichtsrat nach § 289f Abs. 2 Nr. 6 HGB verabschiedete Diversitatskonzept fur Vorstand und
Aufsichtsrat verfolgt das Ziel, bei der Zusammensetzung beider Gremien eine groBe Bandbreite von
Perspektiven und Erfahrungen zu erreichen. Die Umsetzung des Konzepts erfolgt im Rahmen der Ernen-
nung neuer Vorstandsmitglieder bzw. bei Vorschlagen zur Wahl neuer Aufsichtsratsmitglieder.

Flexible Altersgrenze und Zugehorigkeitsdauer

Die vom Aufsichtsrat in der Geschaftsordnung niedergelegte flexible Regelung zur Altersgrenze (Regel-
altersgrenze von 70 Jahren) wird bei den Kandidatenvorschldgen an die Hauptversammlung berlcksich-
tigt. Des Weiteren sieht die Geschéaftsordnung des Aufsichtsrats eine Regelzugehdrigkeitsgrenze von nicht
langer als zwolf Jahren vor, die der Aufsichtsrat bei seinen Wahlvorschlagen an die Hauptversammlung be-
ricksichtigen soll.

Demzufolge waren Craig Heimark und Dr. Erhard Schipporeit, die seit 2005 dem Aufsichtsrat angeho-
rten, zur Hauptversammlung 2018 ausgeschieden. Um im Rahmen der Neuwahl des Aufsichtsrats
einen Ausgleich zwischen der personellen Erneuerung und der Kontinuitat in der Arbeit des Aufsichtsrats
sicher zu stellen sowie Wissen und Erfahrung im Gremium zu erhalten, hatte der Aufsichtsrat der
ordentlichen Hauptversammlung 2018 allerdings die Wiederwahl von Richard Berliand vorgeschlagen.
Herr Berliand gehort dem Aufsichtsrat bereits seit Oktober 2005 an. Der Vorschlag zur Verlangerung
seiner Amtszeit Uber die Regelzugehorigkeitsgrenze hinaus griindete insbesondere auf seiner
langjahrigen und tiefgreifenden Erfahrung mit Bérsenunternehmen und deren Ablaufen sowie seiner
umfassenden Kenntnis der Finanzmarkinfrastrukturindustrie. Die Hauptversammlung folgte diesem
Vorschlag und wahlte Herrn Berliand erneut in den Aufsichtsrat. Zum Ablauf der Hauptversammlung
2019 wird er nun allerdings aus dem Aufsichtsrat ausscheiden.

Die flexible Altersgrenze fir Vorstandsmitglieder sieht eine Bestellung bis zum Ende des Monats vor, in
dem das Vorstandsmitglied sein 60. Lebensjahr vollendet. Ab dem Monat, nach dem das Vorstandsmit-
glied das 60. Lebensjahr vollendet hat, kann es flr einen Zeitraum von jeweils einem Jahr erneut be-
stellt werden. Die letzte Bestellungsperiode soll allerdings mit Ablauf des Monats enden, in dem das Vor-
standsmitglied das 65. Lebensjahr vollendet. Bei der Ernennung von Vorstandsmitgliedern verfolgt der
Aufsichtsrat das Ziel einer flir die Gesellschaft optimalen Zusammensetzung des Vorstandsgremiums. Da-
bei spielen Erfahrung und Branchenkenntnisse sowie fachliche und persénliche Qualifikation eine wich-
tige Rolle. Je nach zu besetzendem Vorstandsressort kommt es dabei nicht nur auf die Breite und Tiefe,
sondern auch auf die Aktualitat der spezifisch erforderlichen Kenntnisse an. Die flexible Altersgrenze ist
ausdricklich weich formuliert, um dem Aufsichtsrat volle Flexibilitat bei seinen Bestellungsentscheidun-
gen zu belassen.

