Erlauternder Bericht des Vorstands der Deutsche Borse Aktiengesellschaft zu den Angaben nach den
§§ 289 Abs. 4 und 5 des Handelsgesetzbuchs (Lagebericht) und §§ 315 Abs. 2 Nr. 5 und Abs. 4 des
Handelsgesetzbuchs (Konzernlagebericht) zum 31. Dezember 2013

In den §§ 289 Abs. 4 und 5 sowie §§ 315 Abs. 2 Nr. 5 und Abs. 4 Handelsgesetzbuch (,HGB") werden
borsennotierte Gesellschaften zu weiteren, im Gesetz naher spezifizierten Angaben im Lagebericht und im
Konzernlagebericht verpflichtet. Der Vorstand hat einen erlauternden Bericht zu den Pflichtangaben im
Lagebericht und im Konzernlagebericht alsbald nach der Einberufung der Hauptversammlung Gber die
Internetseite der Gesellschaft zugénglich zu machen und der Hauptversammlung vorzulegen. Demgemai
macht der Vorstand der Deutsche Borse Aktiengesellschaft folgende Erlduterungen:

1. Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das Grundkapital der Deutsche Borse Aktiengesellschaft betrug am 31. Dezember 2013 193,0 Mio. €
und war eingeteilt in 193.000.000 auf den Namen lautende Stlickaktien. Neben diesen Stammaktien
bestehen keine weiteren Aktiengattungen.

2. Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen

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

3. Kapitalbeteiligungen, die 10% der Stimmrechte (iberschreiten

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) muss jeder Anleger, der durch Erwerb, VerauBerung oder auf
sonstige Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten erreicht, Gberschreitet oder unterschreitet, dies der
Gesellschaft und der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) anzeigen. Der niedrigste
Schwellenwert fiir diese Anzeigepflicht betragt 3 Prozent (siehe Erlauterung 43 des Konzernanhangs). Der
Deutsche Borse Aktiengesellschaft sind keine direkten oder indirekten Beteiligungen am Kapital bekannt,
die 10 Prozent der Stimmrechte Uberschreiten.

4. Aktien mit Sonderrechten

Unter den Aktionaren der Deutsche Bdrse Aktiengesellschaft gibt es keine Inhaber von Aktien mit
Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen.

5. Stimmrechtskontrolle im Sinne von § 289 Abs. 4 Nr. 5 und § 315 Abs. 4 Nr. 5 HGB

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



6. Vorschriften zur Ernennung und Abberufung des Vorstands und zur Satzungsanderung

Mitglieder des Vorstands werden gemah §§ 84, 85 AktG bestellt und abberufen. Uber Anderungen der
Satzung der Deutsche Borse Aktiengesellschaft beschlieBt gemaB § 119 Abs. 1 Ziffer 5 AktG die
Hauptversammlung. Nach § 12 Abs. 4 der Satzung der Deutsche Borse Aktiengesellschaft ist dem
Aufsichtsrat die Befugnis eingerdumt, Anderungen der Satzung zu beschlieBen, die nur die Fassung
betreffen. Nach § 18 Abs. 1 der Satzung der Deutsche Borse Aktiengesellschaft werden Beschllsse der
Hauptversammlung, soweit nicht zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abweichendes
bestimmen, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. Soweit das Aktiengesetz dartber
hinaus zur Beschlussfassung eine Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals
vorschreibt, genugt die einfache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals, soweit dies gesetzlich zulassig
ist.

7. Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe und zum Riickkauf von Aktien
Der Vorstand hat folgende Befugnisse, Aktien auszugeben oder zurlickzukaufen:

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

= Der Vorstand ist des Weiteren ermachtigt, das Grundkapital bis zum 26. Mai 2015 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 27,8 Mio. € zu erhthen
(genehmigtes Kapital 11). Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdumen, das der
Vorstand in bestimmten Fallen jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausschlieBen kann. Der
Vorstand ist ermachtigt, das Bezugsrecht der Aktionare bei Barkapitalerhdhungen auszuschlieBen,
wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und
die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 10 Prozent des
Grundkapitals nicht Uberschreiten. Weiter ist der Vorstand erméchtigt, das Bezugsrecht auf neue
Aktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von bis zu insgesamt 3,0 Mio. €
auszuschlieBen, um die neuen Aktien an Arbeitnehmer der Gesellschaft oder der mit ihr
verbundenen Unternehmen unter Ausschluss der Mitglieder des Vorstands und der
Geschéftsflihrungen verbundener Unternehmen auszugeben. Darliber hinaus ist der Vorstand
ermachtigt, das Bezugsrecht auszuschlieBen, sofern die Kapitalerhdhung gegen Sacheinlagen
zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder von Beteiligungen an
Unternehmen oder von sonstigen Vermogensgegenstanden erfolgt. SchlieBlich ist der Vorstand
ermachtigt, Spitzenbetrédge von dem Bezugsrecht der Aktionédre auszunehmen. Die vollstéandige
Ermachtigung, insbesondere die Voraussetzungen fiir einen Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktionare, ergibt sich aus § 4 Abs. 4 der Satzung der Deutsche Borse Aktiengesellschaft.

= Der Vorstand ist weiter erméachtigt, das Grundkapital bis zum 26. Mai 2015 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bareinlagen
einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 19,5 Mio. € zu erhdhen (genehmigtes Kapital 111).
Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdaumen, das der Vorstand mit Zustimmung des



Aufsichtsrats nur fir Spitzenbetrage ausschlieBen kann. Der genaue Inhalt dieser Erméachtigung
ergibt sich aus § 4 Abs. 5 der Satzung der Deutsche Borse Aktiengesellschaft.

= Darlber hinaus ist der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital bis zum 15. Mai 2017 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 6,0 Mio. € zu erhdhen
(genehmigtes Kapital 1V). Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern nicht der
Vorstand von der ihm eingeraumten Ermachtigung Gebrauch macht, das Bezugsrecht der
Aktionare mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlieBen. Der Vorstand ist erméachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen.
AuBerdem ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktionare auszuschlieBen, um bis zu 900.000 neue Aktien pro Geschaftsjahr aus dem
genehmigten Kapital IV an Mitglieder des Vorstands und Arbeitnehmer der Gesellschaft sowie an
Mitglieder der Vorstande bzw. Geschaftsfiihrungen und Arbeitnehmer der mit ihr verbundenen
Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG auszugeben. Die vollstandige Ermachtigung ergibt sich
aus § 4 Abs. 6 der Satzung der Deutsche Borse Aktiengesellschaft.

= Der Vorstand ist ermachtigt, eigene Aktien bis zu einem Anteil von 10 Prozent des Grundkapitals
zu erwerben. Die erworbenen Aktien dirfen allerdings zusammen mit etwaigen aus anderen
Grinden erworbenen eigenen Aktien, die sich jeweils im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr
nach den §§ 71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt 10 Prozent des Grundkapitals
der Gesellschaft Ubersteigen. Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum 14. Mai 2015 und kann
ganz oder in Teilbetragen, einmalig oder mehrmals von der Gesellschaft ausgetibt werden. Sie
kann aber auch durch abhéngige oder im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende
Unternehmen oder fir ihre oder deren Rechnung durch Dritte ausgelibt werden. Der Erwerb darf
nach Wahl des Vorstands (1) Uber die Borse, (2) mittels eines an alle Aktionare gerichteten
offentlichen Kaufangebots oder einer an die Aktionare der Gesellschaft gerichteten offentlichen
Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten, (3) durch die Ausgabe von Andienungsrechten
an die Aktionare oder (4) durch den Einsatz von Derivaten (Put- oder Call-Optionen oder eine
Kombination aus beiden) erfolgen. Der vollstéandige und genaue Wortlaut der Ermachtigung zum
Erwerb eigener Aktien, insbesondere die zulassigen Verwendungszwecke, ergibt sich aus den
Tagesordnungspunkten 5 und 6 der Hauptversammlung vom 15. Mai 2013.

