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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 enthalt die zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung
gemaB der CSR-Richtlinie. Er folgt den Anforderungen des Handelsgesetzbuches (HGB) sowie des
Deutschen Rechnungslegungs Standards Nr. 20 (DRS 20) und des Deutschen Rechnungslegungs An-
derungsstandards Nr. 8 (DRAS 8). Zudem beriicksichtigt der vorliegende Lagebericht die Anforderun-
gen des sog. Practice Statement ,Management Commentary” des International Accounting Standards
Board (IASB).

Grundlagen des Konzerns
Uberblick iiber die Gruppe Deutsche Borse

Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Die Deutsche Borse AG mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland, ist das Mutterunternehmen der
Gruppe Deutsche Borse. Der Konzern beschéftigte zum 31. Dezember 2017 insgesamt 5.640 Mitarbei-
ter an 39 Standorten in 29 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: vom Handel tGber die Verrechnung (Clearing) und Abwick-
lung (Settlement) der Auftrage, die Verwahrung (Custody) von Wertpapieren, Dienstleistungen fir das
Liquiditats- und Sicherheitenmanagement sowie die Bereitstellung der Marktinformationen bis hin zur
Entwicklung und zum Betrieb der IT-Systeme, die all diese Prozesse unterstiitzen.

Die Deutsche Borse AG betreibt den Kassamarkt der Frankfurter Wertpapierbdrse (FWB®) mit dem voll-
elektronischen Handelsplatz Xetra®. Zudem bietet sie Uber die Borse Frankfurt Zertifikate AG den Handel
von strukturierten Produkten (Zertifikaten und Optionsscheinen) in Deutschland an. Des Weiteren be-
treibt die Deutsche Borse AG den Terminmarkt Eurex Exchange Gber die Eurex Frankfurt AG. Die Spot-
und Terminmarkte im Commodities-Sektor werden von der mittelbar gehaltenen Tochtergesellschaft
European Energy Exchange AG (EEX) betrieben. Uber die Tochtergesellschaft 360 Treasury Systems AG
(360T) betreibt die Deutsche Borse AG eine Plattform flir den Handel von Devisen. Hinzu kommen
Clearingleistungen flr den Kassa- und den Terminmarkt (Eurex Clearing AG). Darliber hinaus vermarktet
die Deutsche Borse Kurs- und Referenzdaten sowie andere handelsrelevante Informationen; ihre Toch-
tergesellschaft STOXX Ltd. entwickelt und vermarktet Indizes. Alle Dienstleistungen, die die Gruppe
Deutsche Bérse 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 zur
globalen Wertpapierfinanzierung und fur Investmentfonds. Die Deutsche Bérse AG und die Clearstream
Services S.A. entwickeln und betreiben die technologische Infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse.
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Grundlagen des Konzerns

Die Bl Grafik ,Beteiligungsiibersicht der Gruppe Deutsche Bérse* gibt einen Uberblick tiber die wichtigs-
ten Beteiligungen der Gruppe Deutsche Borse; der vollstandige Konsolidierungskreis wird in 31 Erlaute-

rung 2 des Konzernanhangs dargestellt.

Beteiligungsubersicht der Gruppe Deutsche Borse

Deutsche Borse AGY

B Clearstream Banking AG
100%

B Clearstream Banking S.A.
100%

\\ REGIS-TR S.A.
50%

Clearstream Global
— Securities Services Limited
100%

Clearstream Operations
— Prague s.r.o.
100%

B Clearstream Services S.A.
100%

L LuxCSD S.A.
50%

1) Vereinfachte Darstellung der wichtigsten Beteiligungen (gerundete Werte), Stand: 1. Januar 2018

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 Bérse AG: 75%, unmittelbarer Anteil der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank: 25%
5) Unmittelbarer Anteil der Deutsche Bérse AG: 14%, unmittelbarer Anteil der Borse Frankfurt Zertifikate AG: 14%
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Unternehmensleitung
Als deutsche Aktiengesellschaft verfligt die Deutsche Borse AG (ber die Organe Hauptversammlung,
Aufsichtsrat und Vorstand mit jeweils eigenen Zustandigkeitsbereichen.

Die Hauptversammlung entscheidet lber die Verwendung des Bilanzgewinns, sie bestellt die Vertreter
der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlieBt tber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat.
Zudem entscheidet sie Uber KapitalmaBnahmen und andere durch das Aktiengesetz (AktG) geregelte
Angelegenheiten.

Der Aufsichtsrat bestellt, iberwacht 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. Dem Auf-
sichtsrat der Deutsche Bérse AG gehoren insgesamt zwolf Mitglieder an: acht Vertreter der Anteilseigner
und vier Arbeitnehmervertreter. Mit Wirkung ab der ordentlichen Hauptversammlung 2018 wird sich
der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG aus einer gleichen Anzahl von Anteilseigner- und Arbeitnehmer-
vertretern zusammensetzen. Weitere Details sind im B Abschnitt ,,Zusammengefasste Erklarung zur
Unternehmensfihrung und Corporate Governance-Bericht” erlautert.

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung, der Vorstandsvorsitzende koordiniert die
Arbeit der Vorstandsmitglieder. Im Geschéftsjahr 2017 setzte sich der Vorstand der Deutsche Borse AG
aus funf Mitgliedern zusammen. Zum 31. Dezember 2017 schied der Vorstandsvorsitzende Carsten
Kengeter aus dem Vorstand aus. Sein Nachfolger wurde zum 1. Januar 2018 Dr. Theodor Weimer. Das
Verglitungssystem und die individualisierten Bezlige der Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG
werden im Bl Vergltungsbericht erlautert.

Berichtssegmente

Die Gruppe Deutsche Borse gliedert ihr Geschaft in die vier Segmente Eurex, Xetra, Clearstream und
Market Data + Services. Diese Struktur dient der Konzernsteuerung und ist die Basis fir die Finanz-
berichterstattung (Details zeigt die 31 Tabelle , Berichtssegmente der Gruppe Deutsche Borse*). Ab dem
ersten Quartal 2018 plant die Gruppe eine Anpassung der internen Segmentsteuerung. Als Folge hieraus
wird eine detailliertere Segmentberichterstattung zusatzliche Transparenz schaffen. Das Segment Eurex

Berichtssegmente der Gruppe Deutsche Borse

Berichtssegment Geschéftsfelder
Eurex = Elektronischer Handel von Derivaten (Eurex Exchange), Commodities (EEX-Gruppe) und Devisen
(360T%)

= OTC-Handelsplattform Eurex Repo®
= Elektronische Clearingarchitektur C7®

= Zentraler Kontrahent fr borslich und auBerbdrslich gehandelte Derivate und
Wertpapierpensionsgeschafte

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

Clearstream = Verwahrung und Abwicklung von Wertpapieren
= Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung und fir das Sicherheitenmanagement
= Dienstleistungen flr Investmentfonds

Market Data + Services = Vertrieb von Lizenzen fiir Handels- und Marktsignale
= Indexentwicklung und -vermarktung (STOXX)
= Technologie- und Reportingldsungen fiir externe Kunden
= Anbindung von Handelsteilnehmern
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wird aufgeteilt in Eurex, Commodities und Foreign Exchange. Das Segment Clearstream wird kiinftig als
Clearstream, Investment Funds Services und Global Securities Financing berichtet. Das Segment Market
Data + Services teilt sich auf in das Index- und Datengeschaft. Zudem berichtet die Gruppe weiterhin
Uber das Segment Xetra. Vor dem Hintergrund der zunehmenden Bedeutung der Geschéftsfelder werden
neben den Nettoerldsen kiinftig auch deren Kostenbasis und infolgedessen die Profitabilitat berichtet.

Organisationsstruktur
Im Vorstandsressort Clients, Products & Core Markets sind der Handel mit Derivaten, das Clearinghaus
sowie das Abwicklungs- und Verwahrgeschaft (Settlement und Custody) von Clearstream geblndelt.

Die gruppenweite Produktentwicklung sowie die globalen Vertriebsaktivitdten werden ebenfalls in diesem
Ressort koordiniert. Im Vorstandsressort IT & Operations, Data & New Asset Classes fasst die Gruppe

Flhrungsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 1. Januar 2018

Group Executive Board

CEO
Dr. T. Weimer

Group Strategy/
~ Mergers &
Acquisitions

Group Communi-
t cations, Marketing
& Reg. Strategy

Group Audit

Group Legal &
+ Regulatory Affairs

Human Resources

Group Venture
+ Portfolio
Management

Chief of Staff

Innovation (ext.)

Clients, Products
& Core Markets

J. Tessler

Core Markets
— Development

Clearing/CCP/CH

Group Client
+ Services &
Administration

Settlement &
— Custody
Core Products

Group Business &
+ Product
Development

Investment Funds

 Services & GSF

Group Sales

Derivatives
L Markets Trading

Cash Market, Pre-IPO
& Growth Financing

H. Stars

Cash Market
Development &
Op. Management

Cash Market Sales
& Partner Markets

Pre-IPO &
t Capital Markets

Community
— Development

Digitisation/
+ Platforms

Growth Financing

IT & Operations,

Data & New Asset Classes

A. Preufl

Market Operations

GFF IT

IFS IT

Digital Workplace

Derivatives &
Cash Trading IT

I

Asset Servicing

IT Infrastructure

Settlement IT

Market Data +
L Services

FX/360T

European Energy

— Exchange (EEX)

Executive Office

Clearing IT

Corporate

 Systems

Data IT

Energy

Risk IT

CFO

G. Pottmeyer

Financial

— Accounting &
Controlling
Chief Compliance

+ Officer

Investor Relations

Treasury

Chief Risk Officer

Group Organi-
- sational Services

Strategic Finance

Group Project
+ Portfolio
Management

Compensation
+ Officer

Group Tax
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Deutsche Borse ihre IT-Tatigkeiten sowie den Betrieb (Operations) ihrer Marktbereiche zusammen. Tech-
nologische Transformation und Digitalisierung sind zentrale Themen, die das Ressort vorantreibt — in
enger Abstimmung mit dem Vorstandsvorsitzenden (Chief Executive Officer, CEO). Das Marktdaten-
geschdft, die elektronische Devisenhandelsplattform 360T® sowie die EEX-Gruppe sind ebenfalls in die-
sem Vorstandsressort angesiedelt. Der Kassamarkt der Gruppe Deutsche Borse mit den Handelsplatzen
Xetra, Borse Frankfurt und dem Zertifikate- und Optionsscheingeschaft ist dem Vorstandsressort Cash
Market, Pre-IPO & Growth Financing zugeordnet. Des Weiteren betreut das Ressort den Aufbau eines
vorbarslichen Marktes (Pre-IPO-Markt) und von Instrumenten zur Wachstumsfinanzierung. Zu den Auf-
gaben des Finanzvorstands (Chief Financial Officer, CFO) gehdren u.a. das Risikomanagement, Com-
pliance, Investor Relations und das Portfoliomanagement. Der CEO verantwortet u. a. die Strategie der
Gruppe, den Bereich Recht und regulatorische Angelegenheiten, das Personalwesen und das Thema
Innovation; dartber hinaus gibt er strategische Impulse fur die technologische Transformation und die
Digitalisierung. Die aktuelle Organisation zeigt die Bl Grafik ,Fuhrungsstruktur der Gruppe Deutsche
Borse zum 1. Januar 2018".

Ziele und Strategien

Ziele und Strategie der Gruppe Deutsche Borse

Die Gruppe Deutsche Barse ist einer der groBten Anbieter von Marktinfrastruktur weltweit. Mit ihrem
Geschaftsmodell steigert die Gruppe die Stabilitat, Effizienz und Integritdt der Kapitalmarkte. Emittenten
profitieren davon durch niedrige Kapitalkosten, Investoren durch hohe Liquiditat und geringe Transak-
tionskosten. Gleichzeitig steht die Deutsche Borse flr transparente und sichere Kapitalmarkte, die sich
durch einen geordneten Handel mit freier Preisbildung auszeichnen.

Grundlage ihres geschéaftlichen Erfolgs ist das Geschaftsmodell: Mit ihrem breit diversifizierten Produkt-
und Serviceangebot deckt die Deutsche Borse die Wertschopfungskette von Finanzmarkttransaktionen
vollstandig ab. Das Geschaftsmodell zielt darauf ab, den Kunden verlassliche Dienstleistungen effizient
und kostenglnstig anzubieten, 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 flr verschiedene Anlageklassen wie Aktien, Anleihen, Fonds, Roh-
stoffe, Devisen, Zinsen und Terminmarktprodukte auf diese Basiswerte

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

= Organisation eines neutralen Marktplatzes fiir einen geordneten, Uberwachten Handel mit fairer
Preisbildung und Bereitstellen von Dienstleistungen flir das Management von Risiken

Die Gruppe Deutsche Borse erzielt seit Jahren einen starken Mittelzufluss (Cashflow) aus dem opera-
tiven Geschaft und ist in vergleichbaren Produkten weltweit einer der glinstigsten Anbieter flir Handel,
Verrechnung und Abwicklung — ein Beleg flur die Effizienz ihres Geschaftsmodells.

Um ihre fihrende Position unter den Borsenorganisationen zu behaupten und weiter zu wachsen, ver-
folgt die Gruppe Deutsche Borse mit ihrer Wachstumsstrategie das Ziel, agil, ambitioniert, effektiv

und mit starkem Kundenfokus am weltweiten Wettbewerb der Anbieter von Infrastruktur fir den Kapital-
markt teilzunehmen und die Gruppe langfristig zum weltweit préferierten Marktinfrastrukturanbieter mit
Spitzenposition in allen Tatigkeitsfeldern auszubauen. Um dieses strategische Ziel zu erreichen, hat

die Deutsche Borse ein breites Spektrum von Initiativen umgesetzt und einen Kulturwandel im Unter-
nehmen angestoBen.
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Im Rahmen der Wachstumsstrategie wurden in der Gruppe Deutsche Borse tiefgreifende, organisatori-
sche Reformen durchgefiihrt und die finanziellen Zielvorgaben der Gruppe definiert. Das Unternehmen
bewertet dabei fur alle seine Beteiligungen sowie flr eigene Aktivitaten die kinftige Position im Wettbe-
werb, die Ertragskraft, die Innovationsfahigkeit sowie den strategischen Nutzen. Die Deutsche Borse ver-
folgt das Ziel, in allen von ihr betriebenen Geschéaftsbereichen die Nummer eins oder zwei zu werden.
Dazu gehort auch eine aktive Steuerung des Portfolios.

Die Gruppe hat auch ihre organischen Wachstumsinitiativen intensiv Uberprift und teilweise neu priori-
siert. Dabei verfolgt das Unternehmen die beschleunigte Expansion in neue Markte und Anlageklassen
und strebt im Rahmen verschiedener Initiativen einen wesentlich héheren Innovationsgrad an (siehe den
Chancenbericht). Daneben setzt das Vergutungssystem fiir Vorstand und Fuhrungskréafte stérkere An-
reize fir Wachstum in den einzelnen Geschaftsbereichen. Bei den externen Wachstumsoptionen liegt der
Fokus darauf, bestehende Wachstumsfelder zu starken und neue Anlageklassen und Dienstleistungen
anzubieten.

Das Geschaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse ist skalierbar, d. h. hohere Volumina lassen sich zu ver-
gleichsweise geringen zuséatzlichen Kosten realisieren — mit dem Resultat, dass bei gutem Geschéftsver-
lauf und organischem oder externem Wachstum die Erldse starker steigen als die Kosten. Zur Untermau-
erung der Skalierbarkeit ihres Geschaftsmodells hat die Gruppe klare Ziele fir das Gewinnwachstum
eingefiihrt. Sie kalkuliert daher auf Basis des aktuellen Geschaftsportfolios mit einem Wachstum der
strukturellen Nettoerl6se von mindestens 5 Prozent pro Jahr. Beim Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab-
schreibung (EBITDA) und dem Periodenuberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zu-
zurechnen ist, hat sich das Unternehmen ein Wachstum in einer GréBenordnung von mindestens

10 Prozent zum Ziel gesetzt.

Ob die Gruppe Deutsche Borse das angestrebte organische Wachstum erreicht, hangt u. a. von folgenden
Faktoren ab:

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

= Regulatorische Anforderungen an alle Marktteilnehmer: Wenn durch regulatorische Initiativen
(z.B. EMIR, MIFIR und Eigenkapitalrichtlinien) die Funktion von Borsen gestarkt wird, nutzt dies auch
der 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.

Die Gruppe Deutsche Borse setzt sich flr transparente, zuverlassige und liquide Finanzméarkte ein;
allerdings hat sie keinen Einfluss auf die Entwicklung der Volumentreiber dieser Markte. Die weiteren
Faktoren kann sie ganz oder teilweise beeinflussen, z. B. kann sie durch Lobbying auf glinstige
gesetzliche Rahmenbedingungen fur die Finanzmarkte hinwirken oder sie kann Produkte und Dienstleis-
tungen entwickeln, die Kunden in ihrem Geschaft unterstiitzen. Auf diese Weise kann sie auch

ihre Abhangigkeit von den nicht beeinflussbaren Faktoren reduzieren.
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Geplanter Zusammenschluss mit der London Stock Exchange Group von der Europaischen
Kommission untersagt

Nachdem der geplante Unternehmenszusammenschluss zwischen der Gruppe Deutsche Bdrse und der
London Stock Exchange Group (LSEG) aufgrund der Brexit-Entscheidung in GroBbritannien unter politi-
schen Gesichtspunkten zunehmend schwieriger wurde, untersagte die Europaische Kommission Ende
Méarz das Vorhaben aufgrund von wettbewerbsrechtlichen Bedenken. Aus Sicht der EU-Kommission
hatte der Zusammenschluss auf dem européischen Markt fiir das Clearing festverzinslicher Finanzinstru-
mente (Anleihen und Repogeschéfte) zu einem De-Facto-Monopol gefiihrt. Die LSEG war nicht bereit,
Uber die VerauBerung der MTS S.p.A. Abhilfe zu schaffen. Die beiden Unternehmen hatten sich im Frih-
jahr 2016 auf einen Zusammenschluss verstandigt; Investoren beider Unternehmen hatten dem Plan
mit groBer Mehrheit zugestimmt.

Nach der Untersagung der Fusion konzentrierte sich die Gruppe Deutsche Borse auf die Fortfiihrung ih-
rer organischen Wachstumsstrategie. Zudem plant das Unternehmen weiterhin anorganisch zu wachsen.
Hier stehen v.a. Wachstumsfelder wie das Index- und Datengeschaft sowie Transaktionen, die eine Ver-
breiterung des Produkt- und Dienstleistungsangebots bedingen, im Fokus.

Managementansatz fiir das gruppenweite Nachhaltigkeitsengagement

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

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

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

= Mit gutem Beispiel vorangehen. Als borsennotierter Dienstleister hat die Gruppe Deutsche Borse
das Ziel, die eigenen Unternehmertatigkeiten verantwortungsvoll und zukunftsorientiert auszufihren.
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 fir diese Verantwortung. Sie hat den Anspruch, dieser Rolle auch an ihren internationalen
Standorten gerecht zu werden. Dabei orientiert sie sich konsequent an den dortigen Bediirfnissen und
arbeitet als ,guter Blrger” im Rahmen langfristig angelegter Kooperationen an der strukturellen Star-
kung des gemeinnutzigen Sektors.

Die Deutsche Borse hat das Group Sustainability Board eingerichtet, das die unternehmensweite Nach-
haltigkeitsstrategie weiterentwickelt und den Vorstand in Nachhaltigkeitsfragen berat. Das Gremium tagt
zweimal jahrlich und setzt sich aus 16 Mitgliedern zusammen: aus jeweils drei Vertretern der flnf Vor-
standsbereiche sowie dem Head of Group Sustainability. Erste Erfolge zeichnen sich bereits ab: Bei der
Darstellung ihrer Nachhaltigkeitsleistung anhand von Leistungsindikatoren ist es der Deutschen Borse
gelungen, ihre eigene Wertschopfungskette besser abzubilden und damit einen deutlicheren Bezug der
Kennzahlen zum Kerngeschéft herzustellen.
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Konzernsteuerung

Steuerungssysteme

Zur Steuerung des Konzerns verwendet die Gruppe Deutsche Borse 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 BilanzkenngroBen (Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit, Liquiditat,
Eigenkapital abzlglich immaterieller Vermodgenswerte). Darlber hinaus werden zusatzlich Kennzahlen
einbezogen, die sich aus den SteuerungsgroBen der bereinigten Gewinn- und Verlustrechnung sowie
der Bilanz ableiten (Zinsdeckungsgrad, verzinsliche Bruttoschulden / EBITDA, Konzerneigenkapital-
Rentabilitat).

Die Nettoerlose ergeben sich aus den Umsatzerldsen zuziglich der Nettozinsertrage aus dem Bank-
geschaft und der sonstigen betrieblichen Ertrage, abzlglich der volumenabhangigen Kosten. Die Um-
satzerldse mit externen Kunden hangen grundsatzlich von den oben genannten Wachstumsfaktoren

ab (Entwicklung der Finanzmarkte, regulatorische und strukturelle Anderungen sowie Innovationskraft
der Gruppe). Die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft hangen zum einen von der Entwicklung des
internationalen Abwicklungsgeschéfts bei Clearstream und zum anderen von der Entwicklung der kurz-
fristigen Zinsen ab, insbesondere in den USA und im Euroraum. Zudem enthalten sie neben Ertragen,
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 Gber die Kosten und das Ergebnis zu berichten und die Vergleichbarkeit mit Wettbewerbern
zu erhdhen, weist die Gruppe Deutsche Borse seit dem zweiten Quartal 2017 die operativen Kosten
nunmehr getrennt von Abschreibung und Wertminderungsaufwand aus und fiihrte als weitere KenngroBe
das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) ein. Folglich umfassen die operativen
Kosten den Personalaufwand sowie die sonstigen betrieblichen Aufwendungen, aber nicht den Abschrei-
bungs- und Wertminderungsaufwand. Der Personalaufwand setzt sich aus den Lohnen und Gehaltern
sowie den sozialen Abgaben und Aufwendungen flr die Altersvorsorge zusammen. Er unterliegt inflations-
bedingten Anpassungen und hangt teilweise von der Entwicklung des Unternehmens ab, da er auch

die variable Verglitung enthalt. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich hauptsachlich aus
Kosten fiir die Entwicklung und den Betrieb der technologischen Infrastruktur der Gruppe, aus Blro-
infrastrukturkosten und aus Marketingkosten zusammen. Die Position ,,Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand“ enthalt die planmaBigen und auBerplanmaBigen Abschreibungen auf immaterielle Vermogens-
werte und Sachanlagen.

Rund 80 Prozent der Kosten der Gruppe Deutsche Borse sind Fixkosten (unbereinigt). Deshalb kann der
Konzern zusatzliche Geschéaftsvolumina ohne einen signifikanten Anstieg der Kosten abwickeln. Umge-
kehrt hat ein Rickgang der Geschéaftsvolumina direkte Auswirkungen auf die Profitabilitat des Konzerns.
Rund 20 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 darlber hinaus der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnende Periodenlber-
schuss als KenngroBe zur Steuerung des Konzerns.
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Zu den bilanziellen SteuerungsgroBen zahlen der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit, eine zuvor
festgelegte Zielliquiditat sowie das Eigenkapital abzlglich immaterieller Vermogenswerte. Ziel der Liqui-
ditatsplanung ist es, eine Liquiditat in der GroBenordnung der operativen Kosten eines Quartals vorzu-
halten; diese Zielliquiditat liegt derzeit in der Spanne von 150 Mio. € bis 250 Mio. €. Das Eigenkapital
abzuglich immaterieller Vermogenswerte steuert der Konzern nicht mit der Absicht, einen definierten
Zielwert zu erreichen, sondern es soll vielmehr grundsétzlich ein positiver Wert beibehalten werden.

Der Zinsdeckungsgrad zeigt das Verhéltnis von EBITDA zu Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatig-
keit. Die Gruppe plant, mit ihrem Kapitalmanagementprogramm einen Zinsdeckungsgrad von mindes-
tens 16 fir die Gruppe Deutsche Borse zu erreichen. Ebenfalls auf Gruppenebene wird zudem ein Ver-
haltnis der verzinslichen Bruttoschulden zum EBITDA von héchstens 1,5 angestrebt. Insbesondere die
letzte Kennzahl ist derzeit wesentlich, um das gegenwartige AA-Rating auf Gruppenebene beizubehalten.
Fur den Clearstream-Teilkonzern gilt als Ziel ein Zinsdeckungsgrad von 25 sowie weitere Eigenkapital-
groBen, um das derzeitige AA-Rating aufrechtzuerhalten. Fir den Clearstream-Teilkonzern wird derzeit
kein Zinsdeckungsgrad berechnet, da im Berichtsjahr wie im Vorjahr bei Clearstream keine Finanzver-
bindlichkeiten aus dem Nichtbankgeschéft bestanden.

Fir die Priorisierung und Steuerung von Projekten in der Gruppe werden strategische und finanzwirt-
schaftliche Kriterien herangezogen sowie projektspezifische 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 Geschaftsbereiche. Bei der finanz-
wirtschaftlichen Beurteilung wird insbesondere auf KenngroBen wie den Nettobarwert (Net Present
Value, NPV), den Zeitraum bis zur Amortisation (Payback-Periode) und die Rendite nach Steuern zurlick-
gegriffen. Diese werden auf Basis der Projekt- bzw. Geschaftsplane berechnet. Die Risiken werden auf
allen Ebenen der Projektarbeit betrachtet, d. h. bei der Projektpriorisierung und -steuerung gleichermaBen
wie im laufenden Projektmanagement.

Weitere Details zur Finanzlage des Konzerns werden im Bl Abschnitt ,Finanzlage” dieses zusammen-
gefassten Lageberichts dargestellt.

Internes Kontrollsystem im Rechnungslegungsprozess

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

Das rechnungslegungsbezogene IKS verfolgt das Ziel, eine ordnungsgemafe 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. Fir die Ermittlung der Steuerpositionen

im Rahmen der Rechnungslegung ist ,,Group Tax" verantwortlich. Die jeweils zustandigen Bereichsleiter
verantworten die zugehorigen Prozesse, einschlieBlich wirksamer Sicherungs- und KontrollmaBnahmen.
So sollen Risiken im Rechnungslegungsprozess friihzeitig erkannt werden, um zeitnah Abhilfe schaffen
zu kénnen.
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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-
handbdicher zur Verfligung, zudem Richtlinien und Arbeitsanweisungen fiir wesentliche Prozesse, die flr
die Rechnungslegung relevant sind. Alle Mitarbeiter des FA&C-Bereichs kdnnen auf diese Dokumenta-
tionen sowie die Bilanzierungs- und Kontierungsrichtlinien zugreifen und sich so informieren, welche
Ermessensspielraume und Bilanzierungswahlrechte die Gruppe Deutsche Borse nutzt.

Dariber hinaus berwacht und analysiert die Gruppe Deutsche Borse stéandig, welche Rahmenbedin-
gungen der Rechnungslegung sich dndern und passt ihre Prozesse entsprechend an. Dies gilt insbeson-
dere fUr 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 unabhangige Kontrollstelle weist den einzelnen Mitarbeitern ihre Zugriffs-
rechte auf die Buchhaltungssysteme zu und Uberwacht diese fortlaufend mittels einer sog. Inkompatibili-
tatsmatrix. Geschéftsvorfalle werden zunachst auf Grundlage des Kontenplans und der Kontierungsricht-
linien im Hauptbuch bzw. in den jeweiligen Nebenblchern erfasst. Bei den Abschlussbuchungen und
der Erstellung des Konzernabschlusses gilt grundséatzlich das Vier-Augen-Prinzip.

Die Hauptbticher wesentlicher Tochterunternehmen der Gruppe Deutsche Borse werden im selben System
geflihrt und konsolidiert. Die Buchhaltungsdaten der lbrigen Gesellschaften werden mittels Daten-
Upload in die Konsolidierung einbezogen. Schulden, Aufwand und Ertrag werden je Geschéftsvorfall
unter Angabe der Partnergesellschaft auf gesonderten Konten erfasst. Etwaige Differenzen bei der Kon-
solidierung werden zentral ausgewertet und zur Klarung an die Buchhaltungsabteilungen der jewei-
ligen Gesellschaften weitergeleitet.

Die beschriebenen Prozesse, Systeme und Kontrollen stellen sicher, dass die Rechnungslegung in
Einklang mit den entsprechenden Grundséatzen und Gesetzen steht. Um zu Uberprifen, ob das IKS
angemessen und wirksam ist, fihren Compliance und Internal Auditing als weitere Kontrollinstanzen ri-
sikoorientierte und prozessunabhangige Kontrollen durch. Der Vorstand und der vom Aufsichtsrat
eingerichtete Prifungsausschuss unterrichten sich regelmaBig iber 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 entfallt ein detaillierter Teilbericht. Allerdings
entwickelt die Deutsche Borse die durch sie betriebenen Handels- und Clearingsysteme sowie System-
I6sungen flr die Umsetzung ihrer strukturellen Wachstumsziele. Vor diesem Hintergrund arbeitet das
Unternehmen bestandig daran, die Technologiefihrerschaft und Stabilitat seiner elektronischen Systeme
aufrechtzuerhalten und weiter zu steigern — im Interesse seiner Kunden und im Interesse der syste-
mischen Stabilitat der Finanzmarkte. Deshalb hat die Deutsche Bérse ihre Handels- und Clearingtech-
nologie unter den Markennamen T7® und C7® grundlegend erneuert. Die Handelstechnologie T7 wurde
im Berichtsjahr im Kassamarkt eingeflihrt. Hinzu kommen weitere technologisch anspruchsvolle Projekte
wie die Umsetzung des Plans der Europaischen Zentralbank, die EU-weite Wertpapierabwicklung zu
vereinheitlichen (TARGET2-Securities), und die Umsetzung der zunehmenden Reportingverpflichtungen
nach EMIR und MiFID II.
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2017 fielen fur Forschung und Entwicklung Aufwendungen in Hohe von 154,4 Mio.€ an (2016:
171,0 Mio. €); davon entfallen rund 56 Prozent (2016: 52 Prozent) auf Entwicklungskosten, die als
selbst erstellte Software aktiviert werden. Zudem wurden 72,3 Mio. € der aktivierten Entwicklungs-
kosten im Jahr 2017 abgeschrieben. Die Forschungs- und Entwicklungskosten beliefen sich damit
auf 6 Prozent der Nettoerlose (2016: 7 Prozent). In den Segmenten Eurex und Clearstream, die
schwerpunktmaBig in die Weiterentwicklung ihrer Systeme investieren, betrugen die Forschungs-
und Entwicklungskosten 6 Prozent bzw. 7 Prozent der Nettoerldse. Details sind Bl Erlduterung 7 des
Konzernanhangs zu entnehmen.

Weitere Aktivitaten zur Entwicklung neuer Produkte und Dienstleistungen sind im 3 Chancenbericht
sowie im [ Prognosebericht néher beschrieben.

Ubernahmerelevante Angaben

Angaben gemaB §§ 289a Abs. 1 und 315a Abs. 1 Handelsgesetzbuch
GemaB §§289a Abs. 1 und 315a Abs. 1 Handelsgesetzbuch (HGB) macht die Deutsche Borse AG zum
31. Dezember 2017 die folgenden Angaben:

Das Grundkapital der Deutsche Borse AG betrug zum oben genannten Stichtag 193,0 Mio. € und war
eingeteilt in 193 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 Stiickaktien bedingt erhoht (bedingtes Kapital 2014). Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur
insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Wandelschuldverschreibungen oder von Optionsscheinen aus
Optionsschuldverschreibungen, die aufgrund der Ermachtigung des Vorstands gemaB 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.
Optionsrecht Gebrauch machen, ihrer Wandlungs- bzw. Optionspflicht genligen oder Andienungen von
Aktien erfolgen und soweit nicht andere Erfillungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. Weitere
Einzelheiten 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 Bdrse AG im Bestand halt, gemaB § 71b
AktG keine Rechte ausgelibt werden.

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

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

Arbeitnehmer, die am Kapital der Deutsche Borse AG beteiligt sind, Uben ihre Rechte wie andere
Aktionare nach MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften und der Satzung aus.
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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 Bérse 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 Bdorse AG werden Beschlusse der Hauptversamm-
lung, soweit nicht zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abweichendes bestimmen, mit
einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. Soweit das Aktiengesetz dariiber 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 Stickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 13,3 Mio.€ zu erhdhen (genehmigtes Kapital |). Dabei ist den
Aktionaren ein Bezugsrecht einzuraumen. Der Vorstand ist jedoch erméachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats Spitzenbetrage vom Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen. Der Ausschluss des Bezugs-
rechts ist nach der Ermachtigung allerdings nur zulédssig, wenn die wahrend der Laufzeit der Erméchti-
gung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals
nicht Uberschreiten. Die vollstandige Erméachtigung, insbesondere die Voraussetzungen flr einen Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus § 4 Abs. 3 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist des Weiteren ermachtigt, das Grundkapital bis zum 12. Mai 2020 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sachein-
lagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 19,3 Mio. € zu erhdhen (genehmigtes Kapital I1).
Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdumen, das der Vorstand in bestimmten Féllen jeweils
mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausschlieBen kann. Der Vorstand ist ermachtigt, das Bezugsrecht der
Aktionare auszuschlieBen: (1) bei Barkapitalerhohungen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den
Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht 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) hinsichtlich Spitzenbetragen.
Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Ermachtigung allerdings nur zulassig, 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 fiir einen Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus §4 Abs. 4 der
Satzung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist weiter ermachtigt, das Grundkapital bis zum 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 Aktiona-
ren ein Bezugsrecht einzurdaumen, das der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats nur flir Spitzen-
betrage ausschlieBen kann. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Ermachtigung allerdings

nur zuldssig, wenn die wahrend der Laufzeit der Erméachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts aus-
gegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht tberschreiten. Der genaue Inhalt
dieser Ermachtigung ergibt sich aus §4 Abs. 5 der Satzung der Deutsche Borse AG.
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Dariiber 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 V).
Dabei ist den Aktiondren 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 ermachtigt, 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
ausgegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht tiberschreiten. Die vollstandige
Ermachtigung 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 diirfen 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 libersteigen.
Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum 16. Mai 2019 und kann ganz oder in Teilbetragen, einmalig oder
mehrmals von der Gesellschaft ausgelibt werden. Sie kann aber auch durch abhédngige oder im Mehr-
heitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen oder flr ihre oder deren Rechnung durch Dritte aus-
geubt 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, Termin-
kaufe oder eine Kombination von Put-Optionen, Call-Optionen und Terminkaufen) erfolgen. Der vollstén-
dige und genaue Wortlaut der Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien, insbesondere die zulassigen
Verwendungszwecke, ergibt sich aus den Tagesordnungspunkten 5 und 6 der Hauptversammlung vom
17. Mai 2017.

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

= Am 28. Marz 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 geprift 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 Kontroll-
wechsel tritt ein, wenn die Deutsche Borse AG nicht mehr die direkte oder indirekte Mehrheit an der
Clearstream Banking S.A. halt oder eine oder mehrere Personen, die abgestimmt handeln, mehr als
50 Prozent der stimmberechtigten Anteile an der Deutsche Borse AG erwerben.



Vorstand und Aufsichtsrat | Lagebericht | Abschluss | Anhang

Grundlagen des Konzerns

Nach den Bedingungen der von ihr ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen (Hybrid-
anleihe) von 2015/2041 tber 600,0 Mio. € hat die Deutsche Bdrse AG bei Eintritt eines Kontrollwech-
sels das Recht, die Schuldverschreibungen vorzeitig zum Nennbetrag zuzliglich 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
auslbbaren Stimmrechte entfallen, erworben hat bzw. haben. Zusatzlich 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., Standard & Poor’s Rating Services oder Fitch Ratings
Limited erhalt. Weitere Einzelheiten konnen 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 2013/2018 (iber 600,0 Mio.€ und den
Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen
von 2012/2022 lber 600,0 Mio. € bestehen Kiindigungsrechte bei Eintritt eines Kontrollwechsels.
Werden die Schuldverschreibungen geklindigt, so sind sie zu ihrem Nennbetrag zuzlglich etwaiger
aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen. Ein Kontrollwechsel tritt auch insoweit ein, wenn eine Person
oder mehrere Personen, die abgestimmt handeln, oder im Auftrag handelnde Dritte mehr als 50 Pro-
zent 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 ausiibbaren
Stimmrechte entfallen, erworben hat bzw. haben. Zuséatzlich muss sich nach den jeweiligen Anleihe-
bedingungen der Kontrollwechsel negativ auf das Rating auswirken, das eine der vorrangigen unbesi-
cherten Verbindlichkeiten der Deutsche Borse AG von Moody's Investors Services, Inc., Standard &
Poor’s Rating Services oder Fitch Ratings Limited erhalt. Weitere Einzelheiten kénnen den einschla-
gigen 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

(§§ 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 abhéangigem 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.

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 Bl Vergltungsbericht entnommen werden.
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Die Aktie der Deutsche Borse AG

Seit dem erstmaligen offentlichen Angebot der Aktie im Jahr 2001 liegt die durchschnittliche Jahres-
rendite bei 15 Prozent. Damit stellt die Aktie der Deutsche Borse AG langfristig ein attraktives Investment
dar. Das Jahr 2017 schloss sie mit einem Plus von 27 Prozent ab und lag damit annahernd gleichauf
mit dem Dow Jones Global Exchanges Index, der die Entwicklung von anderen Bdrsenorganisationen
misst und 2017 um 29 Prozent zulegte, aber deutlich Uber der Kursentwicklung des Bluechip-Index
DAX® (plus 10 Prozent) und auch (iber der des STOXX® Europe 600 Financials Return (plus 8 Prozent)
(siehe BI Grafik ,Die Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und der Referenzindizes im

Jahr 20174).

Kennzahlen der Aktie der Deutsche Borse AG

2017 2016

Ergebnis je Aktie (unverwassert)” € 4,59 4,34
Dividende je Aktie € 2,45% 2,35
Dividendenausschiittungsquote” % 53 54
Dividendenrendite® % 2,7 3,1
Eréffnungskurs (am 01.01.)% € 77,54 81,39
Héchster Kurs® € 100,25 83,00
Niedrigster Kurs® € 74,27 67,19
Schlusskurs (am 31.12.) € 96,80 77,54
Durchschnittliche tagliche Handelsvolumina am Handelsplatz Xetra® Mio. Aktien 0,5 0,5
Anzahl der Aktien (zum 31.12.) Mio. 193,0 193,0
davon im Umlauf (zum 31.12.) Mio. 186,6 186,8
Free Float (zum 31.12.) % 100 100
Kurs-Gewinn-Verhaltnis® 19,9 17,3
Marktkapitalisierung (zum 31.12.) Mrd. € 18,1 14,5
Durchschnittliche jahrliche Rendite seit Bérsengang 2001 % 15,0 13,2
Prasenz des Grundkapitals auf der Hauptversammlung % 73,7 65,8
Anteil der Aktionére aus Deutschland/GroBbritannien/USA/sonstigen Landern % 18/26/34/22 17/29/30/24
Institutionelle Investoren % B8 94
Anzahl Aktionadre ca. 50.000 ca. 60.000
Analystenempfehlungen kaufen/halten/verkaufen (zum 31.12.) % 43/52/5 43/50/7
Durchschnittliches Kursziel der Analysten zum Jahresende € 98,00 84,00

1) Bereinigt um Einmaleffekte

2) Fur das Geschéftsjahr 2017, Vorschlag an die Hauptversammlung 2018

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

5) Intraday-Kurs
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Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Makrodkonomische Rahmenbedingungen hatten und haben einen erheblichen Einfluss auf das gesamt-
wirtschaftliche Umfeld und das Handelsgeschehen an den Markten. Das gesamtwirtschaftliche Markt-
umfeld stellte sich fiir die Gruppe Deutsche Borse im Berichtsjahr vielschichtig dar — einige Faktoren wir-
ken sich stimulierend auf das Geschaft aus, andere haben das Potenzial, die Marktteilnehmer zu
verunsichern und in ihrer Geschéftsaktivitat zu bremsen:

= Die robuste weltwirtschaftliche Lage mit einer im Berichtsjahr wachsenden Wirtschaft in den fir die
Gruppe Deutsche Bdrse relevanten Volkswirtschaften (Zentraleuropa, USA)

= Die anhaltende Niedrigzinspolitik seitens der Européaischen Zentralbank (EZB) mit Einlagezinsen bei
negativen 0,4 Prozent und daraus folgend die weiterhin hohe Bereitstellung von Liquiditat, verstarkt
noch durch das Programm zum Ankauf von Staatsanleihen (Quantitative Easing, QE).

= Die in den USA seitens der US-Notenbank Federal Reserve (Fed) bereits Ende 2015 eingeleitete Zins-
wende, die im Berichtsjahr mit Leitzinserhohungen um jeweils 25 Basispunkte im Mérz, Juni und
Dezember bekraftigt wurde

= Die auf duBerst niedrigem Niveau verharrende Volatilitat im Aktienmarkt (gemessen am VDAX®); Vola-
tilitat ist einer der Haupttreiber der Handelsaktivitat auf den Kassa- und Terminmarkten.

= Die stabilere wirtschaftliche Situation im Euroraum, verbunden allerdings mit Unsicherheit, wie der
Austritt GroBbritanniens aus der EU gestaltet und welche Auswirkungen dies fur die Markte haben wird

= Das wieder zunehmende Vertrauen in ein geeintes Europa nach den Wahlergebnissen in Deutschland,
Frankreich, Osterreich und den Niederlanden

= Die instabilen politischen Verhéltnisse in einigen Regionen Osteuropas sowie die immer wieder auf-
flammenden Krisenherde in der arabischen Welt und ihre Auswirkungen auf die westliche Welt

Die Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und der Referenzindizes im Jahr 2017

Indexiert auf den Schlusskurs des 30. Dezember 2016
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—— Taglicher Schlusskurs der Aktie Deutsche Borse?
—— DAX®

STOXX® Europe 600 Financials
—— Dow Jones Global Exchanges

1) Zwischen dem 30. Dezember 2016 und dem 3. April 2017 beziehen sich die Angaben auf die zum Umtausch eingereichten Aktien (ISIN DEOOOA2AA253).
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= die regulatorischen Vorhaben und damit verbunden die hoheren Anforderungen an die Kapitalmarkt-
teilnehmer (siehe den B Abschnitt ,Regulatorisches Umfeld*)

Vor diesem Hintergrund wuchs die Wirtschaft 2017 in den Industrielandern nach Schatzungen des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) deutlich starker als im Vorjahr. Nachdem 2016 ein Anstieg des
realen Bruttoinlandsprodukts von 1,7 Prozent zu verzeichnen war, stieg diesen Schatzungen zufolge
das reale Bruttoinlandsprodukt 2017 um 2,3 Prozent. Das globale Wirtschaftswachstum lag im Jahr
2017 bei 3,7 Prozent (2016: real 3,2 Prozent).

Einhergehend mit dem weltweiten konjunkturellen Aufschwung lag das Bruttoinlandsprodukt in Deutsch-
land nach ersten Einschatzungen 2017 ebenfalls deutlich Gber dem Niveau des Vorjahres. Der IWF
schéatzte nach einer im Januar 2018 verdffentlichten Kalkulation das Wachstum der Wirtschaftsleistung
in der Bundesrepublik Deutschland im Jahr 2017 auf 2,5 Prozent (2016: real 1,9 Prozent).

Die wirtschaftliche Entwicklung innerhalb der Eurozone hat sich 2017 leicht verbessert. 2017 befand
sich kein Land mehr in einer Rezession; zudem beschleunigte sich das Wirtschaftswachstum in einigen
Landern des europaischen Wirtschaftsraums, insbesondere in Frankreich und Italien. Die EZB sieht
daher die wirtschaftliche Lage in der EU als stabil an. Der Einlagenzins fir Banken liegt nun seit Marz
2016 bei 0,4 Prozent. Zudem verlangerte sie ihr Anleihekaufprogramm um neun Monate bis Septem-
ber 2018, reduzierte allerdings den Umfang ab Januar 2018 von 60 Mrd.€ auf 30 Mrd.€ pro Monat.
Im Jahr 2017 lag das monatliche Rickkaufvolumen konstant bei 60 Mrd.€.

Flr die Wirtschaftsleistung der USA erwartet der IWF, dass diese 2017 real um 2,3 Prozent gestiegen
ist, nach 1,5 Prozent Wachstum im Jahr zuvor. Da sich die Lage am Arbeitsmarkt weiter entspannt hat
und fir 2018 — insbesondere aufgrund der Steuererleichterungen fir Unternehmen — ein héheres Wirt-
schaftswachstum erwartet wird, hat die US-amerikanische Notenbank ihren Leitzins im Dezember 2017
weiter angehoben. Er liegt nun in einer Spanne von 1,25 bis 1,50 Prozent.

In Summe haben sich das verbesserte Wirtschaftswachstum, der Riickgang der politischen Unsicherheit
in Europa und die kontinuierliche Niedrigzinspolitik der EZB leicht positiv auf den Handel an den euro-
paischen Kapitalmarkten ausgewirkt. Die Gruppe verzeichnete Zuwéachse im Handel mit Aktien und pro-
fitierte deutlich beim Handel von Zinsderivaten, wahrend Aktienindexderivate vor dem Hintergrund
historischer Tiefstande der Volatilitét deutlich weniger gehandelt wurden, sodass die Volumina an der
Eurex Exchange in Summe leicht unter dem Vorjahr lagen.

Entwicklung der Handelsaktivitat an aus- Entwicklung der gehandelten Kontrakte an
gewahlten europaischen Kassamarkten ausgewahlten Terminmarkten
Verénderung Verénderung
2017 ggii. 2016 2017 ggl. 2016
Mrd. € % Mio. Kontrakte %
Gruppe Deutsche Borse 1.467,6 7 National Stock Exchange of India 2.465,3 15
Euronext” 1.906,9 6 CME Group 4.088,9 4
Borsa ltaliana® 7459 6 Intercontinental Exchange 2.1253 4
London Stock Exchange? (£) 1.338,9 5 Gruppe Deutsche Borse — Eurex® 1.675,9 -3
Bolsas y Mercados Espafioles” 651,4 0 Shanghai Futures Exchange 1.364,2 -19

1) Handelsvolumen im elektronischen Handel (Einfachzahlung) Moscow Exchange Lodtrin 21

2) Teil der London Stock Exchange Group
Quelle: Angefiihrte Bérsen

Quelle: Angefiihrte Borsen
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Regulatorisches Umfeld

Die internationale Finanzkrise hat gezeigt, dass die globalen Finanzmarkte transparenter und stabiler wer-
den mussen, und sie hat eine Diskussion dariber angestoBen, welche Rolle die Finanzmarktinfra-
struktur dabei einnehmen kann und wie diese im Detail gestaltet werden soll. Mit der Entscheidung
GroBbritanniens, die EU zu verlassen, miissen auch die fiir die Finanzbranche relevanten Bedingungen
des Brexits verhandelt werden. In diesem Kontext ist es wichtig, die Bedlrfnisse aller Interessen-
gruppen im Blick zu behalten.

Als Anbieter hochgradig regulierter Marktinfrastruktur verfolgt die Gruppe Deutsche Borse dasselbe
Ziel wie nationale Gesetzgeber, die Europdische Union und die G20: die Starkung transparenter, stabiler
und regulierter Markte. Die Gruppe Deutsche Borse erweist sich dabei als konstruktiver Partner und
bringt sich aktiv in die politische Diskussion tUber geeignete nationale und europaische Initiativen zur
Regulierung der Finanzmarkte ein.

Der erhebliche Zuwachs aufsichtsrechtlicher Anforderungen wirkt doppelt auf die Gruppe Deutsche
Borse: Als Marktinfrastrukturanbieter muss sie zum einen ihren aufsichtsrechtlichen Verpflichtungen
nachkommen; zum anderen verfolgt sie das Ziel, ihren Kunden genau die Produkte und Dienstleistungen
zu bieten, die diese brauchen. Diese Position an der Schnittstelle zwischen Aufsichtsbehdrden und Kun-
den ist eminent wichtig — und die Gruppe Deutsche Borse nutzt sie, um ihre Kunden bei der Einhaltung
der aufsichtsrechtlichen Anforderungen und damit bei der Risikominimierung zu unterstitzen. Die diver-
sen regulatorischen Dossiers haben unterschiedliche Auswirkungen auf und/oder bieten Chancen fir die
Geschéftsbereiche, die zur Wertschopfungskette der Gruppe Deutsche Borse beitragen.

Regulierung der Finanzmarktinfrastrukturen

Regulierung der Markte fiir Finanzinstrumente (MiFID II, MiFIR)

Die Uberarbeitete Richtlinie (MiFID I1) und die begleitende Verordnung (MiFIR) sind seit 3. Januar
2018 in Anwendung.

Das Europaische Parlament, die Europdische Kommission und der Rat haben den gréBten Teil der
DurchfiihrungsmaBnahmen (Level 2) vereinbart; derzeit werden Nachbesserungen an den Regelungen
fur systematische Internalisierer vorgenommen, die fir gleiche Wettbewerbsbedingungen sorgen
sollen. Konkrete Auslegungs- und Anwendungsfragen werden derzeit von der European Securities

and Markets Authority (ESMA) in enger Zusammenarbeit mit nationalen Aufsichtsbehorden ent-
wickelt (Level 3).

MiFID Il und MiFIR werden den europaischen Finanzmarkt grundlegend verandern, indem sie die
Transparenzanforderungen erhéhen, die Stabilitat und Integritat der Marktinfrastruktur ausbauen, die
Mikrostruktur des Marktes einer Revision unterziehen sowie die Qualitat und Verfligbarkeit von Markt-
daten verbessern. Auch auf die Gruppe Deutsche Borse wirken sich die neuen Regelungen umfassend
aus, hier insbesondere auf Handel und Clearing sowie das Marktdatengeschaft. Dabei hat das
Unternehmen verschiedene Produkte und Dienstleistungen entwickelt, um Kunden bei der Einhaltung
aufsichtsrechtlicher Vorgaben zu unterstitzen. Diese beziehen sich insbesondere auf Anforderungen

zu Transparenz und Offenlegung, Market Making und algorithmischem Handel sowie auf die organi-
satorischen Anforderungen von Sicherheitsmechanismen flr Handelspléatze und Marktteilnehmer.

Regulierung verpackter Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte
(PRIIPs-Verordnung)

Die Verordnung (Packaged Retail and Insurance-based Investment Products, PRIIPs) ist eine Antwort auf
die Marktentwicklung, aufgrund der Kleinanleger sich bei der Entscheidung Uber eine Investition mit
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einer stets wachsenden Vielfalt verfligbarer Investitionsmaoglichkeiten konfrontiert sehen. Um die Trans-
parenz bezlglich dieser Produkte zu erhdhen, fordert die PRIIPs-Verordnung die Bereitstellung von
Basisinformationsblattern (Key Information Documents, KIDs), um einen Standard fir verdffentlichte
Informationen fir Kleinanleger innerhalb der EU zu schaffen. Die standardisierten KIDs fassen wichtige
Aspekte wie Risiken, Pramien und Kosten verschiedener PRIIPs zusammen und helfen so Investoren,
diese PRIIPs besser zu verstehen und zu vergleichen. Fur borsengehandelte Derivate sind spezielle recht-
liche Anforderungen vorgeschrieben.

GemaB der PRIIPs-Verordnung ist Eurex ein PRIIP-Hersteller fiir borsengehandelte Derivate und stellt
folglich Basisinformationsbléatter fir alle borsengehandelten Produkte aus dem Eurex-Produktportfolio
zur Verfligung. Die PRIIPs-Verordnung findet seit dem 1. Januar 2018 Anwendung.

EMIR: Implementierung und Uberarbeitung

Die European Market Infrastructure Regulation (EMIR) ist als die wesentliche Regulierung flr 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 der Aufssichtsstruktur sowie
auf die Erleichterung des Zugangs zu zentralem Clearing flr kleinere Marktteilnehmer. Die Deutsche
Bérse begriiBt die Uberarbeitung, sieht Chancen fiir sich und bietet ihren Kunden diesbeziiglich markt-
orientierte Dienstleistungen und Produkte an.

Mit der Veréffentlichung des Uberarbeitungsvorschlags der EU-Kommission wurde der Legislativprozess
im Europaischen Parlament und Europaischen Rat angestoBen.

Sanierungs- und Abwicklungsregulierung fiir zentrale Kontrahenten

Die Entwicklung von Sanierungs- und Abwicklungsplanen flir zentrale Kontrahenten 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 invol-
vierten Anspruchsgruppen zu schaffen.

Nach der Abstimmung internationaler Standards hat die EU-Kommission als nachsten Schritt im
November 2016 einen Gesetzesentwurf zu Sanierungs- und Abwicklungsplanen flr zentrale Kontrahen-
ten verdffentlicht und damit den Legislativprozess im Europaischen Parlament und Europaischen Rat
angestoBen.

Regulierung von Wertpapierzentralverwahrern (CSDR)

Mit der CSDR wurde im September 2014 erstmals ein einheitliches européaisches Regelwerk fiir Wert-
papierzentralverwahrer geschaffen. Die offiziellen technischen Regulierungsstandards (Regulatory
Technical Standards, RTS) wurden im Marz 2017 veroffentlicht. Die CSDR fiihrt zu einer Vereinheit-
lichung der Wertpapierabwicklungssysteme und der Aufsichtsregeln flir Zentralverwahrer in Europa.
Das starkt das Geschaftsmodell von Clearstream, da es weiterhin erlaubt sein wird, integrierte Bank-
dienstleistungen anzubieten. Die Lizenzantrage wurden Ende September 2017 bei den lokalen
Regulatoren eingereicht; Zulassungsentscheidungen werden im Laufe des Jahres 2018 erwartet.
Es ist zurzeit davon auszugehen, dass Zentralverwahrer und ihre Kunden ab Mitte Mai 2018 zur
Einhaltung der neuen CSDR-Vorschriften verpflichtet sein werden. Die Regeln zur Abwicklungsdiszi-
plin sind noch nicht finalisiert, werden aber voraussichtlich im Laufe des Jahres 2020 in Kraft
treten. Die Gruppe Deutsche Borse wird ihre Kunden mit bestehenden und erweiterten Serviceange-
boten dabei unterstiitzen, die neuen Anforderungen zu erfiillen.
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Verordnung iiber Benchmarks und Indizes

Am 30. Juni 2016 trat die Verordnung Uber Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten
als Referenzwert verwendet werden (Benchmark-Verordnung), in Kraft. Der endgliltige Anwendungs-
termin der Verordnung ist der 1. Januar 2018. Administratoren von Benchmarks aus EU- und Nicht-
EU-Landern mussen bis zum 1. Januar 2020 zugelassen bzw. anerkannt werden. Die Benchmark-
Verordnung ist weitestgehend an die global geltenden Prinzipien fir finanzielle Benchmarks der Inter-
national Organization of Securities Commissions (I0SCO) angelehnt. Diese Prinzipien wurden bereits im
Jahr 2013 als Reaktion auf die Manipulation bestimmter Indizes oder Referenzzinssatze (etwa LIBOR
und Euribor) entwickelt.

Die Gruppe Deutsche Borse, die sowohl fir ihre DAX®-Indizes als auch fiir die Indizes ihres Tochter-
unternehmens STOXX Ltd. die IOSCO-Prinzipien im Jahr 2014 erfolgreich umgesetzt hat, begriit die
Einigung zwischen dem Europaischen Parlament und dem Rat. Die konkreten Auswirkungen der
EU-Verordnung auf die Geschaftsaktivitaten der Gruppe hangen von den ImplementierungsmaBnah-
men ab, die derzeit von der EU-Kommission und der ESMA noch in Form delegierter Rechtsakte und
technischer Standards erarbeitet werden.

Uberblick tber regulatorische Initiativen und ihre Auswirkungen
auf die Geschaftsfelder der Gruppe Deutsche Borse

Kassa- Eurex Clear- IT&
markt Eurex EEX 360T Clearing stream MD+S  Status zum 31. Dezember 2017

Finanzmarktinfrastruktur

MiFID II, MiFIR X X X X X X 2014 veroffentlicht; Anwendung seit
3. Januar 2018

PRIIPs X Anwendung seit 1. Januar 2018

EMIR X X X X 2012 in Kraft getreten;

2017 Uberarbeitet

Sanierungs- und X X (xX)? Gesetzesentwurf im Legislativprozess
Abwicklungsregulierung
flr zentrale Kontrahenten

CSDR X X X X 2014 in Kraft getreten; Anwendung
voraussichtlich ab Mitte Mai 2018

Verordnung Uber X X X X Am 30. Juni 2016 in Kraft getreten;

Benchmarks und Indizes Anwendung seit 1. Januar 2018

Kapitalmarktunion X X X X X X 2017 Halbzeitbilanz; Umsetzung bis
2019

Uberpriifung der europ. X X Legislativprozess mit Veroffentlichung

Aufsichtsstrukturen eines Gesetzesvorschlags im September

(ESAs Review) 2017 begonnen

Banken und

Wertpapierfirmen

Basel IlI X X Fertigstellung Ende 2017 mit
anschlieBender Umsetzung in der EU
CRD YV, CRR Il X X X Fertigstellung fiir Ende 2018/Anfang

2019; Umsetzung voraussichtlich
Anfang 2021

SFTR X 2016 in Kraft getreten; Durch-
fuhrungsstandards noch ausstehend

1) Nicht im Gesetzesvorschlag enthalten
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Kapitalmarktunion

Die Européaische Kommission hat mit der geplanten Kapitalmarktunion den Fokus auf Wachstum und
Industriepolitik gelegt. Hauptziele sind die nachhaltige Férderung von Wachstum und Arbeitsplatzen
sowie die Entwicklung eines diversifizierten Finanzsystems, das die Bankfinanzierung durch hochent-
wickelte Kapitalmérkte ergénzt. Eine erfolgreiche Kapitalmarktunion ist wichtiger denn je, insbesondere
da die EU im globalen Wettbewerb im Vergleich bei vielen Kennzahlen zuriickfallt. Gelingt es, attraktive,
integrierte paneuropaische Kapitalmarkte zu schaffen, wird dies europaweit inaktives Kapital freisetzen,
da Sparer zwischen mehr Investitionsformen wahlen kénnen und Unternehmen gleichzeitig bessere
Finanzierungsmaoglichkeiten erhalten. Im Juni 2017 hat die Europdische Kommission ihre Halbzeitbilanz
veroffentlicht, in der sie darauf hinweist, dass 20 von 33 MaBnahmen des Aktionsplans bereits erfolg-
reich umgesetzt wurden. Des Weiteren hat sie angekindigt, weitere Initiativen zur Forderung der Kapital-
marktunion im Laufe des Jahres 2018 anzustoBen.

Die Kapitalmarktunion beeinflusst die gesamte Wertschopfungskette der Gruppe Deutsche Borse.
Daher unterstitzt 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. Die Deutsche
Borse unterstiitzt die Ziele der Kapitalmarktunion u.a. durch das Deutsche Borse Venture Network®,
eine Plattform, um junge, wachstumsstarke Unternehmen mit Investoren zusammenzubringen, oder
durch den von ihr geférderten FinTech Hub, ein Griinderzentrum fiir Fintech-Unternehmen.

Brexit

GroBbritannien hat am 29. Méarz 2017 gemaB Artikel 50 des Vertrags tber die Européische Union
seinen Austritt gegeniiber der EU offiziell erklart. Damit hat der zweijahrige Verhandlungsprozess
Uber die Modalitaten des Austritts begonnen. Zahlreiche relevante Fragestellungen zur Neuordnung der
Beziehungen zwischen GroBbritannien und den in der EU verbleibenden 27 Staaten (EU-27) missen
innerhalb dieses Zeitraums geklart werden.