Derzeit gehort dem Vorstand kein Mitglied an, das die Altersgrenze von 65 Jahren Uberschreitet. Der mit

Wirkung zum 1. Januar 2018 bestellte Vorstandsvorsitzende Dr. Theodor Weimer wird zum Ende seiner
aktuellen Bestellung 61 Jahre alt sein.
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Frauenanteil in Fiihrungspositionen

Im Einklang mit dem Gesetz fiir die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an Fiihrungspo-
sitionen (FuhrposGleichberG) in der Privatwirtschaft und im offentlichen Dienst hat der Aufsichtsrat der
Deutsche Borse AG gemaB § 111 Abs. 5 AktG ZielgroBen fur den Frauenanteil in Aufsichtsrat und
Vorstand festgelegt. Die bei der erstmaligen Festlegung gesetzten MindestzielgroBen von 33,33 Prozent
im Aufsichtsrat und 20 Prozent im Vorstand der Deutsche Borse AG wurden bis zum Ende der ersten
Umsetzungsfrist am 30. Juni 2017 erfillt. Der Frauenanteil im Vorstand betrug zu diesem Zeitpunkt

20 Prozent. Im Aufsichtsrat lag er bei 41,67 Prozent und damit iber dem selbst gesetzten Mindestziel.

Hinsichtlich des Aufsichtsrats gilt mit der Anwendbarkeit des MitbestG auf die Deutsche Borse AG seit
der ordentlichen Hauptversammlung 2018 anstelle des selbst festgelegten Mindestziels nach §111
Abs. 5 AktG die gesetzliche Geschlechterquote von 30 Prozent gemaB § 96 Abs. 2 AktG. Um einer
moglichen Ungleichbehandlung von Anteilseigner- oder Arbeitnehmervertretern vorzubeugen und die
Planungssicherheit in den jeweiligen Wahlprozessen zu erhohen, haben die Anteilseignervertreter im
Aufsichtsrat der Gesamterfullung der Quote nach §96 Abs. 2 Satz 2 AktG widersprochen. Damit ist
der Mindestanteil von 30 Prozent fiir jedes Geschlecht von der Seite der Anteilseigner und der Seite der
Arbeitnehmer getrennt zu erflllen. Der Anteilseigner- und Arbeitnehmerseite missen daher jeweils
mindestens zwei Frauen und mindestens zwei Manner angehdren. Derzeit gehdren der Anteilseigner-
und der Arbeitnehmerseite jeweils drei Frauen an. Die gesetzliche Geschlechterquote wird dement-
sprechend eingehalten.

Flr den Vorstand hat der Aufsichtsrat mit Wirkung zum 1. Juli 2017 beschlossen, das Ziel eines
Frauenanteils von 20 Prozent bis zum 31. Dezember 2021 zu verlangern. Der Frauenanteil im Vorstand
betrug im Berichtsjahr zunachst 20 Prozent. Durch die VergroBerung des Vorstands auf sechs Personen
zum 1. Juli 2018 liegt der Frauenanteil derzeit bei 16,7 Prozent, ohne dass sich die Zahl der weiblichen
Mitglieder verandert hatte.

Der Aufsichtsrat verfolgt weiterhin das Ziel eines Frauenanteils von mindestens 20 Prozent fiir den
Vorstand und strebt auch hinsichtlich des Aufsichtsrats eine weitere Steigerung des Frauenanteils an,
was bei kiinftigen Besetzungsentscheidungen mitberlicksichtigt werden wird.