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

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

= Am 18. Méarz 2013 haben die Deutsche Borse Aktiengesellschaft und ihr Tochterunternehmen
Clearstream Banking 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 gepriift werden. Dabei ist jeder Kreditgeber nach seinem
Ermessen berechtigt, seine Kreditzusage zu beenden und die teilweise oder vollstandige
Rickzahlung seiner ausstehenden Betrage zu verlangen. Ein Kontrollwechsel 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 Bdrse AG erwerben.

Im Rahmen der Akquisition der International Securities Exchange Holdings, Inc. (ISE) wurde
vereinbart, dass ohne vorherige Zustimmung der U.S. Securities and Exchange Commission
(SEC) keine Person oder Gruppe direkt oder indirekt mehr als 40 Prozent der Anteile an der ISE
oder Stimmrechtskontrolle tber mehr als 20 Prozent der Anteile an der ISE erwerben darf.
Andernfalls werden so viele Anteile an der ISE auf einen Trust Ubertragen, wie erforderlich sind,
um die Vorgaben einzuhalten.

Nach den Bedingungen der von der Deutsche Bdrse Aktiengesellschaft ausgegebenen
festverzinslichen Schuldverschreibungen von 2013/2018 tiber 600,0 Mio. € und den
Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen
Schuldverschreibungen von 2012/2022 tber 600,0 Mio. € bestehen Kindigungsrechte bei
Eintritt eines Kontrollwechsels. Werden die Schuldverschreibungen gekiindigt, so sind sie zu
ihrem Nennbetrag zuzlglich etwaiger aufgelaufener Zinsen zurlickzuzahlen. Ein Kontrollwechsel
tritt 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 ausiibbaren Stimmrechte entfallen, erworben hat bzw. haben. Zuséatzlich
muss sich nach den jeweiligen Anleihebedingungen der Kontrollwechsel negativ auf das Rating
auswirken, das eine der vorrangigen unbesicherten Verbindlichkeiten der Deutsche Bdrse AG von
Moody'’s Investors Services, Inc., Standard & Poor’s Rating Services oder Fitch Ratings Limited
erhalt. Weitere Einzel-heiten konnen den einschlagigen Anleihebedingungen entnommen werden.

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

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

Zusatzlich zu diesen Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebots stehen, existieren weitere Vereinbarungen, die aber aus Sicht der



Deutsche Borse Aktiengesellschaft nicht wesentlich im Sinne der §§ 289 Abs. 4, 315
Abs. 4 HGB sind.

9. Entschadigungsvereinbarungen

Die Entschadigungsvereinbarungen, die fir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des
Vorstands getroffen wurden, kdnnen dem Vergitungsbericht im Geschaftsbericht entnommen werden.

10. Wesentliche Merkmale des internen Kontroll- und Risikomanagements im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess

Die Gruppe Deutsche Borse verfligt Uber ein gruppenweites internes Kontrollsystem (IKS). Alle
Geschaéftsbereiche sind als erste Kontrollinstanz daflr verantwortlich, dass die gruppenweiten Vorgaben
zum IKS in ihrem Verantwortungsbereich eingehalten werden. Das IKS gilt insbesondere flir den
Zentralbereich ,Financial Accounting and Controlling” (FA&C), um eine ordnungsgemaBe Buchflihrung
und Rechnungslegung sicherzustellen. Ziel ist, die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage im Jahres- und
Konzernabschluss der Deutsche Borse Aktiengesellschaft und ihrer Tochtergesellschaften richtig und
vollstandig darzustellen.

Die Rechnungslegung flr die Deutsche Borse Aktiengesellschaft und die in den Konzernabschluss
einbezogenen deutschen Tochtergesellschaften Gbernimmt im Wesentlichen FA&C; bei den auslandischen
Tochtergesellschaften sind entsprechende Abteilungen zustandig. Der FA&C-Bereichsleiter verantwortet
den zugehdrigen Prozess einschlieBlich wirksamer Sicherungs- und KontrollmaBnahmen. So sollen Risiken
im Rechnungslegungsprozess friihzeitig erkannt werden, damit zeitnah Abhilfe geschaffen werden kann.
Zum IKS gehdren MaBnahmen, die in den Ablauf integriert sind, aber auch solche, die davon unabhangig
greifen.