Es bleibt abzuwarten, welchen Ausgang die derzeitigen Verhandlungen zwischen GroBbritannien und der
EU-27 nehmen. Falls bis zur Wirksamkeit des Brexits am 29. Marz 2019 keine neuen Vertrage oder
Ubergangsregelungen zwischen der Europdischen Kommission und der britischen Regierung verhandelt
worden sind, kdnnten britische Finanzdienstleister ihre bestehenden ,EU-Pass“-Rechte verlieren. Dadurch
dirften sie ihren EU-Kunden auch keine Services mehr anbieten.

Der Rat und die EU-Kommission streben den Beginn des Ratifizierungsprozesses ab Oktober 2018 an.
Eine Verlangerung der Zweijahresfrist ware nur bei einstimmiger Zustimmung der EU-27 maglich, was
vor dem Hintergrund der unterschiedlichen Interessen derzeit nicht realistisch erscheint. Es ist daher
davon auszugehen, dass GroBbritannien die EU im Marz 2019 verlassen wird.

Die Finanzmarkte der EU und GroBbritanniens sind stark miteinander vernetzt. Der britische Finanz-
markt dient derzeit als Hauptumschlagplatz fiir andere Finanzzentren der EU, auf ihn entfallen fast
80 Prozent der Aktivitaten der EU im Finanzmarktsektor.
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Das wichtigste Ziel der Deutschen Bdorse ist und bleibt es, widerstandsfahige und stabile Handels-
und Nachhandelsbedingungen zu schaffen. Die Gruppe Deutsche Borse steht im fortlaufenden und
engen Kontakt mit ihren Kunden, Aufsichtsbehdrden und Verbanden, um die Auswirkungen des
Brexits zu analysieren und die BedUrfnisse all ihrer Interessengruppen zu erkennen.

Die Gruppe hat das Ziel, Losungen zu entwickeln, die ihre Kunden wéhrend und nach dem Brexit
unterstiitzen, um dessen Folgen soweit wie mdglich abzumildern. Sie ist der festen Uberzeugung,
dass sie ihren Kunden auch nach dem Brexit neben den Dienstleistungen entlang der gesamten Wert-
schopfungskette des Borsenhandels (Vorhandel, Handelsausfihrung und Nachhandel) zuséatzliche,
fur alle Parteien wertvolle Dienstleistungen anbieten kann. Die Gruppe deckt alle Anlageklassen ab
und ist mit den wichtigsten Finanzmérkten verbunden.

Uberpriifung der europdischen Aufsichtsstrukturen (ESAs Review)

Aufgrund der aus der Finanzkrise 2007/2008 gewonnenen Einsichten war die Européische Union
bestrebt, eine effizientere, starker integrierte européaische Aufsicht zu etablieren. Mit der Einflihrung
des Europaischen Finanzaufsichtssystems (European System of Financial Supervision, ESFS) im Jahr
2010 wurde mit den drei europaischen Aufsichtsbehdrden (European Supervisory Authorities, ESAs)
und dem Europaischen Ausschuss fur Systemrisiken (European Systemic Risk Board, ESRB) erstmals
eine neue Aufsichtsstruktur auf europaischer Ebene geschaffen. Diese Aufsichtsstruktur wird von der
Europaischen Kommission alle drei Jahre auf ihre Aufgaben und Organisation hin Gberprift.

Als Teil dieser regelméaBigen Uberpriifung und eingebettet in den aktualisierten Aktionsplan der Kapital-
marktunion, hat die EU-Kommission im Friihjahr 2017 eine 6ffentliche Konsultation und im September
2017 einen Gesetzesvorschlag veroffentlicht, um Aufgaben, Befugnisse, Finanzierung und Governance
der ESAs neu auszurichten. Besonders die ESMA soll durch Ausweitung ihrer Aufsichtskompetenzen
eine Aufwertung erfahren. Denn v. a. vor dem Hintergrund des Brexits erscheint es der Europaischen
Kommission von hochster Dringlichkeit, die europadischen Aufsichtsstrukturen an die neuen politischen
Gegebenheiten anzupassen und innerhalb der verbleibenden EU-27 flir bestimmte grenziiberschreitende
Finanzdienstleistungen stérker zu integrieren.

Die Arbeit der ESAs, insbesondere der ESMA, hat Auswirkungen auf die gesamte Wertschopfungskette
der Gruppe Deutsche Borse. Die Gruppe begriiBt den Fortschritt, den die EU im vergangenen Jahrzehnt
in den Bereichen Finanzmarktregulierung und -aufsicht erzielt hat. Derzeit befinden sich EU-Bestim-
mungen mit Relevanz fiir Aufsichtsstrukturen noch in der Umsetzung, die europaischen Kapitalmarkte
sollen durch Projekte wie die Kapitalmarktunion weiter vereinheitlicht werden, und der Brexit wird
grundlegende Auswirkungen auf Finanzmarkte und ihre regulatorischen Rahmenwerke haben. Effiziente
Aufsicht mit klaren Verantwortlichkeiten und Entscheidungsprozessen bleibt im Kontext dieser Heraus-
forderungen ein wichtiges Thema, daher beteiligt sich die Gruppe Deutsche Bdrse aktiv an der politi-
schen Debatte. Die Uberpriifung der européischen Aufsichtsstrukturen sollte ein Wachstum férderndes
Umfeld sicherstellen und das bestehende Aufsichtsregime, wenn nétig, sorgféltig anpassen, um Finanz-
stabilitat, aber auch Rechtssicherheit und operative Funktionalitat beaufsichtigter Unternehmen sicher-
zustellen.

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


http://deutsche-boerse.com/dbg-de/regulierung
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Regelungen fiir Banken und Wertpapierfirmen

Basel Il

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

= Strengere Definition des Eigenkapitalbegriffs

= Hohere Eigenkapitalausstattung

= Uberarbeiteter Marktrisikorahmen

= Einflihrung einer Hochstverschuldungsquote (Leverage Ratio)

= Einfliihrung internationaler Regelungen fiir die Begrenzung der Risikokonzentration (GroBkredit-
Regelungen)

= Einflhrung 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 Uberarbeitet und die Regelungen zum operationellen Risiko auf
einen modifizierten Standardansatz beschrankt. Erganzend wurde eine Untergrenze flir die Kapitalanfor-
derungen 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 6ffentliche Stellen kiinftig behan-
delt werden sollen. Diese wird der BCBS in Ergédnzung zu den Basel Ill-Regelungen weiterentwickeln
und ggf. zu einem spateren Zeitpunkt in Kraft setzen.

CRD V/CRR Il

Um den laufenden Anderungen an Basel Ill und weiteren Elementen der Bankenregulierung Rechnung
zu tragen, schlug die EU-Kommission im November 2016 Anderungen an der Kapitaladdquanzrichtlinie
und -verordnung CRD IV/CRR vor. Diese beziehen sich u. a. auf die Mindestanforderungen an Eigenkapi-
tal und berticksichtigungsfahige 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.

Neben den Anderungen zu MREL und TLAC betreffen die Vorschlage der EU-Kommission insbesondere
folgende Punkte:

= Die Einfihrung einer bindenden Hochstverschuldungsquote (Leverage Ratio) von 3 Prozent
= Die Einfihrung einer strukturellen Liquiditatsquote (,net stable funding ratio“, NSFR)
» Die Uberarbeitung des Marktpreisrisikorahmens

Die Gruppe Deutsche Borse erwartet, dass der von der EU-Kommission vorgelegte Gesetzentwurf nicht
vor Ende 2018 finalisiert wird und die entsprechenden Anforderungen nicht vor Anfang 2021 in Kraft
treten. Der Entwurf befindet sich weiterhin in der Diskussion, und die Auswirkungen auf die Finanz-
marktinfrastruktur sind bislang noch nicht abzuschéatzen.
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Zum 1. Januar 2014 traten die CRD IV/CRR zur Umsetzung erster Elemente von Basel Il in Kraft.
Hierzu gibt es noch bis zum 1. Januar 2019 Ubergangsregelungen. Die vom BCBS im Dezember 2017
beschlossenen MaBnahmen zum Abschluss von Basel Ill werden voraussichtlich erst nach Abschluss
des CRD V/CRR llI-Pakets aufgenommen, um fristgerecht bis 2022 in EU-Recht umgesetzt zu werden.

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 Stabilitat des Finanzmarktes hinsichtlich bankspezifischer An-
forderungen nicht negativ zu beeinflussen. Dartiber hinaus hat die Gruppe die Kapitalausstattung ihrer
regulierten Konzerneinheiten im Blick und greift bei Bedarf ein, um eine addquate Risikoabdeckung zu
gewahrleisten.

Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften

Die Verordnung Uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften (SFTR) wurde am

23. Dezember 2015 im Europdischen 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 fiir Berichtspflichten von
Investmentfondsanbietern, die in der Wertpapierleihe tatig sind. Die Einfihrung einer umfassenden
Berichtspflicht fiir Wertpapierleihegeschafte hat auf den Clearstream-Teilkonzern, die Eurex Clearing
AG und die REGIS-TR S.A. verschiedene Auswirkungen. Fur die eigenen Wertpapierfinanzierungs-
geschafte sind hohere Aufwande und somit auch Kosten zu erwarten. Durch die Meldepflicht an
Transaktionsregister ergeben sich jedoch auch Geschaftspotenziale flir REGIS-TR. Die ESMA hat ent-
sprechende Durchflihrungsstandards entworfen und im April 2017 der EU-Kommission vorgelegt.
Die EU-Kommission hat die Standards bisher noch nicht in Kraft gesetzt.

Einheitliche Aufsicht fiir Wertpapierfirmen

Am 20. Dezember 2017 hat die EU-Kommission einen Gesetzesentwurf flir ein einheitliches Auf-
sichtsregime fiir Wertpapierfirmen verdffentlicht, der auf einem von der European Banking Authority
(EBA) erarbeiteten Vorschlag basiert. Die EBA hatte ihren Entwurf im Rahmen einer 6ffentlichen
Konsultation zur Diskussion gestellt und auf Basis der erhaltenen RiickduBerung den urspringlichen
Entwurf modifiziert. Die Gruppe Deutsche Boérse hat sich an der EBA-Konsultation beteiligt und wird
den Gesetzgebungsprozess weiter konstruktiv begleiten. Der Gesetzentwurf wird aktuell analysiert
und Auswirkungen auf Gruppenunternehmen und Marktteilnehmer werden adressiert.

Geschaftsverlauf

Die am Anfang des Wirtschaftsberichts beschriebenen Rahmenbedingungen flihrten in Summe dazu,
dass die Lage auf den Kapitalmarkten flir Finanzdienstleister im Berichtsjahr etwas freundlicher war

als noch im Jahr 2016. Solides Wirtschaftswachstum in den zentralen Volkswirtschaften, eine starke
deutsche Wirtschaft mit guten Firmenbilanzen und die trotz des bevorstehenden Austritts GroBbritan-
niens stabile politische Situation in der EU bedeuten einen guten Néhrboden fiir das Geschéft eines
Borsenbetreibers. Die Indexstande der Leitindizes DAX® und STOXX® erreichten Rekordniveau, das Han-
delsvolumen auf den Kassamarkt-Handelsplatzen der Gruppe Deutsche Borse stieg gegenliber dem
Vorjahr an. Auf der anderen Seite belasteten die niedrige Volatilitédt im Aktienmarkt und die Politik der
monetaren Lockerung seitens der EZB andere Geschaftsfelder der Gruppe Deutsche Borse wie den
Handel mit Indexderivaten bei Eurex. Weiterhin positiv entwickelten sich die Wachstumsbereiche der
Gruppe, wie Investment Funds Services bei Clearstream, das Devisengeschéaft von 360T und das Index-
geschaft im Segment Market Data + Services (MD+S). Im Nachhandelsgeschaft stieg der Wert der Gber
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den nationalen Zentralverwahrer (Central Securities Depository, CSD) verwahrten Wertpapiere, wahrend
das Geschaft des internationalen Zentralverwahrers (International Central Securities Depository, ICSD)
etwas nachgab. Aufgrund der wieder steigenden Zinsen in den USA sind die Nettozinsertrage aus dem
Bankgeschaft bei Clearstream deutlich gewachsen. Im Jahresverlauf war das vierte Quartal am starksten
und das dritte Quartal am schwachsten.

Vergleichbarkeit von Angaben

Nicht fortgefiihrte Geschaftstatigkeit

Der Verkauf der International Securities Exchange Holdings, Inc. (ISE) zum 30. Juni 2016 stellt eine
nicht fortgeflihrte Geschaftstatigkeit im Sinne des International Financial Reporting Standards 5 (IFRS 5)
dar. GemaB den Anforderungen des IFRS berichtet dieser zusammengefasste Lagebericht die finanziellen
Kennzahlen des Vorjahres ohne diese nicht fortgeflihrte Geschaftstatigkeit.

Anderungen im Konsolidierungskreis und in der Segmentberichterstattung

Innerhalb der Organisation der Gruppe gab es im Berichtsjahr ab dem ersten Quartal 2017 Anderungen
bei der Zuordnung von Erlésen und Kosten zu den einzelnen Segmenten. Diese wirkten sich wie folgt auf
die Segmentberichterstattung aus; die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst.

= Erlése und Kosten aus ,Managed Services” (insbesondere IT-Dienstleistungen fir Kunden von Clear-
stream) werden im ICSD-Geschaft im Segment Clearstream berichtet (bislang unter Infrastructure
Services im Segment Market Data + Services).

= Erl6se und Kosten aus der Entwicklung einer Plattform fir den gemeinsamen europaweiten Intraday-
Strommarkt (XBID) werden unter Commodities im Segment Eurex berichtet (bislang unter
Infrastructure Services im Segment Market Data + Services).

= Innerhalb des Segments Xetra wurden die Definitionen der Produktgruppen angepasst, u.a. mit der
Einfiihrung der Produktgruppe ,Partnermarkte”. Erlése und Kosten wurden entsprechend zugeordnet.

Im Jahr 2017 gab es zudem Anderungen im Konsolidierungskreis: Seit dem 3. Mai 2017 wird die
EEX US Holdings, Inc., Muttergesellschaft der im ersten Quartal 2017 akquirierten Nodal Exchange
Holdings, LLC, voll in den Konzernabschluss einbezogen. Erlose und Kosten werden im Segment
Eurex berichtet.

Um transparent Uber die Kosten und das Ergebnis zu berichten und die Vergleichbarkeit mit Wettbewer-
bern zu erhdhen, weist die Gruppe Deutsche Boérse die operativen Kosten nunmehr getrennt von Ab-
schreibung und Wertminderungsaufwand aus und flhrt als weitere KenngroBe das Ergebnis vor Zinsen,
Steuern und Abschreibung (EBITDA) ein. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst.

Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Borse kann auf ein zufriedenstellendes Geschéftsjahr zurlickblicken. Die struktu-
rellen Treiber des Geschafts waren weitgehend intakt und trugen wesentlich zum Wachstum der Erlose
und des Ergebnisses bei. Hiervon profitierte v. a. das Verwahrgeschaft, das Fondsgeschéft sowie das
Sicherheitenmanagement bei Clearstream. Das Indexgeschaft von MD+S sowie neue, innovative Termin-
marktprodukte sind ebenfalls strukturell gewachsen. Zyklische Faktoren wie die héheren Zinsen in den
USA gaben der Gruppe zwar Riickenwind im Bankgeschéft von Clearstream oder beim Handel von Zins-
derivaten im Terminmarkt, allerdings konnten diese Zugewinne den ebenfalls zyklisch bedingten Rick-
gang in wichtigen Erlésquellen nicht komplett abfedern. So litt z. B. der Handel von Indexderivaten unter
der anhaltend niedrigen Aktienmarktvolatilitat.
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Die Nettoerlose der Gruppe Deutsche Borse stiegen im Geschaftsjahr 2017 um 3 Prozent. Das starkste
Wachstum erzielten dabei die Segmente Clearstream mit einem Plus von 11 Prozent und Xetra mit einer
Steigerung von 7 Prozent. Die Nettoerlose im Segment Market Data + Services nahmen um 1 Prozent
zu — MD+S konnte somit den Erlosriickgang durch den Verkauf von Market News International Inc.
(MNI) und Infobolsa im ersten Halbjahr 2016 mehr als ausgleichen. Das Segment Eurex blieb um

3 Prozent hinter dem Vorjahr zurtick. Die Nettoerldse setzen sich zusammen aus den Umsatzerldsen
zuziglich der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft und der sonstigen betrieblichen Ertrége; die volu-
menabhangigen Kosten werden abgezogen.

Im Terminmarkt spiegelte sich die niedrige Volatilitdt im gesunkenen Handelsumsatz mit Indexderivaten,
das groBte Geschaftsfeld der Eurex Exchange. Dagegen nahm das Handelsvolumen in Zinskontrakten
zu, maBgeblich infolge der Zinserhéhungen in den USA und der Erwartung, dass auch die EZB ihre Zins-
politik mittelfristig andern wird. Insgesamt wurden an Eurex Exchange 3 Prozent weniger Futures und
Optionen gehandelt als im Jahr 2016. Ihr Commodities-Geschéft, das sie lber die European Energy
Exchange und deren Tochtergesellschaften (EEX group) betreibt, konnte die Deutsche Borse in den Spar-
ten Gas und Emissionshandel deutlich ausbauen und ihre Marktposition gegentber Wettbewerbern und
dem auBerbdrslichen (,over the counter, OTC) Handel starken. Der Handel von Gasprodukten nahm um
13 Prozent und der Emissionshandel um 45 Prozent zu. Dagegen war der Strommarkt von der Debatte
Uber Preiszonen fur den deutschen und osterreichischen Markt gekennzeichnet, die die Marktteilnehmer
verunsicherte und sie zwischenzeitlich zu OTC-Handelsplattformen wechseln lieB. Die EEX verlor in
diesem Zusammenhang unterjahrig Marktanteile, konnte diese aber im Jahresverlauf zu einem groBen
Teil zuriickgewinnen. Uber das ganze Jahr betrachtet gab der Handel von Stromprodukten an der EEX
daher um 16 Prozent nach. Im Devisenhandel, den die Deutsche Borse Uiber ihre Tochtergesellschaft
360T betreibt, trug v.a. das Geschaft von Neukunden dazu bei, dass 360T in einem stagnierenden
Markt wachsen konnte. Die Nettoerldse im Segment Eurex lagen in Summe um 3 Prozent unter denen
des Vorjahres.

Nettoerlése nach Segmenten EBITDA nach Segmenten
in Mio. € in Mio. €
2.462,3
2.388,7
1.528,5
396,8 Market Data + Services
391,4
246,6 Market Data + Services
1.239,2
208,5
797,4 886,9 Clearstream 4846 Clearstream
384,0
88,3 Xetra
Xetra
709,0 Eurex
Eurex 5779

2016 2017 2016 2017
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Der Kassamarkt legte gegentliber dem Vorjahr auf allen Handelsplattformen deutlich zu — trotz der sehr
niedrigen Volatilitat. Zurtickzufuhren ist dies einerseits auf die auBerst robuste wirtschaftliche Lage in
Deutschland, die mit Rekordstanden des Leitindex DAX einhergeht, andererseits auf den Gewinn von
Marktanteilen im Handel mit DAX-Werten gegeniber anderen Handelsplattformen. Das niedrige Zinsni-
veau macht Investments in Aktien und andere Wertpapiere mit variabler Rendite attraktiver im Vergleich
zu festverzinslichen Anlageformen. Die Nettoerldse stiegen entsprechend um 7 Prozent.

Das Segment Clearstream erzielte mit seinen dem Handel nachgelagerten Dienstleistungen ein Wachs-
tum der Nettoerlose von 11 Prozent. Insbesondere den Geschaftsbereich Investment Funds Services
konnte Clearstream weiter ausbauen, v.a. durch den Gewinn neuer Kunden als Partner im Hedgefonds-
Geschaft. Zudem profitierte Clearstream von den gestiegenen Zinsen in den USA und der gestiegenen
Handelsaktivitat bei zugleich héheren Bewertungen der verwahrten Wertpapiere im Kassamarkt.

Das Technologie- und Marktdatengeschaft der Gruppe Deutsche Borse (Segment Market Data + Ser-
vices) zeigte v.a. Zuwachse im Indexgeschaft. Das Datengeschaft blieb konsolidierungsbedingt hinter
dem Vorjahr zurlick und Infrastructure Services steigerten die Erldse leicht gegentiber dem Vorjahr. Die
Nettoerlose im Segment Market Data + Services lagen in Summe leicht Uber denen des Vorjahres —
dabei steigerte das Indexgeschaft die Nettoerlése deutlich um 11 Prozent.

Die operativen Kosten setzen sich zusammen aus dem Personalaufwand und den sonstigen operativen
Kosten. Abschreibungen und Wertminderungsaufwand berichtet die Gruppe getrennt von den opera-
tiven Kosten. Letztere gingen im Berichtsjahr um 5 Prozent gegentiber dem Vorjahr zurlick. Sie enthalten
Einmaleffekte in Hohe von insgesamt 92,1 Mio. € (2016: 137,7 Mio.€). Diese verteilen sich u. a.

auf die Integration von akquirierten bzw. Desintegration von verkauften Gesellschaften (20,7 Mio.€),
Effizienzprogramme (18,4 Mio. €), den geplanten Zusammenschluss mit der London Stock Exchange
Group (10,3 Mio.€) und strafrechtliche Ermittlungen u. a. gegen Clearstream Banking S.A. in den USA
(8,3 Mio.€). Bereinigt um diese Effekte sanken die operativen Kosten leicht um 1 Prozent gegenlber
dem Vorjahr.

Ein wesentlicher Faktor bei den operativen Kosten ist der Personalaufwand. Die bereinigten Personal-
kosten stiegen um 7 Prozent auf 611,9 Mio.€ (2016: 573,0 Mio.€), woflir mehrere Griinde anzufiihren
sind:

= Hohere Zahl der durchschnittlich im Berichtsjahr beschaftigten Mitarbeiter im Zuge der Anstellung von
vormals freiberuflich Beschéftigten zum Jahresbeginn

= Hohere Kosten flir aktienbasierte Verglitung infolge des gestiegenen Aktienkurses

= Gehaltserhohung fiir nicht leitende Angestellte zwischen 2,5 und 4 Prozent (je nach Standort)

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen reflektieren hauptsachlich die Kosten flr die Weiterentwick-
lung und den Betrieb der technologischen Infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse. Dazu gehdren bei-
spielsweise Kosten fur IT-Dienstleister und EDV. Ferner enthalten die sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen die Kosten fir die Biroinfrastruktur an sémtlichen Standorten der Gruppe sowie Reisekosten, die
weitgehend vor dem Hintergrund von Vertriebsaktivitdten anfallen. Aufgrund des Geschéaftsmodells 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 opera-
tiven Kosten aus. Um Einmaleffekte bereinigt gingen die sonstigen betrieblichen Aufwendungen im Be-
richtsjahr um 10 Prozent zurlck. Dieser deutliche Riickgang gegenliber dem Vorjahr ist insbesondere auf
die Eingliederung von vorher freiberuflich Beschaftigten zurlickzuftihren, die damit verbundenen Kosten
werden seitdem unter den Personalkosten ausgewiesen.
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Das Beteiligungsergebnis der Gruppe Deutsche Borse belief sich auf 197,8 Mio. € (2016: 36,9 Mio. €).
Der deutliche Anstieg ist maBgeblich auf einmalige Ertrage im Zusammenhang mit der vollstandigen Ver-
auBerung 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 zurtickzufiihren. Bereinigt um
diese einmaligen Ertrage betrug das Beteiligungsergebnis 8,3 Mio.€ (2016: 5,7 Mio. €).

Das Ergebnis von Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) steigerte die Gruppe Deutsche Borse
um 23 Prozent. Dieser Anstieg ist im Wesentlichen auf das hohere Beteiligungsergebnis bei gleichzeitig
niedrigeren operativen Kosten zurlckzufiihren. Bereinigt stieg das EBITDA um 6 Prozent gegenliber
dem Vorjahr.

In den letzten Jahren hat die Gruppe Deutsche Bérse umfangreiche Investitionen in ihre Infrastruktur
vorgenommen, um ihre technologische Spitzenstellung zu behaupten. Dementsprechend lagen Abschrei-
bungen und Wertminderungsaufwand im Berichtsjahr um 22 Prozent tber dem Vorjahr. Bereinigt um
Einmaleffekte stiegen die Abschreibungen um 25 Prozent auf 157,3 Mio.€.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) steigerte die Gruppe Deutsche Borse im Berichtsjahr um
24 Prozent, bereinigt um 4 Prozent.

Das Finanzergebnis der Gruppe belief sich im Berichtsjahr auf —=79,7 Mio.€ (2016: 74,6 Mio.€). Be-
reinigt um Einmaleffekte lag das Finanzergebnis bei —-69,7 Mio.€ (2016: -74,6 Mio.€).

Die effektive Gruppensteuerquote flir 2017 lag bei 30,5 Prozent, bereinigt betrug sie wie erwartet
27,0 Prozent.

Bei dem den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnenden Periodenliberschuss verzeichnete
die Gruppe Deutsche Bdrse einen Anstieg gegenliber dem Vorjahr um 21 Prozent, bereinigt um 6 Pro-
zent.

Der den nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnende Periodenlberschuss belief sich auf
21,7 Mio.€ (2016: 25,5 Mio.€). Dabei wurden hauptsachlich die nicht beherrschenden Gesellschafter
der EEX-Gruppe an den entstandenen Gewinnen beteiligt.

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie belief sich auf Basis des gewichteten Durchschnitts von 186,8 Mio.
Aktien auf 4,68€ (2016: 3,87 € bei durchschnittlich 186,8 Mio. ausstehenden Aktien). Bereinigt stieg
das unverwasserte Ergebnis je Aktie auf 4,59€ (2016: 4,34€).

Geschaftszahlen der Gruppe Deutsche Borse

Unbereinigt Bereinigt
| 2017 2016 Verénderung‘ | 2017 2016 Verénderung‘
Mio. € Mio. € % Mio. € Mio. € %

Nettoerlose 2.462,3 2.388,7 3 2.462,3 2.388,7 3
Operative Kosten 1.131,6 1.186,4 -5 1.039,5 1.048,7 -1
EBITDA 1.528,5 1.239,2 23 1.431,1 1.345,7 6
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 159,9 131,0 22 157,3 125,5 25
EBIT 1.368,6 1.108,2 24 1.273,8 1.220,2 4
Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
zuzurechnender Periodenliberschuss 874,3 722,1 21 857,1 810,8 6

Ergebnis je Aktie (unverwassert) in € 4,68 3,87 21 4,59 4,34
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Vergleich der Ertragslage mit der Prognose fiir 2017

Fur das Jahr 2017 hatte die Gruppe Deutsche Bdrse auf Basis eines weiteren Anstiegs des Wirtschafts-
wachstums, eines verbesserten zyklischen Marktumfelds, insbesondere einer héheren Aktienmarktvola-
tilitat und wieder steigender Zinsen, und der vielfaltigen strukturellen Wachstumsinitiativen urspriinglich
einen Anstieg der Nettoerlose in einer Bandbreite von 5 bis 10 Prozent erwartet. Zwar entwickelte sich
die Weltwirtschaft wie erhofft, allerdings blieb die Aktienmarktvolatilitdt im Jahresdurchschnitt unter

der des Vorjahres und die Zinsen wurden nur in den USA erhoht — in Europa blieben sie auf dem nie-
drigen Niveau des Vorjahres. Die eingangs im Bl Abschnitt ,Geschéaftsverlauf” geschilderten Rahmen-
bedingungen spiegelten daher nur teilweise die Annahmen wider, die der Prognose zugrunde lagen. Auf
Basis ihres breit diversifizierten Geschaftsmodells steigerte die Gruppe Deutsche Borse ihre Nettoerlose
um 3 Prozent und erreichte damit ihre Prognose flir 2017 nicht ganz. Ordnet man die Nettoerldszu-
wachse und -riickgange zyklisch und strukturell bedingten Ursachen zu, so zeigt sich, dass die Gruppe
die auf strukturellen Treibern basierenden Nettoerldse um 5 Prozent steigern konnte. Wesentliche Treiber
dieses Wachstums waren das Verwahrgeschaft, das Fondsgeschéft sowie das Sicherheitenmanagement
bei Clearstream, das Indexgeschaft von MD+S sowie neue Produkte bei Eurex. Zyklische Faktoren hin-
gegen gaben der Gruppe Deutsche Borse zwar Rickenwind im Bankgeschaft von Clearstream oder beim
Handel von Zinsderivaten im Terminmarkt, flihrten aber andererseits dazu, dass die Zahl der gehandel-
ten Kontrakte im umsatzstarksten Geschéftsfeld von Eurex deutlich hinter dem Vorjahr zurtickblieben.

In Kombination mit Konsolidierungseffekten ergab sich ein Riickgang der zyklisch bedingten Nettoerldse
um 2 Prozent.

Ihre operativen Kosten (inklusive Abschreibung) steuert die Gruppe Deutsche Borse nach Prinzipien, die
die Skalierbarkeit ihres Geschaftsmodells gewahrleisten, und zwar in Abhangigkeit von der Entwicklung
der Nettoerlose. Fiir 2017 hatte die Gruppe einen Anstieg der bereinigten operativen Kosten (inklusive
Abschreibung) zwischen O und 5 Prozent prognostiziert, abhangig vom Wachstum der Nettoerlose. Mit
einem Anstieg der bereinigten operativen Kosten (inklusive Abschreibung) um 2 Prozent hat die Gruppe
dieses Ziel grundsatzlich erreicht.

Bei einem Anstieg der Nettoerldse von 5 bis 10 Prozent und einer Kostenentwicklung in einer hiervon
abhangigen Bandbreite hatte die Gruppe Deutsche Borse mit einem Anstieg des Periodeniberschusses,
der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, um 10 bis 15 Prozent gerechnet.
Nachdem der Anstieg der Nettoerlose etwas unter den Erwartungen geblieben ist und der Riickgang der
operativen Kosten von den deutlich hoheren Abschreibungen Uberlagert wurde, blieb auch das Ergebnis
leicht hinter der Prognose zuriick. Die Gruppe Deutsche Borse erzielte auf bereinigter Basis ein Plus von
6 Prozent beim Periodentberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Bérse AG zuzurechnen ist. Zu-
dem erzielte sie mit 1,4 ein Verhaltnis der verzinslichen Bruttoschulden zum bereinigten EBITDA leicht

Kennzahlen nach Quartalen (bereinigt)

1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal

T 1 i 1 1
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Nettoerlose 623,4 610,5 623,6 600,7 576,3 558,5 639,0 619,0
Operative Kosten 245,1 2493 2454 2451 2474 244.8 301,6 309,5
EBITDA 380,2 362,8 879,5 356,3 333,1 316,9 338,3 309,7
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 35,2 30,5 39,2 30,7 40,3 30,9 42,6 33,4
EBIT 345,0 332,3 340,3 325,6 292,8 286,0 295,7 276,3
Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG

zuzurechnender Periodeniliberschuss 232,2 221,3 232,8 218,5 198,1 190,7 194,0 180,3

Ergebnis je Aktie (unverwassert) in € 1,24 1,18 1,25 1,17 1,06 1,02 1,04 0,97
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unter dem angestrebten Wert von maximal 1,5. Die bereinigte Steuerquote lag mit 27,0 Prozent genau
auf dem angestrebten Niveau. Wie erwartet erzielte die Gruppe Deutsche Bérse einen deutlich positiven
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit. Die Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sach-
lagen lagen mit 149,2 Mio.€ im Rahmen der Prognose. Auch die Dividendenausschittungsquote, die
die Gruppe im Einklang mit den héheren Ergebniszielen auf einen Wert in der Mitte der Bandbreite von
40 bis 60 Prozent des (bereinigten) Periodentberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse
AG zuzurechnen ist, angepasst hatte, wird — basierend auf dem Vorschlag an die Hauptversammlung —
mit 53 Prozent erreicht.

Segment Eurex

Die Geschaftsentwicklung im Terminmarktsegment Eurex hangt in erster Linie von der Handelsaktivitat
institutioneller Investoren und dem Eigenhandel professioneller Marktteilnehmer ab. Die Erlése des
Segments bestehen im Wesentlichen aus Entgelten, die fir den Handel und das Clearing von Termin-
kontrakten erhoben werden.

Hauptumsatztreiber an den Terminmarkten der Gruppe Deutsche Borse sind die an Eurex Exchange
gehandelten Finanzderivate: Indexderivate erzielten einen Anteil von 39 Prozent an den Nettoerldsen,
Zinsderivate 20 Prozent und Aktienderivate 4 Prozent. Die an der European Energy Exchange AG und
ihren Tochtergesellschaften bzw. Beteiligungen (EEX-Gruppe) gehandelten Energieprodukte und Derivate
hierauf (Commodities) steuerten 21 Prozent bei; weitere rund 7 Prozent stammen aus dem Devisen-
handel von 360T®. Zu ,Sonstige* (9 Prozent) zahlen u.a. das Repo-Geschéft, die Teilnehmergebiihren
der Handels- und Clearingteilnehmer und Zinsertrage, die die Clearinghduser der Gruppe im Rahmen
der Anlage von Barsicherheiten ihrer Kunden erzielen.

Im Terminmarkt ergab sich 2017 ein differenziertes Bild beim Blick auf die gehandelten Volumina in den
zentralen Geschaftsfeldern — Finanzderivate (Eurex Exchange), Commaodities (EEX-Gruppe) und Devisen
(360T). Wahrend Eurex Exchange den Handel mit Zinsderivaten steigern konnte, blieb der Handel mit
Indexderivaten aufgrund der niedrigen Volatilitat im Aktienmarkt hinter dem Vorjahresquartal zurlick. Im
Sektor Commodities wiederum florierte der Handel mit Gasprodukten und Emissionsrechten, wahrend

der Strommarkt im Zuge regulatorischer Eingriffe Einbuen hinnehmen musste. Die taglich gehandelten
Foreign Exchange (FX)-Volumina auf der Handelsplattform 360T stiegen in einem stagnierenden Gesamt-
markt im Berichtsjahr weiter an.

Die Nettoerlose des Segments gingen um 3 Prozent zurlick, die operativen Kosten um 1 Prozent, berei-
nigt blieben die operativen Kosten stabil. Das EBITDA stieg um 23 Prozent, es enthalt einmalige Erlose
von 189,2 Mio. € im Zusammenhang mit der vollstandigen VerauBerung der Anteile an der BATS Global
Markets, Inc. (BATS) im ersten Quartal 2017 sowie der VerauBerung der Anteile an der ICE US Holding
Company L.P. im vierten Quartal 2017. Bereinigt lag das EBITDA um 6 Prozent unter dem des Vorjahres.

Wesentliche Kennzahlen der Segmente (bereinigt)

Eurex Xetra Clearstream Market Data + Services
I il 1 1 |
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Nettoerlose 1.002,1 1.035,3 176,5 164,6 886,9 797,4 396,8 391,4
Operative Kosten 442,7 443,6 88,4 90,1 370,7 365,1 137,7 149,9
EBITDA 562,4 595,6 93,4 76,1 516,2 432,5 259,1 241,5
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand 81,3 69,8 7,8 5,6 54,2 39,5 14,0 10,6

EBIT 481,1 525,8 85,6 70,5 462,0 393,0 245,1 230,9
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Die Zinsschritte in den USA und die Erwartung, dass die Europaische Zentralbank (EZB) in den néchs-
ten zwei Jahren ihren geldpolitischen Kurs anpassen, die Negativzinsen beenden und das QE-Programm
reduzieren konnte, steigerten die Nachfrage nach Zinsderivaten. Das Handelsvolumen von Zinsderivaten
stieg im Berichtsjahr um 11 Prozent. Die Produktgruppe mit den héchsten Handelsumsatzen waren wie
schon im Vorjahr die Aktienindexderivate der Eurex. Die anhaltend niedrige Volatilitdt im Markt erzeugte
allerdings keine Handelsanreize, sodass deutlich weniger Indexkontrakte gehandelt wurden als im Vor-
jahr. Dieser Rickgang betrifft auch die mit Abstand am meisten gehandelten Produkte, namlich Kon-
trakte auf den EURO STOXX 50°-Index und den DAX®-Index. Uber die kontinuierliche Diversifizierung
der Produktpalette gelingt es Eurex, die Abhédngigkeit von diesen Benchmark-Produkten sukzessive zu
reduzieren. Im Berichtsjahr haben beispielsweise Produkte auf MSCI-Indizes, Kontrakte auf Sektor-, Divi-
denden- und Volatilitatsindizes in Summe rund 18 Prozent des gesamten Handelsvolumens in Indexderi-
vaten betragen. In der Produktgruppe der Aktienderivate von Eurex (Single-Stock Options und Futures)
nahm der Handel um 6 Prozent ab. In Summe wurden 2017 an Eurex Exchange 1.675,9 Mio. Futures
und Optionen gehandelt und damit 3 Prozent weniger als im Vorjahr (2016: 1.727,5 Mio.).

Die EEX-Gruppe bietet den zentralen Marktplatz fiir Energie- und Commaodity-Produkte flr Teilnehmer in
mehr als 30 Landern weltweit. Das Angebot des Unternehmens umfasst Kontrakte auf Energie, Metalle,
Umwelt-, Fracht- und Agrarprodukte. Im Mai 2017 Ubernahm die EEX alle Anteile an der Nodal

Exchange Holdings, LLC. Mit dieser Akquisition erschlieBt die EEX-Gruppe den Zugang zum nordameri-
kanischen Energiemarkt und baut ihre globale Prasenz und Mitgliederbasis weiter aus. Nodal Exchange

Wesentliche Kennzahlen im Segment Eurex

2017 2016 Veranderung

Finanzkennzahlen Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 1.002,1 1.035,3 -3
Operative Kosten 485,6 4925 -1
EBITDA 709,0 577,9 23
EBITDA (bereinigt) 562,4 595,6 -6
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 83,4 73,9 13
EBIT 625,6 504,0 24
EBIT (bereinigt) 481,1 525,8 -9
Finanzderivate: Handelsvolumen an Eurex Exchange Mio. Kontrakte Mio. Kontrakte %
Derivate” 1.675,9 1.727,5 -3
Aktienindexderivate? 818,6 909,4 -10
Zinsderivate 582,1 526,6 11
Aktienderivate® 275,0 291,4 -6
Commodities: Handelsvolumen an der EEX” TWh / Mio. t CO, TWh / Mio. t CO. %
Strom 3.760,7° 4.455,6 -16
Gas 1.981,5 1.756,2 13
Emissionshandel 1.380,5 949,9 45
Devisen: Handelsvolumen auf 360T Mrd. € Mrd. € %
Durchschnittliches tagliches Volumen auf 360T 60,8 57,6 6

1) Die Gesamtsumme weicht aufgrund von Rundungsdifferenzen von der Summe der Einzelwerte ab.

2) Inkl. Indexdividenden- und Volatilitatsderivate, Werte fiir 2016 entsprechend angepasst

3) Inkl. Aktiendividenden- und ETF-Derivate, Wert fiir 2016 entsprechend angepasst

4) Volumen an der EEX in Terawattstunden (TWh) fir den Strom- und Gashandel sowie in Mio. Tonnen CO: fiir den Handel mit Emissionsrechten
5) Inkl. Nodal Exchange (394,9 TWh seit Mai 2017)
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bietet zahlreiche Strom- und Erdgaskontrakte flir die Absicherung von Energiepreisrisiken in den USA
an. Seit dem 3. Mai 2017 wird Nodal Exchange voll in den Konzernabschluss einbezogen. Erlése und
Kosten werden bei den Commodities berichtet.

Im Strommarkt fihrte die vom Regulator initiierte Debatte Giber Preiszonen und die bevorstehende Tren-
nung der gemeinsamen deutsch/dsterreichischen Preiszone zu einem deutlichen Rickgang der Volumina
am Strom-Terminmarkt. Die EEX entwickelte daraufhin neue Produkte fiir Deutschland und Osterreich,
die ihren Kunden eine Absicherung trotz moglicher Aufteilung der Preiszone garantieren, und konnte in
der zweiten Jahreshalfte sukzessive Marktanteile zurlickgewinnen. Der neu eingeflihrte Phelix-DE Future
hat sich entlang der gesamten Kurve als neue Benchmark flr europdischen Strom etabliert. Des Weite-
ren hat sich die Uberraschende Abschaltung von Atomkraftwerken in Frankreich 2016 negativ auf die
Handelsumsatze in der ersten Jahreshalfte 2017 ausgewirkt. Im italienischen Strommarkt konnte die
EEX den Marktanteil im Berichtsjahr auf 74 Prozent steigern. Im Handel mit Erdgasprodukten gewann
PEGAS, die Gasplattform der EEX-Gruppe, dank ihrer breiten Produktpalette und hohen Preisqualitat
Marktanteile und steigerte die Volumina deutlich. Im Handel mit Emissionsrechten nahmen die Volu-
mina sowohl am Spot- als auch am Terminmarkt zweistellig zu.

Die Gruppe Deutsche Borse konnte die auf 360T taglich in Devisen gehandelten Volumina und ihren
Marktanteil weiter steigern, obwohl der weltweite Devisenhandel im Berichtsjahr stagnierende Handels-
volumina zu verzeichnen hatte. Dem Devisenmarkt fehlten in der ersten Halfte des Jahres wichtige
makrookonomische Impulse infolge des Niedrigzinsumfelds in Europa und der vergleichsweise geringen
Schwankungen in den Hauptwéhrungen. Entsprechend niedrig war die Volatilitat, von Ausschlagen zu
einzelnen Anléassen wie z. B. politischen Ereignissen abgesehen. Dagegen wirkten sich die Zinserhéhun-
gen des letzten Quartals 2017 in den USA positiv auf die Handelsvolumina aus. Zum Wachstum hat im

Nettoerldse im Segment Eurex Nettoerlose im Segment Xetra
in Mio. € in Mio. €
1.035,3
1.002,1 176,5
83,6
87,2 Sonstige? 164,6 15,4 Partnermérkte
64,2
66,5  Devisen (360T) 15,5 154 | Listing
218,8 192
' 212,2|  Commodities (EEX) Zentraler Kontrahent
fur Aktien
379
Aktienderivate
189,7
208,5 Zinsderivate
104,1 Handel?
AL 391,0 Indexderivate
2016 2017 2016 2017
1) Inkl. Repo-Geschaft und Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft 1) Die Position ,Handel“ umfasst das elektronische Handelssystem Xetra®,

den Handel an der Bérse Frankfurt und den Handel mit strukturierten
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Wesentlichen die Handelsaktivitat von Neukunden beigetragen. Es zahlt sich aus, dass 360T sein Netz-
werk Uber alle Regionen und Marktsegmente kontinuierlich ausgebaut hat, besonders in den Wachs-
tumsmarkten Asien/Pazifik und USA, und neben weiteren Unternehmen und Banken v. a. auch auf Ver-
maogensverwalter als Kunden abzielt — darin liegt in Zukunft einer der strategischen Schwerpunkte von
360T. Neue Handelsmechanismen im FX-Spothandel trugen ebenfalls zum Erfolg von 360T bei. Zusam-
menfassend generierte 360T Wachstum aus seinen wichtigsten Vektoren: Geographie, Kundensegmente
und Produkte. Die Kunden wissen die Leistungsfahigkeit der 360T-Handelsplattform zu schatzen. Beleg
hierfir sind drei aktuell verliehene Awards der Zeitschrift Euromoney fur die Ausfuhrungsgeschwindigkeit
(Speed of Execution), die Vielfalt des Handlernetzwerks (Variety of Dealers) und das Produktangebot
(Breadth of Currencies) sowie die im Rahmen der FX Week Best Banks Awards 2017 verliehene Aus-
zeichnung als ,Best Professional E-Trading Venue*.

MiFID Il bringt auch fir den Terminmarkt grundlegende Veranderungen mit sich und schafft neue Wett-
bewerbsdynamiken. Eurex ist bestens darauf vorbereitet und unterstitzt die Méarkte bei der Umstellung.
Eurex bietet z. B. neue Handelsmodelle und Services zur ErschlieBung von Liquiditat auBerhalb des
Orderbuchs und tragt so den neuen Best Execution- und Transparenzanforderungen Rechnung. Mit
neuen Market-Making-Modellen reagiert Eurex auf Vorgaben in den Bereichen Market Making, algo-
rithmischer Handel, Lizensierung sowie Standort- und Aquivalenzanforderungen.

Segment Xetra

Das Segment Xetra erzielt den GroBteil seiner Nettoerlése aus dem Handel und der Verrechnung (Clear-
ing) von Wertpapieren des Kassamarktes. Wichtigster Umsatztrager mit 63 Prozent waren die Netto-
erlose aus dem Handel. 20 Prozent trug der von der Eurex Clearing AG betriebene zentrale Kontrahent
(Central Counterparty, CCP) fiir Aktien und Exchange Traded Products (ETPs) zu den Nettoerldsen des
Segments bei; die Nettoerlése des CCP hangen dabei maBgeblich von der Handelsaktivitdt am Handels-
platz Xetra® ab. Listingerldse werden in erster Linie durch die bestehende Notierung von Unternehmen
und Neuzulassungen generiert; sie machen rund 9 Prozent aus. Mit Partnermarkten und Kooperationen
mit anderen Borsen erzielt das Segment 9 Prozent der Nettoerldse.

Die Nettoerlose im Segment Xetra stiegen im Berichtsjahr 2017 um 7 Prozent. Die operativen Kosten
nahmen um 4 Prozent ab, bereinigt um 2 Prozent. Das EBITDA nahm infolge der hoheren Nettoerlose
bei geringeren Kosten um 28 Prozent zu, bereinigt um 23 Prozent.

An den Kassamarkten der Gruppe Deutsche Borse — Xetra, Borse Frankfurt und Tradegate — nahm der
Handel 2017 durchweg zu. 2017 wurden Wertpapiere mit einem Gesamtvolumen von 1,47 Bio.€
umgesetzt (2016: 1,38 Bio.€), zugleich das zweithdchste Volumen seit 2012. Zu den Wertpapieren
zahlen Aktien und Anleihen deutscher und internationaler Emittenten, borsengehandelte Indexfonds
(Exchange Traded Funds, ETFs) und borsengehandelte Rohstoffe (Exchange Traded Commodities, ETCs)
sowie Anteile an aktiv gemanagten Publikumsfonds und strukturierte Produkte. Institutionelle, inter-
national tatige und private Investoren mit Schwerpunkt auf sehr liquiden Aktien und ETFs sind vorrangig
auf dem Handelsplatz Xetra aktiv. Entsprechend erzielt Xetra den mit Abstand groBten Handelsumsatz
im Segment. Zudem betreibt die Deutsche Borse den Handel an der Borse Frankfurt und ist an der Trade-
gate Exchange GmbH mit 75 Prozent beteiligt. Sie halt darlber hinaus knapp 20 Prozent an der
Tradegate AG Wertpapierhandelsbank, die die restlichen Anteile an der Tradegate Exchange halt.

Die Ursachen firr den Anstieg der Handelsumsatze trotz anhaltend niedriger Volatilitat im Aktienmarkt
sind vielfaltig. Die politische und wirtschaftliche Lage im Euroraum hat sich stabilisiert und insbesondere
die deutsche Wirtschaft glanzt mit hervorragenden Bilanzen und vollen Auftragsbichern; zugleich bewe-
gen sich die Leitindizes DAX und STOXX auf Rekordniveau. Das Vertrauen der Investoren in Europa als
stabiler Wirtschaftsraum mit guten Wachstumsperspektiven hat wieder zugenommen, wahrend sich in
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den USA im ersten Jahr der Prasidentschaft von Trump Erntichterung breitmachte. Zudem ist die Aktie
in der derzeitigen Niedrigzinsphase eine von nur wenigen Anlageformen, die Investoren die Chance
auf hohere Renditen erdffnet und langfristig als Baustein der privaten Altersvorsorge in der offentlichen
Debatte an Relevanz gewinnt.

Auch im Vergleich mit den sog. multilateralen Handelssystemen konnte der Handelsplatz Xetra zulegen
und beispielsweise seine Position als Referenzmarkt fir den Handel mit DAX-Aktien wieder auf 65 Pro-
zent ausbauen (2016: 57 Prozent). Gefordert wurde die Attraktivitat des borslichen Handels auch durch
die neue Handelstechnologie T7®, auf die der Xetra-Handel im Juli 2017 migrierte und die zahlreiche
Vorteile bietet. Durch den Einsatz von T7 verringert sich beispielsweise erneut die Latenz im Handel,
also die Laufzeit einer Order innerhalb des Systems.

Nicht zuletzt dank dieser technologischen Erneuerung ihrer Systeme flir den Handelsplatz Xetra konnte
die Deutsche Borse mit Fidelity, Vanguard und Franklin Templeton weitere namhafte Emittenten fir ihr
Segment der ETFs gewinnen. Die Deutsche Bdrse bietet Anlegern die groBte Auswahl an ETFs unter den
europdischen Borsen: Zum 31. Dezember 2017 waren 1.205 ETFs gelistet (2016: 1.133 ETFs). Das
von den Emittenten Uber ETFs verwaltete Vermogen lag zum Jahresende mit 527,1 Mrd.€ um 28 Pro-
zent Uber dem Vorjahr (31. Dezember 2016: 411,6 Mrd. €). Die Handelsumsatze sanken allerdings um
17 Prozent auf 131,7 Mrd. € (2016: 158,0 Mrd. €). Damit bleibt die Deutsche Bérse Europas flihrender
Marktplatz fiir den Handel von ETFs. Die am meisten gehandelten ETFs basieren auf den européaischen
Aktienindizes von STOXX und dem DAX-Index.

Vom stabilen wirtschaftlichen Umfeld konnte Xetra-Gold® profitieren, die von der Deutsche Bérse Com-
modities emittierte Inhaberschuldverschreibung. Der Anstieg liegt vor allem an der hohen Nachfrage
von institutionellen Investoren. Der Goldbestand erreichte zum Jahresende mit 174,2 Tonnen (2016:
117,6 Tonnen) sein hochstes Niveau. Das verwaltete Vermogen von Xetra-Gold belief sich zum 31. De-
zember 2017 auf das Rekordvolumen von rund 6,1 Mrd.€. (2016: 4,2 Mrd.€). Von allen Gber den
Borsenplatz Xetra gehandelten ETCs ist Xetra-Gold das mit Abstand umsatzstarkste Wertpapier. Im Ge-
samtjahr 2017 lag der Orderbuchumsatz bei rund 2,9 Mrd. €.

Eine Borse soll Finanzierungsquelle und Wachstumsinkubator fir die Realwirtschaft sein. Das gehort zu
den Kernaufgaben des Borsengeschéfts. Vor diesem Hintergrund war 2017 ein zufriedenstellendes Jahr
fur Borsengédnge. Insgesamt fanden an der Frankfurter Wertpapierbdrse 13 Neuemissionen (IPOs) statt

Wesentliche Kennzahlen im Segment Xetra

2017 2016 Veranderung
Finanzkennzahlen Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 176,5 164,6 7
Operative Kosten 93,5 97,4 -4
EBITDA 88,3 68,8 28
EBITDA (bereinigt) 93,4 76,1 23
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 7,8 5,6 39
EBIT 80,5 63,2 27
EBIT (bereinigt) 85,6 70,5 21
Kassamarkt-Handelsvolumen in Einfachzéhlung Mrd. € Mrd. € %
Handelsplatz Xetra® 1.329,7 1.262,1 5
Borse Frankfurt 46,7 43,9 6

Tradegate 91,2 71,0 28
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(2016: 19 Neuemissionen). Das Emissionsvolumen lag bei insgesamt rund 2,7 Mrd.€ (2016:
5,2 Mrd.€). Der groBte IPO des Jahres gelang der Delivery Hero AG, einem Anbieter von Online-
Essensbestelldiensten, mit einem Gesamtvolumen der Emission von 1,0 Mrd. €.

Doch suchen Unternehmen immer wieder auch nichtbdrsliche Refinanzierungsméglichkeiten, nicht zu-
letzt bedingt durch das derzeit niedrige Zinsniveau und die groBe Geldmenge im Markt. Hier kommt das
Deutsche Borse Venture Network ins Spiel. Es bringt Unternehmen in der Wachstumsphase, die Bedarf
an Anschlussfinanzierungen ab einer Summe von 1 Mio. € haben, gezielt mit internationalen Investoren
zusammen, um ihnen die Kapitalaufnahme zu erleichtern. Uber die exklusive Onlineplattform des Ven-
ture Network kdénnen Investoren und Unternehmer in Erstkontakt treten und in einem geschitzten Be-
reich Informationen austauschen. Das Venture Network wachst kontinuierlich und wird immer internatio-
naler: Zum Ende des Berichtsjahres waren 175 Wachstumsunternehmen und 300 Investoren auf der
Plattform aktiv. Die Unternehmen konnten im Berichtsjahr rund 500 Mio. € an Wachstumskapital auf-
nehmen, zusatzlich wurden 1,3 Mrd. € aus drei Borsengangen aus dem Netzwerk heraus erlost.

Ziel der Deutschen Borse bleibt, ein Okosystem fiir Wachstum zu etablieren, um einen besseren Inves-
titionsfluss in die Realwirtschaft und Finanzierungsmoglichkeiten fiir Unternehmen jeglicher GroBe zu
ermoglichen. Fur kleine und mittlere Unternehmen, die vorrangig aus Deutschland und bereits etabliert
sind, hat die Deutsche Bdrse das neue Borsensegment Scale aufgebaut. Das Segment startete am

1. Méarz 2017 - bis zum Jahresende zahlte Scale 48 Emittenten von Aktien und 11 Emittenten von
Anleihen; die Handelsvolumina der in Scale gewechselten Unternehmen hat sich seitdem mehr als
verdoppelt. Im Marz legte die Deutsche Borse den Scale All Share Index auf, der Anfang 2018 durch
einen Auswahlindex ergénzt wurde.

Am 3. Januar 2018 trat MiFID Il in Kraft, die Uberarbeitete Richtlinie zur Regulierung der Markte fir
Finanzinstrumente. MiFID Il verlagert beispielsweise den Handel von Finanzinstrumenten von auBer-
borslichen auf borslich regulierte Handelsplatze und schréankt den Handel in sog. Dark Pools — das sind
nichtbdrsliche Mérkte, auf denen Anleger groBe Aktienpakete kaufen oder verkaufen kénnen, ohne vor-
her die GroBe der Orders oder den von ihnen gezahlten Preis offenzulegen — auf 8 Prozent des Volumens
in jeder Aktie ein. Die Deutsche Borse hat sich friihzeitig auf diese absehbaren Veranderungen im Order-
flow eingestellt und hat Handels- und Reportingsysteme entwickelt, die ihren Kunden helfen, die Ver-
pflichtungen nach MiFID Il zu erfiillen.

Segment Clearstream

Das Segment stellt die dem Handel nachgelagerte Infrastruktur fir den Eurobond-Markt und Dienstleis-
tungen fur Wertpapiere von mehr als 50 Markten weltweit bereit. Dabei stellt Clearstream sicher, dass
Geld und Wertpapiere nach vollzogenem Handelsgeschaft den Besitzer wechseln und ist flir Emission,
Abwicklung, Management und Verwahrung der Wertpapiere verantwortlich. Als internationaler Zentral-
verwahrer (International Central Securities Depository, ICSD) erbringt Clearstream diese Abwicklungs-
und Verwahrleistungen flr in Luxemburg verwahrte Wertpapiere. Als Zentralverwahrer (Central Securities
Depository, CSD) bedient Clearstream den Markt flr deutsche Wertpapiere. Das ICSD- und das CSD-
Geschaft trugen im Berichtsjahr 63 Prozent zu den Nettoerldsen bei. Mit Dienstleistungen im Bereich
Investmentfonds erzielte Clearstream 16 Prozent der Nettoerldse: Kunden kénnen ihr gesamtes Fonds-
portfolio Uber Clearstreams Fondsverarbeitungsplattform Vestima® abwickeln und verwahren. Die Netto
erlose aus der globalen Wertpapierfinanzierung (Global Securities Financing, GSF) — hierzu zahlen die
Bereiche Triparty Repo, GC Pooling®, Wertpapierleihe und Sicherheitenmanagement (Collateral Manage-
ment) — steuerten 9 Prozent zu den Nettoerl6sen des Segments bei. Die Nettozinsertrage aus dem Bank-
geschaft von Clearstream machten einen Anteil von 12 Prozent der Nettoerlose aus.
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Im Berichtsjahr verzeichnete Clearstream erhebliches Wachstum im Fondsgeschéaft und bei den Netto-
zinsertragen aus dem Bankgeschaft. Das Segment steigerte die Nettoerlése um 11 Prozent. Die opera-
tiven Kosten nahmen um 3 Prozent ab, bereinigt stiegen sie um 2 Prozent. Das EBITDA stieg daher um
26 Prozent, bereinigt um 19 Prozent.

Innerhalb des ICSD- und CSD-Geschéfts liefert das Verwahrgeschéft (Custody) den groBeren Beitrag.
Die Nettoerlose werden im Wesentlichen durch das Volumen und den Wert der verwahrten Wertpapiere
bestimmt — hierliber definieren sich die Depotentgelte. Das Abwicklungsgeschéft (Settlement) hangt
stark von der Zahl der Transaktionen ab, die Clearstream Uber borsliche und auBerbdrsliche Handels-
platze abwickelt. Das inlandische CSD-Geschéaft bildet die Geschéaftsentwicklung auf dem deutschen
Kassamarkt ab. Die Hohe des Verwahrvolumens wird im Wesentlichen vom Marktwert der dort gehan-
delten Aktien, Fonds und strukturierten Produkte bestimmt. Anfang Februar 2017 migrierte Clearstream
das inlandische Abwicklungsgeschaft seiner CSDs auf die TARGET2-Securities (T2S)-Plattform der EZB.
Mit der Migration des gréBten T2S-Teilnehmers stieg das Abwicklungsvolumen auf der EZB-Plattform
sprunghaft um rund 40 Prozent an. Fir Clearstream entfallen seitdem die Nettoerlése aus dem inlandi-
schen Abwicklungsgeschaft. Obwohl Clearstream als einziger europaischer Zentralverwahrer keine zu-
satzliche Marge auf die Abwicklungsgebiihren der EZB erhebt und seinen Kunden somit die glinstigsten
Abwicklungsdienstleistungen bietet, konnte der Wegfall der Abwicklungserldése durch den héheren Wert
des von den inlandischen CSDs verwahrten Vermogens und Anpassungen der Preismodelle an die neue
T2S-Landschaft kompensiert werden. Im ICSD-Geschaft ging der Wert des verwahrten internationalen

Wesentliche Kennzahlen im Segment Clearstream

2017 2016 Veranderung
Finanzkennzahlen Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 886,9 797.,4 11
Operative Kosten 402,3 413,6 -3
EBITDA 484,6 384,0 26
EBITDA (bereinigt) 516,2 432,5 19
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 54,5 40,6 34
EBIT 430,1 343,4 25
EBIT (bereinigt) 462,0 393,0 18
Kennzahlen des Geschafts
Internationales Geschéft (ICSD) Mrd. € Mrd. € %
Wert der verwahrten Wertpapiere (Jahresdurchschnitt) 6.699,4 6.753,6 -1
Inlandisches Geschaft (CSD) Mrd. € Mrd. € %
Wert der verwahrten Wertpapiere (Jahresdurchschnitt) 4.546,5 4.419,3 3
Investment Funds Services Mrd. € Mrd. € %
Wert der verwahrten Wertpapiere (Jahresdurchschnitt) 2.218,7 1.902,0 17
Globale Wertpapierfinanzierung Mrd. € Mrd. € %
Ausstehendes Volumen (Jahresdurchschnitt) 459,8 515,9 -11
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft Mrd. € Mrd. € %
Durchschnittlicher taglicher Liquidititsbestand” 13,6 13,1 4

1) Enthélt rund 1,5 Mrd. €, die aufgrund von der EU und den USA verhangter Sanktionen gesperrt sind oder waren (2016: 1,5 Mrd. €)
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Vermogens, das sich hauptsachlich aus OTC-gehandelten Anleihen zusammensetzt, im Vergleich zum
Vorjahr aufgrund von geringerer Emissionstatigkeit leicht zurlick, dagegen stieg die Zahl der Trans-
aktionen um 25 Prozent.

