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Jahre andauern: Digitalisierungstrends werden sich beschleunigen und die Herausforderung fiir
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 flhrte zu
einer deutlichen Verschlankung der Prozesse und hat zudem einen positiven Effekt auf die Kosten der
Gruppe. Daruber hinaus arbeitet die Gruppe daran, Dienstleistungen und Prozesse mit Kunden in die
Cloud zu Uberflihren. So konnte 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 Bedlrfnisse der Kunden eingehen konnte. Im Jahr 2019
hat die Deutsche Boérse Vereinbarungen mit Microsoft und Google hinsichtlich der Nutzung von Cloud-
Dienstleistungen abgeschlossen und sich damit an der Spitze der Cloud-Nutzung im europaischen
Finanzdienstleistungssektor positioniert.

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 auszuschopfen und gleichzeitig geltende Branchen-
standards zu erflllen. Hierzu zahlen neben rechtlichen und regulatorischen Vorgaben auch das Einhalten
von Sicherheitsstandards sowie Risikobegrenzungs- und Kosteneffizienzaspekte.

Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Entwicklung der Gruppe Deutsche Borse im
Geschaftsjahr 2020. Er enthalt Aussagen und Informationen tber Vorgange, die in der Zukunft liegen,
und beruht auf Erwartungen und Annahmen des Unternehmens zum Zeitpunkt der Veréffentlichung
des Geschéftsberichts. Diese unterliegen bekannten und unbekannten Chancen, Risiken und
Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren, von denen viele auBerhalb des Einflussbereichs des Unter-
nehmens liegen, beeinflussen den Erfolg, die Geschaftsstrategie 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 zu-
kunftsgerichteten Aussagen und Informationen dieses Prognoseberichts abweichen.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Makrodkonomisches Umfeld

Nachdem sich das Wachstum der Weltwirtschaft im Jahreslauf 2019 wie erwartet weiter verlangsamte,
rechnet die Gruppe Deutsche Borse fiir den Prognosezeitraum grundsatzlich mit einer leichten
Verbesserung der Rahmenbedingungen fiir das globale Wachstum. Griinde hierfiir sind u. a. die Aussicht
auf Losung der anhaltenden Handelskonflikte, maBgeblich zwischen China und den USA, die seit Mitte
2019 lockerere US-Zinspolitik sowie die politische Lage in Europa, insbesondere der Riickgang des
Risikos eines ungeordneten Austritts des Vereinigten Konigreichs aus der Europaischen Union. Allerdings
zeichnet sich zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses zusammengefassten Lageberichts ab, dass die
Ende 2019 in China ausgebrochene Virusinfektion SARS-CoV-2 (,Coronavirus®) deutlich negative
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Auswirkungen auf die Entwicklung der Weltwirtschaft, zumindest in den ersten Monaten des Jahres
2020, haben wird.

Entwicklung der Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Bdrse sieht sich mit ihrem diversifizierten Geschaftsmodell und ihren vielfaltigen
Erlésquellen in einer sehr guten Position ihre Ertragslage mittel- und langfristig weiter zu verbessern.
Diese Erwartung basiert u.a. auf den strukturellen Wachstumschancen, die das Unternehmen nutzen
wird (fiir Details siehe den B Chancenbericht), sowie auf zusatzlichen Beitragen aus Fusionen und
Ubernahmen.

Wie bereits fur 2019 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 auBer-
borslichen Handel und Clearing in den bdrslichen Bereich zu verlagern sowie durch die Einfihrung
neuer Produkte und Funktionalitaten ihre Positionen in bestehenden Anlageklassen weiter auszubauen.
Demgegenliber hangt die Entwicklung der von zyklischen Faktoren abhdngenden Geschaftsfelder
mabBgeblich vom Grad der Spekulation hinsichtlich der kiinftigen Zinsentwicklung in Europa, sowie der
Hohe der Aktienmarktvolatilitdt ab. Hierbei konnen sich sowohl positive als auch negative Auswirkungen
auf das Wachstum der Nettoerldse der Gruppe ergeben.

Im Rahmen ihrer Wachstumsstrategie verfolgt die Gruppe Deutsche Borse klar definierte Prinzipien zur
Steuerung der operativen Kosten. 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 implementiert. Zum anderen hat das Unternehmen bereits im Jahr 2018 eine Reihe
von strukturellen Kostenreduktionen beschlossen und die Umsetzung der entsprechenden MaBnahmen
im Jahr 2019 weitgehend abgeschlossen.

Fur den bereinigten Periodentberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Bérse AG zuzurechnen ist,
rechnet das Unternehmen im Prognosezeitraum mit einem Anstieg auf rund 1,20 Mrd. €. Damit wirde
die Gruppe voll im Rahmen ihrer mittelfristigen Wachstumsziele von durchschnittlich 10 bis 15 Prozent
pro Jahr fir den bereinigten Periodeniberschuss im Zeitraum 2017 bis 2020 liegen.