Zur einheitlichen und stetigen Rechnungslegung nutzt FA&C folgende Arbeitsmittel:

= Eine Datenbank verzeichnet alle Arbeitsanweisungen und Beschreibungen fiir die einzelnen
Prozesse im Rechnungswesen, einschlieBlich der Erstellung des Konzernabschlusses.

=  Bilanzierungshandbicher nach IFRS und HGB sowie Kontierungsrichtlinien gewahrleisten einen
gruppenweit einheitlichen Bilanzierungsstandard.

Diese Arbeitsmittel werden regelmaBig Gberprift und auf den neuesten Stand gebracht. Alle Mitarbeiter
des FA&C-Bereichs konnen auf die Datenbank sowie die Bilanzierungs- und Kontierungsrichtlinien
zugreifen und sich so informieren, welche Ermessensspielraume und Bilanzierungswahlrechte die Gruppe
Deutsche Borse nutzt. Prozesse mit einer hohen Risikoklassifizierung werden besonders kontrolliert.

Dartber hinaus Uberwacht und analysiert die Gruppe Deutsche Bdrse standig, welche
Rahmenbedingungen der Rechnungslegung sich andern, und passt ihren Prozess entsprechend an. Dies
gilt insbesondere fur die nationalen und internationalen Rechnungslegungsstandards. Die Gruppe
beriicksichtigt im Rechnungswesen auch ihre Transaktionen, etwa die Ubernahme oder den Verkauf von
Unternehmen oder Anteilen. Der Bereich FA&C steht allen Tochtergesellschaften als Ansprechpartner fir
die Bilanzierung dieser und anderer komplexer Sachverhalte zur Verfligung. Fir ausgewahlte Themen,
z. B. die Bewertung von Pensionsverpflichtungen, zieht FA&C externe Experten hinzu.

Ein weiterer wesentlicher Baustein des IKS ist das Prinzip der Funktionstrennung: Aufgaben und
Kompetenzen 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 Mit-arbeitern ihre
Zugriffsrechte auf die Buchhaltungssysteme zu und tUberwacht diese fortlaufend mittels einer sog.
Inkompatibilitatsmatrix. Geschéaftsvorfalle werden zunachst auf Grundlage des Kontenplans und der
Kontierungsrichtlinien im Hauptbuch bzw. in den jeweiligen Nebenblichern erfasst. Bei den
Abschlussbuchungen und der Erstellung des Konzernabschlusses gilt grundsatzlich das Vier-Augen-
Prinzip.

Die Hauptblcher aller wesentlichen Tochterunternehmen der Gruppe Deutsche Borse werden im selben
System geflihrt und konsolidiert. Die Buchhaltungsdaten der Gibrigen Gesellschaften werden mittels Daten-
Upload in die Konsolidierung einbezogen. Schulden, Aufwand und Ertrag werden je Geschafts-vorfall
unter Angabe der Partnergesellschaft auf gesonderten Konten erfasst. Etwaige Differenzen bei der
Konsolidierung werden zentral ausgewertet und zur Klarung an die Buchhaltungsabteilungen der
jeweiligen Gesellschaften weitergeleitet.

Die beschriebenen Prozesse, Systeme und Kontrollen sollen sicherstellen, dass die Rechnungslegung in
Einklang mit den entsprechenden Grundsétzen und Gesetzen steht. Um zu Gberprifen, ob das IKS
angemessen und wirksam ist, fiihren Compliance und Internal Auditing als weitere Kontrollinstanzen
risikoorientierte und prozessunabhangige Kontrollen durch. Der Vorstand und der vom Aufsichtsrat
eingerichtete Prafungsausschuss unterrichten sich regelmaBig Uber die Wirksamkeit des IKS im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess.

Frankfurt, 25. Marz 2014

Deutsche Borse Aktiengesellschaft
Der Vorstand
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