Den Geschéftsbereich Investment Funds Services konnte Clearstream signifikant ausbauen. Clearstream
Uberzeugte neue Emittenten von seinen Dienstleistungen und steigerte das Volumen der verwahrten
Vermogenswerte teils durch Kapitalzufliisse aus den USA, teils durch die insgesamt positive Entwicklung
an den internationalen Fondsmarkten im Jahresverlauf. Da flr Teile des neu akquirierten Geschéfts an-
fanglich eine Gebuhrenbefreiung galt, profitierte das Segment erst im Laufe des Berichtsjahres vollstan-
dig von diesen Zugewinnen. Zugleich zieht Clearstream auch weiterhin neue Kunden als Partner im
Hedgefonds-Geschaft an. So entschied sich Vontobel bei der Optimierung und Konsolidierung der Abwick-
lung von Dritt-Hedgefonds im Juni 2017 fir Clearstream als strategischen Partner. Mit der von Clear-
stream bereitgestellten Abwicklungsinfrastruktur Vestima kdnnen alle Fondsarten, von Publikumsfonds
bis hin zu Hedgefonds, auf einer einzigen Plattform bearbeitet werden. Zentralisierte Lésungen wie
diese unterstiitzen die Marktteilnehmer bei der Einhaltung aufsichtsrechtlicher Anforderungen und neuer
Vorschriften zur Risikominimierung.

Im Geschaftsbereich GSF sank das durchschnittliche ausstehende Volumen um 11 Prozent. Seitdem die
EZB im Rahmen ihrer quantitativen LockerungsmaBnahmen den Markt mit Liquiditat flutet, gehen die
Volumina deutlich zuriick, insbesondere im Produkt GC Pooling. Zugleich verschieben sich die Auftrage
in Richtung kleinerer, hoher bepreister Leihen, sodass die Nettoerlose von GSF insgesamt stiegen.

Die Kundenbareinlagen lagen um 4 Prozent Uber denen des Vorjahres. Neben diesem Volumenwachs-
tum wirkte sich das anziehende Zinsniveau in den USA positiv auf die Nettozinsertrage aus — die Fed
hat den Leitzins im Berichtsjahr drei Mal angehoben, zuletzt im Dezember um 0,25 Prozent —, da rund
53 Prozent der Bareinlagen auf US-Dollar lauten. Das mit dem téglichen Liquiditatsbestand erzielte
Zinsergebnis lag somit deutlich im Plus.

Nettoerlése im Segment Clearstream Nettoerlose im Segment Market Data + Services
in Mio. € in Mio. €
886,9
Nettozinsertrage aus
797,4 e 2 dem Bankgeschaft
391,4 396,8
62,6 816 Globale Wertpapier-
73.0 finanzierung (GSF)
114,2 115,5 Infrastructure Services

137,6 Investment Funds Services

127,7 Index Services

561 4 Internationales Geschaft (ICSD)
537,5 J und inlandisches Gschaft (CSD)

162,2 153,6 Data Services

2016 2017 2016 2017
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Segment Market Data + Services

Kerngeschaft des Segments Market Data + Services ist die Entwicklung, Produktion und Vermarktung
von kapitalmarktrelevanten Informationen, Technologie- und Infrastrukturdienstleistungen an Kunden
weltweit. Dazu gehdren Handels- und Marktsignale in Echtzeit, aber auch Indizes wie EURO STOXX 50
oder DAX. Kapitalmarktteilnehmer abonnieren oder lizenzieren die Informationen, um sie selbst zu nutzen,
sie weiterzuverarbeiten oder zu verteilen. Das Segment erzielt einen GroBteil seiner Nettoerldse auf Basis
langfristiger Kundenbindungen und ist dabei relativ unabhangig von den Handelsvolumina und der Vola-
tilitat an den Kapitalmarkten. Die mit dem Geschéft des Tochterunternehmens, der MNI, in Verbindung
stehenden Vermdgenswerte und Schulden wurden im Zuge eines sog. Asset Deals mit Wirkung zum

8. Juli 2016 verkauft. Bereits im Februar 2016 verduBerte die Deutsche Borse AG ihren 50-prozentigen
Anteil an der Infobolsa S.A. Die Nettoerlose des Segments setzen sich aus den Geschéftsfeldern Data
Services (39 Prozent), Index Services (32 Prozent) und Infrastructure Services (29 Prozent) zusammen.

Im Berichtsjahr konnte Market Data + Services seine NettoerlOse leicht steigern. Dabei enthielt das
operative Ergebnis im Vorjahr auch Nettoerlose der im Jahresverlauf 2016 dekonsolidierten Gesellschaf-
ten MNI und Infobolsa. Die operativen Kosten gingen u.a. durch stringentes Kostenmanagement und
Dekonsolidierungseffekte um 18 Prozent zuriick, bereinigt um 8 Prozent. Das EBITDA des Segments
stieg entsprechend deutlich um 18 Prozent, bereinigt um 7 Prozent.

Das Geschéftsfeld Data Services umfasst im Wesentlichen die Vermarktung von Lizenzen fir Handels-
und Marktsignale in Echtzeit sowie fiir die Lieferung von historischen Daten an Banken, Handelsunter-
nehmen und Fondsgesellschaften. Die wichtigsten Produkte sind Orderbuchdaten aus den Kassa- und
Terminmarkten, aber auch Referenzdaten der Deutschen Bérse und ihrer Partnerborsen. Das Kernge-
schaft entwickelte sich durch die Einfihrung neuer Produkte und Lizenzmodelle grundsatzlich positiv.
Allerdings konnte das Segment den Erlésriickgang durch den Verkauf von MNI nicht komplett abfe-
dern. Zudem erhohte die Auflésung einer Rickstellung im Jahr 2016 den Referenzwert flir dieses
Jahr. Um diese Effekte bereinigt, lagen die Erlose von Data Services leicht (iber dem Vorjahr.

Im Geschaftsfeld Index Services erzielt die Deutsche Borse Erldse aus der Berechnung und Vermarktung
von Indizes und Benchmarks, die Banken und Fondsgesellschaften v. a. als Basiswerte oder Bench-
marks flir Finanzinstrumente, Investmentvehikel und Wertpapierportfolios dienen. Das Geschaft betreibt
sie Uber ihre Tochtergesellschaft STOXX Ltd., die mit ihrem umfangreichen Indexangebot eine Vielzahl
von Moglichkeiten flr Emittenten bietet, Finanzprodukte fiir unterschiedlichste Investitionsstrategien
aufzulegen. Das Indexgeschaft zahlt zu den Wachstumstragern der Gruppe Deutsche Borse und setzte

Wesentliche Kennzahlen im Segment Market Data + Services

2017 2016 Veranderung
Finanzkennzahlen Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 396,8 391,4 1
Operative Kosten 150,2 182,9 -18
EBITDA 246,6 208,5 18
EBITDA (bereinigt) 259,1 241,5 7
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 14,2 10,9 30
EBIT 232,4 197,6 18
EBIT (bereinigt) 245,1 230,9 6
Kennzahlen des Geschafts Mrd. € Mrd. € %
Verwaltetes Vermogen in ETFs auf STOXX®-Indizes (Jahresdurchschnitt) 77,0 61,1 26

Verwaltetes Vermogen in ETFs auf DAX®-Indizes (Jahresdurchschnitt) 28,7 26,0 10
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seinen Wachstumskurs im Berichtsjahr fort. Grund hierfiir war v. a. das hohere Vermdgen in ETFs
basierend auf STOXX-Indizes und somit hohere Lizenzerlése. Auch die Erlése aus der Emission von
strukturierten Produkten auf STOXX-Indizes stiegen im Vergleich zum Vorjahr. So konnte das Index-
geschéaft in Summe den Erlosriickgang aus dem niedrigeren Handelsvolumen von den an der Eurex
Exchange gehandelten Indexderivaten auf STOXX- und Deutsche Borse-Indizes mehr als kompen-
sieren. STOXX setzte derweil seine Internationalisierungsstrategie fort und baute seine Prasenz in
Hongkong aus, um optimal auf die Erwartungen regionaler Kunden im asiatisch-pazifischen Raum
eingehen zu kénnen.

In das Geschéftsfeld Infrastructure Services flieBen v. a. Erlése aus der Anbindung von Handels- und
Clearingteilnehmern (Connectivity). Diese stiegen im Berichtsjahr, weil das Segment immer mehr Kun-
den fur Datenverbindungen mit héherer Bandbreite bzw. fiir neue Anbindungsmodelle gewinnen konnte.
Hinzu kommen Entwicklungs- und Betriebsleistungen flir externe Technologiekunden, etwa flir Partner-
borsen, flir Designated Sponsor-Banken oder fir die deutschen Regionalboérsen. Die Deutsche Borse
betreibt die Technologie der Partnerbdrsen in Dublin, Wien, Sofia, Ljubljana, Prag, Budapest, auf Malta
und den Cayman-Inseln sowie im nationalen Markt die der deutschen Maklerbdrsen und Banken in
Frankfurt am Main, Berlin, Dusseldorf, Hamburg-Hannover und Minchen. Die Irish Stock Exchange

in Dublin wechselte im Berichtsjahr ebenfalls auf die T7-Handelstechnologie — ein Beleg flir die Zuver-
lassigkeit und Leistungsfahigkeit der IT-Leistungen der Gruppe Deutsche Borse.

Entwicklung der Rentabilitat

Die Konzerneigenkapital-Rentabilitat stellt das Verhaltnis des Ergebnisses nach Steuern zum Eigenkapital
dar, das dem Konzern im Jahr 2017 durchschnittlich zur Verfligung stand. Sie lag im Berichtsjahr mit
18,8 Prozent Uber dem Vorjahr (2016: 17,3 Prozent). Bereinigt um die in der Bl Ertragslage erlauterten
Effekte lag die Eigenkapitalrendite bei 18,4 Prozent (2016: 19,4 Prozent).

Finanzlage

Cashflow

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 Bankgeschéft, deren
urspriingliche Fristigkeit drei Monate nicht tbersteigt. Der Finanzmittelbestand belief sich zum 31. De-
zember 2017 auf 580,2 Mio.€ (31. Dezember 2016: -146,9 Mio.€). Der negative Finanzmittelbe-
stand im Vorjahr resultierte stichtagsbedingt insbesondere aus Geldanlagen mit einer Fristigkeit von mehr
als drei Monaten; letztere erflillen nicht die Voraussetzungen als Finanzmittelbestand klassifiziert zu
werden, die mit ihnen verbundenen Zahlungsstrome sind der Investitionstatigkeit zugeordnet. Die Posi-
tion Kassenbestand und sonstige Bankguthaben betrug 1.297,6 Mio.€ zum 31. Dezember 2017

(31. Dezember 2016: 1.458,1 Mio.€).

Die Aussagekraft des Cashflows aus laufender Geschéftstatigkeit ist bei der Gruppe Deutsche Borse
eingeschrankt, da er insbesondere die stichtagsbezogen stark schwankenden CCP-Positionen enthalt.
Insofern gehen die Erlauterungen im Folgenden insbesondere auf den Cashflow aus laufender Geschafts-
tatigkeit onne CCP-Positionen ein. Die Gruppe erzielte im Geschaftsjahr 2017 einen Cashflow aus lau-
fender Geschaftstatigkeit vor Veranderung der stichtagsbezogenen CCP-Positionen von 1.107,2 Mio.€
(2016: 856,6 Mio.€).

Darliber hinaus hat die Gruppe Deutsche Borse im Geschaftsjahr 2017 Steuerzahlungen in Hohe von
308,8 Mio. € geleistet (2016: 277,8 Mio.€). Der Anstieg der Steuerzahlungen resultiert im Wesent-
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lichen aus Nachzahlungen fir Vorjahre in Hohe von 32,5 Mio. €, die im Zusammenhang mit dem 2013
geschlossenen Vergleich mit dem U.S. Office of Foreign Assets Control (OFAC, US-amerikanische
Exportkontrollbehdrde) anfielen.

Die Ubrigen nicht zahlungswirksamen Ertrage beliefen sich auf 96,4 Mio.€ (2016: 52,3 Mio.€), dies
liegt v.a. an den Ertragen aus der VerduBerung von Anteilen an der BATS Global Markets, Inc. sowie
der ICE US Holding Company L.P. Die Transaktionen fiihrten zu einem Zahlungsmittelzufluss in Hohe
von insgesamt 274,7 Mio. €, der im Cashflow aus Investitionstatigkeit ausgewiesen wird.

Berlicksichtigt man die Veranderung der CCP-Positionen, ergibt sich ein Cashflow aus laufender Ge-
schaftstatigkeit in Hohe von 1.056,2 Mio.€ (2016: 1.621,4 Mio.€).

Der Mittelzufluss aus Investitionstatigkeit lag 2017 bei 181,9 Mio.€ (2016: 578,5 Mio. €).

Im Rahmen des Erwerbs der Nodal Exchange Holdings, LLC durch die EEX zu einem Kaufpreis von
206,9 Mio. US$ (umgerechnet 189,6 Mio. €) sind Zahlungsmittel in Hohe von 157,5 Mio. € abge-
flossen. Der Mittelzufluss aus Investitionstatigkeit resultierte im Geschaftsjahr 2016 insbesondere aus
der VerauBerung der Anteile an der ISE-Gruppe, die zu einem Zahlungsmittelzufluss in Hohe von

916,3 Mio. € fihrte, bereinigt um urspriinglich darin enthaltene verauBerte Zahlungsmittel in Hohe

von 13,0 Mio. €. Dariber hinaus flossen aus der VerauBerung der Anteile an der Infobolsa S.A. Zahlungs-
mittel in Hohe von 1,1 Mio. € zu (unter Beriicksichtigung der verauBerten Zahlungsmittel in Hohe

von 7,1 Mio. €).

Zahlungsmittelzufltsse resultierten zudem aus Falligkeiten von Wertpapieren mit einer urspriinglichen
Laufzeit von mehr als einem Jahr und der VerauBerung von Anteilen; sie beliefen sich auf insgesamt
859,1 Mio.€ (2016: 149,9 Mio.€).

Im Zusammenhang mit dem Erwerb von langfristigen Finanzinstrumenten sind 312,4 Mio.€ (2016:
178,9 Mio. €) abgeflossen.

Die Investitionen in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen lagen mit 149,2 Mio.€ unter dem
Niveau des Vorjahres (2016: 164,9 Mio. €); sie fielen hauptsachlich in den Segmenten Clearstream
und Eurex an. Clearstream investierte Gberwiegend in den Ausbau der Abwicklungs- und Sicherheiten-
managementsysteme, Eurex in die Handels- und Clearingsysteme.

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit belief sich im Geschaftsjahr 2017 auf 501,0 Mio.€ (2016:
Mittelzufluss in Hohe von 848,8 Mio.€). Durch den Erwerb eigener Anteile im Rahmen des im Novem-
ber 2017 gestarteten Aktienrlickkaufprogramms sind 28,2 Mio. € abgeflossen. Weitere Auszahlungen

Konzern-Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

2017 2016

Mio. € Mio. €

Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit (ohne CCP-Positionen) 1.107,2 856,6
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 1.056,2 1.621,4
Cashflow aus Investitionstatigkeit 181,9 578,5
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit —-501,0 —848,8
Finanzmittelbestand zum 31. Dezember 580,2 -146,9

Kassenbestand und sonstige Bankguthaben zum 31. Dezember 1.297,6 1.458,1
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in Hohe von insgesamt 39,3 Mio. € betrafen Dividendenausschittungen an nicht-beherrschende Gesell-
schafter von Tochtergesellschaften sowie Anteilsaufstockungen bei bereits vollkonsolidierten Tochter-
unternehmen. Im Geschaftsjahr 2016 hatte die Deutsche Borse AG Privatplatzierungen vorzeitig zurtick-
gezahlt; hieraus resultierte ein Zahlungsmittelabfluss in Hoéhe von 321,6 Mio.€.

Zum 31. Dezember 2017 wie auch zum 31. Dezember 2016 waren keine Commercial Paper begeben.

Zudem zahlte die Deutsche Bdrse AG eine Dividende fiir das Geschaftsjahr 2016 in Hohe von
439,0 Mio. € (Dividende fur das Geschéftsjahr 2015: 420,1 Mio. €).

Aufgrund des positiven Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit, ausreichender Kreditlinien sowie
ihrer flexiblen Steuerungs- und Planungssysteme geht die Gruppe flir das Geschéftsjahr 2017 wie schon
in den Vorjahren von einer soliden Liquiditatsausstattung aus.

Operating Leasing-Vertrage

Die Gruppe Deutsche Borse nutzt Operating Leasing, und zwar in erster Linie fir das Birogebaude

in Eschborn, das die Gruppe in der zweiten Jahreshalfte 2010 bezogen hat, und fir die Gebaude der
Clearstream International S.A. in Luxemburg (fur Details siehe Bl Erlauterung 38 des Konzernanhangs).

Liquiditatssteuerung

Die Gruppe Deutsche Borse deckt ihren operativen Liquiditatsbedarf in erster Linie durch Innenfinan-
zierung, indem sie erwirtschaftete Mittel einbehalt. Ziel ist es, Liquiditat in Hohe der operativen Kos-
ten 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 regulato-
risch und rechtlich zuldssig, 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 31 Erldauterung 36 des Kon-
zernanhangs 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.

Zinsdeckungsgrad der Gruppe Deutsche Borse

Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit Emissionsvolumen 2017 2016
Mio. € Mio. €
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung (Laufzeit bis 03/2018) 600 Mio. € 7,6 7.4
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 (Hybridanleihe) 600 Mio. € 16,5 17,2
Privatplatzierungen” 290 Mio. US$ - 9,3
Commercial Paper 35 Mio.€ - 20162
0 Mio. € - 2017? - -
Sonstige Zinsaufwendungen 4.4 4.5
Summe Zinsaufwendungen (inkl. 50 % des Hybridkupons) 43,7 53,3
EBITDA (bereinigt) 1.431,1 1.345,7
Zinsdeckung® 32,7 25,3

1) Mitte 2016 mit dem Erlés aus dem Verkauf der ISE zuriickgekauft
2) Jahresdurchschnitt
3) EBITDA / Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit (enthalt 50 Prozent der Zinsen der Hybridanleihe)
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Kapitalmanagement

Generell erwarten die Kunden der Gesellschaft, dass diese konservative Zinsdeckungs- und Verschul-
dungsgrade aufweist und gute Kreditratings erzielt. GemaB Definition der Ratingagentur wird die Hybrid-
anleihe der Gruppe sowohl zur Ermittlung der Bruttoschulden als auch der Zinsaufwande nur zu 50 Pro-
zent angerechnet. Die Gruppe verfolgt das Ziel, einen Zinsdeckungsgrad (Verhaltnis von EBITDA zu
Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit) von mindestens 16 auf Gruppenebene zu erreichen. Die
Gruppe Deutsche Bdrse hat dieses Ziel im Berichtsjahr mit einem Zinsdeckungsgrad von 32,7 erreicht
(2016: 25,3). Diesem Wert liegt ein relevanter Zinsaufwand von 43,7 Mio.€ und ein bereinigtes
EBITDA von 1.431,1 Mio. € zugrunde.

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

Zudem strebt die Deutsche Borse auf Gruppenebene ein Verhéltnis der verzinslichen Bruttoschulden
zum EBITDA von hochstens 1,5 an. Im Berichtsjahr hat die Gruppe das angestrebte Verhaltnis der Brutto-
schulden zum EBITDA mit einem Wert von 1,4 erreicht. Diesem Wert liegt eine Bruttoverschuldung von
1.988,4 Mio. € sowie ein bereinigtes EBITDA von 1.431,1 Mio.€ zugrunde. Die Bruttoverschuldung
besteht aus verzinslichen Verbindlichkeiten in Hohe von 1.988,4 Mio. €.

Das Unternehmen strebt ferner an, das starke AA-Kreditrating der Clearstream Banking S.A. aufrecht-
zuerhalten, 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 der Deutsche Borse AG.

Die Deutsche Borse AG hat dariiber hinaus 6ffentlich ihre Absicht erklart, bei Clearstream-Gesellschaften
bestimmte weitere KenngroBen einzuhalten, die nach ihrer Einschatzung mit einem Rating von AA ver-
einbar sind. So soll das sog. Tangible Equity (Eigenkapital abzlglich immaterieller Vermégenswerte) 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 1.206,6 Mio.€ und die Clearstream Banking S.A. mit einem Wert von
1.213,6 Mio. € erreicht. Im Clearstream-Teilkonzern soll, sofern Finanzverbindlichkeiten aus dem Nicht-
bankgeschaft bestehen, ein Zinsdeckungsgrad von mind. 25 aufrechterhalten werden. Im Berichtsjahr
wie im Vorjahr bestanden bei Clearstream keine Finanzverbindlichkeiten aus dem Nichtbankgeschaft,
sodass kein Zinsdeckungsgrad angegeben wird.

Schuldverschreibungen der Deutsche Borse AG (zum 31. Dezember 2017 ausstehend)

Typ Emissionsvolumen ISIN Laufzeit Falligkeit Kupon p.a. Listing
Festverzinsliche 600 Mio. € DEOOOA1R1BC6 5 Jahre Mérz 2018 1,125 %  Luxemburg/
Inhaberschuldverschreibung Frankfurt
Festverzinsliche 600 Mio. € DEOOOAIRE1IW1 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. € DEOOOA161W62 Stichtag ~ Februar 2021/ 2,75 % (bis  Luxemburg/
Inhaberschuldverschreibung 5,5 Jahre/ Februar 2041 Stichtag) Frankfurt
(Hybridanleihe) Endfalligkeit in

25,5 Jahren
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Dividende und Aktienriickkéufe

Generell strebt die Gruppe Deutsche Bdrse eine Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Prozent
des bereinigten Periodenliberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist,
an. In den zurlickliegenden Jahren mit niedrigeren Jahreslberschissen lag die Quote am oberen Ende
dieser Bandbreite, um eine stabile Dividende an die Aktionére auszuschitten. Im Zusammenhang mit
dem erwarteten Ergebniswachstum der Gruppe strebt das Unternehmen kiinftig eine Ausschittungs-
guote in der Mitte der Bandbreite von 40 bis 60 Prozent an.

Fir das Geschaftsjahr 2017 schlagt die Deutsche Borse AG der Hauptversammilung vor, eine Dividende
von 2,45€ je Stickaktie zu zahlen (2016: 2,35€). Diese Dividende entspricht einer Ausschuttungs-
quote von 53 Prozent des den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnenden Periodentber-
schusses, bereinigt um die in der 3 Ertragslage beschriebenen Einmaleffekte (2016: 54 Prozent, eben-
falls bereinigt). Bei 186,3 Mio. dividendenberechtigten Stlckaktien ergébe sich damit eine Dividende
von 456,4 Mio.€ (2016: 439,0 Mio. €). Die Summe der dividendenberechtigten Aktien ergibt sich aus
einem Grundkapital von 193,0 Mio. Aktien minus 6,4 Mio. Aktien im Eigenbestand.

Darlber hinaus hat die Deutsche Borse AG im April 2017 angeklindigt, im zweiten Halbjahr 2017 ein
Aktienriickkaufprogramm mit einem Volumen von rund 200 Mio. € aufzulegen. Dieses Programm wird
seit dem 27. November 2017 durchgefiihrt und soll bis spatestens Ende Marz 2018 abgeschlossen
sein. Zudem hat 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. Mit
dem Ruckkaufprogramm strebt das Unternehmen eine ausgewogene Verwendung von frei verfligbaren
Mitteln in Hohe von rund 800 Mio. € an. Generell erwartet das Unternehmen aber, dass verflighbare
Mittel primar in die organische, aber auch in die komplementare externe Weiterentwicklung der Gruppe
flieBen. Fiur weitere Informationen zum Erwerb eigener Aktien im Rahmen des Aktienrlickkaufprogramms
gemal § 160 Abs. 1 Nr. 2 AkiG siehe den M Abschnitt ,Eigenkapital“ im Anhang zum Jahresabschluss
der Deutsche Borse AG.

Kreditratings
Die Deutsche Borse AG lasst ihre Kreditwirdigkeit regelmaBig von der Ratingagentur Standard & Poor’s
(S&P), die der Clearstream Banking S.A. von den Ratingagenturen Fitch und S&P Gberprifen.

Am 27. September 2017 bestatigte Fitch Ratings das ,AA‘-Kreditrating der Clearstream Banking S.A.
mit einem stabilen Ausblick. Das Rating spiegelt die fiihrende Position im Nachhandelsgeschaft und
den sehr niedrigen Risikoappetit gepaart mit stringenten Risikomanagementsystemen, das umsichtige
Liquiditadtsmanagement sowie die einwandfreie Kapitalausstattung der Bank wider.

Am 24. November 2017 bestatige S&P das ,AA‘-Kreditrating der Deutsche Borse AG und stufte den
negativen Ausblick auf stabil herauf.

Relevante KenngroBen Kreditratings
2017 2016 Langfristig Kurzfristig
Mio. € Mio. € Deutsche Borse AG
Tangible Equity Clearstream International S.A. Standard & Poor’s AA A-1+
(zum Bilanzstichtag) 1.206,6 1.092,1  Clearstream Banking S.A.
Tangible Equity Clearstream Banking S.A. Fitch AA F1+

(zum Bilanzstichtag) 1.213,6 1.179.4 Standard & Poor’s AA A-1+



http://deutsche-boerse.com/blob/3326992/529f2d24ff7ccb4e5dabd20aac202261/data/ub-2017_tug_jahresfinanzbericht_20180213_de.pdf
http://deutsche-boerse.com/blob/3326992/529f2d24ff7ccb4e5dabd20aac202261/data/ub-2017_tug_jahresfinanzbericht_20180213_de.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat | Lagebericht | Abschluss | Anhang
Wirtschaftsbericht

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 Transaktionsgeschéft, wider.

Die Deutsche Borse AG war zum 31. Dezember 2017 eines von nur zwei in DAX gelisteten Unterneh-
men, die Gber ein ,AA-Rating der Agentur S&P verfligten. Die Historie der Ratings von Deutsche
Borse AG und Clearstream sind in der Bl Mehrjahrestibersicht dargestellt.

Vermoégenslage

Im Folgenden werden wesentliche Anderungen in der Vermégenslage beschrieben. Die komplette Kon-
zernbilanz finden Sie im B Konzernabschluss.

Die langfristigen Vermdgenswerte der Gruppe Deutsche Borse setzen sich v. a. aus immateriellen Ver-
mogenswerten und Finanzanlagen sowie Finanzinstrumenten der zentralen Kontrahenten zusammen.
Der gréBte Posten waren die Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten. Diesem Vermogenswert
steht eine Verbindlichkeit in gleicher Hohe gegentber. Die Forderungen und Wertpapiere aus dem Bank-
geschaft, die die Gruppe Deutsche Borse als Finanzanlage halt, wie auch die Geschéfts- oder Firmen-
werte und die anderen immateriellen Vermogenswerte lagen in etwa auf dem Niveau des Vorjahres.

Konzernbilanz (Ausziige)
31.12.2017  31.12.2016

Mio. € Mio. €
AKTIVA
Langfristige Vermdgenswerte 10.883,7 11.939,7
davon immaterielle Vermdgenswerte 4.091,0 3.972,0
davon Geschéfts- oder Firmenwerte 2.770,9 2.721,1
davon Finanzanlagen 1.732,3 1.920,9
davon Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschéft 1.563,0 1.604,8
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 4.837,2 5.856,6
Kurzfristige Vermogenswerte 124.257,7 151.904,4
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 79.510,7 107.909,6
davon Bankguthaben mit Verfligungsbeschréankung 29.392,0 27.777,6
davon Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 1.297,6 1.458,1
PASSIVA
Eigenkapital 4.959,4 4.623,2
Schulden 130.182,0 159.219,9
davon langfristige Schulden 7.023,8 8.669,8
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 4.837,2 5.856,6
davon verzinsliche Verbindlichkeiten 1.688,4 2.284,7
davon kurzfristige Schulden 123.158,2 150.550,1
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 78.798,6 107.479,4

davon Bardepots der Marktteilnehmer 29.215,3 27.777,6
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Die kurzfristigen Vermogenswerte nahmen ab, insbesondere getrieben durch die Finanzinstrumente der
zentralen Kontrahenten sowie den Riickgang der Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft,
wahrend die Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung gestiegen sind. Dies beruht im Wesentlichen
darauf, dass zum einen bei Clearstream die Kundenbareinlagen hoher waren und zum anderen die
Clearingteilnehmer bei der Eurex Clearing AG im Berichtsjahr mehr Geldsicherheiten hinterlegt haben.

Die Vermdgenswerte wurden finanziert durch Eigenkapital sowie Schulden. Das Eigenkapital nahm
gegeniber dem Vorjahr zu, maBgeblich aufgrund des Buchgewinns im Zusammenhang mit der voll-
standigen VerauBerung der Anteile an BATS Global Markets, Inc. und ICE US Holding Company.

Die langfristigen Schulden nahmen v. a. aus zwei Griinden ab. Zum einen gingen die Finanzinstrumente
der zentralen Kontrahenten zurlick. Dieser Verbindlichkeit steht ein Vermdgenswert in gleicher Hohe
gegenlber. Zudem sanken die verzinslichen Verbindlichkeiten aufgrund einer Reklassifizierung der im
Geschaftsjahr 2018 falligen Anleihe in Hohe von 599,8 Mio. €.

Wesentliche Veranderungen der kurzfristigen Verbindlichkeiten ergaben sich bei folgenden Posten:

= Riickgang der Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten

= Anstieg der Verbindlichkeiten aus Bardepots der Marktteilnehmer bedingt durch héhere Geldsicher-
heiten der Clearingmitglieder der Eurex Clearing AG; die Zunahme geht darauf zurlick, dass die
Clearingteilnehmer bei der Eurex Clearing AG im Berichtsjahr relativ mehr Geld im Vergleich zu Wert-
papiersicherheiten hinterlegt haben.

Insgesamt investierte die Gruppe Deutsche Bdrse im Berichtsjahr 149,2 Mio.€ (2016: 152,6 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 und Commercial Paper. Die kurzfristigen
Vermogenswerte ohne stichtagsbedingte Positionen beliefen sich dabei auf 1.020,9 Mio.€ (2016:
1.293,6 Mio.€). Da die Gruppe Deutsche Borse die Entgelte fir den GroBteil ihrer Dienstleistungen
monatlich einzieht, waren die in den kurzfristigen Vermodgenswerten enthaltenen Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen im Vergleich zu den Nettoerldsen mit 329,4 Mio.€ zum 31. Dezember 2017
relativ gering (31. Dezember 2016: 669,8 Mio.€). Die kurzfristigen Schulden der Gruppe ohne stich-
tagsbedingte Positionen beliefen sich auf 1.280,1 Mio.€ (2016: 1.452,8 Mio. € ohne stichtagsbedingte
Positionen). Aus diesem Grund hatte die Gruppe zum Jahresende ein leicht negatives Betriebskapital

in Hohe von 259,2 Mio.€ (2016: 159,4 Mio.€).

Stichtagsbedingte Bilanzpositionen

Die Bilanzpositionen ,Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft" sowie ,Verbindlichkeiten
aus dem Bankgeschaft” sind stichtagsbedingte Positionen, die im Berichtsjahr stark korreliert zwischen
etwa 13 und 17 Mrd. € schwankten (2016: zwischen 14 und 20 Mrd.€). Diese Betrage stellen im
Wesentlichen Kundensalden des internationalen Abwicklungsgeschafts von Clearstream dar.

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 bei-
zulegenden Zeitwert in der Bilanz erfasst. Die Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten sind aus-
fuhrlich im &1 Risikobericht und in den Bl Erlduterungen 3, 15 und 36 des Konzernanhangs dargestellt.
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Die an die Clearinghauser 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 Verfi-
gungsbeschrankung® bilanziert. Der Wert der Bardepots an den fir das Berichtsjahr relevanten Bilanz-
stichtagen (31. Marz, 30. Juni, 30. September, 31. Dezember) variierte zwischen 27 und 35 Mrd. €
(2016: zwischen 24 und 29 Mrd. €).

Wertschopfung: Verteilung der Unternehmensleistung

Die Wertschopfung ergibt sich aus der Unternehmensleistung nach Abzug von Abschreibung und Fremd-
kosten. Im Jahr 2017 betrug die Wertschépfung der Gruppe Deutsche Bérse 1.879,6 Mio.€ (2016:
1.627,1 Mio.€). Die Verteilung der Wertschdopfung macht deutlich, dass groBe Teile der erwirtschafteten
Wertschopfung zuriick in die Volkswirtschaft flieBen: 24 Prozent (456,4 Mio.€) kommen den Aktionaren
in Form von Dividendenzahlungen zugute, der Personalaufwand in Form von Gehéltern und weiteren
Vergltungsbestandteilen belief sich auf 34 Prozent (638,3 Mio.€). Steuern wurden in Hohe von 17 Pro-
zent (311,0 Mio. €) entrichtet. 2 Prozent (47,6 Mio.€) entfielen auf Fremdkapitalgeber. Die im Unter-
nehmen verbliebene Wertschopfung in Hohe von 22 Prozent (410,2 Mio. €) wird beispielsweise fiir In-
vestitionen in Wachstumsinitiativen eingesetzt, siehe 31 Grafiken ,Entstehung der Wertschopfung* und
~Nerwendung der Wertschopfung®.

Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaftlichen Lage

Das wirtschaftliche Umfeld 2017 zeigte sowohl in Europa wie auch global teilweise deutliche Zeichen
einer weiteren Erholung. Zudem stiegen die Zinsen, zumindest in den USA. Gleichzeitig blieb jedoch die
Volatilitat im Aktienmarkt sehr niedrig und lag im zweiten Halbjahr 2017 wiederholt auf einem histori-
schen Tiefststand. Vor diesem Hintergrund gingen die Volumina in Aktienindexderivaten deutlich zurtick,
wahrend der Aktienhandel leicht zulegen konnte. Der Energiemarkt hatte mit temporarer Unsicherheit zu
kémpfen, die insbesondere die Volumina in den Stromprodukten flr den deutschen und &sterreichischen
Markt, den wesentlichen Umsatztreibern, negativ beeinflusste. In Summe flihrten diese gegenlaufigen
Faktoren dazu, dass die Ertragslage der Gruppe Deutsche Borse im Geschaftsjahr 2017 sich zwar positiv
entwickelte, jedoch unter der vom Vorstand erwarteten Spanne lag. Die Gruppe verzeichnete in Summe

Entstehung der Wertschopfung Verwendung der Wertschopfung
Unternehmensleistung: 2.532,8 Mio. € Wertschopfung: 1.879,6 Mio. €

6% 2%

Abschreibung Fremdkapitalgeber

17%
Steuern

20% N\ 34%
Fremdkosten Mitarbeiter
— o
22%
Thesaurierung
74%
N Wertschopfung 24%
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einen Anstieg der Nettoerldse um 3 Prozent. Die operativen Kosten lagen im Berichtsjahr mit 5 Prozent
unter denen des Jahres 2016. Dies lag maBgeblich an niedrigeren Kosten im Zusammenhang mit
Zusammenschlissen und Ubernahmen. Bereinigt um diese Effekte waren die Kosten im Berichtsjahr
um 1 Prozent niedriger als im Vorjahr. Nach Eliminierung der Einmaleffekte lag der den Anteilseignern
der Deutsche Borse AG zuzurechnende Periodentiberschuss der Gruppe mit 6 Prozent Wachstum
unter der prognostizierten Spanne von 10 bis 15 Prozent.

Der Vorstand halt die Finanzlage der Gruppe Deutsche Borse im Berichtsjahr flir auBerst 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 1,4 erreichte die Gruppe das Ziel und
liegt unter dem Zielwert von 1,5.

Ratingagenturen haben die Kreditwirdigkeit des Konzerns 2017 erneut mit Top-Ratings bewertet.

Am 24. November 2017 bestéatigte Standard & Poor’s das AA-Kreditrating der Deutsche Borse AG und
stufte zudem den negativen Ausblick auf stabil herauf. Am gleichen Tag bestatigte Standard & Poor’s,
wie bereits Fitch Ratings am 27. September 2017, das AA-Kreditrating der Clearstream Banking S.A.,
jeweils mit einem stabilen Ausblick.

Die Deutsche Borse AG bietet ihren Aktionadren seit Jahren eine attraktive Rendite — so auch flr das
Geschaftsjahr 2017. Mit einem Dividendenvorschlag von 2,45€ (2016: 2,35€) liegt die Ausschittung
an die Aktionare Uber derjenigen des Vorjahres. Ferner sinkt die Ausschittungsquote infolge des ver-
besserten Ergebnisses leicht von 54 im Vorjahr auf 53 Prozent im Berichtsjahr (jeweils bereinigt um Ein-
maleffekte) und liegt somit wie erwartet in der Mitte der vom Vorstand angestrebten Spanne zwischen
40 und 60 Prozent.

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

2013 2014 2015 2016 2017
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Nettoerlose Mio. € 1.912,3 2.047,8 2.220,3" 2.388,7 2.462,3
davon Nettozinsertrédge aus dem Bankgeschéft Mio. € 35,9? 37,6 50,6 84,0 132,6
Operative Kosten (ohne Abschreibung und
Wertminderungsaufwand) Mio. € -1.064,0 -990,0 -1.164,2Y -1.186,4 -1.131,6
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung
(EBITDA) Mio. € 857,6 1.136,1 1.054,6" 1.239,2 1.528,5
Abschreibung und Wertminderungsaufwand Mio. € 118,8 124,8 119,0 131,0 159,9
Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
zuzurechnender Periodeniiberschuss Mio. € 478,4 762,3 613,3Y 722,1 874,3
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) € 2,60 4,14 3,317 3,87 4,68
Konzern-Kapitalflussrechnung
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. € 728,3 677,3 10,1 1.621,4 1.056,2
Konzernbilanz
Langfristige Vermogenswerte Mio. € 8.796,9 11.267,2 14.386,9 11.938,7 10.883,7
Eigenkapital Mio. € 3.268,0 3.752,1 3.695,1 4.623,2 4.959,4
Langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten Mio. € 1.521,9 1.428,5% 2.546,5 2.284,7 1.688,4%
Kennzahlen des Geschéfts
Dividende je Aktie € 2,10 2,10 2,25 2,35 2,45%
Dividendenausschiittungsquote % 61% 58% 55% 54% 53%°
Mitarbeiterkapazitat (Jahresdurchschnitt) 3.515 3.911 4.460" 4.731 5.183
Personalaufwandsquote (Personalaufwand / Nettoerlése) % 22% 23% 27 25 26
EBITDA-Marge, bezogen auf die Nettoerlése % 45 55 48" 52 62
Steuerquote % 26,0% 26,0% 26,0 27,0 27,0°
Konzem-Eigenkapitalrentabilitat (Jahresdurchschnitt)” % 21 21 20” 199 18°
Die Aktie
Jahresschlusskurs der Deutsche Borse-Aktie € 60,20 59,22 81,39 77,54 96,80
Durchschnittliche Marktkapitalisierung Mrd. € 10,0 10,8 14,7 14,0 17,2
Kennzahlen zur Bonitéat
Bruttoschulden / EBITDA 1,57 1,5° 1,9% 1,5 1,4
Zinsdeckungsgrad % 20,1% 26,0% 23,2V 25,3 32,7
Deutsche Bérse AG: Standard & Poor’s Rating AA AA AA AA AA
Clearstream Banking S.A.: Standard & Poor’s Rating AA AA AA AA AA
Fitch Rating AA AA AA AA AA
Kennzahlen der Markte
Xetra®, Bérse Frankfurt und Tradegate
Handelsvolumen (Einfachzéhlung)® Mrd. € 1.157,6 1.282,6 1.635,7 1.377,0 1.467,6
Eurex®
Zahl der gehandelten Kontrakte Mio. 2.191,9 2.097,9 1.672,6Y 1.727.,5 1.675,9
Clearstream
Wert der verwahrten Wertpapiere (Jahresdurchschnitt) Mrd. € 11.626 12.215 13.274 13.075 13.465
Globale Wertpapierfinanzierung
(ausstehendes Volumen im Periodendurchschnitt) Mrd. € 576,5 609,8 598,6 515,9 459,8

1) Wert fir 2015 ohne Beriicksichtigung der ISE, die durch den Verkauf zum 30. Juni 2016 eine nicht fortgefiihrte Geschéftstatigkeit darstellt

2) Nur Segment Clearstream

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

4) Vorschlag an die Hauptversammlung 2018

5) Bereinigt um Einmaleffekte; fiir Details der Bereinigung sei auf den Konzernabschluss fir das jeweilige Geschaftsjahr verwiesen

6) Wert auf Basis des Vorschlags an die Hauptversammlung 2018

7) Den Anteilseignern der Deutsche Bérse AG zuzurechnender Periodentiberschuss / Durchschnittliches Konzerneigenkapital eines Geschéftsjahres basierend auf
den Konzerneigenkapitalstdnden zu den Bilanzstichtagen der Zwischenabschlisse
8) Seit @3/2013 inkl. Zertifikate und Optionsscheine aufgrund der Vollkonsolidierung der Borse Frankfurt Zertifikate AG
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Nachtragsbericht

Zu den laufenden Rechtsstreitigkeiten zwischen der iranischen Zentralbank und der Clearstream
Banking S.A., Luxemburg, siehe den Bl Abschnitt ,Rechtsstreitigkeiten und Geschaftspraktiken®
im Risikobericht.

Zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung

Diese zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung fir die Gruppe Deutsche Bdrse und das Mutterunter-
nehmen, Deutsche Bdrse AG, ist in den zusammengefassten (Konzern-) Lagebericht integriert und folgt
den Anforderungen der §§ 289b-e bzw. 315b—c Handelsgesetzbuch (HGB) sowie des Deutschen Rech-
nungslegungs Anderungsstandards Nr. 8 (DRAS 8). Sie orientiert sich gleichfalls am G4-Standard
(Option ,Kem*) der Global Reporting Initiative (GRI). Fiir eine ausfiihrliche Ubersicht iiber die kompletten
GRI-Indikatoren (GRI-Index) siehe & www.deutsche-boerse.com > Nachhaltigkeit > Reporting > GRI.
Weiterflihrende Informationen dieser Art, auf die in der nichtfinanziellen Erklarung hingewiesen werden,
sind nicht Bestandteil derselben. Im Sinne des zusammengefassten Lageberichts gelten qualitative Anga-
ben gleichermalen fur den Konzern Gruppe Deutsche Borse wie fur die Muttergesellschaft Deutsche
Borse AG, sofern keine expliziten Aussagen fur die Muttergesellschaft getroffen werden. Quantitative
Angaben zur Muttergesellschaft werden an einzelnen Stellen gesondert ausgewiesen.

Fester Bestandteil der Nachhaltigkeitsstrategie der Gruppe Deutsche Borse ist eine prozessual angelegte
Materialitétsanalyse. Hier geht es v.a. darum, die Erwartungen und Anforderungen von relevanten in-
und externen Anspruchsgruppen fortlaufend einzubeziehen. Denn nur so hat die Gruppe die Moglichkeit,
Chancen und Risiken ihrer Kerngeschaftstatigkeit friihzeitig zu identifizieren, zu analysieren und in kon-
krete unternehmerische Handlungsfelder zu Gberfihren. Dieser Prozess dient dazu, zu ermitteln, welche
Themen fiir die Geschéftstatigkeit des Unternehmens von besonderer Bedeutung sind bzw. wesentliche
Auswirkungen auf nichtfinanzielle Belange haben.

Die zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung erldutert Managementansatze, Ziele, MaBnahmen und
Leistungsindikatoren der Gruppe Deutsche Borse in Bezug auf Arbeitnehmerbelange (siehe den Bl Ab-
schnitt ,Mitarbeiter”), Compliance einschlieBlich Bekampfung von Korruption und Bestechung, Sozial-
belange und Produktbelange. Der aktive Schutz von Menschenrechten ist ein wesentlicher Bestandteil der
unternehmerischen Verantwortung der Gruppe Deutsche Bdrse und wird an verschiedenen Punkten der
Wertschopfungskette adressiert. In dieser nichtfinanziellen Erklarung wird hierliber v. a. im 3 Abschnitt
,Mitarbeiter” und im Bl Abschnitt ,Achtung der Menschenrechte in der Lieferkette” berichtet, der das
Beschaffungsmanagement der Gruppe in den Blick nimmt.

Als Dienstleistungsunternehmen im vorwiegend elektronischen Bereich sind betriebsokologische Um-
weltbelange fir die Gruppe Deutsche Borse von untergeordneter Bedeutung. Daher entfallt ein detaillier-
ter Bericht an dieser Stelle. Gleichwohl fuhlt sich das Unternehmen der Umwelt und dem schonenden
Umgang mit natlrlichen Ressourcen verpflichtet. Ihre dkologischen Grundséatze legt die Gruppe in ihrem
Verhaltenskodex fur das Geschéftsleben dar. Kennzahlen zu ihrer umweltbezogenen Nachhaltigkeits-
leistung finden sich auf ® www.deutsche-boerse.com > Nachhaltigkeit > Reporting > ESG-Kennzah-
len. Zudem spielt das Thema Umwelt bei der Gestaltung einzelner Produkte oder Dienstleistungen eine
Rolle. Die hierzu getroffenen MaBnahmen werden im Bl Abschnitt , Produktbelange” néher beschrieben.

Als internationaler Kapitalmarktorganisator hat sich die Deutsche Borse zum Ziel gesetzt, Vertrauen in
Marktstrukturen auf- und auszubauen. Als gelistetes DAX®-Unternehmen hat sie den Anspruch, mit
gutem Beispiel voranzugehen. Als wirtschaftliche Institution innerhalb der Gesellschaft ist sie bestrebt,


http://deutsche-boerse.com/dbg-de/nachhaltigkeit/reporting/gri
http://deutsche-boerse.com/blob/2533426/dcdf87ac48b27428aae4266fb0898c45/data/verhaltenskodex_de.pdf
http://deutsche-boerse.com/dbg-de/nachhaltigkeit/reporting/esg-kennzahlen
http://deutsche-boerse.com/dbg-de/nachhaltigkeit/reporting/esg-kennzahlen
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die Kompetenzen, mit denen sie ihr Kerngeschaft erfolgreich betreibt, auch dartber hinaus einzusetzen,
um zur Losung gesellschaftlicher Probleme beizutragen. Fir eine ausfihrliche Beschreibung des Ge-
schaftsmodells der Gruppe Deutsche Borse siehe den Bl Abschnitt ,Grundlagen des Konzerns®. Mit ihrer
Nachhaltigkeitsstrategie ,Zukunftsorientiert handeln” definiert die Deutsche Borse ihr Verstandnis von
unternehmerischer Verantwortung und legt den Handlungsrahmen fiir die gesamte Gruppe fest; siehe
hierzu auch den Bl Abschnitt ,Managementansatz fur das gruppenweite Nachhaltigkeitsengagement”.

Mitarbeiter

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

Entwicklung der Belegschaft

Am 31. Dezember 2017 beschaftigte die Gruppe Deutsche Borse 5.640 Mitarbeiter (31. Dezember 2016:
5.176) aus 85 Nationalitaten an 39 Standorten weltweit. Durchschnittlich waren es im Berichtsjahr
5.567 Mitarbeiter (2016: 5.095). Dies waren auf Gruppenebene etwa 9 Prozent mehr Mitarbeiter als
zwolf Monate zuvor, was v. a. an der Internalisierung externer Mitarbeiter zu Beginn des Berichtsjahres
(+339 Mitarbeiter) und der Konsolidierung der EEX-Tochter Nodal Exchange (+53 Mitarbeiter) liegt.
Zudem wurden u.a. in den Bereichen Investment Funds Services und Datafication neue Stellen geschaf-
fen (4+30 Mitarbeiter). Unter Beriicksichtigung von Teilzeitkraften betrug die Mitarbeiterkapazitat im
Jahresdurchschnitt 5.183 (2016: 4.732). Zum Stichtag 31. Dezember 2017 war der Anteil der Teilzeit-
krafte in der Belegschaft hoher als im Management und bei Frauen héher als bei Mannern.

898 Kollegen traten in die Gruppe ein (ohne Konsolidierungen). Demgegentber haben 410 Mitarbeiter
den Konzern im Verlauf des Jahres verlassen (ohne Dekonsolidierungen und ohne Kollegen, die im
Rahmen der Effizienzprogramme eines der Angebote des Unternehmens angenommen haben und aus-
geschieden oder in den Vorruhestand gegangen sind). Die Fluktuationsrate lag bei 7,4 Prozent (unbe-
reinigt: 8,7 Prozent) und damit unter dem Niveau des Vorjahres (2016: 7,7 bzw. 9,8 Prozent). Die
durchschnittliche Unternehmenszugehdorigkeit zum Ende des Berichtsjahres lag bei 9,4 Jahren (2016:
8,9 Jahre).

Mitarbeiter nach Landern/Regionen Mitarbeiter nach Segmenten

zum 31. Dezember 2017
31.12.2017 Manner  Frauen

Deutschland 2.567 1.584 983 7%
Luxemburg 1.068 650 418 Joma
Tschechische Republik 837 527 310 11% \
Irland 347 140 207 Market Data +
GroBbritannien 168 103 65 Lrvices
Sonstiges Europa 299 190 109
Amerika 157 116 41 46%
Asien 197 93 104 Clearstream
Summe 5.640  3.403  2.237
36%

Eurex /

6/
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In der Deutsche Borse AG stieg die Zahl der Mitarbeiter im Berichtsjahr um 255 und lag zum 31. De-
zember 2017 bei 1.433 (518 Frauen, 915 Méanner; 31. Dezember 2016: 1.178 Mitarbeiter). Im
Durchschnitt des Geschéftsjahres 2017 waren 1.392 Mitarbeiter fur die Deutsche Borse AG tatig
(2016: 1.150). Die Deutsche Borse AG beschaftigte zum 31. Dezember 2017 Mitarbeiter an sieben
Standorten weltweit. Im Verlauf des Geschéftsjahres 2017 haben 56 Mitarbeiter die Deutsche Borse AG

verlassen; damit lag die bereinigte Fluktuationsrate bei 4,0 Prozent (unbereinigt: 6,0 Prozent).

Personalstrategie

Ihre engagierten und kompetenten Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind eine wichtige Grundlage fur
den unternehmerischen Erfolg der Gruppe Deutsche Borse. Die Unternehmenskultur ist gepragt von
Verantwortungsbewusstsein, Einsatzbereitschaft, Flexibilitat und Teamfahigkeit. Die Gruppe Deutsche
Borse will sicherstellen, dass Mitarbeiter mit diesen Qualitaten auch kiinftig zum Unternehmen finden
und im Idealfall langfristig bleiben. Die Belegschaft unterscheidet sich in vielerlei Hinsicht voneinander,
z.B. durch Nationalitat, Alter, Geschlecht, Religion oder kulturelle und soziale Herkunft. Das Unterneh-
men fordert und nutzt diese Vielfalt und schafft ein integratives Umfeld, von dem die Unternehmens-
kultur profitiert. Dies ist auch geschaftlich im Interesse der Gruppe Deutsche Borse: lhre breite Palette
verschiedenartiger Produkte und Dienstleistungen sowie die internationale Kundenstruktur stellen An-
forderungen sowohl an fachliche als auch an interkulturelle Kompetenzen der Mitarbeiter.

Ein- und Austritte im Jahr 2017 nach Geschlecht

Eintritte Austritte

| Ménner Frauen Gesamt‘ | Ménner Frauen Gesamt
Deutsche Borse AG
Alle Standorte 225 95 320 39 17 56
Gruppe Deutsche Borse
Deutschland 326 153 479 76 32 108
Luxemburg 52 27 79 32 29 61
Tschechische Republik 82 47 129 48 28 76
Irland 40 13 53 9 13 22
Ubrige Standorte 95 63 158 88 55 143
Gesamt 595 303 898 253 157 410
Ein- und Austritte im Jahr 2017 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 éalter

Deutsche Bérse AG
Alle Standorte 85 133 56 46 16 25 10 5
Gruppe Deutsche Borse
Deutschland 151 203 76 49 35 47 21 5
Luxemburg 30 34 11 4 18 21 17 5
Tschechische Republik 58 61 9 1 35 38 3 0
Irland 25 18 8 2 9 10 2 1
Ubrige Standorte 63 54 33 8 36 56 31 20
Gesamt 327 370 137 64 133 172 74 31
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Im Rahmen der Wachstumsstrategie der Gruppe Deutsche Borse starkte das Unternehmen seine Aus-
richtung auf eine High-Performance-Kultur, mit einem deutlicheren Fokus auf die Bedurfnisse der Kun-
den und auf Innovationen. Diese Kultur wird durch ein Vergltungssystem flr leitende Mitarbeiter unter-
stltzt, das Wachstum, Performance und finanzielle Indikatoren stéarker als bislang berlicksichtigt.

Work-Life-Balance

Gleichzeitig ist sich die Gruppe Deutsche Borse ihrer Sorgfaltspflicht bewusst und legt Wert auf die
Gesundheit ihrer Mitarbeiter. Die Gruppe Deutsche Borse bietet ihren Mitarbeitern diverse Sport- und
Entspannungskurse (siehe den Bl Abschnitt ,Training und Weiterbildung®). Eines der Ziele dieser MaB-
nahmen ist, dass die Mitarbeiter trotz hoher Arbeitsbelastung gesund bleiben und der Krankenstand
im Unternehmen maglichst niedrig ist. So achtet das Unternehmen seit 2016 verstarkt darauf, dass
Mitarbeiter den ihnen zustehenden Erholungsurlaub unterjahrig nehmen. In der Gruppe Deutsche Borse
betrug der Krankenstand im Berichtsjahr 3,0 Prozent (2016: 2,9 Prozent), in der Muttergesellschaft
Deutsche Borse AG 3,9 Prozent (2016: 3,8 Prozent).

Beruf und Freizeit in einen vernlnftigen Gleichklang zu bringen (Work-Life-Balance) ist ein weiteres
erklartes Anliegen der Gruppe Deutsche Borse. Im Rahmen der ,Job, Life & Family“-Initiative stellt das
Unternehmen zahlreiche Angebote zur Vereinbarkeit von Beruf und Familie bereit:

= Moglichkeit der Arbeit von zu Hause aus (Telearbeit)

= Elder and Family Care"“-Programm zur Erleichterung der Betreuung pflegebedurftiger Angehdoriger

= Moglichkeit eines Sabbaticals, z. B. in Deutschland, Luxemburg, Prag und Cork

= An verschiedenen Standorten hat die Gruppe Deutsche Borse je nach Rahmenbedingungen und Bedarf
unterschiedliche Angebote zur Kinderbetreuung umgesetzt, z. B. Notfall-Eltern-Kind-Buros in Eschborn,
Luxemburg und Prag sowie einen Betreuungszuschuss in Deutschland (bis zu einer Hohe von monat-
lich max. 255,65€ netto je Kind bis zum Alter von sechs Jahren bzw. bis zur Einschulung).

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

Die Gruppe Deutsche Borse bietet ihren Mitarbeitern eine Vielzahl an Leistungen Uber den gesetzlich
vorgeschriebenen Rahmen hinaus (siehe Bl Tabelle ,Gesamtausgaben flr Leistungen an Mitarbeiter”).
Alle Voll- und Teilzeitmitarbeiter erhalten dieselben Leistungen. Die durchschnittlichen Personalkosten
fur Mitarbeiter und leitende Angestellte, bereinigt um Kosten flir Effizienzprogramme und den Personal-
aufwand fir die Mitglieder des Vorstands, lagen mit 118 T€ leicht unter dem Niveau des Vorjahres
(2016: 121 T€). In der Muttergesellschaft Deutsche Borse AG, auf die der groBte Teil der leitenden An-
gestellten innerhalb der Gruppe entfallt, beliefen sich die Personalkosten pro Mitarbeiter auf 149 T€
(2016: 163 T€). Die Personalkosten enthalten neben dem Basisgehalt u.a. Sozial- und Pensionsauf-

Kennzahlen zur Elternzeit

Jahresiibergreifende

2017 in Elternzeit gegangen 2017 aus Elternzeit zuriickgekehrt  Riickkehrrate®
| Ménner Frauen‘ | Ménner Frauen‘ | Ménner Frauen |
% %
Deutsche Bérse AG 23 22 23 17 100 94
Gruppe Deutsche Borse 80 98 73 68 100 97

1) Mitarbeiter, deren Elternzeit 2017 endete und die seitdem im Unternehmen geblieben sind
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wendungen sowie variable Verglitungsbestandteile. Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat im Ge-
schaftsjahr 2017 eine freiwillige Gehaltserhdhung flr die tariflich bezahlten Mitarbeiter in Deutschland
von 2,5 Prozent beschlossen. Auch an den anderen Standorten wurden Anpassungen der Gehalter vor-
genommen.

Future Workplace

Mit der digitalen Arbeitsumgebung Future Workplace férdert das Unternehmen die gruppenweite Zusam-
menarbeit. Sie bringt weltweit Kollegen enger zusammen und sie erleichtert den Arbeitsalltag eines jeden
Einzelnen. Der Future Workplace umfasst u. a. die Collaboration-Plattform Microsoft SharePoint, den
Messenger- und Videotelefoniedienst Skype for Business sowie Good Work flr die mobile Geschéaftskom-
munikation. Im Berichtsjahr wurde am Standort Eschborn der Pilot fur ein zukunftsweisendes Modell
gestartet, wie Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bei der Gruppe Deutsche Borse kiinftig zusammenarbei-
ten werden. Der sog. CoWorking Space ermoglicht mit verschiedenen Modulen das perfekte Zusammen-
spiel von Architektur, Design und Technologie und lasst eine individuelle und flexible Arbeitsumgebung
fur alle entstehen.

Feedback fiir Mitarbeiter und Fiihrungskrafte

Die Fuhrungskrafte fihren mit ihren Mitarbeitern jahrliche Beurteilungsgesprache, definieren gemeinsam
Ziele fur das kommende Jahr und dokumentieren diese Gesprache. 91 Prozent der Mitarbeiter, die im
internen System zur Mitarbeiterbeurteilung der Gruppe Deutsche Borse erfasst sind, erhalten eine Beur-
teilung. Die verbleibenden 9 Prozent ergeben sich aus folgenden Sonderregelungen:

= GemaB Betriebsvereinbarung kdnnen deutsche Mitarbeiter ab einem Alter von 59 Jahren auf den jahr-
lichen Beurteilungs- und Zielvereinbarungsprozess verzichten.