Prognose der Ertragslage fir 2020

Basis 2019  Prognose 2020

Mio. €
Nettoerlse aus strukturellen Wachstumschancen (ohne Sondereffekte) >5%
2.936,0 Wachstum
Periodenlberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist (ohne
Sondereffekte) 1.105,6 ~1,20 Mrd. €
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Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren

Auch im Prognosezeitraum stehen zur Sicherung des gesellschaftlichen Wertbeitrags der Gruppe
Deutsche Borse Initiativen zur Forderung der Transparenz und Sicherheit der Markte 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 Wertschopfung ausge-
richtetes Management flir 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 Erhéhung des Anteils von Frauen in Flihrungs-
positionen.

Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat gemaB § 76 Abs. 4 AktG ZielgroBen flr 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 Fihrungsebene unterhalb des
Vorstands bei 15 Prozent und auf der zweiten Fihrungsebene bei 20 Prozent liegen.

Daneben hatte sich der Vorstand im Rahmen einer Selbstverpflichtung bereits 2010 das Ziel gesetzt, bis
2020 einen Anteil von Frauen in Flihrungspositionen von 20 Prozent im oberen und mittleren Manage-
ment 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 umfang-
reicher 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 kiinftig 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 200 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. Zum anderen werden der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutsche
Borse AG der Hauptversammlung im Mai 2020 vorschlagen, eine Dividende je Aktie in Hohe von 2,90€
zu zahlen. Dies wiirde einem Mittelabfluss von rund 532 Mio. € entsprechen. Vor dem Hintergrund der
Wachstumsstrategie erwartet das Unternehmen, dass verflgbare Mittel kiinftig auch verstarkt in die
komplementére externe Weiterentwicklung der Gruppe flieBen. Darliber 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 Geschaftstatigkeit,
ausreichender Kreditlinien (fur Details siehe g Erlauterung 23 des Konzernanhangs) sowie ihrer flexiblen
Steuerungs- und Planungssysteme geht die Gruppe wie schon in den Vorjahren von einer soliden
Liquiditatsausstattung im Prognosezeitraum aus.
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Generell strebt die Gruppe Deutsche Borse eine Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Prozent
des bereinigten Periodenlberschusses, 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 Berlicksichtigung von Kontinuitats-
gesichtspunkten. Darlber hinaus plant das Unternehmen, die verbleibenden verfiigbaren Mittel priméar
in die komplementéare externe Weiterentwicklung der Gruppe zu investieren. Sofern diese Mittel nicht
durch die Gruppe investiert werden kdnnen, stellen zusatzliche Ausschittungen, insbesondere
Aktienrickkaufe, eine weitere Moglichkeit der Mittelverwendung dar. Um die starken Kreditratings auf
Gruppenebene zu erhalten, strebt das Unternehmen ein Verhéltnis der Nettoschulden zum EBITDA von
hochstens 1,75 sowie der Free Funds from Operations im Verhaltnis zu den Nettoschulden von
mindestens 50 Prozent an.

Gesamtaussage des Vorstands

Der Vorstand der Deutsche Borse AG sieht das Unternehmen dank seines umfassenden Angebots ent-
lang der Wertschdpfungskette 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
Wachstum der Gruppe weiter beschleunigen. Die Gruppe verfolgt dabei das Ziel, agiler, effektiver und
mit verstarktem Kundenfokus zu agieren und langfristig zum weltweit préferierten Marktinfrastrukturan-
bieter mit Spitzenposition in allen ihren Tatigkeitsfeldern zu werden. Wahrend flir den Prognosezeitraum
die Unsicherheit beziiglich 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 Boérse an, die strukturellen
Wachstumsfelder weiter auszubauen und deren Nettoerldsbeitrag nochmals um mindestens 5 Prozent
zu steigern. Bei dem den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnende Periodentberschuss
rechnet der Vorstand im Prognosezeitraum mit einem Wachstum (ohne Sondereffekte) auf rund 1,20
Mrd. €. Insgesamt geht der Vorstand auf dieser Basis von einem deutlich positiven Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit und damit wie schon in den Vorjahren von einer soliden Liquiditats-
ausstattung aus. Die Gesamtaussage des Vorstands gilt flir den Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses
zusammengefassten Lageberichts.

Deutsche Bdrse AG (Erlauterungen auf Basis des HGB)

Der Jahresabschluss der Deutsche Borse AG wird nach den Regeln des deutschen Handelsgesetzbuches
(HGB) sowie den erganzenden 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
Indexgeschéft. Dariber 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 Ergebnisabflihrungsvertrags mit der Clearstream Holding AG wider. Dagegen spielen die
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eingetragene Marke der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank
CFF®, Vestima® und Xemac® sind eingetragene Marken der
Clearstream International S.A. EEX® ist eine eingetragene Marke
der European Energy Exchange AG.