Internationalitat

Die Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat soll die Internationalitat des Unternehmens
widerspiegeln. Mit Richard Berliand, Barbara Lambert und Amy Yip gehtren dem Aufsichtsrat seit der
ordentlichen Hauptversammlung 2018 drei Mitglieder an, die eine andere als die deutsche Staats-
angehorigkeit haben. Martin Jetter besitzt die deutsche Staatsangehdérigkeit, hat jedoch seinen Wohnsitz
in den USA. Cornelis Kruijssen, Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat, hat die niederlandische Staats-
burgerschaft. Gleiches gilt fir Clara Streit und Charles Stonehill, die der Aufsichtsrat der Hauptver-
sammlung als neue Aufsichtsratsmitglieder zur Wahl vorgeschlagen hat. Frau Streit besitzt neben der
deutschen die US-amerikanische Staatsbirgerschaft, Herr Stonehill ist US-amerikanischer und britischer
Staatsburger. Des Weiteren verfiigt eine Vielzahl der derzeitigen und designierten Mitglieder des Auf-
sichtsrats Uber langjahrige internationale Berufserfahrung bzw. hat sogar dauerhaft ihre Arbeitsstatte

im Ausland. Somit erfillt der Aufsichtsrat seine Ziele hinsichtlich der Internationalitat seiner
Zusammensetzung.
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Gleiches gilt fiir den Vorstand, dem mit Dr. Stephan Leithner ein Mitglied mit einer anderen als der
deutschen Staatsangehdrigkeit angehort und dessen Mitglieder insgesamt ebenfalls Gber langjahrige
internationale Berufserfahrung verfiigen.

Bildungs- und Berufshintergrund

Der Aufsichtsrat hat sich zum Ziel gesetzt, bei seiner eigenen Zusammensetzung und bei der Zusam-
mensetzung des Vorstands eine angemessene Bandbreite von Ausbildungsgangen und beruflichen Hin-
tergriinden zu berticksichtigen. Sowohl Aufsichtsrat als auch Vorstand sind entsprechend diesen Zielen
besetzt. Neben Berufserfahrungen im Bereich Finanzdienstleistungen gehoren Vorstand und Aufsichtsrat
auch Mitglieder mit einem Hintergrund in der Unternehmensberatung, dem IT-Sektor, der Verwaltung
und Regulierung, der Wissenschaft und der Wirtschaftspriifung an. Bei der akademischen Bildung tber-
wiegen wirtschafts- und rechtswissenschaftliche Studiengange, hinzu kommen u.a. Hintergriinde in

IT und Ingenieurwesen. Aushildung und berufliche Erfahrungen tragen insofern auch zur Erfillung der
oben aufgefiihrten Qualifikationserfordernisse an die Aufsichtsratsmitglieder bei.

Sowohl der Aufsichtsrat als auch der Vorstand der Deutsche Borse AG sind den zuvor genannten Zielen
entsprechend zusammengesetzt. Weitere Informationen zu den Mitgliedern des Aufsichtsrats und seiner
Ausschisse finden Sie im Internet unter 1 www.deutsche-boerse.com/aufsichtsrat. Weitere Informationen
zu den Mitgliedern des Vorstands kénnen abgerufen werden unter & www.deutsche-boerse.com/
vorstand.

Vorbereitung der Wahl von Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat

Der Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats, dessen Aufgabe es ist, dem Aufsichtsrat fir dessen
Wahlvorschlage an die Hauptversammlung geeignete Kandidaten vorzuschlagen, hat sich intensiv mit
der Nachfolge fir Prof. Dr. Dr. Achleitner und Richard Berliand befasst, die beide im Mai 2019 aus
dem Aufsichtsrat ausscheiden werden.

Bei der Auswahl geeigneter Kandidaten hat der Ausschuss die oben genannten Kriterien zugrunde gelegt.
Nach Vorauswahl und mehreren personlichen Interviews mit den Kandidaten hat der Nominierungs-
ausschuss beschlossen, Clara Streit und Charles Stonehill dem Aufsichtsrat als Kandidaten zur Wahl
durch die Hauptversammlung vorzuschlagen.

Clara Streit war viele Jahre als Unternehmensberaterin und Senior Partner bei McKinsey & Company
tatig. Sie verflugt zudem Uber langjahrige Erfahrung als unabhangiges Mitglied in Aufsichts- und Verwal-
tungsraten nationaler und internationaler bérsennotierter Unternehmen, insbesondere im Finanzsektor.
Derzeit bekleidet sie u. a. ein Mandat im Verwaltungsrat der Vontobel Holding AG, im Aufsichtsrat der
Vonovia SE sowie im Aufsichtsrat der NN Group NV.