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

Das Beurteilungssystem wird gleichermaBen fir Frauen und Méanner angewendet. Fir Fihrungskrafte
existiert ein eigenes Zielvereinbarungssystem. Dariiber hinaus hat die Gruppe Deutsche Borse 2016 das
360-Grad-Feedback fir alle leitenden Angestellten — ob mit oder ohne Personalverantwortung — einge-
fuhrt. Es erlaubt offene und konstruktive Riickmeldungen von verschiedenen Seiten zum eigenen Verhal-
ten, denn nur so kénnen Diskrepanzen zwischen Selbst- und Fremdwahrnehmung erkannt und als Basis
flr die weitere Entwicklung genutzt werden. Mit einer Ricklaufquote von 86 Prozent wurde das Pro-
gramm 2017 erneut sehr gut angenommen. Zudem nahmen 2017 erstmals die Teamleiter teil, der Kreis
der Feedbackempfanger erhohte sich somit erheblich.

Gesamtausgaben flr Leistungen an Mitarbeiter

Essens- Kinder- Sport und Unfallver-
zuschuss betreuung Freizeit sicherung Sparpléne Reisekosten
TE TE€ T€ T€ T€ T€
Deutsche Bérse AG
Alle Standorte 2.264,6 531,1 36,5 978,0 468,3 565,8
Gruppe Deutsche Borse
Deutschland 3.825,4 945,7 66,7 184,3 819,4 986,9
Luxemburg 1.548,9 0 7,6 115,6 0 113,9
Tschechische Republik 678,0 30,6 222,4 24,7 1.013,6 104,0

Irland 238,7 0 26,4 17,0 0 0
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Die 360-Grad-Feedbacks werden durch einen externen Dienstleister ausgewertet. Die zusammengefiihr-
ten Einschatzungen aus den verschiedenen Beurteilungsgruppen werden sowohl untereinander als auch
mit dem Selbstbild des Feedbackempfangers verglichen. Die gewonnenen Erfahrungen flieBen in die Ent-
wicklungsplanung der Fuhrungskrafte ein.

Die Tochtergesellschaften EEX und 360T nutzen eigene Bewertungssysteme. Die von ihnen erhobenen
Daten werden nicht zentral eingepflegt und zur Verfligung gestellt. Langfristig ist es das Ziel, die Bewer-
tungs- und Zielvereinbarungsprozesse tber die gesamte Unternehmensgruppe zu vereinheitlichen und
die Verfligbarkeit und Transparenz der erhobenen Daten zu erhdhen.

Forderung von Vielfalt und Gleichstellung der Geschlechter

Die Gruppe Deutsche Borse ist ein global operierendes Unternehmen und tritt fiir Offenheit und Fairness
am Arbeitsplatz ein. Aus diesem Grund hat die Deutsche Borse AG die ,Charta der Vielfalt” unterzeich-
net: zur Unterstitzung der Anerkennung, Wertschatzung und Einbeziehung von Vielfalt in der Arbeits-
welt. Fur die Gruppe Deutsche Borse ist die Vielfalt im Unternehmen die Basis, um eine Kultur des offenen
Dialogs, des Vertrauens und der gegenseitigen Akzeptanz zu erreichen. Die Unternehmenskultur beruht
u.a. auf den People Principles, die Erwartungen an ein kollegiales und professionelles Miteinander bei
der Gruppe beschreiben. In Bezug auf die Vielfalt der Mitarbeiter ist besonders das People Principle
~Respekt” relevant: ,Wir schatzen die Vielfalt unseres globalen Teams und berlcksichtigen die Sichtwei-
sen anderer. Wir sind Experten auf unserem Gebiet, die im Umgang miteinander stets eine personliche
Note wahren. Wir heiBen Kolleginnen und Kollegen an allen Standorten willkommen — unabhangig

von ihrer Stellung und ihrem beruflichen Hintergrund. Wir machen uns bewusst, wie unser Verhalten
auf andere wirkt.”

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. 2017 wurden keine Diskriminierungsfalle an
den berichteten Standorten Frankfurt/Eschborn, Luxemburg, Prag und Cork bestéatigt — entsprechend
mussten keine GegenmaBnahmen ergriffen werden.

Als Beispiel fir gelebte Vielfalt moge ,MarketPride” dienen, das Netzwerk lesbischer, schwuler, bisexueller
und transgender Kolleginnen und Kollegen (Lesbian, Gay, Bisexual, Transgender, Intersex and Queer,
LGBTIQ). MarketPride hat das Ziel, Respekt und Toleranz zu férdern — ganz im Sinne der People Principles
sowie der Charta der Vielfalt. Konkret will MarketPride Ansprechpartner zu LGBTIQ-Themen sein und
bietet vor allem regelmaBige Netzwerktreffen und Informationsveranstaltungen an.

Die Gleichbehandlung von Mitarbeitern in einer von Vielfalt gepragten Unternehmenskultur wird durch
Gleichstellungsbeauftragte der Gruppe Deutsche Borse gewahrleistet. AuBerdem hat die Personalabtei-
lung Prozesse implementiert, um bei der Personalauswahl angemessen vorzugehen und im Falle des
Verdachts auf Diskriminierung sofort handeln zu kénnen.

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

ZielgroBen fiir den Frauenanteil

Was die Forderung von Frauen in Fiihrungspositionen angeht, erfiillt die Gruppe Deutsche Borse gesetz-
liche Vorgaben und hat dartiber hinaus fir sich selbst freiwillige Ziele flr hohere Quoten definiert. Der
Anteil von Frauen in Flhrungspositionen zéhlt zu den bedeutsamsten nichtfinanziellen Leistungsindika-
toren nach DRS 20, § 289 Absatz 3 i.V.m. Absatz 1 Satz 3 Handelsgesetzbuch (HGB), (iber die eine
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Prognose erstellt wird. Im Einklang mit dem Gesetz fiir die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und
Mannern an Fihrungspositionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen Dienst haben Aufsichtsrat
und Vorstand der Deutsche Borse AG ZielgroBen fur den Frauenanteil in Aufsichtsrat und Vorstand
bzw. den beiden Fuhrungsebenen unterhalb des Vorstands festgelegt. Diese ZielgroBen beziehen sich
auf die Deutsche Borse AG in Deutschland ohne Tochtergesellschaften und galten bis 30. Juni 2017.
Die Deutsche Borse AG hat diese Ziele Ubertroffen. Daher wurde vom Aufsichtsrat und Vorstand des
Unternehmens beschlossen, weitere Ziele bis 31. Dezember 2021 zu setzen. Bis dahin soll der Frauen-
anteil auf der ersten Fihrungsebene unterhalb des Vorstands bei 15 Prozent und auf der zweiten Fiih-
rungsebene bei 20 Prozent liegen. Zum 31. Dezember 2017 lag der Frauenanteil in der Deutsche
Borse AG in Deutschland auf der ersten Fiihrungsebene unterhalb des Vorstands bei 10 Prozent und
auf der zweiten Fiihrungsebene bei 16 Prozent.

Bereits 2010 hatte sich der Vorstand im Rahmen einer Selbstverpflichtung das Ziel gesetzt, im Konzern
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 um-
fangreicher gefasst. Zum einen beziehen sich die hier festgelegten ZielgroBen auf die Gruppe Deutsche
Borse (weltweit mit Tochtergesellschaften). Zum anderen wurden die Fihrungsebenen (Managementpo-
sitionen) umfangreicher definiert, sodass z. B. auch Teamleiterpositionen darunter fallen. Weltweit lagen
diese Quoten zum 31. Dezember 2017 bei der Gruppe Deutsche Bdrse bei 14 Prozent flir das obere
und mittlere Management bzw. bei 29 Prozent fiir das untere Management. Flr Deutschland lagen die
Quoten bei 15 Prozent bzw. 26 Prozent. Weitere Informationen zu den ZielgréBen fiir den Frauenanteil
kénnen dem 3 Abschnitt ,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und Corporate
Governance-Bericht — ZielgroBen fir den Frauenanteil unterhalb des Vorstands” entnommen werden.

MaBnahmen zur Frauenforderung

Um den Anteil von Frauen in Fihrungspositionen zu steigern, achtet das Unternehmen darauf, dass
Frauen als Kandidatinnen flir Fihrungspositionen identifiziert werden. Grundsatzlich ist allerdings die
Qualifikation ausschlaggebend flr die Stellenbesetzung. Daneben bietet die Gruppe Deutsche Borse eine
Vielzahl weiterer MaBnahmen zur Forderung von Frauen an: gezielte Nachfolgeplanung, ein externes und
ein internes Mentoring-Programm, ein Frauennetzwerk sowie Trainings speziell fir Frauen.

Nachwuchsforderung

Toptalente zu motivieren und zu fordern ist ein wichtiges Instrument, damit die Gruppe Deutsche Borse
im digitalen Zeitalter nachhaltig erfolgreich bleibt. Dazu dienen im Wesentlichen zwei Programme:

Das ,Evolving Leaders“-Programm, das den internen Flihrungsnachwuchs 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 Leistungsorientierung der Mit-
arbeiter geférdert werden.



Vorstand und Aufsichtsrat | Lagebericht | Abschluss | Anhang
Nichtfinanzielle Erklarung

Talente konnen sich fur eines der Programme bewerben. Am Auswahlprozess sind Vertreter und Fiih-
rungskrafte verschiedener Unternehmensbereiche beteiligt und evaluieren die Teilnehmer nach defi-
nierten Kriterien.

Im Berichtsjahr wurden neun Mitarbeiter (vier Frauen, finf Ménner) in das ,Evolving Leaders”-Programm
und sechs Mitarbeiter (zwei Frauen, vier Manner) in die ,Show Your Talent“-Initiative aufgenommen, von
denen vier ,Evolving Leaders” bzw. ein ,Show Your Talent“-Mitglied aus der Muttergesellschaft Deutsche
Borse AG kommen.

Training und Weiterbildung

Training und Weiterbildung geniefBen bei der Deutschen Bdrse hohe Prioritat: Die Mitarbeiter erweitern
und erneuern standig ihr Wissen dber die Finanzmarkte; und auch in ihren kommunikativen und organi-
satorischen Fahigkeiten kénnen sich die Mitarbeiter regelméBig schulen lassen. Uber ein breites Angebot
an internen und externen BildungsmaBnahmen unterstitzt die Deutsche Borse Mitarbeiter und ihre Vor-
gesetzten darin, ihre individuellen Herausforderungen zu meistern.

Beispielsweise Uibernehmen erfahrene Kollegen Patenschaften flir neue Mitarbeiter und erleichtern
ihnen so den Einstieg in die Gruppe Deutsche Borse. Als Mentoren helfen sie ihnen, auch auBerhalb
ihrer eigenen Abteilung Kontakte zu kntpfen und das Unternehmen bereichslbergreifend zu verstehen.
Das ,,New Role“-Mentoring-Programm erleichtert Kolleginnen und Kollegen den Einstieg in eine neue
FUhrungsrolle.

In puncto Weiterbildung investierte der Konzern 2017 insgesamt durchschnittlich 3,3 Tage je Mitarbeiter
(2016: 3,8 Tage) und fihrte u.a. 1.568 interne Trainings durch (2016: 1.524 interne Trainings). Da-
von bezogen sich 33 Prozent auf geschaftliche Inhalte, 33 Prozent auf Fachthemen, 10 Prozent hatten
Aspekte der Work-Life-Balance zum Inhalt und 24 Prozent waren IT- oder einfiihrende Trainings.

Kennzahlen zur Weiterbildung der Mitarbeiter im Jahr 2017

Deutsche Borse AG Gruppe Deutsche Borse
| Ménner Frauen Gesamt . Ménner Frauen Gesamt‘
Weiterbildungstage pro Mitarbeiter im Durchschnitt 3,3 2,8 3,1 3,4 3,1 3,3
Weiterbildungstage pro FTE" im Durchschnitt 3,4 3,3 3,4 3,5 3,6 83
Stundenzahl 24.395 11.455 35.850 92.448 55.518 147.966
davon Fihrungskrafte % 6 3 5 6 2 4
davon Mitarbeiter % 94 97 95 94 98 96

1) Vollzeitaquivalent (,full-time equivalent”, FTE)

/3



74

Gruppe Deutsche Boérse Finanzbericht 2017

Kennzahlen zur Belegschaft der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember 2017

Deutsche Borse AG

Gruppe Deutsche Borse

Alle Standorte Deutschland Luxemburg

| Manner Frauen Manner Frauen B Manner Frauen |
Mitarbeiter 915 518 1.584 983 650 418
50 Jahre und élter 306 113 447 198 179 78
40 bis 49 Jahre 282 142 486 269 272 178
30 bis 39 Jahre 245 175 495 358 151 115
Unter 30 Jahre 82 38 156 159 49 47
Durchschnittsalter 43,5 40,0 42,4 39,8 43,5 41,3
Vollzeitbeschaftigte 875 370 1.525 693 622 271
Oberes und mittleres Management 103 14 148 26 66 11
Unteres Management 76 20 107 35 53 18
Belegschaft 697 337 1.270 632 503 242
Teilzeitbeschaftigte 40 148 59 290 28 147
Oberes und mittleres Management 3 1 3 1 1 2
Unteres Management 1 2 1 3 0 6
Belegschaft 36 145 55 286 27 139
Mitarbeiter mit Behinderung 18 12 33 26 3 0
Akademikerquote (%)" 79 70 77 68 58 56
Auszubildende 11 8 11 8 0 0
Praktikanten und studentische Aushilfen 79 78 129 116 11 15
Betriebszugehdrigkeit
Unter 5 Jahre (%) 46 46 44 44 26 29
5 bis 15 Jahre (%) 21 21 26 25 21 26
Uber 15 Jahre (%) 33 33 30 31 53 45
Fluktuation
Eintritte 225 95 326 153 52 27
Austritte 39 17 76 32 32 29
Weiterbildungstage je Mitarbeiter 3,3 2,8 2,9 2,7 4.3 3,8
Beforderungen 23 17 33 23 11 8
Mitarbeiter mit Tarifbindung 789 485 1.194 792 570 403

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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Tschechische Republik Irland Ubrige Standorte
| Ménner Frauen Ménner Frauen B Ménner Frauen‘ Gesamt
527 310 140 207 501 319 5.640
12 9 6 6 80 32 1.047
86 30 45 43 149 73 1.630
325 185 55 133 182 148 2.147
104 86 34 25 90 66 816
34,7 33,6 36,1 36,3 39,4 36,8 39,8
523 296 139 189 489 293 5.041
8 1 4 0 49 4 317
40 12 9 5 21 14 314
475 283 126 184 422 275 4.410
4 14 1 18 12 26 599
0 0 9
0 0 0 10
4 14 1 18 10 26 580
0 2 0 0 0 0 64
75 76 74 59 89 84 72
0 0 0 19
12 0 2 290
62 59 50 30 60 59 45
37 41 41 61 34 34 30
1 0 9 9 6 7 25
82 47 40 13 95 63 898
48 28 9 13 88 55 410
55 51 3,7 2,7 1,4 1,9 3,3
11 99
0 2.959
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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 sich stets integer und ethisch einwandfrei zu verhalten.
Die Gruppe Deutsche Borse hat ein den aufsichtlichen Anforderungen unterliegendes Compliancemanage-
ment-System implementiert mit dem Ziel, Fehlverhalten vorzubeugen und Haftungs- und Reputations-
risiken flr die Gruppe, ihre gesetzlichen Vertreter, Fiihrungskréfte und Mitarbeiter zu vermeiden. Uber
die geschaftsbezogenen Complianceerfordernisse hinaus steht hierbei die Starkung einer konzernweit ein-
heitlichen Compliancekultur — hier insbesondere die Starkung des Compliancebewusstseins innerhalb
der Gruppe Deutsche Borse — im Fokus. Das von der Deutsche Borse AG implementierte und vom Vorstand
der Gruppe Deutsche Borse verantwortete und geférderte Compliancemanagement-System ist daher ein
unverzichtbares Element guter Corporate Governance (Compliance). Ein solches System stellt die Grund-
lage fur eine nachhaltige Risikotransparenz dar und ermdglicht insbesondere die Risiken in den Berei-
chen Geldwasche/Terrorismusfinanzierung, Datenschutz, Korruption, Marktmanipulation und Insiderhandel
zu mitigieren sowie die Vorgaben flr Finanzsanktionen und Embargos zu tberwachen.

Das Compliancemanagement-System gilt fir die Deutsche Bdrse AG sowie fur in- und ausléandische
Gesellschaften, an denen die Deutsche Borse AG direkt oder indirekt Mehrheitsbeteiligungen halt. Mit
ihrem gruppenweiten Complianceansatz gewahrleistet die Gruppe Deutsche Borse die Einhaltung gel-
tenden Rechts und aufsichtlicher Anforderungen durch die jeweiligen Gruppenunternehmen. Die Com-
pliancefunktionen 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.

Das Compliancemanagement-System der Gruppe Deutsche Borse wird kontinuierlich weiterentwickelt,
um der steigenden Komplexitat und den zunehmenden regulatorischen Anforderungen gerecht zu wer-
den. Zur Vermeidung von Compliancerisiken, insbesondere im Hinblick auf die Themen Geldwéasche/
Terrorismusfinanzierung, Finanzsanktionen und Embargos sowie Marktmanipulation und Insiderhandel,
hat die Gruppe Deutsche Borse praventive, aufdeckende und sanktionierende MaBnahmen aufgesetzt.
Hierzu orientiert sich die Gruppe Deutsche Bérse an den Empfehlungen eines international anerkannten
Standards (ISO 19600 ,Compliance management systems — Guidelines”).

Als Mitglied des UN Global Compact hat sich die Deutsche Borse AG zu dessen Prinzipien verpflichtet,
so unter anderem auch zum zehnten Prinzip: Unternehmen sollen gegen alle Arten von Korruption
(einschlieBlich Erpressung und Bestechung) eintreten. Die Gruppe Deutsche Borse beteiligt sich nicht
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.

Leitbild der Gruppe Deutsche Borse ist es, dass Entscheidungen und Handlungen aller Mitarbeiterinnen
und 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 Unternehmensleitung kommuniziertes und gelebtes Leithild) bewusst, um eine hohe Auf-
merksamkeit fur 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 Bdrse und ihre Mitarbeiter vor rechtlichen und rufschadigenden Konsequenzen zu schiitzen,
hat Compliance risikoorientiert verschiedenartige PraventionsmaBnahmen implementiert.
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Complianceorganisation

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

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

Verhaltenskodex fiir das Geschéftsleben

Die wichtigsten Aspekte im Hinblick auf Unternehmensethik und Compliance sowie diesbezliglich ange-
messene Verhaltensweisen sind im Verhaltenskodex fir das Geschaftsleben der Gruppe Deutsche Borse
zusammengefasst. Dieser wird an Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Bérse kommu-
niziert. Darlber hinaus stellt Compliance den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Gruppe Deutsche
Borse Uber die entsprechende Intranetseite compliancerelevante Informationen zur Verfligung, sofern
der Bereitstellung keine besonderen Vertraulichkeitserwagungen entgegenstehen. Fir Details siehe den
Abschnitt ,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und Corporate Governance-Bericht*.

Complianceregelwerk

Compliance hat gruppenweit geltende Richtlinien erlassen, welche die jeweiligen lokalen Anforderungen
abdecken und deren Zweck es ist, dass die jeweiligen internen Stakeholdergruppen, die im Auftrag der
Gruppe Deutsche Borse handeln, den darin vorge-schriebenen Verhaltensregeln entsprechen, um gruppen-
weit praventiv, aufdeckend und sanktionierend ComplianceverstoBen zu begegnen. Die gruppenweite
Kommunikation tber das Intranet ist darauf ausgerichtet, dass die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (ein-
schlieBlich Mitglieder des Vorstands und Managing Directors) die fir ihre tagliche Arbeit notwendigen
Leitlinien erhalten und sich zu deren Einhaltung verpflichten.

Darliber 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

RegelméaBige Complianceschulungen sind elementar flir die Compliancekultur in der Gruppe Deutsche
Borse. Weltweit werden die Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Bérse zu den relevanten Themenfeldern
im Kontext Compliance geschult. Dabei werden insbesondere auch die Themen Geldwasche/Terroris-
musfinanzierung, Datenschutz, Korruption, Marktmanipulation und Insiderhandel abgedeckt. Das
Management, das aufgrund seiner Tatigkeit einem hoheren Compliancerisiko ausgesetzt ist, erhalt be-
darfsorientierte Zusatzschulungen. Die Schulungen zu den o.g. Compliancethemen sind verpflichtend
fur die Mitarbeiter sowie die Mitglieder der Unternehmensfiihrung.

Hinweisgebersystem

Zur Meldung potentieller oder tatsachlicher VerstoBe gegen aufsichtsrechtliche oder regulatorische Vor-
schriften und ethische Standards dient das Hinweisgebersystem der Gruppe Deutsche Boérse. Hier kon-
nen Mitarbeiter Meldungen telefonisch oder per E-Mail Gbermitteln. Die Anonymitat der Hinweisgeber
ist grundsatzlich gewahrleistet. Die Gruppe Deutsche Borse unterstitzt durch das gelebte Compliance-
bewusstsein einen offenen Umgang mit Fehlverhalten, weshalb eingehende Meldungen haufig direkt an
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die zustandige Abteilungsleitung oder Compliance weitergeleitet werden. Im Jahr 2017 hat es Hinweis-
gebermeldungen lber das Hinweisgebersystem oder direkt Uber Vorgesetzte bzw. Kontrollfunktionen
(beispielsweise Compliance) gegeben.

Analyse der Compliancerisiken

Die Gruppe Deutsche Borse analysiert mindestens jahrlich, entsprechend der regulatorischen Anforde-
rungen, im Rahmen von Risikoanalysen bzw. -bewertungen insbesondere das Risiko, zu Zwecken der
Geldwasche/Terrorismusfinanzierung, Korruption, der Marktmanipulation und des Insiderhandels miss-
braucht zu werden. Diese Risikoanalysen bzw. -bewertungen umfassen die eigene Geschéftstatigkeit
einschlieBlich der Geschéaftsbeziehungen, Marktteilnehmer, Produkte und Dienstleistungen. Aus der
Identifizierung der Compliancerisiken werden entsprechende Risikomitigierung abgeleitet.

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

Die Gruppe Deutsche Bérse verbessert stetig ihre Prozesse zur Aufnahme von Neukunden und Uberprii-
fung von Bestandskunden (Know-your-Customer). In Abhéngigkeit 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-
vorfalle zu erkennen, die auf Geldwasche hindeuten kdonnten.

In der Gruppe Deutsche Borse besteht das Risiko, dass Geschéaftspartner 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.

Datenschutz/Schutz personenbezogener Daten

Die Gruppe Deutsche Borse kommt aufgrund ihrer Geschaftstatigkeit mit einer Vielzahl von Daten in Be-
rihrung und nimmt das Recht auf informationelle Selbstbestimmung ernst. MaBnahmen zur Einhaltung
datenschutzrechtlicher Bestimmungen sowie zur sensiblen Erhebung, Verarbeitung und Nutzung perso-
nenbezogener Daten wurden ergriffen. Hierflr hat der Vorstand einen Datenschutzbeauftragten bestellt,
der u.a. auf die gruppenweite richtlinienkonforme Einhaltung der Bestimmungen hinwirkt, den rechtlich
zulassigen Einsatz von Datenverarbeitungsprogrammen Uberwacht, die zur Verarbeitung personenbezo-
gener Daten verwendet werden, und als verantwortlicher Ansprechpartner fiir datenschutzrelevante
Fragen zur Verfligung steht, sowohl innerhalb der Gruppe fir alle Mitarbeiter als auch im Dialog mit den
Aufsichtsbehorden fur den Datenschutz. Der Datenschutzbeauftragte unterrichtet die Unternehmens-

Zentrale nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: Korruption und Datenschutz

2017 2016
Korruption
Geahndete Korruptionsfalle o 0 0
Anteil der Geschaftseinheiten, flr die MaBnahmen zur Adressierung von Korruptionsrisiken ergriffen wurden % 100 100
Mitarbeiter, die in ABC-MaBnahmen (Anti-Bribery-Corruption)” geschult wurden? 4.487 47
Datenschutz o
Anzahl berechtigter Kundenbeschwerden in Bezug auf Datenschutz o 0 0

1) Anti-Bestechung und -Korruption
2) Die webbasierte ABC-Schulung ist fiir die Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse verpflichtend. Die Anzahl der in KorruptionsmaBnahmen geschulten Mitarbeiter
variiert aufgrund der Trainingsfrequenzen, die fiir das ABC-Trainingsmodul vorgesehen sind.
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leitung jahrlich Gber alle ergriffenen SchutzmaBnahmen. Dartber hinaus lag ein Schwerpunkt der Daten-
schutzorganisation auf der Vorbereitung der Anforderung aus der EU-Datenschutzgrundverordnung, die
ab 25. Mai 2018 Anwendung findet.

Insiderinformationen

In ihrer eigenen Funktion als Wertpapieremittent hat die Gruppe Deutsche Bérse Zugang zu Informa-
tionen, die gemaB den rechtlichen Anforderungen als Insiderinformationen klassifiziert werden kénnen.
Gruppenweit sind daher Richtlinien, die das Risiko der Marktmanipulation und des Insiderhandels miti-
gieren, fir die Vornahme von Mitarbeitergeschaften implementiert und darauf ausgerichtet, dass im
Umgang mit diesen Informationen ein hochstes MaB an Sensibilitat angewendet wird.

Compliance flhrt eine gruppenweite sog. Restricted List (Sperrliste), in dem Emittenten oder Finanz-
instrumente aufgenommen werden, wenn besonders sensible Compliance-relevante Informationen
vorliegen. Fur diese kann Compliance grundsatzliche Handelsverbote oder ein Verbot bestimmter Trans-
aktionstypen festlegen. Compliancerelevante Informationen lber andere Emittenten und/oder Finanz-
instrumente werden in einer vertraulichen Watch List (Beobachtungsliste) zusammengefasst. Mitarbeiter-
geschafte und Informationsschranken werden durch Compliance insbesondere mit Hilfe dieser Listen
Uberwacht.

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 gepriift. Zudem
unterliegen die regulierten Einheiten gesetzlich vorgeschriebenen externen Prifungen.

Sozialbelange

Als Marktinfrastrukturanbieter sieht die Gruppe Deutsche Borse ihre originare Verantwortung darin, fir
Transparenz auf den Kapitalmarkten zu sorgen und dadurch die Stabilitat und den wirtschaftlichen Erfolg
dieser Markte zu beglinstigen. Dabei orientiert sie sich an den Bediirfnissen der Marktteilnehmer.

Im Mai 2017 griindete die Gruppe Deutsche Borse mit wichtigen Akteuren des Finanzplatzes Frankfurt
die Nachhaltigkeitsinitiative , Accelerating Sustainable Finance®. In diesem Zusammenhang unterzeich-
neten die Teilnehmer mit der ,Frankfurter Erklarung” eine gemeinsame Absichtserkldrung zur Schaffung
nachhaltiger Infrastrukturen in der Finanzwirtschaft. Ausgangspunkt der ,Accelerating Sustainable
Finance“-Initiative ist die Uberzeugung, dass aktuelle globale Herausforderungen — wie der Klimawandel
oder auch die fortschreitende Digitalisierung — einen innovativen und lésungsorientierten Umgang erfor-
dern. Hierflr ist eine Transformation hin zu einem nachhaltigeren Finanzsystem weltweit von groBer
Bedeutung. Die Akteure der Initiative setzen sich zum Ziel, auf Basis der eigenen Kerngeschafte aktiv an
der Umsetzung nachhaltiger Meilensteine, wie den Zielen flr nachhaltige Entwicklung (Sustainable De-
velopment Goals) der Vereinten Nationen, der Realisierung des Weltklimaabkommens oder auch an der
Ausgestaltung des Green Finance Fokus der deutschen G20-Présidentschaft mitzuarbeiten. Die Initiative
dient somit als Plattform fir den Dialog zu allen Fragen der Zukunftsfahigkeit des Finanzsystems und zur
Einleitung weiterer spezifischer Initiativen und Projekte unter Einbeziehung aller Interessengruppen.

Starkung des gemeinniitzigen Sektors

Die Gruppe Deutsche Borse hat sich zum Ziel gesetzt, den gemeinnitzigen Sektor zu starken. Daher
hat sie 2009, gemeinsam mit der Bertelsmann Stiftung, die Phineo gAG gegriindet. Die gemeinnUtzige
Aktiengesellschaft berat Stiftungen, Non-Profit-Organisationen sowie Unternehmen und bietet Analyse-
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dienstleistungen an. Die Deutsche Borse flhrt die Kooperation mit dem Anspruch, ihre eigenen Kern-
kompetenzen kinftig starker mit denen von Phineo zu verzahnen und gemeinsam Losungsansatze far
gesellschaftliche Herausforderungen zu erarbeiten. Im Berichtsjahr haben sich beide Hauser gemeinsam
mit weiteren Partnern erfolgreich um die Mitwirkung am EU-Projekt , Establishing a new early-stage im-
pact fund for social-tech ventures” beworben und so einen Schwerpunkt fir die gemeinsame inhaltliche
Arbeit im Jahr 2017 gesetzt.

Stabile, transparente und faire Markte

Systemverfiigbarkeit

Die Deutsche Borse AG betreibt die Handelssysteme im Kassa- und Derivatemarkt als redundante
Serverinstallationen verteilt Uber 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 Uber-
wachung von Servern, Netzwerk und Anwendungen ermdglichte eine Systemverfligbarkeit des Kassa-
markthandelssystems von 99,968 Prozent und des Derivatehandelssystems von 99,967 Prozent. Dies
entspricht einer Ausfallzeit von 64 Minuten bzw. 75 Minuten bezogen auf das gesamte Jahr.

Markttransparenz

§42 Abs. 1 Borsengesetz (BorsG) ermachtigt Borsen, flr Teilbereiche des regulierten Marktes zusatzliche
Zulassungsvoraussetzungen und weitere Unterrichtungspflichten flir Aktienemittenten zu schaffen. Von
dieser Erméachtigungsgrundlage hat die Frankfurter Wertpapierborse (FWB®) in ihrer ® Borsenordnung
(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 (berwacht und — bei Nichtbeachtung — von ihrem Sanktionsausschuss sanktioniert wer-
den; zum anderen ist die Zulassung zum Prime Standard immer Voraussetzung fur die Aufnahme in
einen der Auswahlindizes der Deutsche Borse AG.

Prime Standard-Emittenten missen 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 (bermitteln. Daneben mussen Prime Standard-Emittenten ihre Unternehmenskalender mit
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 miissen dabei (iber das sog. Exchange Reporting System (ERS®) erfolgen.
Diese elektronische Schnittstelle ermoglicht eine effiziente Sortierung und Anzeige der Daten, sodass
man eine bevorstehende nicht fristgemaBe Erfillung erkennen kann. So kann die FWB ihre Emittenten
bereits vor Ablauf einer Frist durch Erinnerungsmails bestmdglich bei der Erfillung ihrer Transparenz-
pflichten unterstitzen. Alle an die FWB Ubermittelten Berichte und Daten werden anschlieBend auf der
Homepage M www.boerse-frankfurt.de unter dem jeweiligen Emittentennamen veroffentlicht und so dem
interessierten Anleger kompakt und leicht auffindbar zur Verfligung gestellt. Auf diese Weise wird eine
besondere Markttransparenz im Prime Standard geschaffen.

Aufgrund der Ubermittlung tiber das ERS gelingt nach Ablauf der Frist schlieBlich eine liickenlose und
zeitnahe Kontrolle der fristgerechten Erfullung der Transparenzpflichten. Im Jahr 2017 mussten zwolf
Verfahren aufgrund nicht fristgerecht verdffentlichter Informationen an den Sanktionsausschuss der FWB
Ubergeben werden. Mit Ablauf des Stichtags 21. Januar 2018 sind elf Verfahren bereits abgeschlossen;
ein Verfahren wurde eingestellt, in neun Verfahren wurden Ordnungsgelder in Hohe von insgesamt rund
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http://www.boerse-frankfurt.de
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128.000€ verhangt. Durch die zeitnahe und liickenlose Uberwachung und Sanktionierung der Folge-
pflichten hinsichtlich der Finanzberichte gelingt es, die Prime Standard-Emittenten wirkungsvoll zur
Einhaltung ihrer Transparenzpflichten anzuhalten und diese durchzusetzen.

Durch das Zweite Finanzmarktnovellierungsgesetz vom Sommer 2017 wurde der Ordnungsgeldrahmen
in § 22 Abs. 2 BorsG auf bis zu 1 Mio.€ erhoht (bislang bis zu 250.000€). Die Geschéftsfiihrung der
FWB plant in diesem Kontext eine entsprechende Umsetzung in ihren Abgabeschreiben an den Sank-
tionsausschuss. Auf diese Weise konnen kiinftig ggf. noch wirkungsvollere MaBnahmen zugunsten der
Markttransparenz ergriffen werden.

Faktoren aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (Environment, Social and
Governance, ESG) machen mittlerweile einen erheblichen Teil des Wertes eines Unternehmens aus.
Deshalb spielen Informationen hiertiber auch in den Entscheidungsprozessen institutioneller Anleger
eine immer groBere Rolle. Um diese Prozesse zu unterstiitzen, befragt die Gruppe Deutsche Borse seit
2014 jahrlich die DAX-, MDAX®-, SDAX®- und TecDAX®-Unternehmen zu ihrer Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung. Die Ergebnisse dieser Umfragen werden kostenlos veroffentlicht: Sie sind auf ® www.boerse-
frankfurt.de/nachhaltig zu finden und liefern einen Uberblick tiber die vorhandenen Berichtsformate
(Geschéftsbericht, separater Nachhaltigkeitsbericht oder kombinierter/integrierter Bericht) und die ange-
wandten Standards. Die Kontaktdaten der jeweiligen Ansprechpartner flir das Thema Nachhaltigkeit in
den Unternehmen sind hier ebenfalls aufgeflihrt.

Stabile Finanzmarkte

Innerhalb der Gruppe Deutsche Borse als Marktinfrastrukturanbieter wird die Eurex Clearing AG als
zentrale Gegenpartei ihrer Verantwortung gerecht, nachhaltiges globales Wirtschaftswachstum und
stabile Finanzmarkte zu fordern.

Risikomilderung durch Netting und Uberbesicherung
in Mrd. €, Stichtag 29. Dezember 2017

4000 3.721,1 1) Nominal ausstehendes Volumen
Zum Stichtag 29. Dezember 2017
beliefen sich Transaktionen, die von
Eurex Clearing verrechnet werden, auf
ein nominal ausstehendes Volumen
von 3.721,1 Mrd. €.

R?qut‘O” des 2) Margin-Anforderung

R'S'k,os durch Risiken, die sich aus offenen (nicht

multllateral_es verrechneten) Positionen ergeben,

(CCP-)Netting werden quantifiziert. Eurex Clearing
fordert dann von den Clearingteil-
nehmern Sicherheiten (Margin), um
die Risiken zu decken.

50 3) Sicherheiten
88 Als Sicherheiten der Clearingteil-
Uberbesicherung 47,9 nehmer kdnnen Wertpapiere und
39,1 / Cash dienen. Die Clearingteilnehmer
51% Wertpapiere leisten freiwillig mehr Sicherheiten
als von Eurex Clearing gefordert
(Uberbesicherung).

49% Cash
0
Nominal Margin-Anforde- Tatsachlich geleistete Sicherheiten®
ausstehendes rung der Eurex der Clearingteilnehmer

Volumen? Clearing AG?
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Zu den volkswirtschaftlichen Kernfunktionen einer Borse gehort es, wirtschaftliche Prosperitat zu erhal-
ten und Wachstum zu ermdglichen. Die Gruppe 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 Wertschopfung in den Geschaftsfel-
dern beizutragen, in denen sie tatig sind.

Die Eurex Clearing AG leistet ihren Beitrag zum Unternehmenserfolg der Deutschen Borse im Bereich
Risikomanagement — eine Verpflichtung zur Reduktion von Risiken und Effizienzsteigerung des Handels.
Ihre Dienstleistungen erflillen hochste Qualitatsstandards und dienen — gekoppelt mit marktorientierten
Innovationen — dem Ziel, das Risikomanagement zu verbessern und damit die Finanzstabilitat zu erho-
hen (beispielsweise direkte Mitgliedschaft von Buyside-Unternehmen im Clearinghaus und Cross-Margi-
ning). Durch die Blndelung von Ausfallrisiken lassen sich zugleich hohe Nettingeffekte erzielen, die wie-
derum nachhaltige Kostenersparnisse fur den gesamten Markt ermoglichen.

Die Entscheidung GroBbritanniens, die EU zu verlassen, verursacht seit dem Referendum vom 23. Juni
2016 massive Unsicherheiten flr den gesamten europdischen Finanzsektor. Ein zentrales Thema ist
hierbei die Verrechnung (Clearing) von auBerbdrslich gehandelten Zinsderivaten, die mit einem offenen
Volumen von ca. 250 Bio. € den groBten Finanzderivatemarkt nach dem Markt fir Wahrungsderivate bil-
den [Quelle: BIS, Semiannual OTC Derivatives Statistics, Juni 2017, Anpassung der Kennzahl der Bank
for International Settlement (d www.bis.org > Statistics > Derivatives > Semiannual OTC derivatives)
von rund 415 Bio.€ durch Abzug doppelt gezahlter Interdealer-Volumen (Quelle: & www.clarusft.com >
Blog > Monthly archive > September 2016 > ,Moving euro clearing out of the UK"); Wechselkurs vom
30. Juni 2017: 1,1412 US$/€; Deutsche Bundesbank)]. Derzeit verhandeln die EU und GroBbritannien
die Bedingungen flr einen Austritt der Briten, der Ende Marz 2019 vollzogen werden soll. Kiinftige Zu-
gange zu Clearinghausern auBerhalb der EU-27-Staaten werden derzeit kontrovers diskutiert und verur-
sachen starke Verunsicherung auf den Markten. Die Eurex Clearing AG hat eine marktorientierte Losung
gefunden, um die potenziell notwendige Verlagerung des Euroclearings in die EU-27 Staaten fir 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 attraktive Alternative zum Clea-
ring von Zinsderivaten auBerhalb von London und innerhalb der EU-27-Staaten aufzubauen, sondern
wird auch ihrer Verantwortung innerhalb der Gruppe Deutsche Borse als Marktinfrastrukturanbieter
gerecht, indem sie mogliche Marktturbulenzen antizipiert und friihzeitig aktiv entgegensteuert.

Zentrale nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: Sozialbelange

2017 2016
Transparenz
Anteil der Unternehmen, die nach hichsten Transparenzstandards berichten” % 91 91
Sicherheit
Verfligbarkeit des Kassamarkt-Handelssystems? % 99,968 99,999
Verfligbarkeit des Derivatemarkt-Handelssystems? % 99,967 99,962
Durchschnittliche monatlich verrechnete Volumina aller Produkte® Bio. € 20,6 19,6

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

2) Die Systemverfiigbarkeit 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. borslich und auBerbérslich gehandelter Derivate sowie Wertpapiere und Repo-Geschafte. Das Clearingvolu-
men ist doppelt gezahlt.


https://www.bis.org/statistics/derstats.htm?m=6%7C32%7C71
https://www.clarusft.com/moving-euro-clearing-out-of-the-uk-the-77bn-problem/
https://www.clarusft.com/moving-euro-clearing-out-of-the-uk-the-77bn-problem/
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Die Eurex Frankfurt AG generiert schon heute einen signifikanten Teil ihrer Umsatze von auBerhalb der
EU-27-Staaten. Es besteht daher auch im Sinne der eigenen Nachhaltigkeit das Interesse, Kunden eine
Losung der durch den Brexit entstehenden Umsténde zu bieten, um Stabilitat und Wachstumspotenzial
der eigenen Einklnfte zu gewahrleisten.

Durch ihr wirtschaftliches Handeln tragt die Gruppe Deutsche Borse zum privaten und 6ffentlichen Ein-
kommen bei — dieser Beitrag wird durch die Wertschopfungsrechnung transparent. Siehe hierzu den
Abschnitt ,\Wertschopfung: Verteilung der Unternehmensleistung”. Zum aktuellen Zeitpunkt 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, am-
bitionierter und effektiver werden sowie ihren klaren Kundenfokus starken. Durch organisatorische Ver-
besserungen will die Gruppe den sich verandernden Bedtrfnissen ihrer Kunden besser gerecht werden —
und Uber einen gruppenweiten Ansatz bei Marketing, Vertrieb, Innovation und Produktentwicklung
schrittweise ungenutztes Potenzial realisieren.

Ein Beispiel fur die Kundenorientierung der Gruppe Deutsche Borse ist die jahrliche Kundenservice-Um-
frage von Clearstream, anhand derer die Kundenbeddrfnisse im Bereich Produkte und Dienstleistungen
identifiziert und Verbesserungsanforderungen priorisiert und behandelt werden. Ziel ist es, diesen Be-
reich weiter zu verbessern. Die Ergebnisse der Umfrage werden durch das Clearstream Client Committee
aufgenommen: Dieser Ausschuss beschlieBt unter Beteiligung der Geschaftsleitung konkrete MaBnah-
men im Hinblick auf Kundenbedirfnisse.

Bislang wurde die Kundenzufriedenheit innerhalb der Gruppe auf Ebene der einzelnen Tochterunterneh-
men gemessen. Mittels einer 2017 durchgefiihrten Analyse wurden jedoch Moglichkeiten festgestellt,
mit denen die relevanten Geschaftsbereiche ihre Prozesse bei Umfragen zur Kundenzufriedenheit verbes-
sern konnen. Als Ergebnis dieser Untersuchung werden Umfragen ab 2018 harmonisiert und gruppen-
weit gemeinsame Fragestellungen sowie eine standardisierte ,Net Promoter Score“-Methodik eingesetzt.
Dabei befragen Unternehmen ihre Kunden nach deren Bereitschaft, den Anbieter weiterzuempfehlen.

Ab 2018 werden alle einschlagigen Produkt- und Servicebereiche ihre Kundenzufriedenheitsumfragen
parallel in der zweiten Jahreshalfte durchfiihren. Ziel ist, Fihrungskraften und Mitarbeitern die Ergeb-
nisse kurz nach Abschluss der Umfrage zur Verfligung zu stellen. Kunden sollen die Erkenntnisse aus
den neu konzipierten Erhebungen Uber entsprechende Kanale zur Verfligung gestellt werden. Gleicher-
maBen werden die Ergebnisse auf Gruppenebene analysiert.

Die indirekten wirtschaftlichen Auswirkungen, d. h. die Handelsaktivitdten und gehandelten Kontrakte,
im Vergleich zu anderen Borsenbetreibern, werden im Bl Wirtschaftsbericht gezeigt (siehe Bl Tabellen
LEntwicklung der Handelsaktivitat an ausgewahlten europaischen Kassamarkten“ und ,Entwicklung der
gehandelten Kontrakte an ausgewahlten Terminmarkten®).

Nachhaltige Indexprodukte

STOXX Ltd., ein Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse, berechnet und verbreitet Giber 12.000
Indizes. Eine wachsende Zahl dieser Indizes wird anhand von Nachhaltigkeitsaspekten berechnet.
Das Spektrum der STOXX-Nachhaltigkeitsindizes ist diversifiziert und umfasst Produkte mit Bezug zu
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ESG-Kriterien, Klimawandel und CO,-Emissionen. STOXX entwickelt Indizes auf der Grundlage von inter-
ner Forschung und Nachfrage im Markt: So wurde 2017 die STOXX® Regional Industry Neutral ESG-
Indexfamilie entwickelt und eingefihrt, die ein europaischer Pensionsfonds als Benchmark einsetzt.

Indexfamilie STOXX Global 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:
Gemeinsam ist diesen Indizes, dass ihre Indexwerte in jeweils einer der drei Nachhaltigkeitsdimensionen
fihrend 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 Unternehmen aus dem nach-
haltigen Indexuniversum aus, die sich mit umstrittenen Waffen beschaftigen oder gegen mindestens
einen der Grundsatze der Global Compact-Initiative 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. Allen genannten ESG-Indizes werden anhand ihrer ESG-Punktzahl
gewichtet: je hoher die Punktzahl, desto hoher die Gewichtung im Index. Die ESG-Daten werden von
Sustainalytics bereitgestellt.

Indexfamilie STOXX Low Carbon

Der Fokus der STOXX Low Carbon-Indexfamilie liegt auf der Auswahl von Aktien mit einem niedrigen
Wert fir Kohlenstoffintensitat; bei der Gewichtung werden die GroBe und das Emissionsaufkommen

des jeweiligen Unternehmens herangezogen. Fir die Indizes STOXX Global Climate Impact Ex Global
Compact Controversial Weapons sowie STOXX Global Climate Impact Ex Global Compact Controversial
Weapons & Tobacco werden Unternehmen ausgewahlt, die als fiihrend im Hinblick auf den Klimawan-
del gelten. Diese qualifizieren sich durch besondere MaBnahmen als flihrend oder erbringen den Nach-
weis, dass sie ihre Auswirkungen auf das Klima verstehen und MaBnahmen zu deren Steuerung ergriffen
haben. Die STOXX-Indizes Climate Awareness Ex Global Compact Controversial Weapons sowie Climate
Awareness Ex Global Compact Controversial Weapons & Tobacco enthalten dartiber hinaus Unterneh-
men, die sich mit den Auswirkungen des Klimawandels fir und auf ihre Geschaftstatigkeit auseinander-
gesetzt haben und hohes Kontextwissen zu Umweltthemen aufweisen. Alle emissionsbezogenen Daten
werden vom Carbon Disclosure Project (CDP) bereitgestellt.

Indexfamilie ESG Impact

Fur eine dritte Indexfamilie, die ESG Impact-Indizes, werden Unternehmen ausgewahlt, die sich be-
stimmten, wesentlichen Kriterien der Unternehmensfiihrung verschrieben haben — z. B. Zielwerte zur
Senkung der Kohlendioxidemissionen, zum Anteil unabhangiger Mitglieder in der Geschaftsleitung oder
der Frauenquote in Leitungsgremien, Grundsatze gegen Kinderarbeit oder Begrenzung sog. ,goldener
Handschlage".

Zentrale nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: Nachhaltige Indexprodukte

2017 2016
ESG-Kriterien
Verwaltetes Vermogen in ETFs, die sich auf ESG-Indizes beziehen” Mio. € 55,1 12,4
Insgesamt verwaltetes Vermogen in ETFs Mrd. € 83,4 64,6
Transparenz
Anzahl nachhaltiger Indexkonzepte 117 100
Anzahl der berechneten Indizes 12.422 11.975

1) Basierend auf den seit 2016 berechneten Indizes STOXX® Global ESG Impact-Index und FlexShares STOXX® US ESG Impact-Index
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Neben den genannten STOXX-Indizes fokussiert sich der OkoDAX®-Index der Deutschen Borse auf
deutsche Unternehmen, die in erneuerbaren Energien aktiv sind.

Ubergeordnetes Ziel aller genannten Indizes ist es, Investoren Lésungen anzubieten, die Nachhaltigkeit
als wesentlich fir ihre Anlagestrategie ansehen. Dabei konzentrieren sich STOXX-Indizes auf quanti-
tative, analysierbare Kennzahlen von Research-Anbietern, die auf ihren jeweiligen Bereich spezialisiert
sind. Im Rahmen dieses Ansatzes wahlt STOXX Unternehmen aus, die anhand ausgewahlter Kenn-
zahlen besser bewertet werden als ihre Vergleichsunternehmen, und gewichtet die ausgewahlten Index-
werte hoher.

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

Nachhaltigkeitsindikatoren erfreuen sich im Anlageprozess zunehmender Nachfrage. STOXX hat mehrere
Indexfamilien mit Fokus auf unterschiedliche Nachhaltigkeitsaspekte aufgelegt und forscht weiter an
Einsatzmoglichkeiten fir die Portfoliostrukturierung anhand von Nachhaltigkeitskriterien. STOXX will sei-
nen Kunden auch auf diesem Gebiet modernste Losungen anbieten. Mit dem aktuellen Indexspektrum
hat sich STOXX deutlich im Markt etabliert und kann somit zeitnah auf die nachsten Entwicklungen im
Bereich Nachhaltigkeit reagieren.

Als Indexanbieter ist STOXX verpflichtet, die 6konomische Realitat abzubilden, in der sich Finanzmarkt-
akteure bewegen: Derzeit bilden nachhaltige Investitionen noch die Minderheit und werden berwiegend
eher als Beimischung denn als zentraler Baustein einer Anlagestrategie angesehen. Um auf eine Ver-
schiebung der Anlagekultur vorbereitet zu sein — und diese zu unterstiitzen —, entwickelt und unterhalt
STOXX ein breites Spektrum von Nachhaltigkeitsindizes und reagiert damit auf die aktuelle wie auch die
erwartete Nachfrage von Anlegern. Dank der breiten Palette verfligbarer Losungen lassen sich auch Ge-
schaftsrisiken reduzieren, sollten Investoren groBere Teile ihrer Anlagen auf nachhaltigkeitsorientierte Lo-
sungen verlagern — was auch auf anlegerspezifische oder externe Regularien zurlickzufiihren sein konnte.

Achtung der Menschenrechte in der Lieferkette

Die Gruppe Deutsche Borse ist sich ihrer unternehmerischen Verantwortung bewusst und hat sich den
Grundsatzen der Nachhaltigkeit verpflichtet. Auch ihre Lieferanten und Dienstleister sollen diese Grunds-
atze beachten. Um das zu gewahrleisten, hat die Gruppe Deutsche Borse den Verhaltenskodex fur Liefe-
ranten und Dienstleister (Code of Conduct) eingefiihrt, der 6kologische, soziale und Governance-Kriterien
umfasst. Die in diesem Verhaltenskodex enthaltenen Menschenrechtsaspekte wurden im Jahr 2016 um
die Themenbereiche moderne Sklaverei und Menschenhandel erweitert.

Wichtige von Dienstleistern zu erbringende GroBen in der Lieferkette der Gruppe Deutsche Borse sind
Energie, Informations- und Kommunikationstechnik, IT-Dienstleistungen und Biroausstattung. Zudem
werden Marketingdienstleistungen und Werbematerialien erworben. Die Gruppe strebt eine solide Liefer-
strategie und ein stabiles Beschaffungswesen an und will sicherstellen, dass alle Lieferanten und Her-
steller die gewlinschten Preise bzw. die gewiinschte Qualitat der Produkte und Dienstleistungen mit
minimalen Risiken liefern. Dabei konzentriert sie sich geografisch auf Anbieter aus Europa und achtet
darauf, dass Lieferanten und Hersteller sich ethisch korrekt verhalten.
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Die Funktion Corporate Purchasing verbessert kontinuierlich das Beschaffungsmanagement im Rahmen
der im Verhaltenskodex fir Lieferanten und Dienstleister festgelegten Vereinbarungen. Dazu analysiert sie
in regelmaBigen Absténden die von ihr gemanagten Lieferanten und nimmt eine Kategorisierung gema0
ABC-Analyse vor. Die Einteilung erfolgt dabei in drei Blocke a 70, 20 und 10 Prozent und bezieht sich
auf das Ausgabenvolumen. Ziel ist es, dass mindestens 90 Prozent des globalen Beschaffungsvolumens
dieser Vereinbarungen abgedeckt sind (d. h. alle A- und B-Lieferanten mussen die Vereinbarung unter-
zeichnen). Selbstverstandlich werden auch groBere C-Lieferanten zur Unterzeichnung aufgefordert.

Derzeit liegen Vereinbarungen im Rahmen des Verhaltenskodex bei Lieferanten vor, die fur rund

98,9 Prozent des Beschaffungsvolumens verantwortlich sind. Neue Lieferanten missen standardmaBig
den Verhaltenskodex fur Lieferanten und Dienstleister der Gruppe Deutsche Borse unterzeichnen oder
(in Ausnahmefallen) zumindest Uber eine Selbstverpflichtung verfiigen. Aus diesem Grund steigt die Zahl
der Lieferanten, die den Verhaltenskodex unterzeichnet haben, stetig an.

Die Verpflichtung der Lieferanten und Dienstleister, den Verhaltenskodex zu erflllen, ist nur ein Element
im Bestreben der Gruppe, verantwortungsbewusste Geschéftspartner auszuwahlen. Die A-Lieferanten
werden kontinuierlich bewertet — in einem geschaftsbereichstibergreifenden, gruppenweiten Evaluations-
prozess. Zu den bewerteten Kriterien zahlt auch die 6konomische, 0kologische, soziale und ethische
Nachhaltigkeit der Lieferanten.

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 2016 erst-
mals eine Umfrage in Bezug auf Nachhaltigkeitsaspekte unter den von Corporate Purchasing gemanagten
Lieferanten durchgefiihrt. Ziel dieser Umfrage war es, Risiken in Bezug auf Umwelt und Sozialbelange,
insbesondere Menschenrechte, zu identifizieren. Im Rahmen dieser Umfrage analysiert die Gruppe
Deutsche Borse zusatzlich, ob Lieferanten in kritischen Landern hinsichtlich Menschenrechtsverletzun-
gen aktiv sind. Die Dienstleister, die sich an der Befragung beteiligt haben, decken 63 Prozent des
Beschaffungsvolumens 2017 ab. Diese bilden die Stichprobe der Analyse.

Diese ergab, dass 66 Prozent aller teiinehmenden Lieferanten einen eigenen Verhaltenskodex fiir Mitar-
beiter bzw. fur Lieferanten und Dienstleister vorweisen kdnnen oder mindestens einen Sozialstandard
(Prinzipien der Internationalen Arbeitsorganisation, UK Modern Slavery Act, UN Global Compact, UN-
Menschenrechtscharta) anerkannt haben. Des Weiteren ergab die Befragung, dass 90 Prozent der teil-
nehmenden und als Kategorie A identifizierten Lieferanten einen eigenen Verhaltenskodex flr Mitarbeiter
bzw. flr Lieferanten und Dienstleister vorweisen konnen oder mindestens einen der o. g. Sozialstandards
anerkannt haben. Analog dazu ist dies bei 70 Prozent der B-Lieferanten und 55 Prozent der C-Lieferan-
ten der Fall.

Die Lieferantenbefragung ergab weiterhin, dass 29 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 konnen 79 Prozent einen Verhaltenskodex fiir Mitarbeiter
bzw. Lieferanten und Dienstleister vorweisen oder haben mindestens einen der o. g. Sozialstandards
anerkannt.

Zentraler nichtfinanzieller Leistungsindikator: Achtung der Menschenrechte
2017 2016

Anteil des Umsatzes mit Lieferanten/Dienstleistern, die den Code of Conduct
unterzeichnet haben bzw. iber dariiber hinausgehende Selbstverpflichtungen verfiigen % 98,9 97,5
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2017 wurden alle Unternehmen kontaktiert, die an der Befragung im Jahr 2016 teilgenommen haben
und a) in Landern aktiv sind und/oder Lieferungen oder Leistungen aus Landern empfangen, die in
Bezug auf Menschenrechte durch die UN Environment Programme Finance Initiative als risikobehaftet
bewertet werden sowie b) keinen eigenen Verhaltenskodex fir Mitarbeiter oder flr Lieferanten und
Dienstleister vorweisen konnen und auch keinen anerkannten Sozialstandard akzeptiert haben. In die-
sem Prozess wurden 18 Unternehmen identifiziert; mit ihnen wurde ein Dialog aufgenommen, um
auf die Bedeutung der Thematik flir die Gruppe Deutsche Bdrse hinzuweisen und gemeinsam mit den
entsprechenden Lieferanten die bestehenden Risiken zu minimieren.

In Kooperation mit einem externen Dienstleister Uberwacht und Uberprift die Gruppe die A-Lieferanten
nach verschiedenen Risikokriterien. Der Risikoradar Uberwacht Risiken entlang der gesamten Lieferkette
—vom (Sub-)Lieferanten tber logistische Knotenpunkte bis zum Endkunden. Hierbei werden alle Arten
von Risiken berticksichtigt: Lieferantenrisiken (z. B. Compliance, finanzielle Stabilitat und Qualitat),
Standortrisiken (z. B. Streiks und Naturkatastrophen), Landerrisiken (z. B. politische Risiken und Sank-
tionen) und Warengruppenrisiken (z. B. Einfuhrbestimmungen). Das Frihwarnsystem sendet im Risiko-
fall Warnmeldungen per E-Mail oder Mobile App. Analysen ermdglichen zudem, latente Risikosituationen
oder negative Trends (ohne Schadenseintritt) zu untersuchen, um passgenau aktiv werden zu kénnen
mit dem Ziel, diese Risiken zu vermeiden. Warnmeldungen aus dem Risikoradar werden je nach Auswir-
kungsgrad zusammen mit den Vertragsparteien bewertet.

Vergleich mit der Prognose fiir 2017

Was die fir 2017 prognostizierte Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren angeht, so
konnte die Gruppe die Systemverfiigbarkeit nur teilweise auf dem Niveau des Vorjahres halten. Die Ver-
flgbarkeit des Handelssystems im Kassamarkt sank von 99,999 Prozent auf 99,968 Prozent. Die
Verfligbarkeit des Systems fiir den Derivatemarkt T7® konnte allerdings von 99,962 Prozent auf
99,967 Prozent leicht ausgebaut werden.

Im Bestreben, den Anteil von Frauen in Fihrungspositionen zu erhéhen, 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 halt 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 mit Tochtergesellschaften). Zum anderen wurden
die FUhrungsebenen (Managementpositionen) umfangreicher definiert, sodass z. B. auch Teamleiterposi-
tionen darunter fallen. Weltweit lagen diese Quoten zum 31. Dezember 2017 bei der Gruppe Deutsche
Borse bei 14 Prozent fir das obere und mittlere Management (2016: 15 Prozent) bzw. bei 29 Prozent
fur das untere Management (2016: 28 Prozent). Fur Deutschland lagen die Quoten bei 15 Prozent
(2016: 16 Prozent) bzw. 26 Prozent (2016: 22 Prozent).
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Risikobericht

Zur Kernkompetenz der Gruppe Deutsche Borse gehoren 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 schitzen. Dieser Abschnitt des zusammengefassten Lageberichts zeigt, wie sie mit Risiken
und Bedrohungen umgeht. Das Risiko der Gruppe Deutsche Bdrse ist in Summe um 15 Prozent gestie-
gen. Dies ist v.a. durch gestiegene Risiken in den Bereichen Steuern und Cyber-Kriminalitat zu erklaren.

Der erste Abschnitt des Risikoberichts erlautert die Risikostrategie und zeigt, wie die Gruppe ihre Risiken
steuert. Im zweiten Abschnitt dieses Risikoberichts werden die Ansatze und Methoden der Risikolber-
wachung beschrieben. Der dritte Abschnitt erldutert die verschiedenen Arten der flir die Gruppe beste-
henden Risiken und deren Steuerung. Der vierte Abschnitt stellt die Risikolage zusammenfassend dar
und gibt einen Ausblick Uber die kiinftigen Entwicklungen im Risikomanagement der Gruppe Deutsche
Borse. Erganzend zum Risikobericht stellt die Unternehmensleitung im 2 Chancenbericht ihre Perspek-
tiven vor.

Zur Gruppe Deutsche Borse gehdren mit der Clearstream Banking S.A. und der Clearstream Banking AG,
die Teil der Clearstream Holding-Gruppe (im Folgenden ,Clearstream*) sind, sowie der Eurex Clearing AG
als Kreditinstitut regulierte Unternehmen. Dariber hinaus sind die Eurex Clearing AG und die European
Commodity Clearing AG als zentrale Kontrahenten zugelassen und unterliegen den Anforderungen der
European Market Infrastructure Regulation (EMIR). Zudem verfligen weitere Gesellschaften Uber unter-
schiedliche Zulassungen zur Erbringung regulierter Tatigkeiten in der Finanzindustrie. Diese Unterneh-
men unterliegen damit alle umfassenden gesetzlichen Vorgaben u.a. zum Risikomanagement (fir wei-
tere Einzelheiten zu den regulierten Gesellschaften siehe Bl Erlauterung 20 des Konzernanhangs). Neben
den gesetzlichen Anforderungen u. a. aus den EU-Richtlinien und -Verordnungen CRD/CRR, EMIR und
MiFID bzw. deren nationalen Umsetzungen sind hier insbesondere die nationalen Vorgaben der Mindest-
anforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) sowie das Rundschreiben 12/552 der luxemburgischen Finanzaufsicht (Commission de Sur-
veillance du Secteur Financier, CSSF) zu nennen. Wesentliche Teile des Risikomanagements sind in die-
sem Zusammenhang fir eine Reihe von Unternehmen der Gruppe im Rahmen der sog. zweiten Saule
von Basel Il definiert. Dartiber hinaus sind fir die Clearstream Holding AG und die Eurex Clearing AG
auf Basis der EU-Bankensanierungs- und -Abwicklungsrichtlinie (Banking Recovery and Resolution
Directive, BRRD) nationale Vorschriften fiir die Erstellung von Sanierungsplédnen maBgeblich. Uber diese
Vorgabe hinaus erstellt die Gruppe Deutsche Bdrse einen gruppenweiten Sanierungsplan. Die Gruppe
Deutsche Borse orientiert sich im Risikomanagement an internationalen Standards und wendet diese
auch ohne gesetzliche Vorgaben bzw. tber derartige Vorgaben hinaus an. Das Risikomanagement folgt
daher gruppenweit hohen Standards.

Da die Eurex Clearing AG und Clearstream als Kreditinstitut reguliert sind, gelten fiir sie die hochsten re-
gulatorischen Standards innerhalb der Gruppe. Deshalb und aufgrund ihrer wirtschaftlichen Bedeutung
wird auf diese beiden Tochtergesellschaften in diesem Risikobericht ein verstarkter Fokus gelegt.

Mit ihrem Angebot an Risikomanagement-Services verfolgt die Gruppe Deutsche Borse das Ziel, einen
nachhaltigen Beitrag zu leisten. Das geschieht in erster Linie, indem die Deutsche Borse als Kapital-
marktorganisator flir integre und sichere Markte sorgt und durch ihre Preisfindungsfunktion die Vertei-
lungseffizienz der Méarkte erhoht. Darliber hinaus Gbernimmt die Gruppe Deutsche Borse wichtige Funk-
tionen flr das Risikomanagement ihrer Kunden, indem sie beispielsweise deren Marktpreisrisiken zentral
uber das Clearinghaus Eurex Clearing AG verwaltet. Somit trégt die Gruppe Deutsche Borse zur Effizienz
und systemischen Stabilitat der Kapitalmarkte bei.
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Risikostrategie und Risikosteuerung

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

1. Risikobegrenzung — Liquidationsschutz und gesicherte Fortfiihrung des Betriebs

»Das Kapital soll hochstens einmal in 5.000 Jahren erschdpft sein, ein negatives Betriebsergebnis darf
hdchstens einmal in hundert Jahren eintreten.” Ziel ist also einerseits, dass in den nachsten zwolf Mo-
naten mit einer Wahrscheinlichkeit groBer gleich 99,98 Prozent kein Verlust des gesamten Kapitals ein-
tritt. Und andererseits, dass mit einer Wahrscheinlichkeit groBer gleich 99,0 Prozent das Jahresergebnis
auf Ebene des EBIT mindestens neutral ist. Dieser Grundsatz legt also zum einen fest, wie viel Risiko
die Gruppe tragen kann, und zum anderen, wie groB der Risikoappetit ist.

2. Unterstiitzung des Wachstums in den Geschaftsfeldern

,Das Risikomanagement unterstitzt die Geschaftsbereiche beim Ausbau ihres Geschéfts, 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.

Geschaftsstrategie und Risikostrategie sind miteinander verzahnt

Geschaftsstrategie

\L Implizite Risiken
Risikostrategie/Risikoappetit

Risikoanalyse

Risikoszenarien Risikoarten Interne und externe Verluste

Ursache —> Ereignis —> Auswirkung —> Verlust

J/ Risikominderung

Risikominderung

Reduziert die Haufigkeit von Ereignissen

oder das SchadensausmaB Risikotransfer Risikovermeidung
= Straight-through Processing = MaBnahmen zur = Versicherungen = Anderungen im Geschaft
= Compliance Aufrechterhaltung des = Sonstige bzw. in der Geschafts-

Geschéftsbetriebs strategie
= Legal
. . = Internes Kontrollsystem
= Information Security

= Sonstige
J/ Risikoakzeptanz
Risikoiiberwachung
Bestehende Risiken Entstehende Risiken Langfristige Entwicklungen
= Aggregierte Risikomessung = Risk Map = DB1 Ventures
= Stresstests = Deutsche Bdrse Venture Network®

= Risikometriken
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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 Geschéftsbereich im Allgemeinen, sondern
auch fur jede Region, jedes Produkt und jeden Kunden im Speziellen in einem vernlnftigen Verhaltnis
stehen sollen.

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

Verankerung in Aufbau- und Ablauforganisation

Die Risikostrategie gilt fir die gesamte Gruppe Deutsche Borse. Die Funktionen, Ablaufe und Verantwort-
lichkeiten des Risikomanagements gelten verbindlich fur 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 vollstéandige Informationen Uber die Risiken.

Aufbauorganisation und Berichtswege des Risikomanagements

Gruppenweit Finanzinstitute
Clearstream und Eurex Clearing AG

Aufsichtsrat Deutsche Borse 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

Aufsichtsrate
Uberwachen Wirksamkeit der Risikomanagementsysteme

und beurteilen Risikostrategie
Vorstand der Deutsche Boérse AG

Entscheidet Risikostrategie und -appetit Vorstiande

Verantworten Risikomanagement des Finanzinstituts

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

Chief Risk Officer/Group Risk Management

Bewerten und tberwachen Risiken, berichten an Vorstand
und Aufsichtsrat

Geschaftsfelder
Ermitteln, melden und steuern

Chief Risk Officers/Risikomanagement-Funktionen
Steuern Risiken im Tagesgeschaft und berichten an eigene
Gremien und an die Gruppe

Geschaftsfelder
Ermitteln, melden und steuern
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Der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG beurteilt die Wirksamkeit des Risikomanagementsystems, des-
sen fortlaufende Entwicklung und Uberwacht das Monitoring der Risiken. Die Evaluierung hat der Auf-
sichtsrat an seinen Risikoausschuss delegiert, der regelmaBig die Angemessenheit und Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems beurteilt. Der Risikoausschuss priift das Risikomanagementsystem, dessen
fortlaufende Verbesserung und tberwacht das Monitoring der Risiken. Zuséatzlich dazu Uberprift er jahr-
lich 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 Geschéfts- und Kapitalplanung, der
Risikotragfahigkeit und den Vergutungssystemen vereinbar ist und bleibt. Er bestimmt auch, anhand
welcher MessgroBen die Risiken eingeschatzt werden, wie das Risikokapital zugeteilt wird und welche
Vorgehensweisen gelten. Er sorgt dafiir, dass jede Geschaftseinheit diese Anforderungen an Risikostrate-
gie, -appetit und -grenze einhalt.

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 fir die Risiko-
stellhebel aus: fir die entsprechende Risikostrategie, den Appetit, die MessgroBen, die Kapitalzuteilung
und die Vorgehensweisen. GRM analysiert und bewertet die Risiken kontinuierlich und berichtet quanti-
tativ und qualitativ: sechsmal jahrlich an das GRC, monatlich an den Vorstand, vierteljahrlich an den
Risikoausschuss des Aufsichtsrats und zweimal jahrlich an den Aufsichtsrat. So kénnen die verantwort-
lichen Gremien regelmaBig prifen, ob die vorgegebenen Risikolimits konsequent eingehalten werden.
Darlber 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 Ausschiisse sind ebenso
involviert wie die Vorstéande und die Risikomanagement-Funktionen in den Bereichen. Clearstream und
die Eurex Clearing AG, die Institute der Gruppe, setzen die Risikostrategie mit eigenen daraus abgeleite-
ten Auspragungen um. Folglich verwenden sie auch MessgroBen und Berichtsformate, die auf die tber-
geordnete gruppenweite Struktur abgestimmt sind. Grundsatzlich ist die Geschaftsfihrung der jeweiligen
Tochtergesellschaft verantwortlich; diese wird vom Aufsichtsrat ihres Kreditinstituts iberwacht.

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 Bl Grafik , Ablauf
des Risikomanagements in funf Schritten): Im ersten Schritt werden Gefahren und mdgliche 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 fiinften und letz-
ten Schritt werden beispielsweise verschiedene Risikometriken Gberwacht 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
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erstellt GRM Ad-hoc-Berichte fir Vorstande und Aufsichtsrate. Bei Clearstream und der Eurex Clearing
AG erstellen die entsprechenden Risikomanagement-Funktionen Berichte an die Vorstande und Auf-
sichtsrate. Die interne Revision Uberprift, dass das Risikomanagementsystem eingehalten wird.

Ansatze und Methoden der Risikoiiberwachung

Die Gruppe Deutsche Borse nutzt quantitative und qualitative Ansatze und Methoden der Risikolber-
wachung, um jederzeit ein moglichst vollstandiges Bild ihrer aktuellen Risikolage zeichnen zu kdnnen.
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 Veranderungen 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. Sie nutzt das Liquidationsprinzip, das Fortfihrungs-
prinzip und den regulatorischen Kapitalbedarf der betriebseigenen Kreditinstitute, um Risiken auf Unter-
nehmensebene zu aggregieren und mit Hilfe des sog. ,Value at Risk“ (VaR) zu quantifizieren. Darlber
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 die Risikometriken, die als Friihwarnsystem betriebseigener quantifizierter Risiken dienen.

Aggregierte Risikomessung

Das VaR-Modell dient dazu, bei einem vorab definierten Konfidenzniveau das Kapital zu ermitteln, wel-
ches bendtigt wird, um mogliche Verluste auszugleichen, die innerhalb eines Jahres anfallen kénnen.
Berechnet wird einerseits das 6konomische Kapital (Economic Capital, EC) gemaB dem Liquidationsprin-
zip und das regulatorische Kapital (Regulatory Capital, RC) fur die Kreditinstitute der Gruppe Deutsche
Borse. Das Fortflihrungsprinzip hingegen berechnet die risikobehafteten Ertrage (Earnings at Risk, EaR).

Ablauf des Risikomanagements in flnf Schritten

Verantwortung

Vorstand . J
Risikostrategie und -appetit

Group Risk Committee [N

Uberwachung und Management des Risikoprofils

Group Risk Management
Risikomanagementprozess 5. Uberwachen
3. Bewerten und Berichten

Geschéftsbereiche
1. Ermitteln 2. Melden 4. Steuern
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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 hdchstens in 0,02 Prozent aller Jahre erschopfen. Das so berechnete EC bei Clearstream
und der Eurex Clearing AG erflllt zudem die Vorschriften der zweiten Saule von Basel IIl. Die Gruppe
Deutsche Bdrse 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 berlcksichtigen, dass immaterielle Vermogenswerte 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 Bl Erlauterung 20 des
Konzernanhangs).

Zur Steuerung ermittelt GRM regelmé&Big als Kennzahl die Hohe des EC im Verhaltnis zur Risikotragfahig-
keit, 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 der-
zeit aus? Das Verhaltnis EC zu Risikotragfahigkeit lag im Berichtsjahr stets unter dem festgesetzten
Hochstmal an Risiko. Wenn dies nicht der Fall wéare, wiirde die Gruppe im schlimmsten Fall ihre ge-
samte Risikotragfahigkeit aufbrauchen und abgewickelt werden (,,gone concern®). Das Liquidationskon-
zept geht also davon aus, dass die Liquidation der Gruppe vermieden wird.

2. Fortfiihrungsprinzip: Welche Risiken kann das Ergebnis auffangen?

Die Gruppe Deutsche Borse verwendet einen Ansatz, der von einer geordneten Fortfihrung der Gruppe
im Krisenfall 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 Be-
triebsergebnis hochstens einmal in hundert Jahren eintreten darf. Mit einer Wahrscheinlichkeit groBer
gleich 99,0 Prozent soll das Jahresergebnis auf Ebene des Ergebnisses vor Zinsen und Steuern (EBIT)
also mind. neutral sein. Die EaR werden im Fortfiihrungsprinzip dem Risikoappetit gegeniibergestellt,
der wiederum durch das geplante EBIT festgelegt wird.

3. Regulatorischer Kapitalbedarf

Clearstream und die Eurex Clearing AG missen ihren Kapitalbedarf fiir unterschiedliche Risikoarten
(siehe BI Grafik ,Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse”) dartiber hinaus entsprechend der ersten Saule
von Basel Il berechnen. Zusatzlich muss die Eurex Clearing AG die Kapitalanforderungen gemaB der

Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse

Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse

[ [ I

Operationelle Risiken Finanzielle Risiken Geschaftsrisiken
= Nichtverfligbarkeit der Systeme = Kreditrisiko

= Mangelhafte Verarbeitung = Marktpreisrisiko

= Beschadigung von materiellen Gitern = Liquiditatsrisiko

= Rechtsstreitigkeiten und Geschafts-
praktiken

T T T

Projektrisiken
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EMIR erfullen. Fur die Analyse und Bewertung von Kredit- und Marktpreisrisiken verwenden sie einen
Standardansatz. Bei diesem Ansatz werden Risikogewichte gemaB dem Rating der Vertragspartner
angewandt.

Flr die operationellen Risiken verfahren sie unterschiedlich: Clearstream verwendet hier seit 2008 in
samtlichen Unternehmenseinheiten den wesentlich komplexeren fortgeschrittenen Messansatz (Advan-
ced Measurement Approach, AMA). So erflllt sie die regulatorischen Eigenkapitalanforderungen fur ope-
rationelle Risiken laut der europadischen Eigenmittelverordnung (Capital Requirements Regulation, CRR).
Wie bei der Berechnung des EC wurde das verwendete Modell 2016 grundlegend tberarbeitet und ver-
bessert. Nach der von der BaFin zugelassenen und regelméaBig Uberpriften Methode wird den regulier-
ten Einheiten das benétigte Kapital zugeordnet. Die Eurex Clearing AG hingegen verwendet bei den ope-
rationellen Risiken den Basisindikatoransatz, um den regulatorischen Eigenkapitalbedarf zu berechnen
(fur Details siehe Bl Erlauterung 20 des Konzernanhangs).

Stresstests

Stresstests dienen dazu, extreme, aber plausible Szenarien fir 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 durchgefiihrt. In diesen umgekehrten Belastungsprifungen wird ermittelt, welche Verlustszenarien
eintreten missten, damit die Risikotragfahigkeit Gberschritten wirde.

Risikometriken

Risikometriken quantifizieren die wichtigsten betriebsinternen Risiken gegen festgelegte Limits. Werden
sie Uberschritten, dient dies einerseits als Frithwarnsignal und wird monatlich direkt an den Vorstand
und andere Gremien berichtet. Eine solche Uberschreitung wird umgehend notwendige Prozesse zur
Risikominderung in Gang setzen.

Entstehende Risiken

Die Gruppe Deutsche Barse verfolgt in ihrem Risikomanagement eine nachhaltige und langfristige Strate-
gie, indem sie zusatzlich auch Risiken Uber einen Horizont von zwdolf Monaten hinaus betrachtet. Hierflr
hat sie sog. Risk Maps entwickelt, und zwar jeweils flir erwartete bzw. kommende regulatorische Anfor-
derungen, Geschaftsrisiken sowie IT- und Informationssicherheitsrisiken. Die Risk Maps kategorisieren
die Risiken nach ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit sowie nach ihrem finanziellen Schaden, falls sie eintre-
ten. Die Betrachtungsperiode betragt flinf Jahre und ergibt sich aus dem Entwicklungszeitraum der fir
die Gruppe Deutsche Borse relevanten operationellen Risiken: Regulierung und IT. Regulatorische Anfor-
derungen bendétigen typischerweise einen Zeitraum von bis zu flinf Jahren vom ersten Entwurf bis hin
zur Implementierung. Auch IT-Risiken wird man mit diesem Zeithorizont gerecht, da der Technologie-
bereich stetiger Veranderung unterworfen ist.

Langfristige Entwicklungen

Fur die Gruppe Deutsche Borse bestehen Risiken, die Uber eine |dngere Betrachtungsperiode relevant
sind, hauptsachlich darin, nicht oder zu spat auf globale Veranderungen und Megatrends der Finanz-
markte und des geschéftlichen Umfelds zu reagieren. Um diesen Risiken entgegenzuwirken, erhebt die
Gruppe Deutsche Borse den Anspruch, 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 einige junge, aufstrebende Unternehmen ein
Innovationspotenzial entwickeln, mit dem sie Markte 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.
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Beschreibung der Risiken

Der folgende Abschnitt beschreibt, welche Risikoarten die Gruppe Deutsche Borse grundsatzlich steuern
muss, und zeigt, welche Risiken konkret bestehen. Zudem werden MaBnahmen erlautert, mit denen die
Gruppe Deutsche Borse das Eintreten von Vorféllen zu reduzieren und ihre finanziellen Auswirkungen zu
minimieren sucht. Zunachst jedoch wird kurz das Risikoprofil erlautert, das sich von den meisten ande-
ren Finanzdienstleistern abhebt, da bei der Gruppe Deutsche Borse die finanziellen Risiken eine deutlich
kleinere Rolle spielen.

Risikoprofil

Die Gruppe Deutsche Borse unterscheidet zwischen den drei klassischen Risikoarten: operationelle,
finanzielle und Geschaftsrisiken. Hinzu kommen Projektrisiken, die sie aber nicht eigens quantifiziert,
da sich deren Wirkung bereits in den drei klassischen Risikoarten niederschlagt.

Geringe bankentypische Risiken

Die Risiken der Institute der Gruppe Deutsche Bdrse unterscheiden sich grundlegend von denen anderer
Finanzdienstleister. Insbesondere im Hinblick auf Kredit- und Marktpreisrisiken weisen Clearstream und
die Eurex Clearing AG im Vergleich zu anderen Banken ein strukturell niedrigeres Risiko aus, da sie als
Intermediare tatig sind und daher z. B. selbst keinen Handel an den Finanzmarkten als eigenen Geschafts-
bereich betreiben. Die Institute der Gruppe Deutsche Borse tragen folglich auch keine entsprechenden
Marktpreisrisiken. Sie bieten vielmehr den Marktteilnehmern Dienstleistungen an, wie Sicherheiten- und
Risikomanagement, die deren Risiko aus Handelsaktivitaten verringern. Das Bankgeschaft der Gruppe
besteht hauptsachlich aus der zuverlassigen Verrechnung, Abwicklung und Verwahrung sowie dem
Sicherheitenmanagement.

Regulatorische Kapitalanforderungen von Clearstream Erforderliches 6konomisches Kapital der Gruppe
und der Eurex Clearing AG zum 31.12.2017 Deutsche Borse nach Risikoarten zum 31.12.2017

11%
87% Geschéaftsrisiken

23%
Finanzielle
Risiken
66%
Operationelle
Risiken

Clearstream und Universalbanken
Eurex Clearing AG

W Kreditrisiken und Marktpreisrisiken

M Operationelle Risiken
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Die weit iberwiegende Mehrheit der regulatorischen Kapitalanforderungen von Clearstream und der Eurex
Clearing AG stammt aus operationellen Risiken (siehe 21 Grafik ,Regulatorische Kapitalanforderungen
von Clearstream und der Eurex Clearing AG*). Die dartber hinaus bestehenden Kapitalanforderungen
anderer Tochtergesellschaften kénnen in Bl Erlduterung 20 des Konzernanhangs eingesehen werden.

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 Fortfiihrungsprinzips als
interne Steuerungskennzahlen verwendet (siehe den Bl Abschnitt ,Ansétze und Methoden der Risiko-
uberwachung” fur die Erklarung der Begriffe). Neben den bereits oben genannten finanziellen und ope-
rationellen Risiken werden dabei auch Geschéftsrisiken 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
11 Prozent zu Buche. Umso wichtiger ist fur die Gruppe Deutsche Borse die dritte klassische Risikoart:
Das operationelle Risiko macht mit 66 Prozent mehr als die Halfte des Gesamtrisikos aus (siehe

Grafik ,Erforderliches 6konomisches Kapital der Gruppe Deutsche Borse nach Risikoarten zum
31.12.2017%).

GroBere Teile der Risiken liegen — entsprechend der GroBe des Geschéfts gemessen an Umsatz und
Ergebnis — bei den Segmenten Clearstream und Eurex (siehe Bl Grafik ,Erforderliches 6konomisches
Kapital nach Segmenten zum 31.12.2017%). Im Unterschied zu den regulatorischen Kapitalanforderun-
gen werden hierbei auch die Geschaftsbereiche einbezogen, die keiner Bankenregulierung unterliegen.

Eine ahnliche Aufteilung ergibt sich bei der Betrachtung der EaR. Auch hier weisen die Geschaftsfelder
mit dem gréBten Anteil an Erlésen und Ergebnis — Clearstream und Eurex — den groBten Anteil auf (siehe
Grafik ,Earnings at Risk nach Segmenten zum 31.12.2017%).

Die Gruppe Deutsche Borse ordnet jedem Risiko Kennzahlen zu, mit denen sie abschatzt, wie wahr-
scheinlich es eintritt und welche finanziellen Auswirkungen es haben koénnte. Sie unterscheidet vier
Wahrscheinlichkeitsstufen (sehr niedrig, niedrig, mittel und hoch) sowie vier finanzielle Wirkungsgrade
(gering, mittel, erheblich und bestandsgefahrdend). Allerdings erreicht keines der bewerteten Risiken,
weder einzeln noch in Summe, den vierten Wirkungsgrad, d. h. keines geféahrdet den Bestand der ge-
samten Gruppe. Mit Hilfe dieser Kategorien kdnnen die nachfolgend beispielhaft aufgeflihrten Risiko-
arten bewertet werden. Die geschéatzte Eintrittswahrscheinlichkeit kann wie folgt kategorisiert werden:

= Sehr niedrig (Eintrittswahrscheinlichkeit ist kleiner 1 Prozent)
= Niedrig (Eintrittswahrscheinlichkeit ist groBer gleich 1 Prozent, aber kleiner 10 Prozent)
= Mittel (Eintrittswahrscheinlichkeit ist groBer gleich 10 Prozent, aber kleiner 50 Prozent)
= Hoch (Eintrittswahrscheinlichkeit ist groBer gleich 50 Prozent)

Die geschatzten finanziellen Auswirkungen kénnen in vier Kategorien eingeteilt werden:

= Gering (finanzieller Schaden konnte bis zu 10 Prozent des EBIT betragen)

= Mittel (finanzieller Schaden konnte bis zu 50 Prozent des EBIT betragen)

= Erheblich (finanzieller Schaden konnte bis zu 100 Prozent des EBIT betragen)

= Bestandsgefahrdend (finanzieller Schaden der Deutsche Borse AG kdnnte bis zur Hohe der verfligbaren
Risikodeckungsmasse betragen)
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Im Folgenden werden zunachst die Risikoarten mit konkreten Beispielen illustriert und anschlieBend im
Detail erlautert.

1. Operationelle Risiken

= Ausfall eines Handelssystems

= Cyber-Attacken

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

= Verluste 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 Marktpreis-
veranderungen

= Ausfall eines Kunden und damit verbundener Liquiditatsengpass

3. Geschaftsrisiken

= Marktanteilsverluste im europdischen Handelsmarkt

= Erneute Verscharfung der europaischen Staatsschuldenkrise
= Einflhrung einer Finanztransaktionssteuer

Bestandsgefahrdende Risiken kénnten nur Kombinationen von Extremereignissen bergen, deren Eintritts-
wahrscheinlichkeit sehr niedrig ist:

= Ausfall eines Handelssystems Uber mehrere Tage bei einem hoch volatilen Marktumfeld
= Gleichzeitiger Ausfall mehrerer groBer systemrelevanter Banken

Erforderliches 6konomisches Kapital nach Earnings at Risk nach Segmenten zum 31.12.2017
Segmenten zum 31.12.2017

7% 9%
Xetra Xetra

8%

Market Data + 9%

Market Data +

Services )
_ Services
¥ 41%
45% Eurex
Eurex -
40%

Clearstream ~ 40%
Clearstream /



98

Gruppe Deutsche Boérse Finanzbericht 2017

= Erfolgreicher, schwerer Missbrauch der Bankanwendungen durch koordinierte Cyber-Attacke
= Ausfall wichtiger Infrastrukturdienstleister in extremen Marktsituationen und Versagen der Sicherungs-
mechanismen

Diese Extremereignisse, die nach MaBnahmen zur Verlustreduzierung zu einem Schaden von mehr als
100 Prozent des jahrlichen EBIT fuhren kénnen, werden mit einer Wahrscheinlichkeit von deutlich weni-
ger als 0,1 Prozent eingeschatzt. Solche Extremereignisse sind bisher nicht eingetreten; sie werden auch
als Tail Risks bezeichnet. Tail Risks konnen fir einzelne Tochtergesellschaften bestandsgefahrdend wer-
den, 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 hinsichtlich der Nichtverfligbarkeit der
Systeme, mangelhafter Verarbeitung, Beschadigung von materiellen Gitern sowie Rechtsstreitigkeiten
und Geschéftspraktiken (siehe BI Grafik ,,Operationelle Risiken der Gruppe Deutsche Borse*). Ebenso wie
andere operationelle Risiken werden auch Personalrisiken quantifiziert. Die operationellen Risiken haben
ein Gewicht von 66 Prozent des Gesamtrisikos der Gruppe.

Nichtverfiigbarkeit der Systeme

Betriebsmittel wie die Handelssysteme Xetra® und T7® sind fur das Leistungsangebot der Gruppe
Deutsche Bdrse unabdingbar. Sie sollten nie ausfallen, damit die Marktteilnehmer jederzeit und unver-
zluglich mit Wertpapieren oder Derivaten handeln kdnnen. Als wichtige Risikokennzahl ermittelt die
Gruppe daher die Verflgbarkeit dieser Systeme. Entsprechend der Risikostrategie der Gruppe obliegt
die Kontrolle dieser Risikokennzahlen den Geschaftsbereichen.

Der potenzielle Schaden ware groBer, je langer eines dieser Systeme ausfallen wirde. Ein Ausfall konnte
dabei durch Software- oder Hardwareprobleme verursacht werden oder in seltenen Fallen kdnnte die
Verflgbarkeit auch durch Cyber-Kriminalitét 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 flir mehr als einen Tag ist in der Praxis allerdings noch nie vor-
gekommen. Die Gruppe Deutsche Borse hat verschiedene MaBnahmen ergriffen, um das Risiko eines
Ausfalls von einem Tag oder langer weiter zu minimieren. Dies unterstltzt die Einschatzung, dass die
Wahrscheinlichkeit eines Systemausfalls fiir eine Woche bei einer sehr hohen Volatilitat des Marktes sehr
niedrig ist. Die mogliche finanzielle Auswirkung kénnte jedoch dann erheblich sein, wenn Schadener-
satzanspriiche berechtigt sind und geltend gemacht werden.

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

Mangelhafte Verarbeitung

Risiken kdnnen auch entstehen, wenn eine Dienstleistung fir Kunden mangelhaft erbracht wird und dies
zu Beanstandungen oder Rechtsstreitigkeiten fuhrt, etwa in der Abwicklung von Wertpapiergeschaften
aufgrund von Produkt- und Prozessmangeln oder fehlerhaften manuellen Eingaben. Ein zweites Beispiel
sind Fehler bei der Behandlung eines Ausfalls eines groBen Clearingkunden. Bisher sind solche Fehler
im seltenen Fall eines Ausfalls noch nicht aufgetreten. Die damit verbundenen Prozesse werden mindes-
tens jahrlich getestet. Deshalb wird die Wahrscheinlichkeit als sehr gering eingeschatzt. Der mogliche
finanzielle Schaden wird als mittel eingeschatzt.
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Weitere Fehlerquellen kénnen bei Zulieferern liegen oder in schadhaften Produkten, Fehlern, die zum
Verlust von Kundenaktiva fiihren kénnen, oder Fehlern bezlglich der Rechnungslegung. Die Gruppe er-
fasst alle Beschwerden und Anfechtungen als eine wesentliche Kennzahl flr das Verarbeitungsrisiko.

Beschadigung von materiellen Giitern

Auch Naturkatastrophen, Unfalle, Terrorismus oder Sabotage zahlen zu den operationellen Risiken,
durch die z. B. ein Rechenzentrum oder ein Blirogebaude zerstort oder stark beschadigt werden kénnten.
Die Vorkehrungen zur Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs (Business Continuity Management),
siehe die Bl 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 konnen jedoch
erheblich sein. GRM behilt daher stindig den Uberblick (iber laufende Rechtsstreitigkeiten. Sie kénnen
auftreten, wenn die Gruppe Deutsche Borse gegen Gesetze oder Vorgaben verstoBt, unzulangliche Ver-
tragsbedingungen eingeht oder die Rechtsprechung nicht gentigend 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 Geldwasche, von VerstéBen 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 Ubergeordnete regula-
torische Vorgaben verstoBen wurde.

In ihrem B Unternehmensbericht 2012 informierte die Gruppe Deutsche Borse Uber 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 Mio. US$. Ein Vergleich wurde

Operationelle Risiken der Gruppe Deutsche Borse
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zwischen der Clearstream Banking S.A. und den Klagern geschlossen und die Schadenersatzforderungen
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 zusténdigen Be-
rufungsgericht (Second Circuit Court of Appeals) und anschlieBend am 20. April 2016 vom Obersten
US-Bundesgericht bestéatigt. Sobald das Verfahren Uber die Verteilung der Positionen an die Klager abge-
schlossen ist, sollte auch der hieran angelehnte Fall Heiser vs. Clearstream Banking S.A., der die Her-
ausgabe 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 Vermdgensgegensténde, die die Clearstream Banking S.A.
als Verwahrer in Luxemburg halt, 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 Vermogens-
gegenstande in Luxemburg der Vollstreckung in den USA unterliegen. Clearstream Banking S.A. hat im
Dezember 2017 Rechtsmittel zur erneuten Anhorung des Falles beim Berufungsgericht eingelegt, die
dieses zurlickgewiesen hat, und prift nun die Einlegung einer Beschwerde vor dem Obersten US-Bun-
desgericht.

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 Vermdgensgegenstanden und Vorwirfen wie in den Peterson-Verfahren. Die Klage
ist auf die Herausgabe bestimmter Vermogensgegenstande gerichtet, die die Clearstream Banking S.A.
als Verwahrer in Luxemburg héalt. Dartber 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.

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 Ban-
king S.A. mit dem Iran und anderen Léandern im Hinblick auf US-Sanktionsvorschriften eingeleitet hat.
Die Clearstream Banking S.A. kooperiert mit dem US-Staatsanwalt.

Im Zusammenhang mit den laufenden Rechtsstreitigkeiten betreffend Vermogensgegenstande 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 Vermo-
gensgegenstanden der Bank Markazi Gber rund 4,9 Mrd. US$ zuziiglich Zinsen gerichtet, die geméaB Be-
hauptung der Klage auf Konten der Banca UBAE S.P.A. und der Bank Markazi bei der Clearstream Ban-
king S.A. gehalten werden. Alternativ verlangt die Bank Markazi Schadenersatz in gleicher Hohe. Die
verlangten Vermogensgegenstande betreffen Vermagen Gber rund 1,9 Mrd. US$, das gemaB einem bin-
denden und vollstreckbaren Urteil eines US-amerikanischen Gerichts aus dem Jahre 2013 im Rahmen
eines Verfahrens, an dem die Bank Markazi als Partei beteiligt war, an US-Klager herausgegeben wurde.
Die Klage betrifft auch Kundenvermégen in Hohe von rund 2 Mrd. US$, das bei der Clearstream Ban-
king S.A. gehalten wird und das derzeit Gegenstand von durch US-Klager erhobenen Klagen in den USA
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und Luxemburg ist, sowie Vermogen, das bereits in der Vergangenheit von Clearstream der Banking S.A.
an die Banca UBAE S.P.A. Gbertragen wurde.

Bezuglich einer Anleihe der MBB Clean Energy AG (MBB), die durch die Clearstream Banking AG ver-
wahrt ist, ist es zu Auseinandersetzungen gekommen. MBB hat eine erste Tranche der Anleihe im April
2013 und eine zweite Tranche der Anleihe im Dezember 2013 begeben. Die Globalurkunden fir beide
Tranchen der Anleihe wurden der Clearstream Banking AG durch die Zahlstelle des Emittenten geliefert.
Die Auseinandersetzungen drehen sich darum, dass die Anleihe nicht bedient wurde und angeblich un-
gultig ist. Die Rolle der Clearstream Banking AG im Kontext der angeblich ungtiltigen Anleihe der MBB
besteht vorrangig darin, die Globalurkunde als nationaler Zentralverwahrer zu verwahren. Uber den
Emittenten MBB ist zwischenzeitlich das Insolvenzverfahren eréffnet 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 Kéln die Clearstream Ban-
king AG und die Clearstream Banking S.A. als mogliche Nebenbeteiligte angehért. Aufgrund des frihen
Verfahrensstadiums ist es nicht moglich, Zeitpunkt, AusmaB und Umfang sowie Folgen einer etwaigen
Entscheidung vorherzusagen. Die Gesellschaften kooperieren mit den zustandigen Behorden.

Am 1. Februar 2017 gab die Deutsche Borse AG bekannt, dass die Staatsanwaltschaft Frankfurt am
Main bei der Deutsche Borse AG wegen des Aktienerwerbs ihres damaligen Vorstandsvorsitzenden Cars-
ten Kengeter am 14. Dezember 2015 zur Umsetzung des vom Aufsichtsrat der Gesellschaft beschlosse-
nen Vorstandsvergltungsprogramms ermittelt. Am 18. Juli 2017 Ubermittelte die Staatsanwaltschaft
Frankfurt am Main der Deutsche Borse AG ein Anhorungsschreiben. Nach diesem beabsichtigte die
Staatsanwaltschaft, die Gesellschaft formal an dem laufenden Ermittlungsverfahren gegen Carsten Ken-
geter zu beteiligen. Die Staatsanwaltschaft Frankfurt am Main stellte in dem Anhdrungsschreiben im
Hinblick auf die Gesellschaft in Aussicht, dass gegen die Deutsche Borse AG zwei GeldbuBen in Hohe von
insgesamt 10,5 Mio.€ gemaB § 30 Gesetz liber Ordnungswidrigkeiten (OWiG) wegen eines angeblichen
VerstoBes gegen das Insiderhandelsverbot im Dezember 2015 und einer angeblichen Unterlassung einer
Ad-hoc-Mitteilung im Januar 2016 verhangt werden kénnten. Am 13. September 2017 entschieden
Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG, den von der Staatsanwaltschaft in Aussicht gestellten
BuBgeldbescheid des zustandigen Amtsgerichts zu akzeptieren. Am 23. Oktober 2017 lehnte jedoch das
Amtsgericht Frankfurt am Main die von der Staatsanwaltschaft Frankfurt am Main beantragte Einstellung
des Ermittlungsverfahrens gegen den damaligen Vorstandsvorsitzenden der Deutsche Borse AG, Carsten
Kengeter, gegen Auflagen in Form einer Zahlung von 500.000€ ab. Dem Gericht erschien eine Fort-
fihrung der Ermittlungen angesichts der Bedeutung des Verfahrens opportun. Die weitergehenden Er-
mittlungen kdnnten von einer Einstellung des Verfahrens mangels hinreichenden Tatverdachts bis hin
zur Anklageerhebung flihren. Das Gericht hat die Sache, sowohl in Bezug auf die Ermittlungen gegen
Carsten Kengeter als auch hinsichtlich méglicher Schritte gegen die Deutsche Borse AG, an die Staats-
anwaltschaft zurlickgegeben, die gegenwartig das Ermittlungsverfahren fortsetzt und dann tber das
weitere Verfahren entscheiden wird.

Am 26. Oktober 2017 informierte Carsten Kengeter den Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG darlber,
dass er als Vorstandsvorsitzender mit Wirkung zum 31. Dezember 2017 zuriicktreten mochte. Dies
akzeptierte der Aufsichtsrat.

Die Deutsche Borse AG ist weiterhin auch nach Hinzuziehung von Experten der Auffassung, dass die
erhobenen Vorwirfe in jeder Hinsicht unbegriindet sind.
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Trotz der oben beschriebenen laufenden Verfahren ist eine wesentliche Anderung der Risikosituation des
Konzerns flr 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 Krisenplane, Versicherungsvertrage, MaBnahmen zur Informationssicherheit
und zur physischen Sicherheit von Mitarbeitern und Geb&uden sowie die Vorsorge, dass Vorschriften
eingehalten werden (sog. Compliance).

Notfall- und Krisenpldne

Fur die Gruppe Deutsche Borse ist es entscheidend, ihre Produkte und Services mit groBtmaoglicher
Zuverlassigkeit zu erbringen. Sie muss ihren Geschaftsbetrieb aufrechterhalten und gegen Notfélle und
Katastrophen absichern. Wenn ihre Kernprozesse und -ressourcen nicht verfigbar sind, ist dies ein er-
hebliches Risiko flir die gesamte Gruppe und sogar ein potenzielles Systemrisiko fur die Finanzmarkte im
Allgemeinen. Daher hat die Gruppe Deutsche Bdrse im gesamten Konzern ein System von Notfall- und
Katastrophenplanen etabliert (Business Continuity Management, BCM). Es umfasst sémtliche Ablaufe,
die im Not- oder Krisenfall den fortlaufenden Betrieb sicherstellen, und verringert das Verfligbarkeits-
risiko deutlich. Dazu zahlen Vorkehrungen fir alle wesentlichen Ressourcen (Systeme, Arbeitsplatze,
Mitarbeiter, Zulieferer), einschlieBlich der doppelten (redundanten) Auslegung aller entscheidenden IT-
Systeme und der technischen Infrastruktur, sowie NotfallmaBnahmen fir den Ausfall von Mitarbeitern
oder Arbeitsplatzen in Kernfunktionen in allen wichtigen Betriebsstétten. Beispiele fir diese Vorkeh-
rungen sind in der B Grafik ,Vorkehrungen zur Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs (Business Conti-
nuity Management)” aufgefihrt.

Vorbereitung auf Notfalle und Krisen

Die Gruppe hat fir Notfalle und Krisen einen Managementprozess eingeflihrt und erprobt, mit dem sie
zlgig reagieren und koordiniert vorgehen kann. Dieser Prozess soll die Auswirkungen auf die Geschafts-
ablaufe und auf den Markt minimieren und die rasche Riickkehr zum regularen Geschaftsbetrieb ermog-
lichen. Alle Geschéftsfelder haben Notfallmanager ernannt, die in Notfall oder Krise als zentrale Kontakt-
stellen und Verantwortliche agieren. Die Notfallmanager informieren den Vorstand bzw. sie alarmieren
ihn bei schwerwiegenden Vorfallen. Im Krisenfall agiert das zustandige 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:

Vorkehrungen zur Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs (Business Continuity Management)

Notfall- und Krisenmanagementprozess

I I

Systeme Arbeitsplatze Mitarbeiter Zulieferer

= Auslegung der Systeme = Notfallvorkehrungen fir alle = Méglichkeit der Verlagerung = Vertrage und vereinbarte
fur Handel, Clearing und entscheidenden Funktionen von entscheidenden Prozeduren flr Lieferanten
Abwicklung auf stetige = VolIstandige Ausristung Betriebsabldufen an andere und Dienstleister zur
Verfligbarkeit der Notfall-Betriebsstatten Standorte im Falle von Vorgehensweise im Notfall

= Sofortige Auffangmaoglichkeit und jederzeitige Einsatz- Blelegschaftsausféllen & = RegelmaBige und sorgfaltige
eines Rechenzentrum- bereitschaft einem Standort Uberpriifung der Vorberei-

Ausfalls durch zweifaches » System-Zugriffsmoglichkeit ] Z"uséltzliche Vorkehrungen tungen der Zulieferer fir den
Vorhandensein aller el zalhliciehe Miaribeiiar fur die Aufrechterhaltung Notfall
Rechenzentren des Betriebs im Fall einer

von zu Hause = Nutzung mehrerer

Pandemie Dienstleister
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= Funktional wirksam: Die MaBnahmen missen technisch gelingen.

= Ausfuhrungsfahig: Die Mitarbeiter missen mit dem Notfallvorgehen vertraut sein und es ausfihren
kénnen.

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

Informationssicherheit

Angriffe auf die Informationssicherheit und Cyber-Kriminalitat stellen operationelle Risiken fiir die Gruppe
Deutsche Borse dar. Cyber-Kriminalitat steht immer stérker im Fokus des organisierten Verbrechens und
taucht inzwischen Jahr fir Jahr auf einer der vorderen Positionen in der Kriminalstatistik auf. Sie bedroht
alle Finanzdienstleister — Kreditinstitute ebenso wie die Gruppe Deutsche Borse. Aufgrund der zuneh-
menden Gefahr durch Cyber-Kriminelle und wachsender regulatorischer Vorgaben ist die Gruppe darauf
fokussiert, diese spezifischen Risiken zu reduzieren und MaBnahmen zur Informationssicherheit auszu-
bauen. Diese dienen dazu, neben Verfligbarkeitsrisiken insbesondere Risiken durch den Verlust vertrau-
licher Informationen, durch den Verlust der transaktionalen Integritat sowie durch die Beeinflussung der
Authentizitat von Informationen zu reduzieren und somit die Integritat der Gruppe Deutsche Borse als
Transaktionsdienstleister zu erhalten. In diesem Zusammenhang werden die Verfahren zur quantitativen
Bestimmung von Informationssicherheitsrisiken erweitert und préazisiert, um so zielgerichtete GegenmaB-
nahmen einfacher umsetzen zu kdnnen. In diesen Rahmen fallen auch samtliche MaBnahmen zu Cyber-
Sicherheit und Cyber Resilience (d. h. Erhéhung der Robustheit von Verfahren, Applikationen und Tech-
nologien gegeniber Cyber-Angriffen).

Neben der traditionellen Funktion als ,Second Line of Defence” (d. h. die Kontrolle, dass Anforderungen
zur Informationssicherheit und ihres Risikomanagements eingehalten werden) Uiberwacht die Informa-

tionssicherheit auch die systemische Integration und Beachtung von Sicherheitsfunktionen 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
frihzeitig erkennt, bewertet und in Zusammenarbeit mit den Geschéftsbereichen MaBnahmen zur Risi-
koreduktion koordiniert. Darlber hinaus wurden auf Basis des Industriestandards ISO 27001 sowie des
NIST-Cyber-Security-Rahmenwerks Verfahren mit dem Ziel etabliert, die Informationssicherheit bei der
Gruppe Deutsche Borse kontinuierlich an die wachsenden und permanent wechselnden Anforderungen
anzupassen und regulatorische Anforderungen friihzeitig aufzugreifen. Da Teile der Gruppe Deutsche
Borse unter die Verordnung des deutschen IT-Sicherheitsgesetzes fallen (Verrechnung und Verwahrung
von Wertpapieren), findet seit 2016 auch ein intensiver Austausch mit dem Bundesamt fur die Sicher-
heit in der Informationstechnik (BSI) zu aktuellen Cyber-Risiken statt.

2015 startete Group Information Security gruppenweit ein umfangreiches Programm, um Mitarbeiter flir
den verantwortungsvollen Umfang mit Informationen zu sensibilisieren und ihr Verhalten zu verbessern.
Die Gruppe Deutsche Borse ist darliber hinaus Vollmitglied in nationalen Verbanden (Cyber Security Sha-
ring 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.
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Physische Sicherheit

Die physische Sicherheit hat einen hohen Stellenwert bei der Gruppe Deutsche Bérse. Die Konzern-
sicherheit hat ein ganzheitliches Sicherheitskonzept entwickelt, um den Konzern, seine Mitarbeiter und
Werte vor externen Angriffen zu schitzen: Hoch qualifizierte Sicherheitskréfte beurteilen die Sicherheits-
lage an den Standorten der Gruppe Deutsche Borse permanent und stehen in engem Kontakt zu Behor-
den und den Sicherheitsabteilungen anderer Unternehmen.

Im zunehmenden Wettbewerb auf dem globalen Markt kdnnen Know-how und interne Betriebsgeheim-
nisse eines Unternehmens flir AuBenstehende oder auch Mitbewerber einen groBen finanziellen Vorteil
bedeuten. Die Deutsche Borse schitzt sich mit modernster Technik dagegen, dass sie z. B. abgehort und
ihr Wissen illegal genutzt wird. Zudem gehort es zu den Aufgaben der Konzernsicherheit, die Mitarbeiter
auf Reisen und Auslandseinsatzen zu betreuen: In diesem Kontext wurde ein weltweites ,Travel Security
Programme"” mit Unterstitzung eines Systems zur Reisenachverfolgung etabliert.

Versicherungsvertrage

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

Compliance

Compliance in der Gruppe Deutsche Borse hat die Aufgabe, Rechtseinheiten bei der Einhaltung/Erfillung
regulatorischer Anforderungen zu unterstiitzen und im Allgemeinen die Gruppe vor finanziellen und
nichtfinanziellen Risiken zu schiitzen, beispielsweise vor Reputationsrisiken in den Zielmérkten, im Dia-
log mit den Aufsichtsbehdrden oder der Offentlichkeit. Compliance agiert einerseits unabhangig von den
Geschaftsbereichen, andererseits erfillt der Bereich seinen Auftrag, den Geschaftsbereichen 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 fiir Compliance verantwortlich ist.

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

In den vergangenen Jahren wurde die Compliancefunktion der Gruppe Deutsche Borse kontinuierlich
gestarkt. Auch im Verlauf des Jahres 2017 hat die Gruppe Deutsche Borse ihre personellen Ressourcen
in Compliance an den wesentlichen Standorten weltweit signifikant mit dem Ziel erhoht, die Verzahnung
der Complianceverantwortlichen mit den Kontrollfunktionen der einzelnen Geschaftsbereiche und weite-
rer aufsichtsrechtlich vorgeschriebener Kontrollfunktionen zu koordinieren und zu férdern. Durch die
enge Verzahnung wurde eine solide zweite Verteidigungslinie geschaffen. Um praventiv agieren zu kdnnen
und die genannten Compliancerisiken zu mitigieren, investiert die Gruppe fortwahrend in IT-gestutzte
Tools und deren Weiterentwicklung. So kann die Gruppe Compliancerisiken konsistent und angemessen
auf einer validierten Datenbasis begegnen. 2017 lag der Fokus darauf, Trends, Verhaltensmuster und
statistische Auffalligkeiten zu analysieren, die auf Compliancerisiken deuten kénnten.
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Auch ihre Due-Diligence-Prozesse im Hinblick auf Kunden, Marktteilnehmer, Gegenparteien und
Geschéftspartner hat die Gruppe Deutsche Borse weiter verbessert. Hierbei verfolgt die Compliance-
funktion, soweit moglich, einen stark zentralisierten Ansatz. Dadurch ist stets gewahrleistet, dass
Compliancerisiken in Bezug auf die Kunden der Gruppe Deutsche Borse, die mit mehreren Gruppen-
unternehmen Geschaftsbeziehungen unterhalten, gemanagt werden.

Als Finanzinfrastrukturanbieter richtet die Gruppe Deutsche Borse ihre Produkte und Dienstleistungen
oftmals auf andere Finanzintermediare aus. Es liegt deshalb im Interesse der Gruppe, mit einem koope-
rativen Ansatz branchenweite Standards zu starken und die Integritat der Finanzmarkte fur die Marktteil-
nehmer zu verbessern. Dass die Arbeit in diesem Kontext weiterhin Frichte tragt, beweist die Entwick-
lung der Compliancegrundsatze zur Bekampfung von Wirtschaftskriminalitat bei Wertpapierabwicklung
und -verwahrung durch die International Securities Services Association (ISSA). Dieses Projekt wird nach
wie vor von der Deutschen Borse und Clearstream vorangetrieben: Leitende Complianceverantwortliche
der Gruppe nehmen aktiv an nationalen und internationalen Arbeitsgruppen teil, um einheitliche Stan-
dards innerhalb der Branche zu definieren und sich flr deren Einflihrung einzusetzen.

Group Compliance starkt fortwahrend das Bewusstsein flr regelkonformes, ethisch einwandfreies und
integres Verhalten der Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse. Dies findet u. a. Ausdruck in der Sensi-
bilisierung fir und Starkung der compliancerelevanten Aspekte in den jeweiligen Geschaftsbereichen
und in den aufsichtsrechtlich erforderlichen Kontrollfunktionen innerhalb der Gruppe.

Die Gruppe Deutsche Borse hat sich in den vergangenen Jahren der Entwicklung eines marktfihrenden
Compliancestandards verschrieben. Sie fordert und reflektiert diesen Standard fiir ihre gesamte produkt-
seitige Wertschopfungskette, insbesondere aus der Sicht eines global fliihrenden Finanzmarktinfrastruk-
turanbieters. Als wesentlichen nachsten Schritt — mit dem Ziel der gruppenweiten Nutzung von Synergien
und Uber das MaB aufsichtsrechtlicher Anforderungen hinausgehend — hat sich Group Compliance 2017
entschlossen, die Gruppe Deutsche Bdrse hinsichtlich ihres Compliancemanagement-Systems am global
anerkannten Standard ISO 19600 auszurichten.

Finanzielle Risiken

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

ca. 23 Prozent des gesamten Risikoprofils dar (diese Angabe enthalt nur Kredit- und Marktpreisrisiken;
Liquiditatsrisiken werden nicht im EC quantifiziert; siehe Bl Erlauterung 36 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

= Bei 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 Clearingfonds

= Ausstehende Forderungen
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Kreditrisiko

Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr, dass ein Vertragspartner seine Verbindlichkeiten nicht oder nicht
vollstandig erflllt. Zu den Messkriterien zéhlen hier der Ausschopfungsgrad des Kreditrahmens, die hin-
terlegten Sicherheiten und das Konzentrationsrisiko. Clearstream und die Eurex Clearing AG haben zwar
insgesamt immer wieder kurzfristige Forderungen gegenlber Vertragspartnern in Hohe mehrerer Milliar-
den Euro, diese sind aber gréBtenteils 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 ausgewéhlte Banken tatig. Alle Leihetransaktionen
sind vollstandig besichert. Zur Besicherung sind ausschlieBlich ausgewahlte Anleihen zugelassen. Diese
Anleihen missen mindestens mit einem BBB - der Ratingagentur Standard & Poor’s bewertet sein bzw.
mit einer entsprechend hohen Wertung anderer Agenturen. Bei kurz laufenden Wertpapieren ohne Ein-
zelbewertung gilt, dass deren Emittenten mindestens eine Bewertung von A-1 erreichen muissen.

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, in der Regel untertagig, vergeben; zum anderen werden sie weit
Uberwiegend besichert und an Kunden mit hoher Bonitat vergeben. Darliber hinaus sind eingeraumte
Kreditrahmen jederzeit widerrufbar.

Die Eurex Clearing AG schlieBt gemaB ihren Geschéaftsbedingungen nur mit ihren Clearingmitgliedern Ge-
schéfte ab. Das Clearing bezieht sich hauptsachlich auf festgelegte Wertpapiere, Bezugsrechte, Derivate
und Emissionsberechtigungen, die an bestimmten Borsen gehandelt werden. Auch fiir einige auBerbors-
lich (,over-the-counter”, OTC) gehandelte Produkte, z.B. flr 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 Clearingmitglie-
der, Sicherheiten zu hinterlegen, reduziert die Eurex Clearing AG das Kreditrisiko ihrer Kunden.

Bis heute flihrte noch kein Zahlungsausfall eines Kunden mit einem besicherten Kreditrahmen zu einem
finanziellen Verlust. Die Gruppe Deutsche Borse sieht die Wahrscheinlichkeit als niedrig an, dass einer
ihrer Kunden zahlungsunfahig wird und daraus Verluste flr die Gruppe entstehen. So lange der zugeho-
rige 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. Die finanziellen Auswirkungen konnten erheblich sein, wenn gleichzeitig mehrere groBe
systemrelevante Banken ausfallen wiirden. Die Wahrscheinlichkeit dieses Szenarios wird als sehr niedrig
eingeschatzt.

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 fir die
Gruppe entstanden. Die Wahrscheinlichkeit, dass es zu einem Zahlungsausfall eines Kontrahenten einer
unbesicherten Geldanlage kommt, wird als niedrig eingeschatzt, der finanzielle Schaden kdnnte aller-
dings von mittlerer Auswirkung sein.

Anlageverluste bezogen auf Wahrungen, fur 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
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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 Bonitat poten-
zieller Kunden bzw. Gegenparteien einer Geldanlage bewertet. Die Gesellschaften gehen dabei einheit-
lich vor. Sie bestimmen den Kreditrahmen jedes Kreditnehmers aufgrund regelmaBiger Bonitatsprufun-
gen, die sie anlassbezogen um Ad-hoc-Analysen erganzen. Sie legen fur 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. Der gesamte Abschlag ergibt sich durch Addition der einzelnen Ab-
schlage flur die entsprechenden Risikofaktoren.

Die Eurex Clearing AG hat wegen der Hohe und Volatilitat der Verbindlichkeiten ihrer Kunden ein Sicher-
heitenmanagement entwickelt, das auch hdchsten Anspriichen genligt. Dieses System wird im folgenden
Abschnitt ausfuhrlich beschrieben.

Sicherheit fiir Teilnehmer und Clearinghaus

Jedes Clearingmitglied muss ein haftendes Eigenkapital mindestens jeweils in der Hohe nachweisen,
die die Eurex Clearing AG flr die verschiedenen Mérkte festgelegt hat. Die Hohe des nachzuweisenden
Eigenkapitals hangt vom Risiko ab. Um das Risiko der Eurex Clearing AG abzusichern, dass Clearing-
mitglieder vor ihrer Erflllung offener Geschéfte ausfallen, sind diese verpflichtet, taglich Sicherheiten in
Form von Geld oder Wertpapieren (Margins) zu hinterlegen und ggf. auch untertdgig nachzuschieBen.

Als hinterlegte Sicherheiten lasst die Eurex Clearing AG ausschlieBlich solche mit hoher Bonitat zu. Sie
prift fortlaufend, welche Sicherheiten sie zuldsst, und deckt das Marktpreisrisiko mit einem Konfidenz-
niveau von mindestens 99,9 Prozent durch entsprechende Abschlage ab. Wertpapiere von Emittenten
aus risikoreichen Staaten versieht die Eurex Clearing AG mit einem zusétzlichen Sicherheitsabschlag
oder schlieBt sie als Sicherheit ganz aus. Die Risikoparameter werden regelmaBig Uberprift und die
Sicherheitsabschlage werden fiir jedes Wertpapier taglich berechnet. Zusatzlich 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 wéhrend des Tages aus Wertveranderungen 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 Verkaufer erhoben (Current Liquidating Margin), je nachdem wie sich der
Transaktionspreis gegenlber dem aktuellen Wert der Finanzinstrumente verhalt. Diese Margins sollen
Gewinne und Verluste ausgleichen.

Zusétzlich 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 heien Initial Margin. Das ange-
strebte Konfidenzniveau betragt dabei mindestens 99,0 Prozent und die Halteperiode mindestens zwei
Tage fir borsengehandelte Transaktionen bzw. 99,5 Prozent und flinf Tage flir OTC-Transaktionen. Die
Eurex Clearing AG Uberprift regelméaBig, ob die Margins dem geforderten Konfidenz-niveau 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. Die Eurex Clearing
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Prisma-Methode steht fir alle gehandelten Derivatekontrakte zur Verfligung. Sie berticksichtigt das ge-
samte Portfolio des Clearingmitglieds und berechnet die Marginanforderung unter Beriicksichtigung von
historischen Szenarien und Stressszenarien. Marktschwankungen werden dabei Uber die gesamte Ver-
wertungsdauer bis zur Kontoglattstellung abgedeckt. Die Risk-based Margining-Methode wird aktuell
noch flr Produkte des Kassamarktes, physische Lieferungen sowie Wertpapierleihe- und Repo-Trans-
aktionen verwendet. Kiinftig soll die Prisma-Methode das Risk-based Margining vollstandig abldsen.

Uber die Margins fiir laufende Transaktionen hinaus zahlt jedes Clearingmitglied in einen Clearingfonds
ein, je nach seinem individuellen Risikoprofil. Dieser Fonds haftet solidarisch flr die finanziellen Folgen
des Ausfalls eines Clearingmitglieds, soweit diese nicht durch dessen individuelle Margin, seine eigenen
Beitrdge zum Clearingfonds sowie den Beitrag der Eurex Clearing AG gedeckt werden kénnen. Die Eurex
Clearing AG Uberpriift in regelméaBigen Stresstests, ob ihr Clearingfonds den Risiken angemessen ist.
Hierzu werden alle laufenden Transaktionen sowie die hinterlegten Sicherheiten Marktpreisschwankun-
gen auf einem Konfidenzniveau von mindestens 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 Clearingfonds simuliert. Die Eurex Clearing AG hat Limits
definiert, bei deren Uberschreitung sie den Umfang des Clearingfonds unverziiglich anpassen kann.

Fir den Fall, dass ein Clearingmitglied seinen Verpflichtungen gegentber der Eurex Clearing AG wegen
Verzug oder Ausfall nicht nachkommt, stehen ihr die folgenden Verteidigungslinien zur Verfligung:

= Zunachst kann sie die offenen Positionen und Geschéfte des betreffenden Clearingmitglieds saldieren
und/oder risikotechnisch durch das Eingehen entsprechender Gegengeschéfte schlieBen oder bar
abrechnen.

= 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 2017 waren zugunsten der Eurex Clearing AG Sicherheiten in Hohe
von 47.912,9 Mio. € gestellt (nach Sicherheitsabschlagen).

= Nachfolgend wiirde der vom betreffenden Clearingmitglied geleistete Beitrag zum Clearingfonds zur
Deckung herangezogen. Die geleisteten Beitrage reichen zum 31. Dezember 2017 von 1 Mio. € bis
399 Mio. €.

= Fine danach verbleibende Unterdeckung wiirde zunachst durch den eigenen Beitrag der Eurex
Clearing AG zum Clearingfonds abgesichert. Der Beitrag der Eurex Clearing AG hatte zum 31. Dezem-
ber 2017 einen Wert von 150 Mio. €.

= Erst danach wiirden die Beitrage zum Clearingfonds der anderen Clearingmitglieder anteilig verwertet.
Zum 31. Dezember 2017 betrug die Clearingfondsanforderung aller Clearingmitglieder der Eurex Clea-
ring AG 3.193,1 Mio.€. Nach einem vollstandigen Verzehr dieser Beitrage kann die Eurex Clearing AG
von jedem Clearingmitglied zuséatzlich Nachschiisse einfordern, die maximal doppelt so hoch sein
kdnnen wie die urspriinglichen Clearingfondsbeitrage. Parallel zu diesen Nachschuissen stellt auch
die Eurex Clearing AG zusétzliche Finanzmittel von bis zu 300 Mio. € zur Verfligung, die sie von der
Deutsche Borse AG Uber eine Patronatserklarung erhalten kann (siehe unten). Die zuséatzlichen Beitrage
der Clearingmitglieder und der Eurex Clearing AG werden parallel auf einer Pro-rata-Basis verwertet.