Charles Stonehill verflgt tiber langjahrige Erfahrung in der internationalen Finanzbranche. Seine umfas-
sende Expertise in Fragen des Kapitalmarktes erwarb er u.a. durch leitende Positionen bei JP Morgan,
Morgan Stanley, CS First Boston und Lazard Freres Inc. Er gehdrt mehreren Verwaltungsraten an. Unter
anderem ist Herr Stonehill stellvertretender Vorsitzender des Verwaltungsrats der Julius Baer Group Ltd.
und der Bank Julius Baer & Co. Ltd. und Mitglied des Verwaltungsrats der AXA Equitable Life Insurance
Company und der AXA Equitable Holdings Inc.

193



Gruppe Deutsche Borse | Geschéftsbericht 2018

Vorstand und Aufsichtsrat

Lagebericht | Erklarung zur Unternehmensfiihrung
Abschluss

Anhang

Weitere Informationen

Aus- und FortbildungsmaBnahmen fiir den Aufsichtsrat

Grundsatzlich haben Aufsichtsratsmitglieder eigenverantwortlich fir ihre Aus- und Weiterbildung zu
sorgen. Die Deutsche Borse AG folgt der Empfehlung in Ziffer 5.4.5 Abs. 2 DCGK sowie den Vorgaben
der Leitlinien der European Securities and Markets Authority (ESMA) zu den Leitungsorganen von Markt-
betreibern und Datenbereitstellungsdiensten dieAufsichtsratsmitglieder hierbei zu unterstiitzen. Dazu
bietet sie beispielsweise gezielt Einflhrungsveranstaltungen fir neue Aufsichtsratsmitglieder an und
halt Workshops zu ausgewahlten Strategie- und bei Bedarf auch Fachthemen ab. So wurden im
Berichtsjahr neben einem Strategieworkshop und zwei Technologieworkshops auch Workshops zur
regulatorischen Strategie der Gruppe Deutsche Borse, zum Geschaft im Nachhandelsbereich und zu

den Pflichten des Aufsichtsrats durchgefiihrt.

Effizienzpriifung der Tatigkeit des Aufsichtsrats

Die Deutsche Borse AG versteht es als wichtigen Bestandteil guter Corporate Governance, die Effizienz
der Aufsichtsratsarbeit gemaB Ziffer 5.6 DCGK regelmaBig zu tUberprifen. Die Effizienzpriifung 2018
widmete sich den Themen Aufgaben des Aufsichtsrats und Mandatswahrnehmung, Zusammenarbeit im
Aufsichtsrat und mit dem Vorstand sowie Organisation der Arbeit und der Sitzungen des Aufsichtsrats.
Die Effizienzprifung ergab ein in der Gesamtschau positives Bild. Identifizierte Verbesserungsvorschlage
wurden im Aufsichtsrat besprochen und Schritte zu deren Umsetzung eingeleitet.

ZielgroBen fiir den Frauenanteil unterhalb des Vorstands

Im Einklang mit dem FiihrposGleichberG in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen Dienst hat der
Vorstand der Deutsche Borse AG gemaB § 76 Abs. 4 AktG ZielgroBen fur den Frauenanteil auf den beiden
Flhrungsebenen unterhalb des Vorstands, jeweils bezogen auf die Deutsche Borse AG, festgelegt. Bis
31. Dezember 2021 soll der Frauenanteil auf der ersten Fiihrungsebene unterhalb des Vorstands bei

15 Prozent und auf der zweiten Flhrungsebene bei 20 Prozent liegen. Zum 31. Dezember 2018 lag der
Frauenanteil in der Deutsche Bdrse AG in Deutschland auf der ersten Fiihrungsebene unterhalb des
Vorstands bei 14 Prozent und auf der zweiten Flihrungsebene bei 16 Prozent.

Daneben hatte sich der Vorstand im Rahmen einer Selbstverpflichtung bereits 2010 das Ziel gesetzt, bis
2020 einen Anteil von Frauen in Fuhrungspositionen von 20 Prozent im oberen und mittleren Manage-
ment und von 30 Prozent im unteren Management zu erreichen. An dieser Ambition hélt die Gruppe
weiterhin fest. Abweichend von der gesetzlichen Verpflichtung wurde die Selbstverpflichtung umfang-
reicher gefasst. Zum einen beziehen sich die hier festgelegten ZielgréBen auf die Gruppe Deutsche Borse
(weltweit mit Tochtergesellschaften). Zum anderen wurden die Fihrungsebenen (Management-
positionen) umfangreicher definiert, sodass z. B. auch Teamleiterpositionen erfasst sind. Weltweit lagen
diese Quoten zum 31. Dezember 2018 bei der Gruppe Deutsche Borse bei 14 Prozent flir das obere
und mittlere Management bzw. bei 29 Prozent fiir das untere Management. Fir Deutschland lagen die
Quoten bei 14 Prozent bzw. 26 Prozent.
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Aktionarsbeteiligung, transparente Berichterstattung und Kommunikation

Die Aktionare tben ihre Rechte im Rahmen der Hauptversammlung aus. Im Sinne einer guten Corporate
Governance ist es dabei ein Anliegen der Deutsche Borse AG, den Aktionaren die Wahrnehmung ihrer
Rechte als Anteilseigner mdglichst zu erleichtern. Hierzu bietet die Deutsche Borse AG ihren Aktionadren
etwa an, die Hauptversammlung Uber das Internet zu verfolgen und sich in der Hauptversammlung
durch von der Deutsche Borse AG benannte Stimmrechtsvertreter vertreten zu lassen. Diese tben das
Stimmrecht ausschlieBlich auf der Grundlage der vom Aktionar erteilten Weisungen aus. Darliber
hinaus besteht die Moglichkeit zur Stimmabgabe per Briefwahl oder online Gber das Internet. Die
Hauptversammlung wahlt u. a. die Vertreter der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlieBt Gber

die Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats. Sie entscheidet des Weiteren tber die Verwendung
des Bilanzgewinns, Uber KapitalmaBnahmen, die Zustimmung zu Unternehmensvertrdgen sowie
Satzungsanderungen der Gesellschaft. In jedem Jahr findet eine ordentliche Hauptversammlung statt,

in der Vorstand und Aufsichtsrat Rechenschaft liber das zurlickliegende Geschaftsjahr ablegen.

Um groBtmagliche Transparenz und Informationsgleichheit zu gewahrleisten, folgt die Unternehmens-
kommunikation der Deutsche Bdrse AG allgemein dem Anspruch, dass alle Zielgruppen alle relevanten
Informationen zum selben Zeitpunkt erhalten. In ihrem Finanzkalender informiert die Deutsche Borse AG
deshalb Aktionare, Analysten, Aktionarsvereinigungen, Medien und die interessierte Offentlichkeit tiber
die wichtigsten Termine, wie die Hauptversammlung oder die Veroffentlichung von Finanzkennzahlen.

Neben Ad-hoc-Meldungen, Mitteilungen Uber Geschafte von Flhrungspersonen (Directors’ Dealings)
und Stimmrechtsmitteilungen sind auch Unternehmens- und Zwischenberichte sowie Unternehmens-
nachrichten unter & www.deutsche-boerse.com abrufbar. Uber den Konzern- und Jahresabschluss
informiert die Deutsche Borse AG in einer Bilanzpressekonferenz. Jeweils im Anschluss an die Ver-
offentlichung der Zwischenberichte bietet sie Telefonkonferenzen flir Analysten und Investoren an.
Dariiber hinaus erlautert sie ihre Strategie und informiert alle interessierten Parteien unter Beachtung
des Grundsatzes zeitgleicher Information fur alle Zielgruppen weltweit.