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

= SchlieBlich wirde das verbleibende regulatorisch geforderte Mindesteigenkapital der Eurex Clearing AG
herangezogen.
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= Zusatzlich 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 benétigt, um ihre Verpflichtungen — einschlieBlich der Verpflichtung zur
Bereitstellung der 0. g. zuséatzlichen Finanzmittel in Hohe von bis zu 300 Mio. € — zu erflllen. Der Ma-
ximalbetrag, der gemaB der Patronatserklarung zur Verfigung zu stellen ist, betragt 600 Mio. €, ein-
schlieBlich bereits geleisteter Zahlungen. Dritten stehen aus der Patronatserklarung keine Rechte zu.

Fallt ein Clearingmitglied aus, fuhrt die Eurex Clearing AG ihren erprobten Default Management Process
(DMP) durch, um den zentralen Kontrahenten wieder in die Balance zurlickzufiihren. Dies tragt nicht
nur zur Sicherheit und Integritét der Kapitalmarkte bei, sondern schitzt auch die nicht ausgefallenen
Clearingmitglieder vor moglichen 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 freihdndigen Verkauf auf andere Clearingmitglieder
Ubertragt.

Mogliche Verluste, die sich aus dem Ausfall eines Clearingmitglieds ergeben konnen und die die Res-
sourcen des ausgefallenen Clearingmitglieds Gbersteigen, werden Uber einen ,Wasserfall“ von Vertei-
digungslinien abgesichert. Dabei leistet die Eurex Clearing AG ihren eigenen Beitrag noch bevor der
gemeinschaftlich beflllte Ausfallfonds und alle weiteren Mittel, die entlang der risikogewichteten Liqui-
dationsgruppen segmentiert werden, zur Verlustdeckung herangezogen werden.

Historisch betrachtet kam der DMP der Eurex Clearing AG bislang viermal zur Anwendung: Gontard &
MetallBank (2002), Lehman Brothers (2008), MF Global (2011) und Maple Bank (2016).

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, flr jeden Kontrahenten Hochstgrenzen definiert sowie die Gelder tGberwiegend
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 Fazilitaten der Deutschen Bundesbank nutzen.

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 verflgbaren 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 Risikodeckungsmassen Uberschrei-
ten. Die im Geschaftsjahr 2017 im Rahmen der Stresstestberechnungen identifizierten Risiken wurden
weiter analysiert und entsprechende MaBnahmen zur Risikoreduzierung eingeleitet.
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Grundsatzlich erfasst die Gruppe Deutsche Borse verschiedene Risikokennzahlen neben den Risiko-
maBen EC, EaR und den durchgefliihrten 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 gegenlaufigen 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
Bonitat. Zum groBen Teil sind diese Wertpapiere variabel verzinst, das Zinsanderungsrisiko ist gering.
Die Gruppe meidet offene Wahrungspositionen, wo dies moglich ist. Marktpreisrisiken kdnnen auBerdem
aus dem insolvenzgesicherten Fondsvermogen zur Rickdeckung bestehender Versorgungspléane der
Gruppe Deutsche Borse entstehen (Contractual Trust Arrangement (CTA), Pensionsplan von Clearstream
in Luxemburg). Mit ihrer Entscheidung, einen Uberwiegenden Anteil des CTA auf Basis eines Wertsiche-
rungsmechanismus zu investieren, hat die Gruppe das Risiko von extremen Verlusten reduziert.

Liquiditatsrisiko

Ein Liquiditatsrisiko tritt auf, wenn ein Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse tagliche Zahlungsver-
pflichtungen nicht oder nur zu erhéhten Refinanzierungskosten erfiillen kann. Der operative Liquiditats-
bedarf wird in erster Linie durch Innenfinanzierung gedeckt, indem erwirtschaftete Mittel einbehalten
werden. Ziel ist es, Liquiditat in Hohe 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 Uber-
schissige Liquiditat von Tochtergesellschaften, soweit regulatorisch und rechtlich zulassig, auf Ebene
der Deutsche Borse AG zu bindeln. Die liquiden Mittel werden ausschlieBlich kurzfristig angelegt, um
ihre Verflgbarkeit sicherzustellen. Die kurzfristigen Anlagesummen sind zudem weitgehend besichert
durch liquide Anleihen erstklassiger Emittenten. Die Deutsche Borse AG hat Zugang zu kurzfristigen
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.

Fur Clearstream zielt die Anlagestrategie darauf ab, die Kundeneinlagen jederzeit zurlickzahlen zu kon-
nen. Die Liquiditatslimits sind entsprechend vorsichtig gesetzt. Zusatzlich 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 féllig gestellt, mit einer sich anschlieBenden Ver-
wertung der durch den Kunden bereitgestellten Sicherheiten. Die Gruppe Deutsche Borse schatzt die
Wahrscheinlichkeit des Liquiditatsrisikos als gering ein, bei einem maoglicherweise mittleren finanziellen
Verlust. Ein aus einem Kontrahentenausfall resultierender Riickgang der Marktliquiditat wirde das Liqui-
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ditatsrisiko fiir die Gruppe Deutsche Borse weiter verstarken. Clearstream und die Eurex Clearing AG
errechnen taglich den Liquiditatsbedarf, der durch den Ausfall der zwei groten Kunden entstehen
wirde, 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 Geschaftsjahr 2017 im Rahmen der Stress-
testberechnungen identifizierten Risiken wurden weiter analysiert und entsprechende MaBnahmen zur
Risikoreduzierung eingeleitet.

Geschaftsrisiken

Das Geschaftsrisiko spiegelt wider, dass die Gruppe von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung abhan-
gig ist sowie von anderen auBeren Ereignissen beeinflusst wird, etwa wenn sich das Wettbewerbsumfeld
verandert oder regulatorische Initiativen aufkommen. Damit driickt es die Umfeld- und Branchenrisiken
der Gruppe aus. Darliber hinaus umfasst es das unternehmensstrategische Risiko, also den Einfluss von
Risiken auf die Geschaftsstrategie und deren mogliche Anpassung. Diese Geschaftsrisiken werden als
Plan/Ist-Vergleich beim EBIT dargestellt und von den Unternehmensbereichen standig Uberwacht. Sie
haben flr die Gruppe ein Gewicht von rund 11 Prozent am Gesamtrisiko. Geschéaftsrisiken kdnnen etwa
bewirken, dass der Umsatz hinter den Planzahlen zurlickbleibt oder dass die Kosten hoher ausfallen.

Zu den Geschaftsrisiken gehort z. B. das Risiko, dass Wettbewerber erfolgreich Marktanteile in den bors-
lichen oder auBerborslichen europaischen Handelsmarkten gewinnen, etwa die Boérsen CurveGlobal, Inter-
continentalExchange (ICE) oder Euronext. Die Gruppe Deutsche Borse stuft die Wahrscheinlichkeit eines
geringen Marktanteilsverlusts als mittel ein, schatzt dessen Auswirkungen jedoch als eher gering ein.

Falls ein Staat aus der Europaischen Wahrungsunion austreten oder ein Staat zahlungsunfahig wirde,
konnte die Rickzahlung von Staatsanleihen ganz oder teilweise ausfallen. Dies konnte die Kunden der
Gruppe Deutsche Borse negativ beeinflussen und deren zuklinftiges Handelsvolumen verringern. Die
Eintrittswahrscheinlichkeit sieht die Gruppe derzeit noch als niedrig an, die moglichen Auswirkungen
als mittel.

Weitere Geschaftsrisiken konnen aus regulatorischen Vorgaben oder dem ¢konomischen Umfeld entste-
hen. Beispielsweise konnte die weiterhin von zehn europaischen Staaten angestrebte Einfihrung einer
Transaktionssteuer auf Finanzgeschafte sich negativ auf das Geschéft der Gruppe Deutsche Borse aus-
wirken. Dartiber hinaus konnte sich der Austritt von GroBbritannien aus der Europaischen Union negativ
auf die Handelsaktivitat von Kunden auswirken oder auch — je nach Verlauf der Brexit-Verhandlungen —
regulatorische Nachteile mit sich bringen. Auch eine nachhaltig geringe Handelsaktivitat im Markt, z. B.
nach einem signifikanten Kursriickgang an den Aktienmarkten, stellt ein Risiko fir die Gruppe dar. Die
Gruppe Deutsche Borse simuliert in Stresstests verschiedene Szenarien. Die Szenarien simulieren dabei
das gleichzeitige Auftreten verschiedener Geschaftsrisiken, wie negative Auswirkungen durch verstarkten
Wettbewerb und zugleich GeschaftseinbuBen durch neue Regelwerke.

Projektrisiken

Projektrisiken konnen sich aus der Umsetzung laufender Projekte (etwa zur Einfihrung neuer Produkte,
Prozesse oder Systeme) ergeben, die wesentliche Auswirkungen auf eine oder mehrere der drei anderen
Risikokategorien (operationelle, finanzielle und Geschaftsrisiken) haben konnten. Die Projektrisiken wer-
den nicht weiter untergliedert. Sie werden vom Projektverantwortlichen und GRM bewertet und bereits
in der Anfangsphase wesentlicher Projekte berlcksichtigt. Im Jahr 2017 hatten die regulatorischen Ver-
anderungen durch MiFID Il und CSDR, die Regulierung fur Wertpapierzentralverwahrer, weiterhin einen
groBen Einfluss auf das Projektportfolio. Einerseits muss bei diesen Projekten die Einhaltung neuer regu-
latorischer Anforderungen durch die Gruppe Deutsche Borse sichergestellt werden, andererseits zielen
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Projekte wie der Regulatory Reporting Hub darauf ab, die Kunden bei der Einhaltung neuer Rahmen-
bedingungen zu unterstitzen. Projektrisiken wirken sich letztlich als operationelle, finanzielle und
Geschéftsrisiken aus. Sie werden daher innerhalb dieser Risikoarten quantifiziert. Durch standige Uber-
wachung 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 2017
zieht er hier und blickt abschlieBend kurz auf das kommende Geschéftsjahr.

Zusammenfassung

Im zurlckliegenden Geschaftsjahr haben sich weitere externe Risikofaktoren fiir das Geschaft der
Gruppe Deutsche Borse ergeben. Insbesondere in den Bereichen Cyber-Kriminalitat und Steuern fihrt
die veranderte Lage zu einem Anstieg der operationellen Risiken. Daher ist auch das Risikoprofil der
Gruppe Deutsche Borse als Ganzes gestiegen. Im Berichtsjahr 2017 standen den Risiken der Gruppe
Deutsche Borse stets Deckungsmassen in ausreichender Hohe gegentiber, d. h. die zugeordneten
Hochstgrenzen des Risikoappetits wurden eingehalten.

Zum 31. Dezember 2017 betrug das EC der Gruppe Deutsche Borse 2.362 Mio. €, es ist gegeniiber
dem Vorjahr um 15 Prozent gestiegen (31. Dezember 2016: 2.056 Mio. €). Die verflgbare Risiko-
deckungsmasse im gleichen Zeitraum um 8 Prozent auf 4.128 Mio. € gestiegen (31. Dezember 2016:
3.810 Mio.€). Die EaR betrugen 812 Mio.€ zum 31. Dezember 2017, der Risikoappetit 1.399 Mio.€
auf Basis des angepassten budgetierten EBIT 2017.

Der Vorstand der Deutsche Borse AG ist Uberzeugt, dass das Risikomanagementsystem wirkt. Er starkt
es und die zustandige Kontrollfunktion weiterhin. Grundlage fur 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.

Ausblick

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

2018 will die Gruppe das konzernweite Risikomanagement weiter starken. Der Fokus liegt hierbei
darauf, die Zusammenarbeit mit anderen Zentral- und Kontrollfunktionen in der Gruppe weiter zu verbes-
sern. Dies soll einerseits durch die Harmonisierung der gruppenweiten Dokumentations- und Kontroll-
prozesse geschehen, bei der zugleich ihre Effizienz und Qualitat gesteigert werden soll. Andererseits soll
eine bereichsubergreifende Initiative die Risikokultur im Unternehmen starken, indem z. B. durch Schu-
lungen der bewusste Umgang mit Risiken gefordert werden soll. Des Weiteren sollen Vorkehrungen
ausgebaut werden, damit das Geschaft im Not- oder Krisenfall fortgeflihrt werden kann.
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Chancenbericht
Organisation des Chancenmanagements

Das Chancenmanagement der Gruppe Deutsche Bdrse verfolgt das Ziel, Chancen frihestmdglich zu
erkennen, zu bewerten und geeignete MaBnahmen zu ergreifen, damit aus Chancen geschaftliche
Erfolge werden.

Organische Wachstumschancen evaluiert die Gruppe Deutsche Borse fortlaufend unterjahrig in den ein-
zelnen Geschéftsbereichen sowie systematisch auf Gruppenebene im Rahmen der jahrlichen Budgetpla-
nung. Ausgangspunkt hierfur sind jeweils Vorschldge aus den Geschéftsbereichen der Gruppe flr neue
Produkte, Dienstleistungen oder Technologien. Der Prozess beginnt mit der sorgféltigen Analyse des
Marktumfeldes: Neben den Kundenwtinschen werden auch Marktentwicklungen, Wettbewerber und
regulatorische Veranderungen betrachtet.

Die Ideen fiir Wachstumsinitiativen werden anhand konzernweit einheitlicher Vorlagen weiter aus-
gearbeitet und einer Wirtschaftlichkeitsbetrachtung unterzogen. Dabei werden qualitative Aspekte
in Form eines Geschaftsplans dokumentiert und Kosten sowie Erlése detailliert iber mehrere Jahre
hinweg geplant.

Sind Geschéftsplan und Wirtschaftlichkeitsbetrachtung fir die einzelnen Wachstumsinitiativen erstellt,
ist Uber die Umsetzung zu entscheiden. Diese Entscheidung trifft der Vorstand der Deutsche Borse AG
im Rahmen des jahrlichen Budgetplanungsprozesses. Die Initiativen, die unter Berlcksichtigung der
damit verbundenen Risiken den héchsten Wertbeitrag erzielen und im Rahmen der Budgetvorgaben
finanzierbar sind, werden vom Vorstand ausgewahlt und budgetiert.

Die Budgetierung von Wachstumsinitiativen sieht vor, dass flr jede ausgewahlte und im Investitions-
portfolio enthaltene Wachstumsinitiative ein Ganzjahresbudget in Form von Auszahlungen und Aufwen-
dungen reserviert wird. Das Group Project Committee (GPC) Uberwacht unterjahrig den Fortschritt der
Wachstumsinitiativen und Gberpriift die Projekte regelmaBig. Im Mittelpunkt steht hierbei, ob die defi-
nierten Meilensteine erreicht werden, wie sich Veranderungen im Wettbewerbsumfeld auf den kommer-
ziellen Erfolg auswirken kdnnen sowie der Budgetverbrauch im Vergleich zur urspriinglichen Budget-
planung.

Sollten unterjahrig wesentliche Budgetanpassungen erforderlich sein, sind diese durch das Projekt-
management zunachst beim GPC zu beantragen. Auf Empfehlung des GPC kann der Einsatz der fur
das Gesamtjahr reservierten Mittel auBerdem adjustiert und an die allgemeine Geschaftsentwicklung
angepasst werden. So kénnen bei Bedarf auch unterjahrig neue Wachstumsinitiativen bewilligt werden.

Die Kontrolle der Wachstumsinitiativen wird ferner durch ein regelmaBiges Berichtswesen unterstitzt.
Koordiniert durch Zentralfunktionen entsteht in Zusammenarbeit mit den einzelnen Projekten aus den
Geschéftsbereichen ein Bericht, in dem die geplanten Kosten dem Ist-Budgetverbrauch gegenlbergestellt
werden. AuBerdem wird die Finanzplanung fortgeschrieben, Prognosen werden aktualisiert und Verande-
rungen am Projektumfang transparent gemacht. Des Weiteren wird kontrolliert, ob gesetzte Meilensteine
erreicht wurden, und projektspezifische Risiken sowie eingeleitete GegenmaBnahmen beschrieben werden.
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Organische Wachstumschancen

Bei den organischen Wachstumschancen unterscheidet die Gruppe Deutsche Borse grundsatzlich
zwischen strukturellen und zyklischen Chancen. Strukturelle Chancen entstehen beispielsweise durch
regulatorische Anderungen oder neue Kundenbediirfnisse und sind direkt durch das Unternehmen
beeinflusshar. Zyklische Chancen sind nicht direkt durch das Unternehmen beeinflussbar und ergeben
sich durch makrotkonomische Veranderungen. Zudem sieht die Gruppe Deutsche Borse Chancen

fur sich aus der technologischen Transformation.

Strukturelle Wachstumschancen

Der Fokus der Gruppe Deutsche Borse bei den strukturellen Wachstumschancen liegt auf Produkt- und
Dienstleistungsinitiativen, die auf neue Kundenbedirfnisse und regulatorische Anforderungen abzielen.
Um flr diese Chancen bestmaoglich positioniert zu sein und um sich weitere Chancen erschlieBen zu
kdnnen, hat sich die Gruppe mit ihrer Wachstumsstrategie bereits schrittweise organisatorisch neu aus-
gerichtet. Darliber hinaus prift sie regelmaBig, ob sie Wachstum in aussichtsreichen Anlageklassen,
Produkten oder Dienstleistungen besser organisch oder durch externe Zukaufe sowie Kooperationen
erzielen kann.

Die Gruppe erwartet den groBten Erloszuwachs im Segment Eurex, u.a. durch das Clearing von auBer-
borslichen (,,over the counter”, OTC) Derivaten und weiteres Wachstum im Handel mit Strom- und Gas-
produkten. Zuséatzlich wird 360 Treasury Systems (360T) zum Wachstum der Nettoerldse in diesem
Segment beitragen. Im Segment Clearstream liegt der Fokus auf der Weiterentwicklung des Investment-
fondsgeschéafts, der grenziberschreitenden Wertpapierabwicklung tber TARGET2-Securities (T2S) sowie
dem Sicherheiten- und Liquiditdtsmanagement. Im Segment Market Data + Services liegt der Wachs-
tumsfokus auf der Erweiterung des Indexgeschafts. Im Folgenden wird das Geschéftspotenzial der hier
genannten Initiativen detaillierter beschrieben.

Clearing von auBerborslich gehandelten Derivaten

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

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

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

= Die Verpflichtung zur Meldung der Geschafte an ein Transaktionsregister

Am 21. Juni 2016 begann die Verpflichtung der Marktteilnehmer, die Anforderungen aus EMIR zu erfl-
len mit der ersten von vier Phasen. Die Eurex Clearing AG hat im Vorgriff auf die Clearingverpflichtung
einen zentralen Kontrahenten fiir das Clearing von OTC-Derivategeschaften entwickelt. Das Angebot,
das sich spater auch auf andere Anlageklassen erweitern lasst, richtet sich v.a. an institutionelle Kunden
und deren Geschafte in Zinsderivaten (Interest Rate Swaps). Es legt besonderes Augenmerk auf Sicher-
heit und Effizienz und ermoglicht den Kunden, die gesamten Vorzlige der Services von Eurex Clearing im
Risiko- und Sicherheitenmanagement auch fur ihre OTC-Geschéfte zu nutzen. Die Transaktionen dieser
Kunden sind groBtenteils seit Phase 2, die am 21. Dezember 2016 begonnen hatte, verpflichtend tber
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ein Clearinghaus abzuwickeln. Wie erwartet sind die Clearingvolumina in OTC-Zinsderivaten 2017 deut-
lich angestiegen. Die Gruppe erwartet eine weitere Beschleunigung dieser Entwicklung fir 2018.

Zudem stellt der Brexit und die daraus resultierende Unsicherheit, ob Euro-denominierte Zinsswaps kiinftig
von einem Clearinghaus auBerhalb der EU-Regulierung gecleart werden diirfen, eine weitere Moglichkeit
dar, Marktanteile in diesem Produktbereich auszubauen. Vor diesem Hintergrund hat Eurex Clearing mit
einem im November 2017 angekiindigten Partnerschaftsprogramm eine Alternative flir das Clearing von
Zinsswaps in der EU geschaffen. Dieses stoBt auf breite Akzeptanz. Bis Anfang Februar 2018 hatten
sich bereits 25 Marktteilnehmer aus den USA, GroBbritannien, Asien und Kontinentaleuropa fir die Teil-
nahme entschieden.

Handel und Clearing von Strom- und Gasprodukten (EEX)

Mit dem Erwerb des Mehrheitsanteils an der European Energy Exchange AG (EEX) mit Sitz in Leipzig
hatte die Gruppe Deutsche Borse ihr Produktangebot um den Handel und das Clearing von Spot- und
Terminmarktprodukten auf Strom- und Gasprodukte sowie Emissionszertifikate erweitert, um so von

der deutlich gestiegenen Nachfrage nach Handels- und Clearingdienstleistungen im Energiesektor profi-
tieren zu kdnnen. Die seitdem zweistelligen Zuwachsraten in diesem Bereich erkléren sich aus externem
Wachstum, aber auch aus strukturellem organischen Wachstum, das die Gruppe aufgrund ihrer guten
Positionierung nutzen konnte. So hat sich die EEX zum zentralen Markt fiir Energie, energienahe und
Commodity-Produkte in Kontinentaleuropa entwickelt und deckt u. a. die Markte Deutschland, Frank-
reich, Niederlande, Belgien, Italien und Spanien mit ihrem Produktangebot ab. Auch organisch wuchs
die EEX v.a. im Energie- und Gasgeschaft deutlich. Dieses Wachstum basiert auf der sich andernden
Bedeutung der erneuerbaren Energien, insbesondere der Windenergie, fir die Stromerzeugung. Die
daraus resultierenden Zugewinne sind jedoch nur schwer planbar. Das liegt auch darin begriindet, dass
der europaische Energiemarkt stark fragmentiert ist und die Marktteilnehmer Gberwiegend auBerborslich
handeln. In den vergangenen Jahren wurden jedoch aufgrund der hohen Fragmentierung sowie der In-
effizienz des OTC-Marktes vermehrt borsliche Losungen fiir den Handel und das Clearing dieser Transak-
tionen nachgefragt. Obwohl der OTC-Handel nach wie vor den deutlich groBeren Markt darstellt, konnte
die EEX ihren Marktanteil in den letzten Jahren deutlich steigern. Er lag Ende 2017 bei rund 30 Prozent.
Sie erwartet auch weiterhin eine hohe Nachfrage nach effizienten Lésungen im Bereich Handel und
Clearing fur die Energiemarkte und daraus resultierendes strukturelles Wachstum.

Expansion in den Handel von Devisen (360T)

Mit der vollstandigen Ubernahme von 360T gelang der Deutsche Borse AG der Markteintritt in eine neue
Anlageklasse, den Devisenhandel. 360T® ist eine flihrende, weltweit agierende Devisenhandelsplatt-
form, die seit ihrer Grindung im Jahr 2000 fast durchgangig zweistellige jahrliche Wachstumsraten auf-
weist. Zur breiten Kundenbasis von 360T gehdren Unternehmen, Buy-Side-Kunden und Banken. Die
Akquisition durch die Deutsche Borse AG wird das organische Wachstum von 360T voraussichtlich wei-
ter beschleunigen. Durch den Zusammenschluss lassen sich mittelfristig Erlossynergien im zweistelligen
Millionen-Euro-Bereich erzielen, indem 360T das internationale Vertriebsnetzwerk und die Expertise der
Gruppe Deutsche Borse fur den Ausbau seines Geschéfts nutzt, insbesondere durch die Einfliihrung des
elektronischen Handels zur weiteren Verbesserung der Liquiditét und Transparenz im dritten Quartal
2017. Bis jetzt wurden regulatorische Verpflichtungen wie EMIR noch nicht auf den Devisenmarkt aus-
geweitet. Sollte dies in naher Zukunft geschehen, ergeben sich flir die Gruppe Deutsche Borse weitere
Chancen aus ihrem umfangreichen Portfolio an Produkten und Dienstleistungen, die sie im Kontext regu-
latorischer Forderungen anbietet. So ist beispielsweise die Einflihrung eines Clearinghauses flir den Devi-
senhandel im ersten Halbjahr 2018 geplant, um die grundsatzliche Nachfrage nach kapitaleffizienten
Losungen zu bedienen. Aufgrund seiner fiihrenden Stellung profitiert 360T zudem von einem strukturel-
len Trend: Zwar wird derzeit der weit Uberwiegende Teil der taglich gehandelten Devisen auBerborslich
abgewickelt, doch steigt die Nachfrage nach elektronischen und transparenten Handelsplattformen wie
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360T, an die mehrere Banken angebunden sind. Durch die Verbindung der Kenntnisse und Erfahrungen
von 360T im Devisenmarkt mit der IT-Kompetenz der Deutschen Bérse kann die Gruppe die sich erge-
benden Erléspotenziale erschlieBen.

Grenziiberschreitende Abwicklung von Investmentfonds

Kunden der Gruppe Deutsche Bérse kdnnen ihr gesamtes Fondsportfolio — von traditionellen Investment-
fonds Uber bdrsengehandelte Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETFs) bis zu Hedgefonds — Gber
Clearstream abwickeln und verwahren. Da auch die Regulatoren effizientere Abwicklungs- und Verwahr-
I6sungen fordern, um hochste Sicherheit flr das verwahrte Kundenvermdgen zu gewahrleisten, erwartet
die Gruppe weitere Kundenportfolios zu gewinnen.

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
flr innovative Dienstleistungen von Clearstream wie etwa das globale Liquiditdtsmanagement zu gewinnen.
Auch erwartet die Gruppe durch T2S ein hoheres verwahrtes Volumen und weitere neue Dienstleistungen,
die nur Clearstream mit dem integrierten internationalen Zentralverwahrer (International Central Securi-
ties Depository, ICSD) anbieten kann. Clearstream wurde im Rahmen der vierten Migrationswelle im
Februar 2017 an T2S angebunden. Seitdem kdnnen Kunden Clearstream als zentralen Zugangspunkt
nutzen, um inlédndische und internationale Abwicklungen sowohl in Zentralbank- als auch Geschafts-
bankengeld 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 tber T2S zu EZB-Konditionen und ohne zusatzlichen Preisaufschlag an. Die volle Interope-
rabilitat zwischen nationalem und internationalem CSD wird fiir ein verbessertes Liquiditats- und Sicher-
heitenmanagement sorgen.

Sicherheiten- und Liquiditatsmanagement

Mit dem Angebot flir das Sicherheiten- und Liquiditdtsmanagement, das mit der Wachstumsinitiative
Global Liquidity Hub entwickelt wurde, hilft Clearstream ihren Kunden, die strukturellen Veranderungen
zu bewaltigen, die u. a. infolge der zuséatzlichen Liquiditatsanforderungen nach Basel Il und der seit
Dezember 2015 giiltigen Clearingverpflichtung nach EMIR auf sie zukommen. Uber den Global Liquidity
Hub kdnnen Banken die Vermdgenswerte, die Clearstream in ihrem Auftrag verwahrt, effizienter Gber
verschiedene Plattformen und Lénder hinweg nutzen.

Erweiterung des Indexgeschafts

Im Indexgeschéft hat die Gruppe Deutsche Borse zum Ziel, den in Europa bereits etablierten Indexanbie-
ter STOXX global auszurichten, um erganzend zu den Indexfamilien DAX® und STOXX® weitere Indizes
zu entwickeln und weltweit zu vermarkten. Ziel ist es, durch die Diversifizierung der Indexpalette sowohl
neue Kundengruppen innerhalb Europas als auch in Asien und Amerika zu erschlieBen. Zudem wird das
Indexgeschéft weiter den strukturellen Trend hin zu passiven Investmentprodukten (ETFs) fir sich nutzen.
Immer mehr Endkunden und Vermdgensverwalter setzen auf diesen Trend aufgrund der niedrigeren Kos-
ten 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
Geschéftserfolg positiv beeinflussen sollten.

= Im Januar 2014 wurde auf europaischer Ebene eine Einigung Uber die Uberarbeitete Richtlinie Uber
Markte fur Finanzinstrumente (Markets in Financial Instruments Directive, MiFID 1) erzielt. Diese wird
seit Januar 2018 angewendet: Unter anderem mussen auBerborslich getatigte Derivatetransaktionen
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klnftig Uber organisierte Handelsplattformen (Organised Trading Facilities) abgewickelt werden, wovon
Eurex profitieren sollte. Dartiber hinaus wurde beschlossen, das Volumen von Aktien, die in Dark Pools
gehandelt werden, zu limitieren. Als Folge dieser Begrenzung erwartet die Gruppe positive Effekte fiir
die im Kassamarkt gehandelten Volumina. Seit Anfang Januar 2018 ist zudem der Regulatory Report-
ing Hub der Gruppe live geschaltet. Er wurde in Zusammenarbeit mit den Kunden der Gruppe entwi-
ckelt und bietet diesen geblindelt Losungen fir deren Reportingverpflichtungen gemaB MiFID Il. In
Summe sind mehr als 2.200 Institutionen an den Regulatory Reporting Hub angeschlossen.

Als Konsequenz aus der Finanzkrise steigt die Bedeutung des Risikomanagements. Das Unternehmen
geht davon aus, dass Marktteilnehmer verstarkt die Clearingdienstleistungen von Eurex Clearing nutzen
werden, um getéatigte Geschéfte in verschiedenen Anlageklassen zu verrechnen und dadurch das Kon-
trahentenrisiko zu eliminieren.

Als Folge der européischen Rechts- und Verwaltungsvorschriften, die sich auf bestimmte Organismen
flr gemeinsame Anlagen in Wertpapieren beziehen (OGAW V), erwartet das Unternehmen, dass tradi-
tionelle Investmentfonds zunehmend auch Derivate in ihre Portfoliostrategien einbeziehen werden.
Daraus konnte sich zusatzliches Geschaft flr das Segment Eurex ergeben.

Flr den Nachhandelsbereich Clearstream erwartet das Unternehmen langfristig eine Zunahme der
Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung von Unternehmen Uber die Kapitalméarkte. 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 Verfigung gestellten Kredite. Fur
Clearstream konnte sich das positiv auf die Verwahrvolumina, insbesondere im internationalen Anlei-
hesegment auswirken. Des Weiteren erwartet das Unternehmen vor dem Hintergrund der zunehmen-
den Internationalisierung der Kapitalmarkte auch kinftig einen starkeren Anstieg der Volumina von
international begebenen Anleihen im Vergleich zu national begebenen festverzinslichen Wertpapieren.

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 Nettoerlose der
Gruppe Deutsche Bdrse und den Periodeniiberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
zuzurechnen ist, mittelfristig bedeutend zu steigern:

= In den Segmenten des Kassa- und Terminmarktes (Xetra und Eurex) konnten eine nachhaltig positive
wirtschaftliche Entwicklung, ein nachhaltig steigendes Vertrauen der Investoren in die Kapitalmarkte,
eine als Konsequenz hieraus wieder groBere Risikobereitschaft von Marktteilnehmern und eine anhal-
tend hohere Aktienmarktvolatilitat die Handelsaktivitat der Marktteilnehmer stimulieren und die Han-
delsvolumina steigen lassen.

= Die Volumina der an den Terminmarkten der Gruppe gehandelten Zinsderivate kénnten durch eine
zunehmende Spekulation Uber die Entwicklung der langfristigen Zinsen auf deutsche und andere
europdische Staatsanleihen sowie durch eine weitere Verringerung der Zinsdifferenz zwischen den
verschiedenen europdischen Staatsanleihen steigen.

= Wahrend flr die Eurozone im Prognosezeitraum keine Abkehr von der Niedrigzinspolitik der EZB zu
erwarten ist, kdnnte die US-amerikanische Notenbank nach der bereits eingeleiteten Zinswende den
Leitzins auch 2018 schrittweise weiter erhdhen. Dies héatte positive Auswirkungen u.a. auf die Netto-
zinsertrage aus dem Bankgeschéft von Clearstream, da rund 53 Prozent des taglichen Liquiditats-
bestands in US-Dollar denominiert sind. Betrachtet man samtliche Kundenbareinlagen, konnte ein
Anstieg der Zinssatze um 1 Prozentpunkt zu einem Zuwachs der Ertrage von rund 120 Mio. € flhren.

= Im Marktdatengeschéaft konnte eine Zunahme der Zahl der Beschaftigten bei Unternehmen, die auf
den Finanzméarkten tatig sind, zu einer steigenden Abnahme von Datenpaketen fiihren.
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Technologische Chancen

Neue Entwicklungen, u.a. im Kontext kinstlicher Intelligenz (Kl), Big Data, Robotik, Blockchain-Techno-
logie, treiben — in Verbindung mit dem Innovationspotenzial von Fintech-Unternehmen — den Wandel in
der Finanzbranche voran. Diese neue Technologiewelle kdnnte dabei helfen, Barrieren in der Harmoni-
sierung des Marktes zu Uberwinden und gleichzeitig neue Effizienz zu schaffen und Risiken zu mindern.
Diese Entwicklung wird voraussichtlich die nachsten zehn Jahre andauern: Digitalisierungstrends wer-
den sich beschleunigen und die Herausforderung fur etablierte Anbieter besteht darin, den richtigen Weg
im Hinblick auf neue Geschéaftsmodelle und innovative Technologien zu finden.

Die Blockchain-Technologie gilt bisweilen als disruptive Technologie, deren Chancen die Finanzbranche
derzeit auslotet. Durch ihren dezentralen Charakter ermoglicht sie die direkte Interaktion zwischen Teil-
nehmern und hat dadurch das Potenzial komplexe Prozesse zu vereinfachen. Etablierte Marktinfrastruk-
turanbieter wie die Gruppe Deutsche Borse, die die gesamte Wertschopfungskette aus einer Hand ab-
deckt, spielen eine wichtige Rolle, wenn es darum geht, dieses Potenzial auszuschopfen und gleichzeitig
geltende Branchenstandards zu erfiillen. Hierzu zahlen neben rechtlichen und regulatorischen Vorgaben
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 fiih-
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 Geschaftsproblemen eingesetzt werden kdnnte. So hat

die Gruppe ein Konzept fiir die risikolose Ubertragung von Geschaftsbankgeld auf Basis der Blockchain-
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 Borse 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, kdnnte dieses neue Konzept auBerdem dazu bei-
tragen, Effizienzsteigerungen bei dem Handel nachgelagerten Prozessen wie Dienstleistungen fiir die Ab-
wicklung und das Management von Vermdgenswerten (Asset Servicing) zu realisieren. Zudem arbeitet
die Gruppe gemeinsam mit drei anderen Zentralverwahrern an einer auf der Blockchain-Technologie ba-
sierenden Initiative, die die grenzlberschreitende Bereitstellung von Wertpapiersicherheiten vereinfachen
soll. Diese Zusammenarbeit hat zum Ziel, bestehende Hiirden bei der Ubertragung von Sicherheiten zwi-
schen verschiedenen Landern zu beseitigen und den Prozess so schneller und effizienter zu gestalten.

Weitere Projekte sind das neu geschaffene Content Lab zur besseren Nutzung von Daten bei der Bereit-
stellung von Diensten fr Kunden und das Product Development Lab, das sich mit der Entwicklung von
Microservices befasst. Darliber 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.
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Externe Wachstumschancen

AuBerdem eruiert das Unternehmen regelméaBig externe Wachstumschancen, die einer ahnlich stringen-
ten Analyse unterzogen werden wie die organischen Wachstumsinitiativen. Daher werden nur wenige
der analysierten Chancen tatséchlich umgesetzt. Beispiele flr externes Wachstum in den letzten Jahren
sind die Ubernahme des Hedgefondsgeschéfts von Citco, die mehrheitliche Beteiligung an der EEX, der
vollstandige Erwerb der Powernext und der Gemeinschaftsunternehmen STOXX inkl. Indexium sowie
der vollstéandige Erwerb von 360T.

Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Entwicklung der Gruppe Deutsche Borse im Ge-
schaftsjahr 2018. Er enthalt Aussagen und Informationen tber Vorgange, die in der Zukunft liegen, und
beruht auf Erwartungen und Annahmen des Unternehmens zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des
Unternehmensberichts. Diese wiederum unterliegen bekannten und unbekannten Chancen, Risiken und
Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren beeinflussen den Erfolg, die Geschéftsstrategie und die Er-
gebnisse des Konzerns. Viele dieser Faktoren liegen auBerhalb des Einflussbereichs des Unternehmens.
Sollten Chancen oder Risiken eintreten oder eine der Ungewissheiten Realitat werden oder sollte sich
erweisen, dass eine der zugrunde liegenden Annahmen nicht richtig war, kann die tatsachliche Entwick-
lung 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

Fir den Prognosezeitraum rechnet die Gruppe Deutsche Borse mit einem weiteren moderaten Wachstum
der Weltwirtschaft. Bei den Schwellenlandern rechnet die Gruppe damit, dass Lander mit einem Leistungs-
bilanziberschuss weiterhin iberdurchschnittlich wachsen werden. Aufgrund von zyklischen und struktu-
rellen Faktoren werden diese Lander jedoch nicht mehr an die hohen Wachstumsraten der Vergangenheit
anknipfen kénnen. Zudem erwartet die Gruppe, dass sich auch die Wirtschaft in den Industrielandern
weiterhin erholen und das Wachstum im Vergleich zu den Vorjahren steigen wird. Auch flr Europa geht
die Gruppe davon aus, dass sich die wirtschaftliche Lage weiter verbessert — getrieben von der Entwick-
lung in Deutschland und Frankreich, den wirtschaftlich bedeutendsten Landern. Ausgehend von dieser
grundsatzlich positiven Lage erwartet das Unternehmen, dass die Marktteilnehmer den Kapitalmarkten
mehr Vertrauen entgegenbringen als im Vorjahr, das von Ereignissen wie den Prasidentschaftswahlen

in Frankreich, den nur sehr langsam voranschreitenden Verhandlungen um die Bedingungen des bevor-
stehenden Austritts GroBbritanniens aus der EU sowie der Erntichterung in den USA nach den Wahlen
im November 2016 gepragt war. Jedoch kdnnten jederzeit ungewisse Faktoren die Kapitalméarkte wieder
verunsichern. Dazu zahlen geopolitische Krisen, die Entwicklung der Rohstoffpreise, die Geldpolitik der
Zentralbanken Fed in den USA und EZB in Europa oder eine Vertrauenskrise beziiglich des Wachstums
einzelner Schwellenlander, insbesondere in Asien. Auch ist nach wie vor nicht klar, wie der Austritt GroB-
britanniens aus der EU gestaltet werden wird und welche Auswirkungen dies flr die Finanzmarkte haben
wird. Fir die Zinsentwicklung erwartet der Konzern in Europa keine grundsatzliche Abkehr von der der-
zeitigen Niedrigzinspolitik. Die monatlichen Volumina des Anleihenkaufprogramms der EZB werden zwar
weiter reduziert und das Programm soll im September 2018 auslaufen, aber der Einlagezins wird aller
Voraussicht nach weiterhin bei —0,4 Prozent verbleiben. Nachdem die Effekte dieser Geldmarktpolitik auf
die Handelsvolumina an den Kassa- und Terminmarkten in 2017 keine wesentlichen Auswirkungen
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hatte, erwartet das Unternehmen auch flir 2018 keinen wesentlichen Stimulus. In den USA hat sich die
Zinswende im Jahr 2017 fortgesetzt und es wird flir 2018 mit weiteren Zinsschritten gerechnet, falls die
Wirtschaft weiter wachst und die Inflation zunimmt.

Bei der wirtschaftlichen Entwicklung im Jahr 2018 geht der Internationale Wahrungsfonds (IWF) in einer
im Januar 2018 veroffentlichten Prognose von einem Anstieg von rund 2,2 Prozent fur die Eurozone und
2,3 Prozent fir Deutschland aus. Fir die USA liegen die Erwartungen leicht Uber denen fir die Euro-
zone; es wird hier mit einem Wachstum der Wirtschaft von rund 2,7 Prozent gerechnet. Das mit Abstand
groBte Wirtschaftswachstum 2018 — rund 6,5 Prozent — wird weiterhin in Erwartung der hohen Binnen-
nachfrage fur die asiatischen Lander, insbesondere Indien und China, prognostiziert. Als Folge der sehr
unterschiedlichen Schéatzungen fur die verschiedenen Wirtschaftsraume wird fiir das Jahr 2018 ein welt-
weites Wirtschaftswachstum von rund 3,9 Prozent angenommen.

Regulatorisches Umfeld

Um den Finanzsektor zu stabilisieren und kiinftig Krisen im bereits erlebten AusmaB zu verhindern, stre-
ben Regierungen und Zentralbanken eine starkere Regulierung der Finanzmaérkte an. Das Spektrum der
geplanten und zum Teil bereits umgesetzten MaBnahmen reicht von der Uberarbeitung der rechtlichen
Rahmenbedingungen flir Bankgeschéfte und Eigenkapitalanforderungen (ber Regeln zum Clearing von
auBerbdrslichen (,over the counter”, OTC) Derivategeschaften bis hin zur Verbesserung der Finanzmarkt-
aufsicht (fur Details siehe den Bl Abschnitt ,Regulatorisches Umfeld” im Wirtschaftsbericht). Die letzt-
endlichen Auswirkungen dieser weit reichenden regulatorischen Reformvorhaben auf Marktstruktur und
Geschaftsmodell sind fiir die Kunden der Gruppe Deutsche Bérse derzeit noch nicht genau abschatzbar.
Flr den Prognosezeitraum rechnet die Deutsche Borse damit, dass sich diese Unsicherheit weiterhin
dampfend auf die Geschaftsaktivitat der Marktteilnehmer auswirken wird. Fir die Gruppe selbst haben
die verschiedenen Regulierungsvorhaben sowohl positive als auch negative Auswirkungen. In Summe
sieht die Gruppe das sich verandernde regulatorische Umfeld jedoch als Chance, ihr Geschaft weiter
auszubauen (siehe den Bl Chancenbericht).

Neben den aus der Regulierung entstehenden strukturellen Chancen erwartet die Gruppe im Prognose-
zeitraum weitere Diskussionen Uber die mogliche Einfihrung einer Finanztransaktionssteuer. Die Finanz-
transaktionssteuer wird von einem Teil der Mitgliedstaaten der Europadischen Union, die sich im Rahmen
der verstarkten Zusammenarbeit zusammengeschlossen haben, auch im Jahr 2018 verfolgt werden. Die
Einflhrung dieser Steuer hatte negative Auswirkungen auf die Geschéftsentwicklung der Gruppe Deut-
sche Borse. Da die zehn teilnehmenden Mitgliedstaaten bislang keine Einigung auf Bemessungsgrund-
lage, Steuersatze und technische Erhebung und Abflihrung erzielen konnten, sind konkrete Auswirkun-
gen auf das Geschaft der Gruppe nicht einschatzbar.

Entwicklung der Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Bérse sieht sich mit ihrem diversifizierten Geschaftsmodell und ihren vielfaltigen
Erlosquellen weiterhin sehr gut aufgestellt und rechnet mittel- und langfristig mit einer positiven Entwick-
lung ihrer Ertragslage. Diese Erwartung basiert u. a. auf den Wachstumschancen, die das Unternehmen
mittel- bis langfristig nutzen wird. Flr den Prognosezeitraum erwartet die Gruppe einen weiteren Anstieg
der Nettoerlose. Diese Annahme basiert im Wesentlichen auf zwei Faktoren. Erstens kdnnte ein weiterer
leichter Anstieg des Wirtschaftswachstums das Investorenvertrauen verbessern und u.a. zu einer weiter
anhaltenden Rickkehr von US-Investoren nach Europa flihren. 2018 kénnten zudem Spekulationen der
Marktteilnehmer Uber die Zinsentwicklung in den USA und Europa den Handel von Zinsderivaten an der
Terminborse Eurex weiter beflligeln und die gestiegenen bzw. weiter steigenden US-Zinsen konnten zu
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einem neuerlichen Anstieg der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft fihren. Zweitens erwartet die
Gruppe einen weiter steigenden Beitrag aus ihren strukturellen Wachstumsinitiativen sowie der Erschlie-
Bung von neuen Wachstumschancen (fur Details siehe den I Chancenbericht).

Die Gruppe Deutsche Borse erwartet im Prognosezeitraum einen Anstieg der Nettoerldse aus strukturel-
len Wachstumschancen sowie aus dem Erfolg neuer Produkte und Funktionalitdten von mindestens

5 Prozent. Gleichzeitig erwartet die Gruppe, dass sich die zyklischen Rahmenbedingungen so entwi-
ckeln, dass in Summe zumindest kein Rickgang der Nettoerldse in den von zyklischen Faktoren abhan-
genden Geschéaftsfeldern eintreten wird. Die Basis flr das erwartete Nettoerldswachstum im Prognose-
zeitraum bilden die 2017 erreichten Nettoerlose in Hohe von 2.462,3 Mio. €.

Sollten sich die Rahmenbedingungen wider Erwarten schlechter entwickeln als eingangs beschrieben
und die Kunden, insbesondere in den vom Handel abhéngigen Geschéftsbereichen der Gruppe, ihre
Geschaftsaktivitaten wieder zurtickfahren, sieht sich die Gruppe Deutsche Borse aufgrund ihres erfolg-
reichen Geschéaftsmodells sowie ihrer Kostendisziplin trotzdem weiterhin in der Lage, ihr Geschaft
profitabel zu betreiben.

Im Rahmen ihrer Wachstumsstrategie verfolgt die Gruppe Deutsche Borse konkrete Prinzipien zur Steue-
rung der operativen Kosten. Kernbestandteil dieser Prinzipien ist es, die Skalierbarkeit des Geschafts-
modells der Gruppe zu gewahrleisten. Um dies zu erreichen, steuert das Unternehmen die um Einmal-
effekte bereinigten operativen Kosten kontinuierlich in Abhéangigkeit von der Entwicklung der Nettoerlose.
Die notwendige Flexibilitét bei der Steuerung der operativen Kosten erreicht die Gruppe im Wesentlichen
durch zwei verschiedene Initiativen zur Verbesserung der operativen Effizienz. Zum einen hat das Unter-
nehmen einen kontinuierlichen Prozess zur Verbesserung der operativen Effizienz implementiert. Hierbei
wird das Unternehmen Kundenbediirfnisse noch starker berticksichtigen, um die Qualitat und Effizienz
der angebotenen Dienstleistungen weiter zu verbessern. Gleichzeitig werden dabei auch gruppeninterne
Prozesse vereinfacht und damit Kosteneinsparungen erzielt. Zum anderen hat das Unternehmen im Be-
richtszeitraum eine Reihe von strukturellen Kostenreduktionen beschlossen und damit begonnen, diese
umzusetzen. So wurde beispielsweise die Zahl der externen Dienstleister reduziert. Teilweise wurden
dabei die Aufgaben auf interne Mitarbeiter verteilt bzw. die externen Dienstleister als interne Mitarbeiter
Gbernommen. Im Jahr 2018 und den Folgejahren wird das Unternehmen den Fokus u.a. auf die konti-
nuierliche Steigerung der Effizienz durch Digitalisierung, Automatisierung und Cloud-Infrastruktur legen.
Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses zusammengefassten Lageberichts rechnet das Unternehmen
bei den operativen Kosten mit Einmaleffekten in Hohe von rund 80 Mio. €. Diese entfallen mehrheitlich
auf die Integration akquirierter Unternehmen, aber auch auf Kosten fur EffizienzmaBnahmen und Rest-
rukturierung sowie Kosten in Zusammenhang mit strafrechtlichen Ermittlungen in den USA gegen die
Clearstream Banking S.A.

Aufgrund des erwarteten Anstiegs der strukturell getriebenen Nettoerldse von mindestens 5 Prozent, der

Skalierbarkeit des Geschaftsmodells und des effizienten Kostenmanagements wird flir den Periodentber-
schuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, im Prognosezeitraum mit einem
Wachstum (ohne Einmaleffekte) von mindestens 10 Prozent gerechnet. Basis fur diese Prognose ist der

bereinigte Wert von 857,1 Mio.€ im Jahr 2017.

Auch fur die Muttergesellschaft Deutsche Borse AG wurden die in diesem Prognosebericht fir die
Gruppe Deutsche Bdrse dargestellten Faktoren hinsichtlich des zyklischen Umfelds und der strukturellen
Wachstumsinitiativen in der Planung bericksichtigt. Demnach rechnet das Unternehmen fiir 2018 mit
Umsatzerlosen, die mindestens 5 Prozent Uber dem Niveau des Vorjahres liegen (2017:

1.348,0 Mio.€).
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Aufgrund des erwarteten Anstiegs der Umsatzerlose der Deutsche Borse AG von mindestens 5 Prozent
und eines effizienten Kostenmanagements wird flir den bereinigten Jahresiberschuss (2017:

618,1 Mio.€) im Prognosezeitraum mit einem Wachstum (ohne Einmaleffekte) von mindestens

10 Prozent gerechnet.

Segment Eurex

Im zurlckliegenden Jahr haben die zyklischen Einflussfaktoren (fur Details siehe den Bl Abschnitt
»Entwicklung der Ertragslage®) zu einem Rlckgang der Handelsvolumina im Derivatebereich insgesamt
gefihrt. Aufgrund eines deutlichen Rickgangs der Aktienmarktvolatilitat, insbesondere im zweiten
Halbjahr 2017, sind die Handelsvolumina in Aktienindexderivaten deutlich gesunken. Der Handel mit
Zinsderivaten profitierte dagegen von dem verbesserten Zinsumfeld in den USA und hat daher deutlich
zu-gelegt — dies konnte den Riickgang in den anderen Produktgruppen jedoch nicht kompensieren.

Die Gruppe Deutsche Borse geht davon aus, dass strukturelle Wachstumsfaktoren langfristig domi-
nieren und das Handelsvolumen in allen Produktsegmenten positiv beeinflussen werden (fir Details
siehe den 1 Chancenbericht). Kurzfristig wirde ein positives wirtschaftliches Umfeld sowie ein Anstieg
der Aktienmarktvolatilitdt zu einem Anstieg der Handelsvolumina, insbesondere im Bereich der Aktien-
indexderivate, fihren und die Geldmarktpolitik, insbesondere in den USA, sich 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 dabei darin liegen, Geschéft zu gewinnen, das heute noch nicht borslich oder in einem
Clearinghaus abgewickelt wird. Dies kann beispielsweise tber die regulatorische Anforderung gelingen,
OTC-Derivategeschéfte Uiber eine zentrale Gegenpartei zu verrechnen. Diese ist 2016 endgultig in Kraft
getreten. Die Gruppe hat 2017 bereits die ersten zusatzlichen Nettoerldse aus diesen Investitionen im
vorangegangenen Geschaftsjahr erzielt und plant diese 2018 weiter zu steigern. Mittel- bis langfristig
erwartet die Gruppe zusatzliche Nettoerldse aus dieser Initiative in bedeutendem Umfang, nicht zuletzt
aufgrund des zusatzlichen Potenzials, welches sich aus der Unsicherheit Uber den Ausgang der laufen-
den Brexit-Verhandlungen und den mdglicherweise daraus resultierenden Veranderungen fiir das Clea-
ring von Euro-denominierten Zinsswaps ergeben konnte. Die Handelsvolumina von Commodities an der
European Energy Exchange AG (EEX) sind 2017 im Wesentlichen aufgrund des Riickgangs der Volumina
am deutschen Strommarkt gesunken. Dies ist vor allem auf die erhebliche Unsicherheit im Markt infolge
der angekiindigten Aufteilung der deutsch-6sterreichischen Strompreiszone zu Beginn des Jahres 2017
zurlickzufihren. Vor diesem Hintergrund fiihrte die EEX im April 2017 separate Strom-Futures fir
Deutschland und Osterreich ein. Seit der Einfiihrung sind die Handelsvolumina in diesen Produkten kon-
tinuierlich gestiegen. Die neuen Produkte haben sich bis zum Ende des Jahres 2017 als neuer Bench-
mark flr européaischen Strom etabliert. Aufgrund des anhaltend positiven Marktumfelds flir den Handel
mit Strom- und Gasprodukten erwartet die Gruppe flir den Prognosezeitraum, dass die Geschaftsaktivitat
im Commodities-Sektor strukturell wieder steigen wird, u.a. durch den Gewinn von Marktanteilen zu
Lasten der OTC-Energiemarkte, aber auch durch zyklisches Wachstum, wenn sich das Marktumfeld fur
Stromprodukte in Deutschland und Osterreich weiter stabilisiert. Im Devisenhandel erwartet die Gruppe,
dass die steigende Nachfrage nach Plattformen, an die mehrere Banken angebunden sind, zu einem
weiteren Anstieg der Geschaftsaktivitit der Devisenhandelsplattform 360T® fiihren wird. Diese hat mit
der Einfihrung der elektronischen Handelsplattform weiter an Attraktivitat gewonnen. Das Unternehmen
plant im laufenden Geschéaftsjahr, die Wertschdpfungskette im nun vollelektronischen Devisenhandel

um das Clearing zu erweitern, um die mit der Akquisition von 360T angestrebten Umsatzsynergien zu
erzielen.
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Segment Xetra

Wie bereits in der Vergangenheit werden im Kassamarktsegment Xetra die Nettoerldse auch kinftig maB-
geblich von der zyklischen Entwicklung der Aktienmarkte und deren Volatilitat abhdngen. Im Prognose-
zeitraum konnte auf der einen Seite eine graduelle Verbesserung des Wirtschaftswachstums und eine
Verbesserung des Investorenvertrauens zu einem Anstieg der Handelsvolumina flhren. Zum anderen
rechnet das Unternehmen mit zumindest temporar héherer Aktienmarktvolatilitéat, was ebenfalls positiv
fur die Geschaftsentwicklung ware.

Neben der Weiterentwicklung des Kassamarktes wird das Unternehmen auch kilinftig Veranderungen
im wettbewerblichen Umfeld der europdischen Kassamarkte aufmerksam verfolgen. Das Unternehmen
sieht sich nach wie vor gut positioniert, um Marktfihrer im Handel deutscher Bluechip-Aktien zu bleiben
und seinen Kunden weltweit ein attraktives Spektrum von Produkten und Services fir den Kassahandel
in deutschen und europaischen Aktien sowie flir das Aktienclearing anzubieten. Wegen des gestiegenen
Wettbewerbs im Kassamarkt ist jedoch nicht auszuschlieBen, dass sich die Marktanteile aller Wett-
bewerber weiter verschieben werden.

Segment Clearstream

Das Segment Clearstream erzielt seine Nettoerlose in erster Linie mit der Abwicklung und Verwahrung
internationaler Anleihen — einem Geschaft, das im Vergleich zum Handelsgeschaft weitaus stabiler ist
und den Schwankungen an den Kapitalmarkten nur in geringerem MaBe unterliegt. Vor dem Hintergrund
regulatorischer Anforderungen rechnet die Gruppe mit einem strukturell bedingten Anstieg der Nachfrage
nach Dienstleistungen fiir das Sicherheiten- und Liquiditatsmanagement. Mittel- bis langfristig erwartet
Clearstream wegen seines attraktiven Sicherheiten- und Liquiditdtsmanagements und seiner starken
Position im TARGET2-Securitites (T2S)-Netzwerk einen Anstieg der Geschaftsaktivitat und infolgedessen
zusatzliche Nettoerlose in bedeutendem Umfang. Nachdem sich Clearstream im Februar 2017 an T2S
angebunden hat, geht die Gruppe flir 2018 zunachst von einem moderaten Nettoerldsbeitrag aus. Im
Prognosezeitraum wird auch die Geldmarktpolitik der Zentralbanken das Geschaft von Clearstream
weiterhin beeinflussen. Aufgrund des Ankaufprogramms von Staats- und Unternehmensanleihen, das
die EZB mindestens bis September 2018 weiterfiihren wird, kann mittelfristig von einer erhéhten Trans-
aktionstatigkeit ausgegangen werden. Gleichzeitig konnte sich dies jedoch weiter dampfend auf die
Emissionstatigkeit im Wertpapierbereich sowie das Liquiditdtsmanagement auswirken. Sollte die Geld-
marktpolitik wider Erwarten restriktiver werden, hatte dies positive Folgen flir die Emissionstéatigkeit im
Wertpapierbereich, die Nutzung der Dienstleistungen im Sicherheiten- und Liquiditatsmanagement und
die Nettozinsertrage im Bankgeschaft. Die im Dezember 2016 initiierte und 2017 fortgefiihrte Zins-
wende in den USA wird die Nettozinsertrage 2018 bei gleichem Liquiditatsbestand steigen lassen, da
ein signifikanter Teil der Kundengelder in US-Dollar gehalten wird. Zudem erwartet Clearstream aufgrund
der Attraktivitat der Fondsdienstleistungen eine Fortsetzung des Wachstums in diesem Bereich. Clear-
stream deckt das gesamte Fondsportfolio — von traditionellen Investmentfonds Gber borsengehandelte
Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETFs) bis zu Hedgefonds ab. Da auch die Regulatoren effizientere
Abwicklungs- und Verwahrlésungen fordern, um hochste Sicherheit flr das verwahrte Kundenvermdgen
zu gewahrleisten, erwartet die Gruppe weitere Kundenportfolios zu gewinnen.

In Bezug auf die Kundenstruktur geht das Unternehmen weiterhin davon aus, dass sich die Konsolidie-

rung in der Finanzbranche fortsetzen wird und sich Kunden im nationalen und internationalen Geschaft
von Clearstream zusammenschlieBen werden. Die dann gréBeren Kunden wiirden von hoheren Rabatten
profitieren, was zu einem Rickgang der durchschnittlichen Entgelte fiihren konnte.

Die Deutsche Borse steht im Bereich der Abwicklung und Verwahrung von internationalen Anleihen in
einem besonders intensiven Wettbewerb, rechnet fiir den Prognosezeitraum aber nicht mit groBeren Aus-
wirkungen des Wettbewerbs auf ihre Nettoerlose bzw. einem Verlust von Marktanteilen.
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Segment Market Data + Services

Ziel des Segments ist der beschleunigte Ausbau der Technologiefiihrerschaft und der Expertise im Markt-
datenbereich, indem alle entsprechenden Kréafte im Unternehmen in einer eigenen, marktorientierten Ge-
schaftseinheit zusammengefihrt sind. Dies soll mittel- bis langfristig ungehobene Wachstumspotenziale
eroffnen.

Im Prognosezeitraum rechnet das Unternehmen mit einem weiteren Anstieg der Nettoerlése im Bereich
Market Data + Services. Diese Erwartung beruht auf der kontinuierlichen Erweiterung der Produktpalette
in allen Bereichen und der zunehmenden Vermarktung dieser Produkte in Wachstumsregionen. Von die-
ser Entwicklung sollte insbesondere das Indexgeschaft der Gruppe profitieren. Zudem sieht die Gruppe
in Anbetracht des strukturell deutlich wachsenden Marktes fir passiv verwaltete Vermogen einen zusatz-
lichen Wachstumstreiber, der die Nachfrage nach Indexlizenzen flir 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.

Zudem erwartet das Unternehmen zusatzliches Wachstum im Zuge des im Januar 2018 eingeflihrten
Regulatory Reporting Hub. Er wurde in Zusammenarbeit mit den Kunden der Gruppe entwickelt und
bietet diesen gebiindelt Losungen flr deren Reportingverpflichtungen gemas MiFID II.

Weiterentwicklung der Preismodelle

Fur den Prognosezeitraum rechnet die Deutsche Bdrse 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 flr preiselastisches
Geschaft abzufedern.