AuBerdem hat die Deutsche Bérse AG fiir 2018 einen Fortschrittsbericht in Anlehnung an den UN Global
Compact abgegeben. Eine verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung ist fir die Gruppe Deutsche Borse
von zentraler Bedeutung. Sie befolgt die Prinzipien des Global Compact bereits seit vielen Jahren — seit
dem offiziellen Beitritt zur Initiative im Jahr 2009 auch 6ffentlich nachprtfbar: & www.deutsche-
boerse.com > Nachhaltigkeit > Unsere Verantwortung > UN Global Compact.
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Rechnungslegung und Abschlusspriifung

In ihrem Geschaftsbericht informiert die Deutsche Borse AG ihre Anteilseigner und die interessierte
Offentlichkeit detailliert (iber die geschéftliche Entwicklung der Gruppe Deutsche Bérse im Berichtsjahr.
Weitere Informationen verdffentlicht die Gesellschaft mit dem Halbjahresfinanzbericht und zwei Quartals-
mitteilungen. Die Jahresabschlussunterlagen sowie der Geschéftsbericht erscheinen binnen 90 Tagen
nach Ende des Geschéftsjahres (31. Dezember), die unterjahrigen Finanzinformationen (Halbjahres-
finanzbericht und Quartalsmitteilungen) binnen 45 Tagen nach Ende des jeweiligen Quartals bzw.
Halbjahres. Konzern- und Jahresabschluss werden nach Vorbereitung durch den Prifungsausschuss im
Gesamtaufsichtsrat und mit dem Wirtschaftsprufer erortert, geprift und gebilligt. Den Halbjahresfinanz-
bericht und die Quartalsmitteilungen fir das erste und dritte Quartal erértert der Vorstand mit dem
Prifungsausschuss des Aufsichtsrats vor der Verdffentlichung. Den Halbjahresfinanzbericht unterzieht
der Wirtschaftsprifer einer priferischen Durchsicht. Die Hauptversammlung 2018 waéhlte, dem
Vorschlag des Aufsichtsrats folgend, die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlin, (KPMG) als
Abschlussprifer fur den Jahres- und Konzernabschluss 2018 und flr die priferische Durchsicht des
Halbjahres-finanzberichts im Berichtsjahr. Zudem wurde im Geschaftsjahr 2018 KPMG auch mit einer
inhaltlichen Priifung der zusammengefassten nichtfinanziellen Erkldrung beauftragt. Der verantwortliche
Wirtschaftsprifer, Sven-Olaf Leitz, ist seit 2018 flr die Prifung zustandig, der zweite verantwortliche
Wirtschaftspriifer, Klaus-Ulrich Pfeiffer, ebenfalls seit 2018. Der Vorschlag des Aufsichtsrats stiitzte sich
auf die Empfehlung des Prifungsausschusses. Vor der Wahl hat der Prifungsausschuss die erforder-
liche Unabhangigkeitserklarung von KPMG eingeholt. Demzufolge bestehen keine personlichen,
geschaftlichen, finanziellen oder sonstigen Beziehungen zwischen dem Prifer, seinen Organen und
Prifungsleitern einerseits und dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern andererseits, die Zweifel
an der Unabhéangigkeit begriinden kénnen. Der Priifungsausschuss hat wahrend des Berichtsjahres
Uberwacht, dass diese Unabhangigkeit weiterhin bestand. Zudem hat der Ausschuss 2018 den
Rechnungslegungsprozess iiberwacht. Uber seine Arbeit und Erkenntnisse wurde der Aufsichtsrat zeit-
nah unterrichtet; wesentliche Feststellungen haben sich nicht ergeben. Angaben zu Priifungsleistungen
und -honoraren des Abschlussprifers sind in Bl Erlduterung 6 des Konzernanhangs nachzulesen.
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