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

(z. B. Handels- oder Clearingentgelte pro Transaktion oder Entgelte fir Verwahrdienstleistungen) in allen

Bereichen der Gruppe leicht zurlickgehen. Dies resultiert aus den gestaffelten Preismodellen, die bei einem
Wachstum der Geschaftsaktivitat der Kunden dazu flhren, dass der Ertrag pro Einheit zuriickgeht.

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 fiir den Kassa- und Terminmarkt auf dem sehr hohen Niveau der vergangenen
Jahre liegen wird.

Als Dienstleistungsunternehmen hat verantwortungsbewusstes, auf langfristige Wertschopfung ausge-
richtetes Management fur 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 Fihrungs-
positionen. Dabei bleibt die bereits 2010 durch den Vorstand verabschiedete Selbstverpflichtung, bis
2020 einen Anteil von Frauen in Fihrungspositionen von 20 Prozent im oberen und mittleren Manage-
ment und von 30 Prozent im unteren Management zu erreichen, bestehen. Diese ZielgroBen beziehen
sich auf die Gruppe Deutsche Borse (weltweit mit Tochtergesellschaften).
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Zusatzlich haben Aufsichtsrat und Vorstand der Deutsche Borse AG im September 2015 im Einklang mit
dem Gesetz fiir die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an Fiihrungspositionen in der
Privatwirtschaft und im &ffentlichen Dienst beschlossen, den bisherigen Frauenanteil von 6 Prozent auf
der ersten Fuhrungsebene und 10 Prozent auf der zweiten Flihrungsebene fur die beiden Flihrungsebe-
nen unterhalb des Vorstands bis 30. Juni 2017 mindestens beizubehalten. Dieses Ziel erreichte die
Deutsche Borse AG mit einem Anteil von 11 Prozent auf der ersten Fiihrungsebene und 15 Prozent auf
der zweiten Flhrungsebene. Daher hat sich der Vorstand der Deutsche Borse AG neue Ziele gesetzt und
strebt nunmehr zum 31. Dezember 2021 einen Frauenanteil von 15 Prozent auf der ersten Fiihrungs-
ebene und einen Anteil von 20 Prozent auf der zweiten Flhrungsebene an.

Entwicklung der Finanzlage

Das Unternehmen erwartet, auch kinftig einen deutlich positiven Cashflow aus laufender Geschafts-
tatigkeit zu generieren; er ist das primare Finanzierungsinstrument der Gruppe Deutsche Borse. In Bezug
auf die Liquiditat rechnet die Gruppe mit zwei wesentlichen Einflussfaktoren. Zum einen plant das Un-
ternehmen, im Prognosezeitraum rund 180 Mio. € pro Jahr auf Gruppenebene in immaterielle Vermdgens-
werte und Sachanlagen zu investieren. Die Investitionen sind Bestandteil des Cashflows aus Investitions-
tatigkeit und sollen hauptsachlich der Neu- und Weiterentwicklung von Produkten und Dienstleistungen
in den Segmenten Eurex und Clearstream dienen. Die Summe ergibt sich hauptsachlich aus Investitio-
nen in Handelsinfrastruktur und Funktionalitaten im Bereich Risikomanagement. Zum anderen werden
der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG der Hauptversammlung im Mai 2018 vor-
schlagen, eine Dividende je Aktie in Hohe von 2,45€ zu zahlen. Dies wirde einem Liquiditatsabfluss
von rund 450 Mio. € entsprechen. Die Gruppe hat dartber hinaus angeklndigt, zwei Aktienrickkaufpro-
gramme im Umfang von jeweils 200 Mio.€ durchzufiihren. Das erste Programm hat die Gruppe Ende
November 2017 gestartet. Es soll bis Ende Juni 2018 abgeschlossen sein. Das zweite Programm wird
bis spatestens zum Jahresende 2018 durchgeflihrt. Darliber hinaus werden zum Zeitpunkt der Erstel-
lung des zusammengefassten Lageberichts keine weiteren wesentlichen Einflussfaktoren auf die Liquidi-
tat der Gruppe erwartet. Aufgrund des positiven Cashflows, ausreichender Kreditlinien (fir Details siehe
Erlauterung 36 des Konzernanhangs) sowie ihrer flexiblen Steuerungs- und Planungssysteme geht die
Gruppe wie schon in den Vorjahren von einer soliden Liquiditatsausstattung aus.

Im Rahmen des Programms zur Optimierung der Kapitalstruktur strebt die Gruppe Deutsche Borse
generell eine Dividendenausschittungsquote von 40 bis 60 Prozent des bereinigten, den Anteilseignern
der Deutsche Borse AG zuzurechnenden Periodenlberschusses an. In den zurtickliegenden Jahren mit
niedrigeren Periodenlberschissen lag die Quote am oberen Ende dieser Bandbreite, um eine stabile
Dividende an die Aktionare auszuschitten. Im Zusammenhang mit dem erwarteten Ergebniswachstum
strebt das Unternehmen kiinftig eine Ausschiittungsquote in der Mitte der Bandbreite von 40 bis

60 Prozent an.

Vor dem Hintergrund der Wachstumsstrategie erwartet das Unternehmen, dass verfligbare Mittel kinftig
verstarkt in die organische, aber auch in die komplementéare externe Weiterentwicklung der Gruppe flie-
Ben. Die Aktionare sollen jedoch weiterhin ausgewogen am Erfolg des Unternehmen partizipieren; hierzu
dienen u.a. die genannten zwei Aktienrtickkaufprogramme im Umfang von jeweils 200 Mio. €.
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Um die starken Kreditratings auf Gruppenebene zu erhalten, strebt das Unternehmen ein Verhaltnis der
verzinslichen Bruttoschulden zum EBITDA von hochstens 1,5 an. Fiir 2018 rechnet die Gruppe damit,
diesen Wert knapp zu unterschreiten, je nachdem, wie sich die Nettoerldse entwickeln werden.

Die Muttergesellschaft Deutsche Bdrse 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 Bdrse AG sieht das Unternehmen dank seines umfassenden Angebots ent-
lang der Wertschopfungskette im Wertpapierhandel und dank seiner Innovationskraft weiterhin sehr gut
positioniert im internationalen Wettbewerb 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 Borse an, die strukturellen
Wachstumsfelder weiter auszubauen und deren Nettoerldsbeitrag nochmals um mindestens 5 Prozent
zu steigern. Gleichzeitig plant die Gruppe fur den Prognosezeitraum, die Skalierbarkeit des Geschafts-
modells zu gewahrleisten. Hierzu wird der Vorstand die operativen Kosten in der Form proaktiv steuern,
dass der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnende Periodenliberschuss starker wachst
als die Nettoerlose. Es wird hierbei im Prognosezeitraum mit einem jahrlichen Wachstum (ohne Einmal-
effekte) von mindestens 10 Prozent gerechnet. 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 Liquiditatsausstattung aus. Die Gesamtaussage des Vorstands gilt fir den Zeitpunkt der
Veroffentlichung dieses zusammengefassten Lageberichts.

Deutsche Borse AG (Erlauterungen auf Basis des HGB)

Der Jahresabschluss der Deutsche Borse AG wird im Gegensatz zum Konzernabschluss nicht nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS), sondern nach den Regeln des deutschen Handels-
gesetzbuches (HGB) sowie den ergdnzenden Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

Geschafts- und Rahmenbedingungen

Aligemeine Lage der Gesellschaft

Die Deutsche Borse AG ist die Muttergesellschaft der Gruppe Deutsche Borse. |hre Geschaftsaktivitaten
umfassen vor allem den Betrieb des Kassa- und Terminmarktes sowie die Bereiche Informationstechno-
logie und Market Data + Services. Die Entwicklung des Segments Clearstream spiegelt sich in der wirt-
schaftlichen Entwicklung der Deutsche Borse AG Uberwiegend aufgrund des Ergebnisabfiihrungsvertrags
mit der Clearstream Holding AG wider. Vor diesem Hintergrund entsprechen das Geschaft und die Rah-
menbedingungen der Deutsche Borse AG im Wesentlichen denen der Gruppe Deutsche Borse. Diese wer-
den im B Abschnitt ,Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen® beschrieben.
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Uberblick iiber den Geschéftsverlauf der Deutsche Borse AG im Berichtsjahr

Die Umsatzerlose stiegen im Geschaftsjahr 2017 um 4 Prozent, lagen damit aber leicht unter den
Erwartungen des Unternehmens. Gleichzeitig sind die Gesamtkosten (Personalaufwand, Abschreibung
auf immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen sowie sonstige betriebliche Aufwendungen)
gesunken. Dies lag hauptsachlich an der Internalisierung von externen Beratern und geringeren Kosten
fur Beratungsleistungen, nachdem das Vorjahr durch hohe Beratungskosten fur den geplanten Zusam-
menschluss mit der London Stock Exchange Group gepragt war. Der Jahrestberschuss konnte deutlich
gesteigert werden, u.a. bedingt durch den Erlds aus der VerauBerung der Anteile an der Eurex Zirich AG
an die Eurex Global Derivatives AG und die hoheren Dividenden, die Tochterunternehmen an die Deutsche
Borse AG gezahlt haben. Er lag damit Uber den Erwartungen des Unternehmens. Vor diesem Hinter-
grund beurteilt der Vorstand der Deutsche Borse AG die Entwicklung im Geschaftsjahr 2017 als
zufriedenstellend.

Ertragslage der Deutsche Borse AG

Die Umsatzerlose der Deutsche Borse AG sind im Jahr 2017 um 4 Prozent auf 1.348,0 Mio. € gestie-
gen (2016: 1.300,2 Mio.€). Trotz des leichten Rickgangs im Vergleich zum Vorjahr lieferte das Seg-
ment Eurex den groBten Beitrag zum Umsatz mit 792,2 Mio.€ (2016: 799,4 Mio.€). Wie sich diese
Erlose auf die Segmente der Gesellschaft verteilen, zeigt die Bl Tabelle ,Umsatzerlose nach Segmenten®.

Zur Entwicklung des Terminmarktsegments Eurex wird grundséatzlich auf den B Abschnitt ,Segment
Eurex” verwiesen. Abweichungen zu den Ausfihrungen im oben genannten Abschnitt sind im Wesent-
lichen darin begriindet, dass die Entwicklung des Energiemarktes (EEX-Gruppe) und des Devisenmarktes
(360T-Gruppe) das Geschaft der Deutsche Borse AG nicht direkt betreffen. Die Ertragslage im Segment
Market Data + Services ist grundsatzlich im Bl Abschnitt ,Segment Market Data + Services” erlautert.
Zu beachten ist hierbei, dass vor allem die Geschaftsentwicklung des Tochterunternehmens STOXX Ltd.
keine direkte Auswirkung auf den Geschéftsverlauf der Deutsche Borse AG hat. Erlauterungen zur Ge-
schaftsentwicklung im Segment Xetra lassen sich weitestgehend aus den Ausfihrungen im Bl Abschnitt
,Segment Xetra“ entnehmen. Die Umsatzerlose, die auf das Segment Clearstream entfallen, resultieren
aus IT-Dienstleistungen, die die Deutsche Borse AG fiir Unternehmen aus dem Teilkonzern der Clear-
stream Holding AG erbringt.

Geschaftszahlen der Deutsche Borse AG Umsatzerlose nach Segmenten

2017 2016 Veranderung 2017 2016  Verédnderung

Mio. € Mio. € % Mio. € Mio. € %
Umsatzerlose 1.348,0 1.300,2 4 Eurex 792,2 799,4 -1
Gesamtkosten 915,2 946,1 -3 Market Data + Services 260,0 275,8 -6
Beteiligungsergebnis 346,6 289,9 20 Xetra 193,7 175,8 10
EBITDA 887,8 739,8 20 Clearstream 102,1 49,2 108
Jahresiiberschuss 615,7 553,2 11 Summe 1.348,0 1.300,2 4
Ergebnis je Aktie (€) 3,30" 2,96" 11

1) Berechnung auf Basis des gewichteten Durchschnitts der Aktien
in Umlauf
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Die sonstigen betrieblichen Ertrage stiegen im Berichtsjahr auf 182,8 Mio.€ (2016: 149,1 Mio.€). Der
Anstieg resultiert insbesondere aus den Erlosen aus der VerauBerung der Anteile an der Eurex Zirich AG
an die Eurex Global Derivatives AG in Hohe von 139,5 Mio. €. Im Vorjahr resultierte aus der VerauBerung
der International Securities Exchange Holdings ein Gewinn in Hohe von 99,0 Mio. €.

Die Gesamtkosten der Gesellschaft lagen mit 915,2 Mio.€ um 3 Prozent unter den Kosten des Vor-
jahres (2016: 946,1 Mio.€). Die Gesamtkosten waren im Vorjahr insbesondere durch Aufwendungen
in Hohe von 65,8 Mio. € im Zusammenhang mit dem geplanten Zusammenschluss mit der London
Stock Exchange Group belastet. Ihre Zusammensetzung ist der Bl Tabelle ,Uberblick Gesamtkosten® zu
entnehmen. Der Personalaufwand ist im Berichtsjahr im Vergleich zum Vorjahr um 12 Prozent auf
225,9 Mio. € (2016: 201,8 Mio.€) gestiegen. Ursachlich hierfur ist ein Anstieg der Mitarbeiterzahl
von durchschnittlich 1.118 auf 1.368 im Geschaftsjahr 2017.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermodgensgegenstande und Sachanlagen sind im Berichtsjahr auf
37,3 Mio.€ (2016: 24,3 Mio.€) gestiegen. Der Anstieg resultiert aus der Verschmelzung der Finnovation
Software GmbH auf die Deutsche Borse AG mit Wirkung zum 1. Oktober 2017. Dadurch nahm der Wert
der immateriellen Vermogensgegenstande deutlich auf 126,6 Mio.€ zu (2016: 12,3 Mio.€). Die sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen sanken im Vergleich zum Vorjahr um 9 Prozent auf 652,1 Mio.€
(2016: 720,0 Mio.€). Der Rickgang resultiert im Wesentlichen aus niedrigeren Beratungsaufwen-
dungen in Hohe von 133,6 Mio.€ (2016: 199,5 Mio. €, die im Vorjahr v.a. im Zusammenhang mit dem
geplanten Zusammenschluss mit der London Stock Exchange Group entstanden waren.

Das Beteiligungsergebnis der Deutsche Borse AG im Geschaftsjahr 2017 betrug 346,6 Mio. € (2016:
289,9 Mio.€). Es umfasst neben den Ertragen aus der VerduBerung von Beteiligungen (139,5 Mio.€)
insbesondere Dividendenertrage (129,7 Mio.€) sowie Ertrage aus der Gewinnabfiihrung der Clearstream
Holding AG (84,7 Mio.€).

Im Geschaéftsjahr hat die Deutsche Borse AG ihren 50-prozentigen Anteil an der Eurex Zirich AG an die
Eurex Global Derivatives AG zu einem Kaufpreis in Hohe von 308,4 Mio. € verauBert; hieraus resultierte
ein VerauBerungsgewinn in Hohe von 139,5 Mio.€. Im Vorjahr wurde im Rahmen der VerauBerung der
Anteile an der International Securities Exchanges Holdings, Inc. (ISE) Ertrage in Hohe von 99,0 Mio. €
erzielt. Der Anstieg der Dividendenertrage auf 129,7 Mio.€ (2016: 37,3 Mio.€) resultiert insbesondere
aus einer hoheren Ausschittung der STOXX Ltd. (2017: 56,9 Mio.€; 2016: 34,5 Mio.€) und der Divi-
dende der Deutsche Boerse Systems Inc. flr das Geschaftsjahr 2017 in Hohe von 54,5 Mio.€ (2016:
null). Dagegen hat sich die Gewinnabfihrung der Clearstream Holding AG von 167,2 Mio.€ im Ge-
schéftsjahr 2016 auf 84,7 Mio. € verringert.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) erhohte sich auf 887,8 Mio.€ (2016:
739,8 Mio.€). Der Jahreslberschuss betrug 615,7 Mio.€ und erhohte sich um 11 Prozent (2016:
553,2 Mio.€).

Entwicklung der Rentabilitat

Die Eigenkapitalrentabilitat der Deutsche Borse AG stellt das Verhaltnis des Ergebnisses nach Steuern
zum Eigenkapital dar, das der Gesellschaft 2017 durchschnittlich zur Verflgung stand. Sie hat sich ge-
gentber 2016 aufgrund des gestiegenen Ergebnisses von 21 Prozent auf 24 Prozent erhoht.
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Finanzlage der Deutsche Borse AG

Zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2017 beliefen sich die liquiden Mittel auf 912,0 Mio. €
(2016: 935,4 Mio.€) und enthielten den Kassenbestand, Bankguthaben in laufender Rechnung sowie
Festgelder.

Die Gesellschaft hat Dividenden in Hohe von insgesamt 129,7 Mio. € erhalten (2016: 37,3 Mio.€).
Der Anstieg ist v.a. durch die hohere Dividendenausschittung der STOXX Ltd. und der Wiederaufnahme
der Dividendenausschittung der Deutsche Boerse Systems Inc. im Jahr 2017 begriindet.

Die Deutsche Borse AG verfligt Gber externe Kreditlinien in Hohe von 605,0 Mio.€ (2016: 605,0 Mio.€),
die zum 31. Dezember 2017 nicht in Anspruch genommen waren. Zudem verfligt die Gesellschaft tUber
ein Commercial Paper-Programm, das flexible und kurzfristige Finanzierungsmdoglichkeiten von bis zu
2,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen ermdglicht. Zum Jahresende waren keine Commercial Paper
im Umlauf.

Die Deutsche Borse AG gewahrleistet ber ein konzernweites Cash-Pooling-Verfahren eine optimale Allo-
kation der Liquiditat innerhalb der Gruppe Deutsche Boérse und sorgt so daflr, dass alle Tochterunterneh-
men jederzeit in der Lage sind, ihre Zahlungsverpflichtungen zu erfiillen.

Die Deutsche Borse AG hat drei Unternehmensanleihen mit einem Nominalvolumen von jeweils

600 Mio.€ und eine Unternehmensanleihe mit einem Nominalvolumen von 500 Mio. € begeben. Fir
weitere Details zu den Anleihen wird auf den 3 Abschnitt ,Finanzlage” verwiesen. Darlber hinaus

hat sie im Zusammenhang mit konzerninternen Umstrukturierungen im Jahr 2014 Darlehen in Hohe
von 375,6 Mio. € von verbundenen Unternehmen aufgenommen; diese wurden im Geschéftsjahr 2017
zuriickgefihrt.

Die Deutsche Borse AG erzielte im Geschaftsjahr 2017 einen Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit
in Hohe von 700,1 Mio.€ (2016: 156,4 Mio.€). Der Anstieg ist insbesondere auf die hoheren Forde-
rungen gegentber verbundenen Unternehmen und den erhohten Jahresiberschuss zurlickzufiihren.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit belief sich auf 688,8 Mio.€ (2016: 141,4 Mio.€). Die Steigerung
hangt v.a. mit der Herabsetzung des Kapitals an der Eurex Frankfurt AG (435,0 Mio.€) und dem Ver-
kauf von Anteilen an der Eurex Zirich AG (308,4 Mio.€) zusammen.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betrug im Berichtsjahr -835,0 Mio.€ (2016: —-697,9 Mio.€).
Neben der Zahlung der Dividende flir das Geschéaftsjahr 2016 in Hohe von 439,0 Mio. € zahlte das Un-
ternehmen Darlehen in Héhe von 375,6 Mio.€ zurlick. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2017 belief

Uberblick Gesamtkosten Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)
2017 2016 Veranderung 2017 2016
Mio. € Mio. € % Mio. € Mio. €
Personalaufwand 225,9 201,8 12 Cashflow aus laufender
Abschreibung 373 243 53 Geschaftstatigkeit 700,1 156,4
Sonstige betriebliche Cashflow aus Investitionstatigkeit 688,8 141,4
Aufwendungen 652,1 720,0 -9 Cashflow aus Finanzierungstitigkeit -835,0 -697,9
Summe 915,3 946,1 -3 Finanzmittelbestand zum

31. Dezember -297,1 -1.006,8
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sich der Finanzmittelbestand auf —297,1 Mio.€ (2016: -1.006,8 Mio.€). Er setzt sich zusammen aus
liguiden Mitteln in Hohe von 912,0 Mio.€ (2016: 935,4 Mio. €), abzlglich Verbindlichkeiten aus
dem Cash-Pooling in Hohe von 1.209,1 Mio.€ (2016: 1.942,2 Mio.¥€).

Vermogenslage der Deutsche Borse AG

Zum 31. Dezember 2017 betrug das Anlagevermogen der Deutsche Borse AG 5.509,9 Mio.€

(2016: 6.141,2 Mio.€). Der groBte Teil mit 5.235,7 Mio. € entfiel auf Anteile an verbundenen Unter-
nehmen (2016: 6.001,8 Mio.€), hauptsachlich aus der Beteiligung an der Clearstream Holding AG
sowie der Beteiligung an der Eurex Frankfurt AG. Die Anteile an verbundenen Unternehmen sanken um
766,1 Mio.€, hauptsachlich aufgrund einer Herabsetzung des Kapitals an der Eurex Frankfurt AG
(435,0 Mio.€).

Die Investitionen der Deutsche Borse AG in immaterielle Vermogensgegenstdnde und Sachanlagen
betrugen im Berichtsjahr 155,2 Mio.€ (2016: 41,6 Mio. €). Der Anstieg geht hauptsachlich zurtick auf
die Verschmelzung mit der Finnovation Software GmbH, bei der Vermodgensgegenstande in Hohe von
120,0 Mio. € auf die Deutsche Borse AG ubertragen wurden. Die Abschreibungen beliefen sich auf
37,3 Mio.€ (2016: 24,3 Mio.€). Der Anstieg resultiert ebenfalls aus der Verschmelzung mit der Finno-
vation Software GmbH und den dadurch gestiegenen Vermogenswerten.

Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen enthalten die Abrechnungen
flr 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 Gewinnabflihrungsvertrags mit der Clearstream Holding AG; sie
belaufen sich auf 84,7 Mio.€ (2016: 167,2 Mio.€). Die Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen
Unternehmen resultieren vornehmlich aus dem Cash-Pooling in Héhe von 1.209,1 Mio. € (2016:
1.942,2 Mio.€) und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von 52,3 Mio.€ (2016:
82,1 Mio.€).

Die Deutsche Borse AG vereinnahmt die Entgelte fir einen GroBteil ihrer Dienstleistungen unmittelbar
nach Monatsende, sodass die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zum Jahresende
136,7 Mio.€ betrugen (2016: 157,1 Mio.€).

Das Betriebskapital (Working Capital) belief sich im Berichtsjahr 2017 auf —1.844,7 Mio.€ (2016:
—2.064,0 Mio.€). Die Veranderung ist hauptsachlich auf einen Rickgang der Verbindlichkeiten gegen-
Uber verbundenen Unternehmen zurtickzufihren.

Anlagevermogen (Kurzfassung) Mitarbeiter nach Landern/Regionen
2017 2016 31.12.2017 %
Mio. € Mio. € Deutschland 1.353) 96,9
Immaterielle Vermdgensgegenstande 126,7 12,3 GroBbritannien 31 2,2
Sachanlagen 68,8 66,3 Frankreich 5 0,4
Finanzanlagen 5.314,4 6.062,6 Restliches Europa 5 0,4
Anlagevermégen zum 31. Dezember 5.509,9 6.141,2 Asien 1 0,1

Summe Deutsche Bérse AG 1.395 100
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Mitarbeiter der Deutsche Borse AG

Im Berichtsjahr stieg die Zahl der Mitarbeiter der Deutsche Borse AG um 263 und lag zum 31. Dezem-
ber 2017 bei 1.395 (31. Dezember 2016: 1.132 Mitarbeiter). Im Durchschnitt des Geschaftsjahres
2017 waren 1.368 Mitarbeiter fiir die Deutsche Borse AG tatig (2016: 1.118).

Im Verlauf des Geschéftsjahres 2017 haben 56 Mitarbeiter die Deutsche Borse AG verlassen; damit lag
die Fluktuationsrate bei 4 Prozent.

Die Deutsche Borse AG beschéftigte zum 31. Dezember 2017 Mitarbeiter an sieben Standorten welt-
weit. Angaben zu den Landern/Regionen, der Altersstruktur und der Betriebszugehdrigkeit sind den
Tabellen auf dieser und der vorherigen Seite zu entnehmen.

Zum 31. Dezember 2017 betrug die Akademikerquote in der Deutsche Bdrse AG 76 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 2017 je Mitarbeiter durchschnittlich 3,2 Tage in die Weiterbildung.

Vergiitungsbericht der Deutsche Borse AG

Die Grundsatze zur Struktur und Ausgestaltung des Vergltungssystems entsprechen denen der Gruppe
Deutsche Borse, sodass auf den Bl Vergltungsbericht verwiesen wird.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemas § 289f HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB § 289f HGB entspricht jener der Gruppe Deutsche

Borse, sodass auf den Abschnitt Bl “Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corpo-
rate Governance-Bericht* verwiesen wird.

Altersstruktur der Mitarbeiter Betriebszugehdorigkeit der Mitarbeiter

31.12.2017 % 31.12.2017 %
Unter 30 Jahre 151 11 Unter 5 Jahre 629 45
30 bis 39 Jahre 398 29 5 bis 15 Jahre 291 21
40 bis 49 Jahre 424 30 Uber 15 Jahre 475 34
Uber 50 Jahre 422 30 Summe Deutsche Borse AG 1.395 100

Summe Deutsche Borse AG 1.395 100
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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 Bl Risikobericht und den Bl Chancenbericht verwiesen wird. An den Chancen und Risiken
ihrer Beteiligungen und Tochterunternehmen partizipiert die Deutsche Borse AG grundsétzlich entspre-
chend ihrer Beteiligungsquote. Existenzgefahrdende Risiken, die das Tochterunternehmen Eurex Clearing
AG betreffen, haben durch eine Patronatserklarung, die die Deutsche Borse AG abgegeben hat, einen
direkten Einfluss auf die Deutsche Borse AG. Zum Bilanzstichtag lagen keine existenzgefahrdenden Risi-
ken vor. Zu weiteren Ausflhrungen hinsichtlich der Patronatserklarung gegentber der Eurex Clearing AG
wird auf den & Abschnitt ,Sonstige finanzielle Verpflichtungen und nicht in der Bilanz enthaltene Ge-
schafte” 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®.

Prognosebericht der Deutsche Bérse AG

Die voraussichtliche Geschaftsentwicklung der Deutsche Borse AG unterliegt im Wesentlichen den glei-

chen Einflissen wie die der Gruppe Deutsche Borse. Erlauterungen hierzu sowie quantitative Aussagen
zur Deutsche Borse AG sind im Bl Prognosebericht enthalten.


http://deutsche-boerse.com/blob/3326992/529f2d24ff7ccb4e5dabd20aac202261/data/ub-2017_tug_jahresfinanzbericht_20180213_de.pdf
http://deutsche-boerse.com/blob/3326992/529f2d24ff7ccb4e5dabd20aac202261/data/ub-2017_tug_jahresfinanzbericht_20180213_de.pdf
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VergUtungsbericht

Dieser Vergutungsbericht erlautert die Grundséatze des Vergltungssystems flr den Vorstand der
Deutsche Borse AG und beschreibt Struktur und Hoéhe der Vorstandsvergltung. Des Weiteren werden
die Grundséatze und die Hohe der Aufsichtsratsverglitung beschrieben. Der Vergiitungsbericht ist
Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts und folgt den Anforderungen des Handelsgesetz-
buches (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); fiir Details hierzu siehe das [ Kapitel ,Zusam-
mengefasste Erklarung zur Unternehmensfiuhrung und Corporate Governance Bericht”. Der Vergltungs-
bericht gliedert sich in die beiden Teile ,Vergitungssystem und Gesamtbezlge fir den Vorstand“
sowie ,Aufsichtsratsvergttung®.

Vergiitungssystem und Gesamtbeziige fiir den Vorstand

Grundlagen und Ziele

Mit Wirkung zum 1. Januar 2016 hat der Aufsichtsrat ein neues System zur Vergiitung der Vorstands-
mitglieder beschlossen. Die Hauptversammlung billigte dieses System am 11. Mai 2016 gemaB § 120
Abs. 4 Aktiengesetz (AktG). Im Berichtsjahr vorgenommene Anpassungen am Vergltungssystem
werden in den 2] Abschnitten ,Grundlagen des PSP und Bewertung der Zielerreichung fur die Perfor-
mance Shares®, Bl ,Automatisierter Aktienerwerb zur Erflllung der Planbedingungen sowie der Share
Ownership Guidelines” und B ,BetragsmaBige Begrenzung der Gesamtvergltung® erlautert.

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

Die Vergiitung des Vorstands wird vom gesamten Aufsichtsrat festgelegt, wobei der Personalausschuss
die Entscheidung des Aufsichtsrats vorbereitet. Mit Wirkung zum 3. Januar 2018 wurden der Nominie-
rungsausschuss und der Personalausschuss zu einem gemeinsamen Ausschuss zusammengefasst. Die
Aufgaben des bisherigen Personalausschusses wurden dem Nominierungsausschuss Ubertragen. Der
Aufsichtsrat Uberprift regelmaBig — spatestens alle zwei Jahre — die Angemessenheit der Vorstandsver-
gltung. Er bericksichtigt dabei auch das Verhaltnis der Vorstandsvergltung zur Verglitung des oberen
Fihrungskreises und der Belegschaft insgesamt sowie die zeitliche Entwicklung der verschiedenen
Gehaltsstufen. Das Vergltungssystem gilt fir alle Mitglieder des Vorstands gleichermaBen.
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Struktur und Vergiitungskomponenten
Das System der Verglitung fir die Vorstandsmitglieder besteht aus vier Komponenten:

= Erfolgsunabhangige Grundvergiitung

= Erfolgsabhangige Vergitungskomponenten
= Vertragliche Nebenleistungen

= Pensions- und Versorgungszusagen

Zusammensetzung der Gesamtzielvergltung

Jahrliche Auszahlung Langfristige Anreizkomponenten (3-5 Jahre)

30% 45% 25%

Erfolgsunabhéangige Erfolgsabhdngige Vergiitungskomponenten Pensions- und  Vertragliche

Grundvergiitun Versorgungs-
g g Performance-Bonus Performance Shares gung
| Aien | o

% = Anteil an der Gesamtzielvergltung
Erfolgsunabhangige Komponente (Barvergltung)
Erfolgsabhéngige Komponente (Barverglitung)

B Erfolgsabhdngige Komponente (aktienbasierte Verglitung)

Neben-
leistungen

Zudem gelten Aktienhaltevorschriften (sog. Share Ownership Guidelines), welche die Vorstandsmit-
glieder dazu verpflichten, fur die Dauer ihrer Bestellung einen substanziellen Betrag in Aktien der

Deutsche Borse AG zu halten.

Die einzelnen Komponenten der Vorstandsvergtitung werden im Folgenden detailliert beschrieben.
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Erfolgsunabhangige Grundvergiitung

Die Mitglieder des Vorstands erhalten ein festes Grundgehalt, das monatlich in zwélf gleichen Teil-
betragen ausbezahlt wird. Diese erfolgsunabhangige Vergiitung umfasst ca. 30 Prozent der Gesamt-
zielvergutung eines Jahres.

Erfolgsabhangige Vergiitungskomponenten
Die erfolgsabhangige Vergiitung umfasst ca. 70 Prozent der Gesamtzielvergiitung 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 erfolgsabhangigen Verglitung und ca. 45 Prozent der Gesamtzielverglitung. Der
Performance-Bonus besteht zu gleichen Teilen aus einem aktienbasierten Anteil (aktienbasierter
Performance-Bonus) und aus einem Baranteil.

Performance Shares

Die Performance Shares werden im Rahmen des sog. Performance Share Plan (PSP) bewertet und
zugeteilt. Sie berlicksichtigen die Wertentwicklung der Deutsche Bérse-Aktie liber einen flinfjahrigen
Performance-Zeitraum, weshalb der Auszahlungszeitpunkt ausgehend vom Berichtsjahr in der Zukunft
liegt. Die Performance Shares betragen rund ein Drittel der erfolgsabhangigen Verglitung und ca.
25 Prozent der Gesamtzielvergiitung.

Im Folgenden werden die Kriterien beschrieben, anhand derer der Aufsichtsrat die Zielerreichung
der einzelnen Vorstandsmitglieder bewertet. Sie bilden die Grundlage fur die Ermittlung der Hohe des
jeweiligen Performance-Bonus wie auch fur 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 Uber ein Geschaftsjahr ermittelt.
Das zugrunde liegende Bewertungsverfahren basiert auf zwei Komponenten: Zu zwei Dritteln berlck-
sichtigt es das Wachstum des Periodentberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
fur das entsprechende Verglitungsjahr zuzuordnen ist, (im Folgenden Konzern-Jahresiiberschuss) 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 fur den Vorstand
als Ganzes anpassen. Der gesamte Performance-Bonus wird spatestens mit dem reguldren Gehaltslauf
fir 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 Gesamtaus-
zahlung nach Steuern in Aktien der Deutsche Borse AG zu investieren und diese fir mindestens drei
Jahre zu halten. Weitere Details zum Prozess des Aktienerwerbs finden Sie im Bl Abschnitt ,Automati-
sierter Aktienerwerb zur Erfullung der Planbedingungen sowie der Share Ownership Guidelines®.
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Ubersicht tiber den Performance-Bonus

2/3

Wachstum des
Konzern-Jahres-
100-Prozent- x liberschusses x Leistungs- — Gesamt-

Zielwert B multiplikator = o B auszahlung
50%

1 / 3 Aktien
3 Jahre Haltefrist
Individuelle Ziele

Bewertung des Wachstums des Konzern-Jahresiiberschusses

Das Wachstum des Konzern-Jahreslberschusses ergibt sich budgetunabhangig durch den Vergleich des
Konzern-Jahreslberschusses des Vergltungsjahres mit demjenigen des Vorjahres. Die Zielerreichung
kann zwischen O und 200 Prozent betragen: Ein Rickgang des Konzern-Jahresliberschusses von
20 Prozent und mehr entspricht einer Zielerreichung von O Prozent (sog. Floor). Ein stabiler, d.h. dem
Vorjahr gegentiber unveranderter Konzern-Jahresiiberschuss bedeutet eine Zielerreichung von 75 Prozent.
Eine Zunahme des Konzern-Jahrestberschusses in Hohe von 7,5 Prozent kommt einer Zielerreichung
von 100 Prozent gleich. Ein Wachstum des Konzern-Jahresuberschusses von 15 Prozent und mehr
entspricht einer Zielerreichung von 200 Prozent (sog. Cap). Somit wird ein Wachstum des Konzern-
Jahresuberschusses im Bereich zwischen 7,5 und 15 Prozent aufgrund einer steiler ansteigenden
Zielerreichungskurve starker incentiviert (2] Grafik ,Bewertung des Konzern-Jahreslberschusses flr
den Performance-Bonus“).
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Bewertung des Konzern-Jahresiberschusses flir den Performance-Bonus

Zielerreichung (%)

Ca
D00 e : P
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Wachstum des Konzern-Jahrestiberschusses (%)

Bewertung der individuellen Zielerreichung

Die individuellen Erfolgsziele legt der Aufsichtsrat zum Anfang eines Geschéftsjahres fiir jedes Vorstands-
mitglied fest. Sie berlcksichtigen generelle Ziele bezogen auf die Unternehmensstrategie sowie Ziele
mit besonderer Bedeutung flr die einzelnen Vorstandsbereiche (z.B. bezogen auf Finanzkennzahlen,
Kunden, Mitarbeiter, Kontrollsysteme). Nach Abschluss des jeweiligen Verglitungsjahres bewertet der
Aufsichtsrat die Zielerreichung fur jedes Vorstandsmitglied. Wie flr den Zielerreichungsgrad im Hinblick
auf das Wachstum des Konzern-Jahrestiberschusses sind auch in Bezug auf die individuellen Ziele eine
Untergrenze von O Prozent und eine Obergrenze von 200 Prozent definiert.



138

Gruppe Deutsche Boérse Finanzbericht 2017

Festlegung des Leistungsmultiplikators

Der Leistungsmultiplikator fiir den Performance-Bonus ermoglicht 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 Bertick-
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 Zielvergttung durch den durchschnittlichen
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 Konzern-Jahresiiberschusses
dber funf 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 fiir
den Erwerb der handelbaren Aktien (unter Berlicksichtigung 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 nun grundsatzlich in drei gleich groBen
Tranchen fallig: Die erste Tranche wird spatestens mit dem reguldren Gehaltslauf fiir den Kalender-
monat, 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 Vorstands-
mitglieder 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
Abschnitt ,Automatisierter Aktienerwerb zur Erfullung der Planbedingungen sowie der Share
Ownership Guidelines”.

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-Jahresiiberschusses und des TSR der Deutsche Borse-Aktie im Vergleich
zum TSR des Referenzindex jeweils Uber fiunf 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.
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Grundlagen des Performance Share Plan (PSP)

Individuelle
Zielvergiitung

@-Schlusskurs der

Deutsche Borse-
Aktie? Performance-Zeitraum

1 | | | | |
I I I I I I

Jahr 12 Jahr 2 Jahr 3 Jahr 4 Jahr 5

Wachstum des Konzern-
~ 50% = Endgiiltige Anzahl @-Schlusskurs Finaler

3 Jahresiiberschusses
Ar.uahl (LR (virtueller) der Deutsche = Auszahlungs-
(virtueller) x A ; —_ .
Performance Shares TSR Deutsche B& Performance Borse-Aktie® betrag fiir
) GHLEES LTS Ve Shares® Aktienerwerb®
—> 50% Index-Unternehmen —|

Absolute Kennzahl

Relative Kennzahl

1) Im letzten Kalendermonat vor Beginn der Vesting Period

2) Jahr der Gewahrung 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) Fallig in drei Tranchen

Bewertung des Konzern-Jahresiiberschusses fiir die Performance Shares

Innerhalb der Performance-Periode von funf Jahren bestimmt der Aufsichtsrat nach jedem Geschéfts-
jahr den Zielerreichungsgrad fiir das Wachstum des Konzern-Jahreslberschusses und legt ihn fir die
Vorstandsmitglieder entsprechend fest. Der Zielerreichungsgrad am Ende des jeweiligen Performance-
Zeitraums ist die Summe der Gber die flnf Jahre erreichten jahrlichen Zielerreichungsgrade, dividiert
durch flinf. Die Zielerreichung kann zwischen O Prozent und 250 Prozent betragen. Verringert sich der
Konzern-Jahreslberschuss oder bleibt er gegenliber demjenigen des Vorjahres konstant, entspricht
das einer Zielerreichung von O Prozent (Floor). Ein Anstieg des Konzern-Jahrestberschusses 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-Jahresiiberschusses anzustreben, denn
im Bereich zwischen 10 und 15 Prozent steigt ihr Zielerreichungsgrad deutlicher an als im einstelligen
Wachstumsbereich des Konzern-Jahresiberschusses (2] Grafik ,Bewertung des Wachstums des Konzern-
Jahresiberschusses fiur die Performance Shares®).
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Bewertung des Wachstums des Konzern-Jahreslberschusses flr 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 Bdrse 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 Deutschen Borse AG Uber finf Jahre nicht besser als derjenige von mind. der Halfte der Unter-
nehmen 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 ent-
haltenen 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 darlber liegt). Siehe
hierzu auch die Bl Grafik ,,Bewertung des Total Shareholder Return (TSR) der Deutsche Borse-Aktie
fur die Performance Shares®.
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Bewertung des Total Shareholder Return (TSR) der Deutsche Boérse-Aktie fir die Performance Shares

Zielerreichung (%)
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Die erfolgsabhangige Verglitung des Vorstands ist groBtenteils aktienbasiert. Zudem wird sie iberwiegend
auf Basis einer langfristigen Performance-Entwicklung errechnet, indem verschiedene Zielkriterien tber
funf Jahre (Performance Shares) bzw. Uber vier Jahre (aktienbasierter Performance-Bonus: jahrliche
Auszahlung und dreijahrige Haltefrist fiir zu investierende Aktien) bewertet werden, siehe hierzu auch
die B Grafik ,Grundvergltung sowie jéhrliche und langfristige Anreizkomponenten®. Der Baranteil des
Performance-Bonus (jahrliche Auszahlung) ist das einzige kurzfristige Element der variablen Vergutung.
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Grundvergltung sowie jahrliche und langfristige Anreizkomponenten

Maximale erreichbare
Gesamtvergltung?

Zielerreichung Aktien

(jahrliche Berechnung,

5 Jahre Haltefrist)
Zielvergiitung 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

Grundvergiitung
(monatliche Auszahlung)

U

Grundvergiitung

% = Anteil an der Gesamtzielvergiitung

B Erfolgsabhédngige Komponente (aktienbasierte Vergiitung)
Erfolgsabhangige Komponente (Barvergiitung)
Erfolgsunabhangige Komponente (Barverglitung)

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 fir sie ab, so eine Unfallversicherung sowie eine Vermogensschadenhaft-
pflichtversicherung (D&O-Versicherung).

Pensions- und Versorgungszusagen

Altersruhegeld

Herr Pottmeyer und Herr Tessler haben mit Erreichen des 60. Lebensjahres, Frau Stars mit Erreichen
des 62. sowie Herr PreuB mit Erreichen des 63. Lebensjahres Anspruch auf ein Altersruhegeld, sofern
das jeweilige Vorstandsmitglied zu diesem Zeitpunkt nicht mehr in Diensten der Deutsche Borse AG
steht. Das dem Altersruhegeld zugrunde liegende ruhegeldfahige Einkommen wird grundsatzlich vom
Aufsichtsrat Uberprift und festgelegt. Es sind zwei verschiedene Ruhegeldsysteme flr die Mitglieder
des Vorstands zu unterscheiden: Vorstandsmitglieder, die vor dem 1. Januar 2009 erstmalig bestellt
wurden, erhalten ein leistungsorientiertes Ruhegeld (Defined Benefit). Vorstandsmitglieder, die nach
diesem Zeitpunkt erstmalig bestellt wurden, erhalten ein beitragsorientiertes Ruhegeld (Defined Contribu-
tion). Das ruhegeldfahige Einkommen und die Barwerte der bestehenden Pensionsverpflichtungen
zum 31. Dezember 2017 sind in der 3 Tabelle ,Altersversorgung” dargestellt.
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Leistungsorientiertes Ruhegeldsystem: Mitglieder des Vorstands, flr die das leistungsorientierte Ruhe-
geldsystem gilt, erhalten nach Erreichen der vertraglich vereinbarten Altersgrenze einen bestimmten
Prozentsatz (Versorgungssatz) ihres individuellen ruhegeldfahigen Einkommens als Altersruhegeld
ausbezahlt. Voraussetzung daflr 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 Uberprift. Der Versorgungssatz betrug zu Beginn der Amtszeit 30 Prozent
und erhohte sich mit jeder Wiederbestellung um 5 Prozentpunkte bis auf max. 50 Prozent. Fiir Herrn
PreuB und Herrn Tessler gelten die Regelungen des leistungsorientierten Ruhegeldsystems.

Beitragsorientiertes Ruhegeldsystem: Flur Mitglieder des Vorstands, flir die das beitragsorientierte
Ruhegeldsystem gilt, stellt die Gesellschaft in jedem Kalenderjahr der Vorstandstéatigkeit einen jahr-
lichen Versorgungsbeitrag in Form eines Kapitalbausteins zur Verfligung. Dieser Versorgungsbeitrag
ergibt sich aus der Anwendung eines individuellen Versorgungssatzes auf das ruhegeldfahige Ein-
kommen. Wie im leistungsorientierten Ruhegeldsystem wird das ruhegeldfahige Einkommen vom Auf-
sichtsrat festgelegt und regelmaBig Uberprift. Die so ermittelten jahrlichen Kapitalbausteine werden
mit 3 Prozent jahrlich verzinst. Flr Herrn Pottmeyer und Frau Stars gelten die Regelungen des bei-
tragsorientierten Ruhegeldsystems.

Vorgezogenes Ruhegeld

Vorstandsmitglieder, die (ber ein leistungsorientiertes Ruhegeld verfligen, haben Anspruch auf ein
vorgezogenes Ruhegeld, sofern die Gesellschaft ihren Vorstandsvertrag nicht verldngert — es sei denn,
hierfir 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 Vorstandstatigkeit und
mind. eine Wiederbestellung des jeweiligen Vorstandsmitglieds. Vorstandsmitglieder, die Uber ein
beitragsorientiertes Ruhegeld verfligen, erhalten kein vorgezogenes Ruhegeld.

Leistungen im Fall von dauerhafter Arbeitsunfahigkeit oder Tod

Flr den Fall, dass ein Vorstandsmitglied dauerhaft arbeitsunfahig wird, hat die Gesellschaft das Recht,
dieses Vorstandsmitglied in den Ruhestand zu versetzen. Eine dauerhafte Arbeitsunfahigkeit liegt vor,
wenn das Vorstandsmitglied langer als sechs Monate auBer Stande ist, seiner Tatigkeit nachzugehen
und eine Wiederherstellung seiner Arbeitsfahigkeit innerhalb weiterer sechs Monate nicht zu erwarten
ist. Vorstandsmitglieder, auf die das leistungsorientierte Ruhegeldsystem zutrifft, erhalten in diesem Fall
den Betrag, der sich aus der Anwendung des erreichten Versorgungssatzes auf das jeweilige ruhegeld-
fahige Einkommen ergibt. Vorstandsmitglieder mit einem beitragsorientierten Ruhegeldsystem erhalten
das bei Eintritt des Versorgungsfalls bereits erworbene Versorgungskapital, das sich um einen Zurech-
nungsbetrag erhdht. Dieser Zurechnungsbetrag entspricht dem vollen jahrlichen Versorgungsbeitrag,
der im Jahr des Ausscheidens fallig gewesen ware, multipliziert mit der Anzahl der Jahre, die zwischen
dem Zeitpunkt des Eintritts des Versorgungsfalls und dem Erreichen des 60., 62. bzw. 63. Lebens-
jahres liegen.

Fur 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.
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Ubergangszahlungen

Die leistungsorientierten Ruhegeldvereinbarungen der Vorstandsmitglieder sehen fiir 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 Vergtitung (Perfor-
mance-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 vergiiten
und gleichzeitig den Wert von zwei Jahresgesamtverglitungen nicht tberschreiten (Abfindungs-Cap).
MaBgeblich fir die Berechnung dieser Zahlung ist die Gesamtvergilitung des abgelaufenen Geschéfts-
jahres und ggf. auch die voraussichtliche Gesamtvergitung des laufenden Geschaftsjahres. Der
Aufsichtsrat kann in auBerordentlichen, begriindeten Fallen diese Obergrenze Uberschreiten. In Aus-
sicht gestellte Performance Shares verfallen, sollte ein wichtiger Grund zur auBerordentlichen Kindi-
gung 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 Jahresgesamtverglitungen bzw. in Hohe
des Wertes der Restlaufzeit seines Dienstvertrags, sofern diese weniger als zwei Jahre betragt. Dieser
Anspruch kann auf 150 Prozent der Abfindung erhoht werden. Sofern das Vorstandsmitglied innerhalb
von sechs Monaten nach Eintritt des Kontrollwechsels sein Amt mit der Begrindung 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
Zugehorigkeit zum Vorstand ein Vielfaches ihrer durchschnittlichen Grundvergiitung dauerhaft in
Deutsche Borse-Aktien zu halten: flir den Vorstandsvorsitzenden das 3-Fache, fiir den stellvertretenden
Vorstandsvorsitzenden und die ordentlichen Vorstandsmitglieder das 2-Fache. MaBgeblich hierfar
ist der Zeitraum zwischen dem 1. Januar 2016 und dem 31. Dezember 2018. Zur Erfillung der Share
Ownership Guidelines werden Aktien folgender drei Kategorien berlcksichtigt: Aktien aus dem Per-
formance-Bonus in der Haltefrist, Aktien aus der Auszahlung der Performance Shares sowie Aktien im
Privatbesitz. Die Aktienbestande mussen von Herrn PreuB, Herrn Pottmeyer, Herrn Tessler und Frau
Stars Uber drei Jahre hinweg bis zum 31. Dezember 2018 aufgebaut werden. Mit dem Ende seiner
Zugehorigkeit zum Vorstand der Deutsche Borse AG zum 31. Dezember 2017 endete fir Herrn
Kengeter seine Verpflichtung aus den Richtlinien zum Aktienbesitz.

Automatisierter Aktienerwerb zur Erfiillung der Planbedingungen sowie der

Share Ownership Guidelines

Das Verfahren zum Aktienerwerb durch die Mitglieder des Vorstands wurde im Jahr 2017 angepasst.
Der im Performance Bonus Plan sowie im Performance Share Plan festgelegte Aktienerwerb ist flir
Mitglieder des Vorstands klnftig durch einen von der Deutsche Borse AG bestimmten und vom
Berechtigten beauftragten Dienstleister abzuwickeln, der die jeweiligen Investmentbetrage selbststandig,
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ohne Einflussnahme durch den Berechtigten oder die Gesellschaft, flir 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

Mit Wirkung zum 1. Januar 2017 wurde das bestehende Verglitungssystem fiir den Vorstand der
Deutsche Borse AG angepasst. Die jahrliche Vergiitung aus Festgehalt, variablen Vergiitungsteilen und
Versorgungsaufwand ist nun flr jedes Vorstandsmitglied insgesamt auf einen Betrag von 9,5 Mio. €
brutto begrenzt (Gesamt-Cap). Nebenleistungen sind hiervon nicht erfasst. Diese kdnnen schwanken,
lassen jedoch auBergewdhnliche Ausschlage nicht erwarten, sodass eine Begrenzung im Rahmen des
Gesamt-Cap nicht erforderlich ist. Im Interesse der Aktionare werden dem Vorstand damit auch weiter-
hin wettbewerbsfahige Anreize fiir gute Leistungen und nachhaltigen Unternehmenserfolg geboten.
Gleichzeitig werden mogliche und nicht gewollte Ausschlage verhindert.

Vergiitung des Vorstandsvorsitzenden ab 1. Januar 2018

Das System der Vergltung fur die Vorstandsmitglieder gilt auch fur den seit 1. Januar 2018 amtie-
renden Vorstandsvorsitzenden Dr. Theodor Weimer. Zur Einhaltung der Richtlinien zum Aktienbesitz
ist er verpflichtet, Aktien der Deutsche Borse AG im Wert des 3-Fachen seiner gewichteten durch-
schnittlichen Grundverglitung zu halten. Der Aktienbestand ist bis zum 31. Dezember 2020 aufzubauen.
Zu diesem Zweck wird Dr. Theodor Weimer aus privaten Mitteln insgesamt 4.500.000 € in Aktien
der Deutsche Borse AG investieren, und zwar in drei gleich groBen Tranchen in den Jahren 2018,
2019 und 2020. Fur Details zum Verfahren des Aktienerwerbs siehe den =1 Abschnitt ,Automatisierter
Aktienerwerb zur Erflllung der Planbedingungen sowie der Share Ownership Guidelines®.

Sonstiges

Nachvertragliches Wettbewerbsverbot

Flr 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 Dienstver-
haltnisses fur ein Konkurrenzunternehmen téatig zu sein oder eine Konkurrenztatigkeit auszutiben. Fir
die Geltungsdauer des nachvertraglichen Wettbewerbsverbots wird eine Karenzentschadigung in Hohe
von 75 Prozent der zuletzt bezogenen Festverglitung und 75 Prozent des zuletzt bezogenen Perfor-
mance-Bonus gewahrt. Auf die Entschadigung werden Leistungen nach dem Pensionsvertrag ange-
rechnet. Im Ubrigen wird anderweitiger Verdienst zu 50 Prozent angerechnet, soweit der anderweitige
Verdienst zusammen mit der Entschadigung die zuletzt bezogene Verglitung Uberschreitet. Die Gesell-
schaft 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 Personalausschuss bzw.
mit Wirkung zum 3. Januar 2018 an den Nominierungsausschuss delegiert hat. Sofern ein Vorstands-
mitglied flr die Austbung eines Mandats in einem mit der Deutsche Borse AG verbundenen Unter-
nehmen eine Vergltung erhélt, erfolgt eine Anrechnung auf die Verglitungsanspriiche des Vorstands-
mitglieds gegeniber der Deutsche Borse AG.

Darlehen an Vorstandsmitglieder

Im Geschéftsjahr 2017 wurden seitens der Gesellschaft keine Vorschisse und Kredite an Mitglieder
des Vorstands gewahrt. Darlehen oder Vorschiisse an Vorstandsmitglieder aus friiheren Jahren bestehen
ebenfalls nicht.
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Zahlungen an ehemalige Mitglieder des Vorstands

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen erhielten im Berichtsjahr Bezlige in Hohe
von 4,3 Mio. € (2016: 4,5 Mio. €). Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflich-
tungen betrug im Berichtsjahr zum Bilanzstichtag 69,9 Mio. € (2016: 74,2 Mio. €).

Vergiitung des ehemaligen Vorstandsvorsitzenden Carsten Kengeter

Der bis zum 31. Dezember 2017 amtierende Vorstandsvorsitzende, Carsten Kengeter, nahm an einem
durch den 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) in-
vestiert. 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 Kriterien wie die Performance Shares, die im B Abschnitt ,Grundlagen des
PSP und Bewertung der Zielerreichung fur die Performance Shares” erlautert werden. Die Wertent-
wicklung bemisst sich also zum einen auf Basis des Wachstums des Konzern-Jahresiberschusses
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. De-
zember 2019. Vorbehaltlich einer abweichenden Vereinbarung tber Hohe und Auszahlungszeitpunkt
wird ihr Gegenwert in drei Schritten zur Auszahlung fallig: zum 31. Mé&rz 2019 (erste Vorauszahlung),
31. Marz 2020 (zweite Vorauszahlung) und 31. Marz 2021 (Endauszahlung). Der Aufsichtsrat wird
jedoch einstweilen die weiteren Entwicklungen des gegen Herrn Kengeter anhangigen Ermittlungsver-
fahrens wegen des Verdachts auf Insiderhandel beobachten und, sofern geboten, bei seinen weiteren
Entscheidungen berlicksichtigen. Die Gesellschaft hat auf Grundlage eines Pro-rata-Anspruchs in
Hohe von 60 Prozent (d. h. drei Flinftel) fir die Dienstzeit von Herrn Kengeter eine Riickstellung in Hohe
von 7.499.919,14 € gebildet.

Flr den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Marz 2018 erhélt Herr Kengeter noch die ihm zustehende
monatliche Festvergltung in Hohe von 125.000 € brutto pro Monat sowie die zeitanteilig ermittelte
variable Vergltung und die vertraglichen Nebenleistungen. Zudem erhalt er, vorbehaltlich der Anrech-
nung etwaigen anderweitigen Einkommens, die vertraglich vereinbarte Karenzentschadigung in Hohe
von 222.087 € brutto pro Monat als Gegenleistung flir das nachvertragliche Wettbewerbsverbot (siehe
hierzu auch den 2] Abschnitt ,Nachvertragliches Wettbewerbsverbot®). Da die Gesellschaft durch
Erklarung im Februar 2018 mit sechsmonatiger Anklndigungsfrist auf das nachvertragliche Wettbe-
werbsverbot verzichtet hatte, reduziert sich die Karenzentschadigung auf den Zeitraum vom 1. April
2018 bis zum 31. August 2018.

Mit Herrn Kengeter wurde vor seinem Ausscheiden keine Vereinbarung zur Umsetzung des im 51 Ab-
schnitt ,BetragsmaBige Begrenzung der Gesamtvergttung” beschriebenen Gesamt-Cap von 9,5 Mio. €
brutto mehr geschlossen. Die Verglitung, die ihm 2017 zugeflossen ist, unterschritt diese betrags-
maBige Begrenzung ohnehin. Gleiches gilt fir die Verglitung, die Herrn Kengeter im Jahr 2018 zusteht.

Herr Kengeter hat keinen Anspruch auf ein Altersruhegeld. Seine bisherigen Anwartschaften sind mit
dem Ausscheiden aus den Diensten der Gesellschaft verfallen.
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Hohe der Vorstandsvergiitung

Die folgenden Tabellen enthalten die monetaren Angaben zu den auf den vorherigen Seiten darge-
stellten Komponenten der Vorstandsvergltung fir die Geschaftsjahre 2017 und 2016. Die Verglitung
je Vorstandsmitglied gemaB den Anforderungen des DCGK Nummer 4.2.5 Absatz 3 finden Sie in den
Tabellen ,Gewahrte Zuwendungen“ und , Zufluss”. Die Angaben gemaB § 314 HGB sind in der 2] Tabelle
»Zufluss® abgebildet.

Altersversorgung

Ruhegeld-
fahiges Barwert/Defined
Einkommen Versorgungssatz Benefit Obligation Aufwand fiir Pensionen
I I I |
zum zum zum zum
2017 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016 2017 2016
T€ % % T€ T€ T€ T€
Leistungsorientiertes
System
Andreas Preuf 800,0 50,0 50,0 11.928,9 11.241,2 1.000,2 1.331,7
Jeffrey Tessler 577,8 45,0 45,0 4.515,6 5.550,2 288,2 403,8
Summe 1.377,8 16.444,5 16.791,4 1.288,4 1.735,5
Beitragsorientiertes
System
Carsten Kengeter? 1.000,0 40,0 40,0 0 989,2 0 548,2
Gregor Pottmeyer 500,0 48,0 48,0 3.207,3 2.711,5 293,3 279,9
Hauke Stars 500,0 36,0 36,0 1.549,1 978,8 225,1 209,0
Summe 2.000,0 4.756,4 4.679,5 518,4 1037,1

1) Aufgrund der Verfallbarkeit der bisherigen Anwartschaften wurde die Rickstellung aufgeldst.
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Gesamtaufwand 2017 flr die aktienbasierte Vergttung

(Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfasster Aufwand

Buchwert zum Bilanzstichtag

(Gesamt) (Gesamt)

T€ T€

Carsten Kengeter? 7.965,7 12.057,0
(3.011,7) (4.091,3)

Andreas PreuB 667,0 831,2
(164,2) (164,2)

Gregor Pottmeyer 532,6 663,7
(131,1) (131,1)

Hauke Stars 491,4 612,4
(120,9) (120,9)

Jeffrey Tessler 529,4 659,7
(130,3) (130,3)

Summe 10.186,1 14.824,0
(3.558,2) (4.637,8)

1) Enthalt den erfassten Aufwand des Co-Performance Investment Plan sowie des Performance Share Plan
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Anzahl der virtuellen Aktien

Anzahl der Anpassung der An- Anzahl der
virtuellen Aktien zahl der virtuellen virtuellen Aktien
zum Gewahrungs- Aktien seit dem zum
stichtag Gewahrungsstichtag 31.12.2017
Carsten Kengeter Tranche 2017 17.327 10.592 27.919
Tranche 2016 16.593 1.018 17.611
Tranche 2015% 68.987 55.970 124.957
Summe Tranchen 2015 bis 2017 170.487
Andreas PreuB Tranche 2017 9.348 8.706 18.054
Tranche 2016 8.952 2.698 11.650
Summe Tranchen 2016 bis 2017 29.704
Gregor Pottmeyer Tranche 2017 7.464 6.952 14.416
Tranche 2016 7.148 2.154 9.302
Summe Tranchen 2016 bis 2017 23.718
Hauke Stars Tranche 2017 6.887 6.414 13.301
Tranche 2016 6.595 1.988 8.583
Summe Tranchen 2016 bis 2017 21.884
Jeffrey Tessler Tranche 2017 7.420 6.911 14.331
Tranche 2016 7.105 2.141 9.246
Summe Tranchen 2016 bis 2017 23.577
Gesamtsumme Tranchen
2015 bis 2017 269.370

1) Betrifft den Co-Performance Investment Plan
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Gewahrte Zuwendungen

Carsten Kengeter
Vorsitzender (bis zum 31.12.2017)
I |

2017 2017

2017 (min) (max) 2016

T€ T€ T€ T€

Festverglitung 1.500,0 1.500,0 1.500,0 1.500,0

Nebenleistungen 36,5 36,5 36,5 129,3

Summe 1.536,5 1.536,5 1.536,5 1.629,3
Einjahrige variable Vergltung

Barkomponente Performance-Bonus (50 %) 1.100,0 0 2.200,0 1.100,0

Mehrjahrige variable Vergitung 2.400,0 0 k.M. 2.400,0

Aktienkomponente Performance-Bonus (50 %, dreijahrige Haltefrist) 1.100,0 0 k.M. 1.100,0

Performance Shares (fiinfjahrige Laufzeit)? 1.300,0 0 k.M. 1.300,0

Summe 5.036,5 1.536,5 k.M. 5.129,3

Versorgungsaufwand 0 0 0 548,2

Gesamtvergiitung 5.036,5 1.536,5 k.M. 5.677,5

1) Kappung des Zielerreichungsgrads auf 200 Prozent. Keine Begrenzung der Aktienkursentwicklung, somit keine Maximalangabe (k. M.).
Fur weitere Informationen hierzu siehe ) Kapitel ,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht*,

2) Kappung der Zielerreichungsgrade Konzern-Jahresiiberschuss 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 Vergiitungskomponenten moglich (k. M.).
Flr weitere Informationen hierzu siehe 2] Kapitel ,,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht*.

3) Begrenzung der Gesamtvergiitung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen

Hauke Stars
I |

2017 2017

2017 (min) (max) 2016

T€ T€ T€ T€

Festverglitung 650,0 650,0 650,0 650,0

Nebenleistungen 24,8 24,8 24,8 24,5

Summe 674,8 674,8 674,8 674,5
Einjahrige variable Vergltung

Barkomponente Performance-Bonus (50 %) 516,7 0 10334 516,7

Mehrjahrige variable Vergutung 1.033,4 0 k.M. 1.033,4

Aktienkomponente Performance-Bonus (50 %, dreijéhrige Haltefrist)? 516,7 0 k.M. 516,7

Performance Shares (flinfjahrige Laufzeit)? 516,7 0 k.M. 516,7

Summe 2.224,9 674,8 k.M. 2.224,6

Versorgungsaufwand 225,1 225,1 225,1 209,0

Gesamtvergiitung 2.450,0 899,9 9.500,0® 2.433,6
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Andreas PreuB Gregor Pottmeyer
stellv. Vorsitzender Finanzvorstand
I I
2017 2017 2017 2017
2017 (min) (max) 2016 2017 (min) (max) 2016
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
800,0 800,0 800,0 800,0 720,0 720,0 720,0 720,0
33,0 33,0 33,0 31,7 30,5 30,5 30,5 28,5
833,0 833,0 833,0 831,7 750,5 750,5 750,5 748,5
701,4 0 1.402,8 701,4 560,0 0 1.120,0 560,0
1.402,8 0 k.M. 1.402,8 1.120,0 0 k.M. 1.120,0
701,4 0 k.M. 701,4 560,0 0 k.M. 560,0
701,4 0 k.M. 701,4 560,0 0 k.M. 560,0
2.937,2 833,0 k.M. 29359 2.430,5 750,5 k.M. 2.428,5
1.000,2 1.000,2 1.000,2 1.331,7 293,3 293,3 293,3 279,9
3.937,4 1.833,2 9.500,0» 4.267,6 2.723,8 1.043,8 9.500,0® 2.708,4

Jeffrey Tessler
I |

2017 2017

2017 (min) (max) 2016
Te Te Te Te

780,6  780,6 7806  761,6
18,2 18,2 18,2 18,2

798,8 798,8 798,8 779,8

556,7 0 11134 556,7
1.113,4 0 k.M. 1.113,4
556,7 0 k.M. 556,7
556,7 0 k.M. 556,7
2.468,9 798,8 k.M. 2.449,9

288,2 288,2 288,2 403,8

2.757,1 1.087,0 9.500,0® 2.853,7

151
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Zufluss
Carsten Kengeter
Vorsitzender
(bis zum Andreas PreuB
31.12.2017) stellv. Vorsitzender
I I
2017 2016 2017 2016
T€ T€ T€ T€
Festvergltung 1.500,0 1.500,0 800,0 800,0
Nebenleistungen® 36,5 129,3 33,0 31,7
Summe 1.536,5 1.629,3 833,0 831,7
Einjahrige variable Verglitung
Barkomponente Performance-Bonus (50 %) 1.026,7 2.200,0 757,5 1.363,0
Mehrjahrige variable Vergltung 1.026,7 3.670,6 757,5 5.941,1
variable Aktienvergiitung (ATP-Tranchen 2013-2015)? - 1.470,6 - 4578,1
Aktienkomponente Performance-Bonus (50 %, dreijéhrige Haltefrist) 1.026,7 2.200,0 757,5 1.363,09
Performance Shares (finfjahrige Laufzeit) - - - -
Summe 3.589,9 7.499,9 2.348,0 8.135,8
Versorgungsaufwand 0 548,2 1.000,2 1.331,7
Gesamtvergiitung (DCGK)? 3.589,9 8.048,1 3.348,2 9.467,5
Zuzlglich Performance Shares 1.300,0 1.300,0 701,4 701,4
Abziglich variable Aktienvergitung? - -1.470,6 - -4.578,1
Abziglich Versorgungsaufwand 0 -548,2 -1.000,2 -1.331,7
Gesamtvergiitung (§ 314 HGB) 4.889,9 7.329,3 3.049,4 4.259,1
Anzahl der virtuellen Aktien (Stlick)® 17.327 16.593 9.348 8.952

1) Die Nebenleistungen (sonstigen Bezlige) umfassen Gehaltsbestandteile wie steuerpflichtige Zuschiisse zur privaten Rentenversicherung, Dienstwagen-

regelungen, Reiseregelungen sowie Steuer- und Rechtsberatungskosten.
2) Verglitungskomponente aus dem bis Ende 2015 geltenden Vergitungssystem
3) Begrenzung der Gesamtvergiitung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen

4) Zum Gewahrungsstichtag 2017 ergibt sich die Anzahl der fir 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 2016 (75,03 €).
5) Aufgrund des beabsichtigten Zusammenschlusses mit der London Stock Exchange Group ist bislang kein Aktieninvestment erfolgt.
6) Weitere Details zum Aktienerwerb finden Sie im BJ Abschnitt ,Automatisierter Aktienerwerb zur Erflillung der Planbedingungen sowie der Share

Ownership Guidelines”.
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Gregor Pottmeyer

Finanzvorstand Hauke Stars Jeffrey Tessler Summe

I I I I |
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016

T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
720,0 720,0 650,0 650,0 780,6 7616  4.450,6 4.431,6
30,5 28,5 24,8 24,5 18,2 18,2 143,0 232,2

750,5 748,5 674,8 674,5 798,8 779,8 4.593,6 4.663,8

604,8 952,0 558,0 682,0 601,2 851,7 3.548,2 6.048,7

604,8 4.839,9 558,0 3.866,1 601,2 4.497,1 3.548,2 22.814,8

- 3.8879 - 3.184]1 - 3.6454 - 16.766,1

604,8 952,09 558,0 682,09 601,2 851,79 3.548,2 6.048,7%

1.960,1 6.540,4 1.790,8 5.222,6 2.001,2 6.128,6 11.690,0 33.527,3

293,3 279,9 2251 209,0 288,2 403,8 1.806,8 2.772,6

2.253,4 6.820,3 2.015,9 5.431,6 2.289,4 6.532,4 13.496,8 36.299,9

560,0 560,0 516,7 516,7 556,7 556,7 3.634,8 3.634,8

- -3.8879 - -3.184,1 - -3.6454 - -16.766,1

-2933 -2799 2251 2090 -288,2 -403,8 -1.806,8 -2.772,6

2.520,1 3.212,5 2.307,5 2.555,2 2.557,9 3.039,9 15.324,8 20.396,0

7.464 7.148 6.887 6.595 7.420 7.105  48.446  46.393
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Aufsichtsratsvergiitung

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine feste Jahresvergitung von 70 T €. Die Vergltung des
Vorsitzenden liegt bei 170 T €. Die Vergutung flr den stellvertretenden Vorsitzenden liegt bei 105 T €.
Mitglieder von Ausschissen des Aufsichtsrats erhalten zusatzlich fur jedes Amt in einem Ausschuss
eine weitere feste jahrliche Vergiitung von 30 T €. Im Falle eines Amtes im Prifungsausschuss betragt
diese Vergltung 35 T €. Die Vergilitung von Ausschussvorsitzenden erhdht sich auf 40 T €, die des
Vorsitzenden des Prifungsausschusses auf 60 T €. Gehort ein Aufsichtsratsmitglied mehreren Aufsichts-
ratsausschissen an, so wird nur die Tatigkeit in max. zwei Aufsichtsratsausschissen vergiitet. Dabei
wird die Vergttung flr die Arbeit in den beiden Ausschissen mit der jeweils hochsten Verglitung gewahrt.
Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat nur wahrend eines Teils eines Geschéftsjahres angehoren,
erhalten flr jeden angefangenen Monat ihrer Mitgliedschaft im entsprechenden Geschaftsjahr ein
Zwolftel der festen Jahresvergiitung und ggf. anteilig der Vergiitung ihrer Ausschusstatigkeit.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten fur jede Sitzung des Aufsichtsrats oder seiner Ausschusse,
in der sie personlich als Mitglied oder Gast anwesend sind, ein Sitzungsgeld in Hohe von 1 T €. Fur
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 be-
schéaftigen oder an denen Mitglieder des Aufsichtsrats beteiligt waren.

Aufsichtsratsverglitung?

2017 2016 20172 2016

T€ T€

Dr. Joachim Faber (Vorsitzender) ganzjahrig ganzjahrig 266,0 257,0
Richard Berliand (stellv. Vorsitzender) ganzjahrig ganzjahrig 196,0 190,0
Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner® ganzjahrig 11.05.—-31.12. 142,0 89,7
Karl-Heinz Fléther ganzjahrig ganzjahrig 149,0 142,0
Marion Fornoff ganzjahrig ganzjahrig 114,0 107,0
Hans-Peter Gabe ganzjahrig ganzjahrig 112,0 106,0
Craig Heimark ganzjahrig ganzjahrig 108,0 103,0
Dr. Monica Méchler ganzjahrig ganzjahrig 146,0 140,0
Gerhard Roggemann® - 01.01.-11.05. - 54,2
Dr. Erhard Schipporeit ganzjahrig ganzjahrig 172,0 166,0
Jutta Stuhlfauth ganzjahrig ganzjahrig 145,0 135,0
Johannes Witt ganzjahrig ganzjahrig 154,0 143,0
Amy Yip ganzjahrig ganzjahrig 138,0 132,0
Summe 1.842,0 1.764,9

1) Der Empfénger der Vergiitung wird individuell durch die Mitglieder des Aufsichtsrats festgelegt.
2) Vergitung inklusive des individuellen Sitzungsgeldes

3) Zum 11. Mai 2016 in den Aufsichtsrat gewahlt

4) Am 11. Mai 2016 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden



Vorstand und Aufsichtsrat | Lagebericht | Abschluss | Anhang ]. 5 5
Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und
Corporate Governance-Bericht

Die Gruppe Deutsche Borse misst den Prinzipien verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung und
-kontrolle hohe Bedeutung bei. Nachfolgend berichten wir geméB Ziffer 3.10 Deutscher Corporate
Governance Kodex (DCGK) Uber die Corporate Governance der Deutsche Borse AG. Dieser Bericht
enthalt zudem die Konzernerklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB §§ 289f und 315d Handels-
gesetzbuch (HGB).

Entsprechenserklarung gemaB § 161 Aktiengesetz

Am 12. Dezember 2017 haben Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG folgende Entspre-
chenserklarung abgegeben:

»Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG gemaB § 161 Aktiengesetz zum
Deutschen Corporate Governance Kodex

Fur den Zeitraum der letzten turnusmaBigen Entsprechenserklarung vom 8. Dezember 2016 bis zum
23. April 2017 bezieht sich die nachfolgende Entsprechenserklarung auf die alte Fassung des Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK) vom 5. Mai 2015. Seit dem 24. April 2017 bezieht sie sich auf
die neue Fassung des 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 Ver-
gangenheit behalt sich der Aufsichtsrat allerdings auch fur 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 Vergiitungshochstgrenzen (Ziffer 4.2.3 Abs. 2 Satz 6 DCGK) und Darstellung im
Vergiitungsbericht (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.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2017 wurde das bestehende Verglitungssystem flir den Vorstand der
Deutsche Borse AG angepasst. Die jahrliche Vergltung aus Festgehalt, variablen Vergltungsteilen und
Versorgungsaufwand ist nun fir jedes Vorstandsmitglied insgesamt auf einen Betrag von 9,5 Mio. €
begrenzt (Gesamt-Cap). Nebenleistungen sind hiervon nicht erfasst. Diese kdnnen schwanken, lassen
jedoch auBergewdhnliche Ausschlage nicht erwarten, so dass eine Begrenzung im Rahmen des Gesamt-
Caps nicht erforderlich ist.

Die mehrjahrigen variablen Vergltungsteile im Rahmen des Vergiitungssystems sind aktienbasiert. Hierbei
sind zwar Begrenzungen hinsichtlich der gewahrten Stiickzahl von Aktien, jedoch keine betragsmaBigen
Hochstgrenzen vorgesehen, da es keinen Cap auf die Aktienkursentwicklung gibt. Die Festlegung einer
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weiteren betragsmaBigen Hochstgrenze nur fir diese variablen Verglitungsteile widersprache nach unse-
rer Auffassung dem Grundgedanken einer aktienbezogenen Vergiitung, die eine angemessene Beteiligung
der Vorstandsmitglieder an den wirtschaftlichen Risiken und Chancen des Unternehmens bezweckt.
AuBergewohnlichen Entwicklungen wird durch den Gesamt-Cap hinreichend Rechnung getragen.

Ziffer 4.2.5 Abs. 3 (erster Unterpunkt) DCGK empfiehlt u. a. die Darstellung der erreichbaren Maximal-
vergutung bei variablen Vergitungsteilen im Vergitungsbericht. Die hinsichtlich der aktienbasierten
variablen Vergltungsteile maximal erreichbare Verglitung kann infolge einer insoweit fehlenden betrags-
maBigen Hochstgrenze naturgemaB nicht — wie von Ziffer 4.2.5 Abs. 3 (erster Unterpunkt) DCGK em-
pfohlen — ausgewiesen werden. Die Kodexabweichung ergibt sich daher aus der fehlenden Festlegung
einer betragsmaBigen Hochstgrenze flr die variablen Vergltungsteile.

3. Besetzung des Nominierungsausschusses (Ziffer 5.3.3 DCGK)

Ziffer 5.3.3 DCGK empfiehlt, dass der Aufsichtsrat einen Nominierungsausschuss bildet, der ausschlieB-
lich mit Vertretern der Anteilseigner besetzt ist. §4 b Borsengesetz schreibt in der ab dem 3. Januar
2018 geltenden Fassung vor, dass der Nominierungsausschuss den Aufsichtsrat auch bei der Ermittlung
von Bewerbern fur die Besetzung von Stellen in der Geschaftsleitung bei Borsentragern unterstiitzt. Diese
Aufgabe wird bei der Deutsche Bérse AG bisher durch den Personalausschuss ibernommen, dem auch
Vertreter der Arbeitnehmer angehéren. Zur Umsetzung der neuen Anforderungen des Borsengesetzes un-
ter Beibehaltung der bisherigen Praxis der Beteiligung von Arbeitnehmervertretern bei der Ermittlung von
Bewerbern flir den Vorstand der Deutsche Borse AG hat der Aufsichtsrat beschlossen, kiinftig den Nomi-
nierungsausschuss und den Personalausschuss zu einem gemeinsamen Ausschuss unter Beteiligung
von Arbeitnehmervertretern zusammenzufassen. Daher wird der Nominierungsausschuss kinftig auch
mit Vertretern der Arbeitnehmer besetzt sein. Es wird jedoch sichergestellt, dass die Wahlvorschlage an
die Hauptversammlung 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 erflillt ebenfalls weitgehend vollstéandig die Anregungen des DCGK und weicht
nur in folgenden Punkten davon ab:

Geman Ziffer 4.1.3 Satz 3 DCGK soll Beschéftigten auf geeignete Weise die Moglichkeit eingeraumt wer-
den, geschitzt Hinweise auf RechtsverstoBe im Unternehmen zu geben; auch Dritten sollte diese Mog-
lichkeit eingeraumt werden. Die Deutsche Borse AG hat entsprechend der Empfehlung in Ziffer 4.1.3
Satz 3 DCGK ein Hinweisgebersystem flr ihre Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter eingerichtet. Dieses Hin-
weisgebersystem steht auch externen Dienstleistern zur Verfliigung. Allerdings wird von der Anregung,
das Hinweisgebersystem auch Dritten zuganglich zu machen, abgewichen, v.a. da Dritte im Falle der
Deutsche Borse AG regelmaBig Marktteilnehmer sind, die Uber andere Wege des Hinweisgebens verfi-
gen und dabei nicht an arbeitsrechtliche Treuepflichten gebunden sind.

GemaB Ziffer 4.2.3 Absatz 2 Satz 9 DCGK sollten mehrjahrige, variable Vergltungsbestandteile nicht
vorzeitig ausbezahlt werden. Die Deutsche Borse AG folgt dieser Anregung grundsatzlich, Ausnahmen
gelten insoweit jedoch fiir Falle von Arbeitsunfahigkeit, Krankheit oder Tod. Auch behalt sich die Gesell-
schaft vor, in sonstigen auBerordentlichen Fallen wie Change-of-Control-Ereignissen hiervon abzu-
weichen.


http://www.deutsche-boerse.com/entsprerklaerung
http://www.deutsche-boerse.com/entsprerklaerung
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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 Geschaftsmodells 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 flr die Fihrung der Gruppe Deutsche Borse.

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 fur das Geschaftsleben. Dieses Dokument, das gruppenweit giltig ist, legt den Grundstein fur
zentrale ethische und rechtliche Standards, die u. a. folgende Themen umfassen:

= Vertraulichkeit und Umgang mit sensiblen Informationen

= |nteressenkonflikte

= Private Handelsgeschéfte sowie Vermeidung von Insiderhandel und Marktmanipulation
= Unternehmenseigene Mittel und Vermogenswerte

= Bestechungs- und Korruptionsbekdmpfung

= Risikomanagement

= Hinweisgeber

= Umweltbewusstsein

= Chancengleichheit und Schutz vor unerwiinschtem Verhalten

Der Verhaltenskodex gilt fir Mitglieder des Vorstands ebenso wie flir alle weiteren Fihrungskrafte
und Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse. Neben konkreten Regeln enthalt der Kodex allgemeine
Hinweise darauf, wie Mitarbeiter dazu beitragen kdnnen, 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 Losung von Konflikten beizutragen sowie ethische und rechtliche
Herausforderungen zu meistern. Alle neu eingestellten Mitarbeiter werden den Verhaltenskodex als
Teil ihrer Arbeitsvertragsunterlagen erhalten. Mitarbeiter, die bereits vor der Einfilhrung des Kodex im
Unternehmen beschaftigt waren, werden im Rahmen eines Online-Trainings mit der Richtlinie vertraut
gemacht und mussen im Anschluss an das Training bestatigen, dass sie diese erhalten und verstan-
den haben. Der Kodex wird integraler Bestandteil der Beziehung zwischen Arbeitgeber und Arbeit-
nehmer bei der Gruppe Deutsche Borse werden; VerstoBe gegen den Kodex kdnnen zu disziplinari-
schen MaBnahmen fihren. Das Dokument ist unter ® www.deutsche-boerse.com > Nachhaltigkeit >
Vorbild sein > Mitarbeiter > Leitbild zu finden.

Code of Conduct 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 berticksichtigen. Im Jahr 2016 wurde er auf Basis eines Vorstandsbeschlusses um die Anforde-
rungen des britischen Modern Slavery Act erganzt, der fir alle Unternehmen verpflichtend ist, die in
GroBbritannien tatig sind. Ein GroBteil der Lieferanten hat diesen Bedingungen zugestimmt; alle (ibrigen
Schltssellieferanten haben sich Uber Selbstverpflichtungen gebunden, die den Standards der Gruppe
Deutsche Borse entsprechen oder sogar Gber sie hinausgehen. Die Unterzeichnung der Richtlinie durch


http://deutsche-boerse.com/blob/2533426/dcdf87ac48b27428aae4266fb0898c45/data/verhaltenskodex_de.pdf
http://deutsche-boerse.com/blob/2533426/dcdf87ac48b27428aae4266fb0898c45/data/verhaltenskodex_de.pdf
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den Dienstleister oder Lieferanten oder eine entsprechende Selbstverpflichtung ist zwingende Vorausset-
zung flr eine Geschaftsbeziehung mit der Gruppe Deutsche Borse. Die Richtlinie wird unter Beriicksich-
tigung aktueller Entwicklungen regelmaBig Uberpruft und bei Bedarf angepasst. Der Code of Conduct fiir
Lieferanten und Dienstleister findet sich im Internet unter & www.deutsche-boerse.com > Nachhaltig-
keit > Vorbild sein > Beschaffungswesen.

WertmaBstabe

Das unternehmerische Handeln orientiert sich an den Rechtsordnungen und ethischen Standards der
Staaten, in denen die Gruppe Deutsche Borse aktiv ist. Besonders durch den Beitritt zu Initiativen und
Organisationen, die allgemein anerkannte ethische Standards vertreten, verdeutlicht die Gruppe, welche
Wertvorstellungen flr sie dabei von Bedeutung sind. Relevante Mitgliedschaften sind:

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-
kampfung. Seit 2009 veroffentlicht 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,
wertzuschéatzen und zu férdern — unabhangig von Alter, Geschlecht, Behinderung, Rasse, Religion,
Nationalitat, ethnischer Herkunft, sexueller Orientierung und Identitat.

International Labour Organisation ™ 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 B 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 gefordert werden,
um eine positive Entwicklung von Wirtschaft und Gesellschaft bei unbedingtem Schutz der natdrlichen
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, fir das jeweilige Branchensegment gel-
tende Richtlinien wie das Hinweisgebersystem und Richtlinien zum Risiko- und Kontrollmanagement.


http://deutsche-boerse.com/dbg-de/nachhaltigkeit/vorbild-sein/beschaffungswesen
http://deutsche-boerse.com/dbg-de/nachhaltigkeit/vorbild-sein/beschaffungswesen
http://www.unglobalcompact.org
http://www.diversity-charter.com
http://www.ilo.org
http://deutsche-boerse.com/frankfurter-erklaerung/
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Hinweisgebersystem

Das Hinweisgebersystem (Whistleblowing) ist ein Angebot der Gruppe Deutsche Borse an Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter sowie externe Dienstleister, nicht regelkonformes Verhalten zu melden. Die Gruppe
Deutsche Bdrse hat Deloitte beauftragt, als sog. externer Ombudsmann entsprechende Hinweise per Tele-
fon oder E-Mail entgegenzunehmen. Die Anonymitat der Hinweisgeber gegentber 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 Bdrse 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 bertcksichtigt. Die
zustandigen Verantwortlichen flir die einzelnen Elemente des Kontrollsystems stehen untereinander
sowie mit dem Vorstand in engem Kontakt und berichten regelmaBig an den Aufsichtsrat bzw. dessen
Ausschiisse. GleichermaBen verfligt die Gruppe Uber ein konzernweites Risikomanagementsystem, das
Funktionen, Prozesse und Verantwortlichkeiten beschreibt und verbindlich regelt. Details zum internen
Kontrollsystem und zum Risikomanagement bei der Gruppe Deutsche Borse sind in den Bl Abschnitten
,Konzernsteuerung” und ,Risikobericht” nachzulesen.

Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

Ein wesentliches Grundprinzip des deutschen Aktiengesetzes ist das duale Fiihrungsprinzip, das die
Organe Vorstand und Aufsichtsrat jeweils mit getrennten eigenstandigen Kompetenzen ausstattet, die
in den folgenden Abschnitten ausfihrlich beschrieben werden.

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 regelméaBig, zeitnah und umfassend tber den
Gang der Geschafte in Kenntnis. Dartber hinaus informiert er den Aufsichtsrat regelmaBig Gber alle Fra-
gen der Unternehmensplanung, der Geschaftsentwicklung, der Risikolage und des Risikomanagements,
der Compliance sowie der Kontrollsysteme im Unternehmen. Uber Angelegenheiten, die von besonderem
Gewicht fur das Unternehmen sind, informiert der Vorstandsvorsitzende den Aufsichtsrat unverziglich
mundlich oder schriftlich. Die strategische Ausrichtung des Unternehmens wird mit dem Aufsichtsrat
eingehend erortert und abgestimmt und ihre Umsetzung in regelmaBigen Abstanden diskutiert. Insbe-
sondere die Vorsitzenden der beiden Gremien halten regelmaBig Kontakt und beraten die Strategie, die
Geschaftsentwicklung sowie das Risikomanagement des Unternehmens. Zudem kann der Aufsichtsrat
jederzeit vom Vorstand einen Bericht insbesondere iber Angelegenheiten der Deutsche Borse AG sowie
Uber geschaftliche Vorgange bei Tochterunternehmen verlangen, die auf die Lage der Deutsche Borse AG
von erheblichem Einfluss sein kdnnen.
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Vorstand der Deutsche Bérse AG

Der Vorstand leitet die Deutsche Borse AG und die Gruppe Deutsche Borse. Im Berichtsjahr gehorten
dem Vorstand flinf Mitglieder an. Zu den wesentlichen Aufgaben des Gremiums zéhlen die Festlegung
der Unternehmensziele und der strategischen Ausrichtung, die Steuerung und Uberwachung der operati-
ven Einheiten sowie die Einrichtung und Uberwachung eines effizienten Risikomanagementsystems. Der
Vorstand ist zustandig fur die Aufstellung des Konzern- und des Jahresabschlusses sowie die Erstellung
der unterjahrigen Finanzinformationen der Deutsche Borse AG. Ferner hat er fiir die Einhaltung der
Rechtsvorschriften und behérdlicher Regelungen zu sorgen.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die Verantwortung fiir die gesamte Geschaftsfihrung.
Unbeschadet der Gesamtverantwortung aller Vorstandsmitglieder fiihren die einzelnen Mitglieder des
Vorstands die ihnen im Rahmen des Geschaftsverteilungsplans zugewiesenen Ressorts selbststandig und
in eigener Verantwortung. Zuséatzlich zu den Geschéftsbereichen gibt es mit dem Ressort des Vorstands-
vorsitzenden (CEO) und dem des Finanzvorstands (CFO) funktionale Zustandigkeiten. Die Geschéaftsbe-
reiche decken die operativen Geschéftsfelder wie die Kassamarktaktivitdten und das Derivategeschaft,
die Wertpapierabwicklung und -verwahrung sowie die Informationstechnologie und das Marktdaten-
geschéft ab. Fiir Details siehe den Bl Abschnitt ,Uberblick tiber die Gruppe Deutsche Bérse —
Organisationsstruktur®.

Die nahere Ausgestaltung der Vorstandsarbeit wird durch eine Geschaftsordnung, die der Aufsichtsrat fir
den Vorstand erlassen hat, bestimmt. Diese regelt u.a. dem Gesamtvorstand vorbehaltene Angelegenhei-
ten, besondere MaBnahmen, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedlrfen, sowie sonstige Verfahrens-
und Beschlussmodalitédten. Der Vorstand tagt regelmaBig im Rahmen von Vorstandssitzungen. Diese
werden vom Vorstandsvorsitzenden einberufen, der die Arbeit im Vorstand koordiniert. Jedes Vorstands-
mitglied kann die Einberufung einer Sitzung verlangen. Der Gesamtvorstand entscheidet gemaB Ge-
schaftsordnung regelmaBig durch Beschluss mit der einfachen Mehrheit der an der Beschlussfassung
teilnehmenden Mitglieder. Im Falle der Stimmengleichheit ist die Stimme des Vorstandsvorsitzenden
entscheidend. Dieser hat zudem ein Vetorecht; er kann jedoch keine Entscheidung gegen das Mehrheits-
votum durchsetzen.

Weitere Informationen zum Vorstand, die personelle Zusammensetzung, die individuellen Mandate und
die Lebenslaufe kdnnen unter ™ www.deutsche-boerse.com/vorstand abgerufen werden.

Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG

Der Aufsichtsrat Uberwacht und berat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens. Er unterstiitzt
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 Gesamtvergitung fest und prift Konzern- und Jahresabschluss der Deutsche
Borse AG sowie den zusammengefassten Lagebericht inklusive der zusammengefassten nichtfinanziellen
Erklarung. Details zur Tatigkeit des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2017 werden im Bl Bericht des Auf-
sichtsrats erlautert.


http://www.deutsche-boerse.com/vorstand
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Der Aufsichtsrat hat bislang zwolf Mitglieder und setzt sich zu zwei Dritteln aus Vertretern der Anteilseig-
ner und zu einem Drittel aus Vertretern der Arbeitnehmer zusammen. Die Amtszeit der derzeitigen Mit-
glieder endet mit der ordentlichen Hauptversammlung am 16. Mai 2018. Nach dem Ende des Status-
verfahrens nach § 98 AktG am 22. Dezember 2017 ist der Aufsichtsrat der Deutsche Bérse AG nach
den Vorschriften des Mitbestimmungsgesetzes (MitbestG) zu besetzen. Grund hierfur ist, dass die Zahl
der Arbeitnehmer der Deutsche Bdrse AG in Deutschland nach § 1 Abs. 1 Nr. 2 MitbestG die Schwelle
von 2.000 Mitarbeitern Uberschritten hat. Mit Wirkung ab der ordentlichen Hauptversammlung 2018
ist der Aufsichtsrat der Gesellschaft dementsprechend aus einer gleichen Anzahl von Anteilseigner- und
Arbeitnehmervertretern zusammenzusetzen.

Vor dem Hintergrund der klnftigen paritatischen Zusammensetzung des Aufsichtsrats der Deutsche
Borse AG nach den Bestimmungen des Mitbestimmungsgesetzes wird der ordentlichen Hauptversamm-
lung 2018 vorgeschlagen zu beschlieBen, die Anzahl der Aufsichtsratsmitglieder von derzeit 12 auf
kinftig 16 Mitglieder zu erhohen. Damit soll auch den im Zusammenhang mit dem Wachstum der
Gesellschaft und der Gruppe gestiegenen Anforderungen an die Aufsichtsratstatigkeit — insbesondere im
Hinblick auf Diversitat und Internationalisierung — Rechnung getragen werden.

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 regelméaBig neben seiner Struktur, GroBe, Zusam-
mensetzung und Leistung u.a. auch die Effizienz seiner Tatigkeit, erortert Verbesserungsmaglichkeiten
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 erortert und fiir den Gesamtaufsichtsrat vorbereitet werden.
Soweit gesetzlich zuldssig, sind auch einzelne Entscheidungsbefugnisse auf die Ausschiisse tbertragen.
Im Berichtsjahr hatte der Aufsichtsrat sechs Ausschiisse; fiir Details siehe die Bl Ubersicht ,Die Aus-
schisse des Aufsichtsrats im Jahr 2017: Zusammensetzung und Zustandigkeiten®. Die Zustandigkeiten
der Aufsichtsratsausschisse sind in der Geschaftsordnung fir den Aufsichtsrat geregelt. Die Verfahrens-
regeln der Ausschusse entsprechen denen des Aufsichtsratsplenums. 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. Die aktuellen Aufgaben und
Zusammensetzungen der einzelnen Ausschuisse konnen im Internet unter @ www.deutsche-boerse.com/
aufsichtsrat > Ausschisse eingesehen werden.

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 kdnnen dem Bl Bericht des Aufsichtsrats entnommen werden.

Weitere Informationen zum Aufsichtsrat sowie zu den Ausschiissen, die personelle Zusammensetzung,
die individuellen Mandate und die Lebenslaufe der Mitglieder kénnen im Internet abgerufen werden:
www.deutsche-boerse.com/aufsichtsrat.

1ol
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Die Ausschiisse des Aufsichtsrats im Jahr 2017: Zusammensetzung und Zustandigkeiten

Prifungsausschuss
Mitglieder

Zusammensetzung

= Dr. Erhard Schipporeit
(Vorsitzender)

= Karl-Heinz Flother
= Dr. Monica Méachler
= Johannes Witt

= Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

= Bedingung fiir den Vorsitz des Ausschusses: Unabhangigkeit 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

= Prifungsberichte

= 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, Erorterung des
Prifberichts mit dem Abschlusspriifer sowie Vorbereitung der Entscheidung des Aufsichtsrats tber
die Feststellung des Jahresabschlusses, tber die Billigung des Konzernabschlusses und tber den
Beschlussvorschlag des Vorstands zur Gewinnverwendung

= \orbereitung des Vorschlags des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung tber die Wahl des
Abschlussprifers und des Konzernabschlusspriifers sowie des Prifers fiir den Halbjahresfinanz-
bericht, sofern dieser geprift oder einer priiferischen Durchsicht unterzogen wird, und Abgabe
einer entsprechenden Empfehlung an den Aufsichtsrat

= Befassung mit der erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlussprifers

= Befassung mit den vom Abschlusspriifer zuséatzlich erbrachten Leistungen

= Erteilung des Prifungsauftrags an den Abschlusspriifer, insbesondere auch die Erteilung des
Priifungsauftrags fir eine priferische Durchsicht oder Priifung von Halbjahresfinanzberichten
sowie die Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und die Honorarvereinbarung

= Vorbereitung der Entscheidung des Aufsichtsrats tber die Erklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex nach § 161 AktG und uber die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaf
§289f HGB
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Nominierungsausschuss®
Mitglieder

Zusammensetzung

= Dr. Joachim Faber

(Vorsitzender)
= Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner
= Amy Yip

= \orsitzender des Personalausschusses ist in Personalunion auch Vorsitzender des
Nominierungsausschusses

= Mind. zwei weitere Mitglieder: ausschlieBlich Vertreter der Anteilseigner, die zugleich im
Personalausschuss vertreten sind

Zustandigkeit

= \orschlag geeigneter Kandidaten an den Aufsichtsrat flir dessen Wahlvorschlag an die
Hauptversammlung

1) Der Nominierungsausschuss und der Personalausschuss wurden mit Wirkung zum 3. Januar 2018 zu einem gemeinsamen Ausschuss zusammengefasst,
dem seit 3. Januar 2018 auch Marion Fornoff als Vertreterin der Arbeitnehmer angehort.

Personalausschuss®
Mitglieder

Zusammensetzung

= Dr. Joachim Faber
(Vorsitzender)

= Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner
= Marion Fornoff
= Amy Yip

= \/orsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender

= Mind. drei weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewéhlt werden und von denen eines der
Arbeitnehmerseite angehort

Zustandigkeiten

= Beschéftigung mit Fragen zu den Dienstvertréagen der Vorstandsmitglieder, insbesondere zur
Struktur und Héhe ihrer Beziige
= Befassung mit der Nachfolgeplanung im Vorstand

= Zustimmung zur Ubernahme von Vorstands-, Aufsichtsrats-, Beirats- und dhnlichen Mandaten
sowie Ehrenamtern und Nebentétigkeiten durch Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse 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 mochte

1) Der Nominierungsausschuss und der Personalausschuss wurden mit Wirkung zum 3. Januar 2018 zu einem gemeinsamen Ausschuss zusammengefasst,
dem seit 3. Januar 2018 auch Marion Fornoff als Vertreterin der Arbeitnehmer angehort.

Risikoausschuss
Mitglieder

Zusammensetzung

= Richard Berliand
(Vorsitzender)

= Monica Méchler
= Dr. Erhard Schipporeit
= Jutta Stuhlfauth

= Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustandigkeiten

= Uberpriifung des Risiko Management Framework einschlieBlich der Gesamtrisikostrategie und
-bereitschaft sowie der Risiko-Roadmap

= Kenntnisnahme und Prifung der periodischen Risikomanagement- und Compliance-Berichte

= Beaufsichtigung der Uberwachung der betrieblichen, finanziellen und Geschéftsrisiken der Gruppe

= Erdrterung der jéhrlichen Berichte iber maBgebliche Risiken und tber die Risikomanagement-
systeme der regulierten Gesellschaften der Gruppe, soweit gesetzlich zulédssig
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Strategieausschuss
Mitglieder

Zusammensetzung

= Dr. Joachim Faber
(Vorsitzender)
= Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner
= Richard Berliand
= Hans-Peter Gabe
= Jutta Stuhlfauth
= Amy Yip

= \orsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
= Mind. finf weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustandigkeiten

= Beratung des Vorstands in Angelegenheiten mit strategischer Bedeutung fiir die Gesellschaft und
die mit ihr verbundenen Unternehmen

= Befassung mit Fragen der grundsatzlichen geschéftspolitischen und unternehmerischen
Ausrichtung sowie mit bedeutsamen Projekten fiir die Gruppe Deutsche Borse

Technologieausschuss
Mitglieder

Zusammensetzung

= Richard Berliand
(Vorsitzender)

= Karl-Heinz Flother
= Craig Heimark
= Johannes Witt

= Mind. drei Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zusténdigkeiten

= Unterstltzung des Aufsichtsrats bei der Erflillung der Aufsichtspflichten hinsichtlich der Informa-
tionstechnologie zur Ausfiihrung der Geschéftsstrategie der Gruppe sowie im Hinblick auf die
Informationssicherheit

= Beratung zur IT-Strategie und -Architektur

= Beaufsichtigung der Uberwachung technologischer Innovationen, IT-Service-Bereitstellungen und
der technischen Leistungsfahigkeit und Stabilitat der IT-Systeme, betrieblicher IT-Risiken und
Informationssicherheitsdienste und -risiken

Ziele fiir die Zusammensetzung sowie Kompetenzprofil des Aufsichtsrats

Mit Blick auf seine Zusammensetzung, v. a. fir die kiinftige Nominierung von Mitgliedern, hat der Auf-
sichtsrat gemaB Ziffer 5.4.1 DCGK einen Katalog mit konkreten Zielvorgaben einschlieBlich eines Kom-
petenzprofils beschlossen. Dazu gehdren Qualifikationserfordernisse ebenso wie im Rahmen eines Diver-
sitatskonzepts umzusetzende Ziele zur Vielfalt der Zusammensetzung. Zudem sollen die Mitglieder ber
ausreichend Zeit sowie Uber Integritat und charakterliche Eignung zur Wahrnehmung des Mandats ver-
flgen. Mindestens die Halfte der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat soll zudem unabhéangig 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 Qualifikationserforder-
nisse festgelegt. Die allgemeinen Erfordernisse leiten sich aus dem Geschaftsmodell, der konkreten Ziel-
setzung und aus spezifischen, fir 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 Aktivitaten der Deutsche Borse AG

= Verstandnis der Struktur der Gruppe Deutsche Borse

= Verstandnis der eigenen Position und der Verantwortlichkeiten
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Allgemeine Qualifikationserfordernisse
Die allgemeinen Merkmale beziehen sich auf den Aufsichtsrat in seiner Gesamtheit. Mindestens zwei
Mitglieder sollten jeweils Uber fundierte Kenntnisse insbesondere in folgenden Themen verfligen:

= Geschaftsmodelle von Borsen und Kapitalmarkt

= Rechnungslegung, Finanzen, Revision

= Risikomanagement und Compliance

= Informationstechnologie und -sicherheit, Digitalisierung
= Clearing-, Abwicklungs- und Verwahrungsgeschaft

= Regulatorische Anforderungen

Der Aufsichtsrat erflllt in seiner derzeitigen Zusammensetzung die vorgenannten Qualifikations-
erfordernisse.

Abdeckung der allgemeinen Qualifikationserfordernisse

Informations-

Geschéfts- 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) + + + +
Richard Berliand
(stellvertretender Vorsitzender) — + + + + +
Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin
Achleitner + + +
Karl-Heinz Flother +
Craig Heimark + +
Dr. Monica Méachler + +
Dr. Erhard Schipporeit + +
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 ver-
bundenen Unternehmen steht, die einen wesentlichen und nicht nur voriibergehenden Interessenkonflikt
begriinden kann. Der Aufsichtsrat hat beschlossen, dass mindestens die Halfte seiner Anteilseignerver-
treter in diesem Sinne unabhangig sein soll. Derzeit werden alle Anteilseignervertreter als unabhangig
betrachtet.

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 Per-
spektiven und Erfahrungen zu erreichen. Die Umsetzung des Konzepts erfolgt im Rahmen der Ernen-
nung neuer Vorstandsmitglieder bzw. bei Vorschlagen zur Wahl neuer Aufsichtsratsmitglieder.
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Flexible Altersgrenze und Zugehorigkeitsdauer

Die vom Aufsichtsrat in der Geschaftsordnung niedergelegte flexible Regelung zur Altersgrenze (Regel-
altersgrenze von 70 Jahren) wird bei den Kandidatenvorschlagen an die Hauptversammlung berticksich-
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
bericksichtigen soll.

DemgemaB werden Craig Heimark und Dr. Erhard Schipporeit, die dem Aufsichtsrat seit 2005 angeho-
ren, der Hauptversammlung 2018 nicht zur Wiederwahl vorgeschlagen. Um 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, schlagt der Aufsichtsrat der Hauptversammlung die
Wiederwahl von Richard Berliand vor, der dem Aufsichtsrat bereits seit Oktober 2005 angehort. Der Vor-
schlag zur Verlangerung der Amtszeit von Herrn Berliand Uber die Regelzugehorigkeitsgrenze hinaus
grindet insbesondere auf seiner langjahrigen und tiefgreifenden Erfahrung mit Bérsenunternehmen und
deren Abldaufen sowie seiner umfassenden Kenntnis der Finanzmarkinfrastrukturindustrie.

Die flexible Altersgrenze fur 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 flir 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 fir die Gesellschaft optimalen Zusammensetzung des Vorstandsgremiums.
Dabei spielen Erfahrung und Branchenkenntnisse sowie fachliche und persodnliche Qualifikation eine
wichtige 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 Alters-
grenze ist ausdricklich weich formuliert, um dem Aufsichtsrat volle Flexibilitat bei seinen Bestellungs-
entscheidungen zu belassen.

Derzeit gehort dem Vorstand kein Mitglied an, das die Altersgrenze von 65 Jahren Uberschreitet. Die Be-
stellungen von Andreas PreuB und Jeffrey Tessler, die beide das 60. Lebensjahr vollendet haben, wurden
im Jahr 2017 jeweils nur um ein Jahr verlangert. Der mit Wirkung zum 1. Januar 2018 bestellte Vor-
standsvorsitzende Dr. Theodor Weimer wird zum Ende seiner aktuellen Bestellung 61 Jahre alt sein.

Frauenanteil

Im Einklang mit dem Gesetz fur die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an Fihrungspo-
sitionen in der Privatwirtschaft und im o¢ffentlichen Dienst hat der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG
gemaB § 111 Abs.5 AktG ZielgroBen flr den Frauenanteil in Aufsichtsrat und Vorstand festgelegt.

Zum Zeitpunkt der erstmaligen Festlegung der entsprechenden ZielgréBen fir Aufsichtsrat und Vorstand
der Deutsche Borse AG lag der Frauenanteil im Aufsichtsrat bei 33,33 Prozent und im Vorstand bei

20 Prozent. Auf dieser Grundlage hatte der Aufsichtsrat am 16. Juni 2015 als Mindestziel eine Beibe-
haltung des erreichten Frauenanteils bis zum Ende der ersten Umsetzungsfrist am 30. Juni 2017 fest-
gelegt. Beide Ziele wurden erreicht: Wahrend der Frauenanteil im Vorstand zum 30. Juni 2017 unveréan-
dert 20 Prozent betrug, lag der Frauenanteil im Aufsichtsrat zum gleichen Zeitpunkt bei 41,67 Prozent
und damit Gber dem selbst gesetzten Mindestziel. Mit Wirkung zum 1. Juli 2017 hat der Aufsichtsrat
beschlossen, beide Ziele bis zum 31. Dezember 2021 zu verlangern. Mit der Anwendbarkeit des Mit-
bestimmungsgesetzes auf die Deutsche Borse AG ab der ordentlichen Hauptversammlung 2018 gilt hin-
sichtlich der Zusammensetzung des Aufsichtsrats anstelle des selbstgesteckten Mindestziels nach §111
Abs. 5 AktG die gesetzliche Geschlechterquote von 30 Prozent gemal § 96 Abs. 2 AktG. Um einer mog-
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lichen Ungleichbehandlung von entweder Anteilseigner- oder Arbeitnehmervertretern vorzubeugen und
die Planungssicherheit in den jeweiligen Wahlprozessen zu erhéhen, haben die Anteilseignervertreter im
Aufsichtsrat der Gesamterfiillung der Quote nach § 96 Abs. 2 Satz 2 AktG widersprochen. Damit ist der
Mindestanteil von 30 Prozent von der Seite der Anteilseigner und der Seite der Arbeitnehmer getrennt zu
erflllen. Die gesetzliche Geschlechterquote wird durch die aktuelle Besetzung des Aufsichtsrats einge-
halten. Ungeachtet dessen strebt der Aufsichtsrat fiir Vorstand und Aufsichtsrat eine weitere Steigerung
des Frauenanteils an.

Internationalitat

Die Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat soll die Internationalitét des Unternehmens wider-
spiegeln. Mit Richard Berliand, Craig Heimark, Dr. Monica Machler und Amy Yip gehdrten dem Auf-
sichtsrat im Berichtsjahr vier Mitglieder an, die eine andere als die deutsche Staatsangehdrigkeit haben.
Zudem verfligt eine Vielzahl der Mitglieder des Aufsichtsrats tber langjahrige internationale Erfahrung.
Auch kunftig wird der Aufsichtsrat die Internationalitét der Gesellschaft abbilden: Mit Martin Jetter und
Barbara Lambert werden der Hauptversammlung zwei neue Aufsichtsratsmitglieder vorgeschlagen, die
Uber langjahrige internationale Berufserfahrung verfligen. Frau Lambert besitzt neben der deutschen
auch die schweizerische Staatsbiirgerschaft und hat ihren Lebensmittelpunkt in der Schweiz. Herr Jetter
ist wohnhaft in den USA. Somit erfullt der Aufsichtsrat seine Ziele an die Internationalitat seiner Zusam-
mensetzung. Gleiches gilt fir den Vorstand, dem mit Jeffrey Tessler ein Mitglied mit einer anderen als
der deutschen Staatsangehorigkeit angehort.

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 Ausbildungsgéngen und beruflichen Hin-
tergriinden zu berlcksichtigen. 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 Energiewirtschaft an. Bei der akademischen Bildung tber-
wiegen wirtschafts- und rechtswissenschaftliche Studiengange, hinzu kommen u. a. Hintergriinde in Bio-
logie, Politikwissenschaft und Ingenieurwesen. Ausbildung und berufliche Erfahrungen tragen insofern
auch zur Erfillung der oben aufgeflhrten 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 m www.deutsche-boerse.com/aufsichtsrat. Weitere Informatio-
nen zu den Mitgliedern des Vorstands konnen abgerufen werden unter ® www.deutsche-boerse.com/
vorstand.

Vorbereitung der Wahl der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat

Der Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats, dessen Aufgabe es ist, dem Aufsichtsrat fur dessen Wahl-
vorschlage an die Hauptversammlung geeignete Kandidaten vorzuschlagen, hat sich intensiv mit der
Vorbereitung der Wahl der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat durch die ordentliche Hauptversamm-
lung im Jahr 2018 befasst. Dabei war neben dem Ausscheiden von Craig Heimark und Dr. Erhard
Schipporeit nach zwdlfjahriger Zugehorigkeit zum Aufsichtsrat auch zu berlcksichtigen, dass Dr. Monica
Machler auf eine weitere Amtszeit verzichtet. Mit Blick auf die kiinftige paritatische Besetzung des Auf-
sichtsrats hat der Ausschuss mit Beschluss vom 19. Februar 2018 acht Kandidaten flr die Wahl der
Anteilseignervertreter vorgeschlagen. Finf der acht vorgeschlagenen Kandidaten waren amtierende Mit-
glieder des Aufsichtsrats, drei Kandidaten gehdrten diesem Kreis bis dato nicht an. Bei der Auswahl der
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Kandidaten hat der Ausschuss sichergestellt, dass alle oben genannten Kriterien erflllt werden. Zu die-
sem Zweck hatte ein externer Berater im Auftrag des Aufsichtsratsvorsitzenden zunachst eine Voraus-
wahlliste geeigneter Personen erstellt. Nach persdnlichen Interviews mit den Kandidaten der Voraus-
wahlliste hat sich der Ausschuss auf Martin Jetter, Barbara Lambert und Prof. Dr. Joachim Nagel als
neue Kandidaten fur die Aufsichtsratswahl 2018 versténdigt. Martin Jetter bekleidete in seinem Berufs-
leben im In- und Ausland eine Reihe leitender Stellen bei IBM und ist derzeit als Senior Vice President
Global Technology Services und Mitglied des Management Boards der IBM Corporation auf oberster Fiih-
rungsebene verantwortlich fur die weltweiten Infrastrukturdienstleistungen des Konzerns. Er verfligt Gber
ausgewiesene technologische Kompetenzen. Barbara Lambert erwarb u.a. durch Positionen bei der
WestLB, bei Arthur Andersen/Ernst & Young und bei Pictet & Cie. internationale Berufserfahrung sowie
Expertise in den Bereichen Rechnungslegung und interne Kontrollverfahren. Zusatzlich zur Leitung der
Prifungsaktivitaten im Finanzsektor von Ernst & Young Schweiz war sie u.a. Priferin einer Schweizer
GroBbank. Sie ist bis 31. Marz 2018 Mitglied des Geschaftsleitungskomitees und Group Chief Risk
Officer bei Pictet & Cie, ab 1. April 2018 gehort sie dem Verwaltungsrat der Gesellschaft an. Frau Lam-
bert erflllt die Anforderungen an eine Finanzexpertin nach §§ 107 Abs. 4, 100 Abs. 5 AktG und Ziffer
5.3.2 Abs. 3 DCGK. Weiterhin schlagt der Aufsichtsrat mit Prof. Dr. Joachim Nagel einen Kandidaten zur
Wabhl vor, der insbesondere Uber umfassende Kapitalmarkt- und regulatorische Expertise in der Finanz-
dienstleistungsbranche verfligt. Von 1999 bis 2016 war Professor Nagel fur die Deutsche Bundesbank
in verschiedenen leitenden Positionen tatig, in den letzten sechs Jahren als Mitglied des Vorstands u. a.
verantwortlich flir den Bereich Markte. Er ist Mitglied des Vorstands der KfW Bankengruppe.

Aus- und FortbildungsmaBnahmen fiir den Aufsichtsrat

Grundsatzlich haben Aufsichtsratsmitglieder eigenverantwortlich fir ihre Aus- und Weiterbildung zu sor-
gen. Daneben folgt die Deutsche Borse AG der Empfehlung in Ziffer 5.4.5 Abs. 2 DCGK, die Aus- und
Fortbildung von Aufsichtsratsmitgliedern zu unterstiitzen. Dazu bietet sie beispielsweise gezielt Einfliih-
rungsveranstaltungen flir neue Aufsichtsratsmitglieder an und héalt Workshops zu ausgewahlten Strate-
gie- und bei Bedarf auch Fachthemen ab. So wurden im Berichtsjahr neben einem Strategieworkshop
zwei Technologieworkshops zu den Themen Digitalisierung und kiinstliche Intelligenz durchgefihrt.
Zudem gab es im Rahmen der Aufsichtsratssitzungen Briefings zu mehreren regulatorischen Themen,
u.a. zu MiFIR/MiFID II.

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 Uberpriifen. Die Effizienzprifung 2017
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 besprochen und Schritte zu deren Umsetzung eingeleitet.
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Erklarung zur Unternehmensfiihrung

ZielgroBen fiir den Frauenanteil unterhalb des Vorstands

Im Einklang mit dem Gesetz fur die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an Flhrungs-
positionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen Dienst hat der Vorstand der Deutsche Borse AG
gemaB §76 Abs.4 AktG ZielgroBen fir den Frauenanteil auf den beiden Fuhrungsebenen unterhalb des
Vorstands, jeweils bezogen auf die Deutsche Borse AG, festgelegt.

Fur die beiden Fihrungsebenen unterhalb des Vorstands ergab sich zum Zeitpunkt der erstmaligen Fest-
legung der ZielgroBen am 15. September 2015 ein Frauenanteil von 6 Prozent auf der ersten und

10 Prozent auf der zweiten Fuhrungsebene. Als Mindestziel hat der Vorstand seinerzeit bis zum 30. Juni
2017 eine Beibehaltung dieser Anteile bestimmt. Dieses Ziel wurde mit einem Anteil von 11 Prozent auf
der ersten Fuhrungsebene und 15 Prozent auf der zweiten Fiihrungsebene erreicht. Mit Wirkung zum

1. Juli 2017 hat sich der Vorstand der Deutsche Borse AG neue Ziele gesetzt und strebt zum 31. De-
zember 2021 einen Frauenanteil von 15 Prozent auf der ersten Fihrungsebene und einen Anteil von

20 Prozent auf der zweiten Flhrungsebene an. Zum 31. Dezember 2017 lag der Frauenanteil auf der
ersten Fihrungsebene bei 10 Prozent und auf der zweiten Flihrungsebene bei 16 Prozent.

Daneben hat sich der Vorstand im Rahmen einer Selbstverpflichtung bereits 2010 das Ziel gesetzt, bis
2020 einen Anteil von Frauen in Flhrungspositionen von 20 Prozent im oberen und mittleren Manage-
ment und von 30 Prozent im unteren Management zu erreichen. Diese ZielgroBen beziehen sich auf
die Gruppe Deutsche Borse (weltweit mit Tochtergesellschaften). Im Berichtsjahr konnte der Anteil von
Frauen im unteren Management leicht gesteigert werden. Die Anteile von Frauen im oberen und mittle-
ren Management blieben konstant.

Weitere Informationen zu den ZielgréBen fir den Frauenanteil und die Selbstverpflichtung im Rahmen
der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren sind im 2 Abschnitt , Mitarbeiter — ZielgroBen fur den Frauen-
anteil* in der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung zu finden.

Aktionarsbeteiligung, transparente Berichterstattung und Kommunikation

Die Aktionare Gben ihre Rechte im Rahmen der Hauptversammlung aus. Im Sinne einer guten Corporate
Governance ist es dabei ein Anliegen der Deutsche Borse AG, den Aktionadren die Wahrnehmung ihrer
Rechte als Anteilseigner moglichst zu erleichtern. Hierzu bietet die Deutsche Bdrse AG ihren Aktionaren
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 Uben das
Stimmrecht ausschlieBlich auf der Grundlage der vom Aktionar erteilten Weisungen aus. Dariiber hinaus
besteht die Moglichkeit zur Stimmabgabe per Briefwahl oder online tber das Internet. Die Hauptver-
sammlung wahlt u. a. die Vertreter der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlieBt Uber die Entlastung
des Vorstands und des Aufsichtsrats. Sie entscheidet des Weiteren Uber die Verwendung des Bilanzge-
winns, Uber KapitalmaBnahmen, die Zustimmung zu Unternehmensvertragen sowie Satzungsanderungen
der Gesellschaft. In jedem Jahr findet eine ordentliche Hauptversammlung statt, in der Vorstand und
Aufsichtsrat Rechenschaft Uber das zurlickliegende Geschéftsjahr ablegen.

Um groBtmogliche Transparenz und Informationsgleichheit zu gewahrleisten, folgt die Unternehmens-
kommunikation der Deutsche Borse 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, Informationen zu Directors’ Dealings und Stimmrechtsmitteilungen sind
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auch Unternehmens- und Zwischenberichte sowie Unternehmensnachrichten unter ® www.deutsche-
boerse.com abrufbar. Uber den Konzern- und Jahresabschluss informiert die Deutsche Borse AG in einer
Bilanzpressekonferenz. Jeweils im Anschluss an die Veroffentlichung der Zwischenberichte bietet sie
Telefonkonferenzen fir Analysten und Investoren an. Darlber hinaus erldutert sie ihre Strategie und
informiert alle interessierten Parteien unter Beachtung des Grundsatzes zeitgleicher Information fur alle
Zielgruppen weltweit.

AuBerdem hat die Deutsche Bdrse AG flir 2017 einen Fortschrittsbericht in Anlehnung an den UN Glo-
bal 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 offentlich nachprifbar: & www.deutsche-
boerse.com > Nachhaltigkeit > Unsere Verantwortung > UN Global Compact.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

In ihrem Unternehmensbericht informiert die Deutsche Bérse AG ihre Anteilseigner und die interessierte
Offentlichkeit detailliert iber die geschéaftliche Entwicklung der Gruppe Deutsche Bérse im Berichtsjahr.
Weitere Informationen veréffentlicht die Gesellschaft mit dem Halbjahresfinanzbericht und zwei Quartals-
mitteilungen. Die Jahresabschlussunterlagen sowie der Unternehmensbericht erscheinen binnen 90 Ta-
gen nach Ende des Geschaftsjahres (31. Dezember), die unterjéghrigen 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 Wirtschaftsprifer erortert, geprift und gebilligt. Den Halbjahresfinanz-
bericht und die Quartalsmitteilungen fiir das erste und dritte Quartal erortert der Vorstand mit dem Pri-
fungsausschuss des Aufsichtsrats vor der Verdffentlichung. Den Halbjahresfinanzbericht unterzieht der
Wirtschaftsprifer einer priferischen Durchsicht. Die Hauptversammlung 2017 wahlte, dem Vorschlag
des Aufsichtsrats folgend, die KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Berlin, (KPMG) als Abschluss-
prifer fir den Jahres- und Konzernabschluss 2017 und fur die priferische Durchsicht des Halbjahres-
finanzberichts im Berichtsjahr. Zudem wurde im Geschéftsjahr 2017 KPMG auch mit einer externen
inhaltlichen Prifung der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung beauftragt. Der verantwortliche
Wirtschaftspriifer, Andreas Dielehner, ist seit 2013 flr die Priifung zustandig, der zweite verantwortliche
Wirtschaftspriifer, Thomas Hommel, seit 2017. Der Vorschlag des Aufsichtsrats stltzte sich auf die
Empfehlung des Prifungsausschusses. Vor der Wahl hat der Prifungsausschuss die erforderliche Unab-
hangigkeitserklarung von KPMG eingeholt. Demzufolge bestehen keine persdnlichen, geschaftlichen,
finanziellen oder sonstigen Beziehungen zwischen dem Priifer, seinen Organen und Prifungsleitern
einerseits und dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern andererseits, die Zweifel an der Unab-
hangigkeit begrinden kénnen. Der Prifungsausschuss hat wahrend des Berichtsjahres Giberwacht, dass
diese Unabhangigkeit weiterhin besteht. Zudem hat der Ausschuss 2017 den Rechnungslegungsprozess
{iberwacht. Uber seine Arbeit und Erkenntnisse wurde der Aufsichtsrat zeitnah unterrichtet; wesentliche
Feststellungen haben sich nicht ergeben. Angaben zu Prifungsleistungen und -honoraren des Abschluss-
prafers sind in B Erlauterung 6 des Konzernanhangs nachzulesen.
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